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MEDYA MANIiPULASYONUNUN BORSA iSTANBUL'A
ETKILERI: KUCUK YATIRIMCIYA BOGA TUZAGI

ALPER iSLEYEN

Bu calisma, temelde medyanin borsalara, hisse senedi se¢imlerine, bireysel
kiigiik yatinmcilara ve haberlere erisimdeki esitsizliklerin etkilerini tartigmayi
amaglamaktadir. Bu amagla bu ¢alismada, Tiirkiye'de 2019 yilinda yapilan yerel
secimler déneminde, Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlik seciminin tekrar
edilmesi kararinda medyada yer alan haber basliklarin1 bireysel kii¢iik yatirimcilarin
nasil algiladigi, yatirnmlarimi nasil yonlendirdikleri ve se¢imin tekrar edilmesi
kararindan, se¢imin tekrar edildigi tarihe kadar gecen 7 haftalik siirecteki Borsa

Istanbul'un performansi &rnek olay alarak incelenmektedir.

Bu aragtirma igerisinde Tiirkiye'de 2019 yilinda yapilan yerel secimler
doneminde, Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlik se¢iminin tekrar edilmesi
kararinin alindig1 tarihten, secimin tekrar yapildigi 7 haftalik silirecte Borsa
Istanbul'daki bes endeksin performansi ortaya konulmustur. Ayrica séz konusu
donem yatirrm yapmig 10 bireysel kiigiik yatirnmer ile yari yapilandirilmig
derinlemesine miilakat teknigi ile gorlisme yapilmisti. Buna ek olarak bu
arastirmada, alaninda dort uzman ile yar1 yapilandirilmis derinlemesine miilakat

yapilmistir.

Aragtirmanin bulgularina gore; medya, hisse senedi piyasasini ve bireylerin
yatirim kararlarmni etkilemektedir. Ayrica 2019 yilinda Istanbul Biiyiiksehir Belediye
Baskanlig1 secimlerinin tekrar edilmesi karari Borsa Istanbul'un performansini

etkilemistir. Ancak diger yandan sec¢imin tekrar edilmesi kararinin bireysel kiiciik
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yatirimcilara olan etkisi tartismalidir. Bu c¢alisma kapsaminda; gazetecilerin
yurttaglarin ¢ikarlarin1 koruyacak haberler yapmasi, haberlerde kamu yararini
gozetmesi, haber ajanslarmin tiicretli abonelik sistemini sinirlamasi, haberlere tiim
yurttaglarin aninda erisiminin saglanmasi ve Ogrencilere ilkogretim seviyesinden
itibaren finansal okur yazarlik ve medya okur yazarligi egitimlerinin tiim egitim

hayat1 boyunca verilmesi tavsiye edilmistir.
Bu arastirma, iletisim perspektifinden borsa ve finansal piyasalar alanina
Tirkge literatiire katki saglamayir ve bu alanda yapilacak baska calismalar igin

arastirmacilari tesvik etmeyi amacglamuistir.

Anahtar Kelimeler: Borsa, medya ve borsa, kii¢iik yatirimci, ekonomi

gazeteciligi.
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ABSTRACT

EFFECTS OF NEWS MEDIA MANIPULATION ON BORSA
ISTANBUL (iISTANBUL STOCK EXCHANGE):
BULL TRAP FOR SMALL INVESTOR

ALPER ISLEYEN

This study fundamentally aims to discuss the effects of media inequalities in
access to stock markets, stock choices, individual small investors and news media. In
line with this purpose, in the period of local elections held in Turkey in 2019, some
aspects such as how individual small investors perceived the news headlines in the
news media in the decision to re-run the Istanbul Metropolitan Municipality mayoral
election, how they steered their investments, and Borsa Istanbul's performance in the
7-week period from the decision to repeat the election to the date of the re-election

are analyzed as a case in this study.

In this research, during the local elections held in Turkey in 2019, the
performance of five indexes in Borsa Istanbul in the 7-week period from the date of
the decision to repeat the Istanbul Metropolitan Municipality Mayoral election to the
date of the re-election has been presented. In addition, interviews were conducted
with 10 individual small investors who had invested in the aforementioned period,
using the semi-structured in-depth interview technique. In addition to this research,

semi-structured in-depth interviews were conducted with four experts in the field.

According to the findings of the research, the news media affect the stock
market and the investment decisions of individuals. In addition, the decision to re-run
the Istanbul Metropolitan Municipality elections in the year 2019 affected Borsa
Istanbul's performance. On the other hand, the impact of the re-election decision on
individual small investors is controversial. Within the scope of this study, it has been

recommended that journalists should make news that will protect the interests of

v



citizens, that they should Look after the public interest in the news, that news
agencies should limit the paid subscription system, that all citizens should have
instant access to the news, and that financial literacy and media literacy education
should be given to students throughout their education life, starting from the primary

education level.

Via this research, it is aimed to contribute to the Turkish literature in the field
of stock market and financial markets from the perspective of communication

sciences and to encourage researchers for further studies in this field.

Keywords: Stock market, news media and stock market, small investor,

financial journalism.
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GIRIS

Diinyada kiiresellesme ile birlikte ticaret alaninda neredeyse tiim iilkeler
birbirine bagimli duruma gelmistir. Internet teknolojisi mallarmn dolasimini
hizlandirmis, diinyanin bir ucundan verilen siparislerin, diinyanin diger ucuna gidis
stiresi kisalmistir. Kiiresellesmenin ileri agsamalarinin yasandigi giiniimiizde ortaya
¢ikan ekonomik ve politik problemler sadece belirli bir toplulugu etkilememekte,
neredeyse tiim diinyada etkisini gdstermektedir. Ozellikle giiniimiizde kiiresel gii¢
olan Amerika Birlesik Devletleri ve Cin arasinda yasanan ticaret savaslari, bu iki
iilkenin yan1 sira, tiim diinyada etkisini gostermektedir. Tiirkiye oOzelinde ise,
Tiirkiye'nin Avrupa ve Asya iilkelerini birbirine baglayan cografi konumu, fiziksel
olarak ticarette koprii gérevini listlenmesini saglamaktadir. Dolayisiyla Dogu ve Bati

iilkeleri arasinda gelisen ticari rekabet Tiirkiye'yi de yakindan etkilemektedir.

Son yillarda Tiirkiye'de ekonomik durum gostergeleri olumsuz seyretmektedir.
Tirk Lirasi, Amerikan Dolar1 karsisinda giderek daha hizli deger kaybetmektedir.
Ornegin 2018 yili Ocak ayinda Amerikan Dolar1 Tiirk Liras1 paritesi 3.75 TL
seviyesinde iken, 2021 yil1 igerisinde Amerikan Dolar1 Tiirk Lirast paritesi 8.50 TL
seviyesini asmistir (https://www.tcmb.gov.tr). Ug¢ yil gibi bir siirecte Tiirk Liras
Amerikan Dolar karsisinda %100'in tlizerinde deger kaybetmistir. Bu olumsuzluk
yurttaglarin daha fazla ek gelir elde etmeleri icin farkli arayiglara girmesini
saglamaktadir. Dilinyada serbest piyasalar yatinm yapmanin yani sira, ek gelir elde
etmenin yollarindan biri olarak da gériilmektedir. Ornegin Tiirkiye'de 31 Aralik 2019
tarihinden, 15 Ocak 2021 tarihine kadar gegen bir yillik siirede pay senedi yatirimeisi
%65 artis gostermis ve bireysel yatirimer sayist iki milyon seviyesini agmigtir
(www.bloomberght.com, 2021). Tiirkiye'de daha fazla sayida bireysel yatirimcilarin
pay piyasalarinda yatirnm yapmasi, arastirmacilarin da bu alana daha c¢ok ilgi
gostermesine neden olmaktadir. Tirkiye'de pay piyasalari konusunda medya

perspektifinden yapilan arastirmalar ise oldukga smirlidir. Séyle ki: Ozcan'm (2021),



"Sosyal Medya Platformlarinin Hisse Senedi Piyasalarina Etkisi: BIST30 Ornegi"
isimli bir calismasi, BIST 30'da yer alan hisselerin sosyal medya platformlarindan
etkilenip etkilenmedigi sorgulamistir. Arastirmanin bulgulari, sirketler hakkinda
atilan olumsuz Tweetler'in hisse senedini performansini olumsuz etkiledigini, olumlu
Tweetler'in ise olumlu etkiledigini gostermektedir. Isleyen'in (2021), "Tiirkiye'de
Ekonomi Temal1 Yaym Yapan Televizyon Kanallarinin Borsa Istanbul'da Islem Goren
Sirket Hisselerinin Giindemini Belirlemesine Yonelik Bir Inceleme" isimli
aragtirmasi, Tirkiye'de ekonomi temali yaymn yapan televizyon kanallarinin hangi
hisselere hangi oranda yer verdigini sorgulamistir. Arastirma bulgulari, ekonomi
temali yaym yapan televizyon medyasinin hisse senedi piyasasinin giindemini
belirledigini gostermektedir. 2020 yilinda Esen, Ozdemir ve Temizel'in "Borsa
Istanbul 100 Endeksinde Yer alan Sirketlerin Sosyal Medya Kullanim1 ve Finansal
Performans Iliskisi" isimli arastirmasi, BIST 100 sirketlerinin sosyal medyay: aktif
kullanim1 ve sirketlerin ekonomik performansini sorgulamistir. Arastirmada,
Facebook ve Twitter paylasimlar1 ile net gelir arasinda iliskinin olmadigi, ancak
gelirler ve piyasa degerleri arasinda iligkinin varligi gozlemlenmistir. Kuzu ve
Celik'in 2020 yilinda yaptigi "Borsa Istanbul'da Siirii Davramsi Varliginin Test
Edilmesi: Borsa Istanbul Uzerine Bir Uygulama" isimli arastirmalarinda, sosyal
medya araglar1 etkisiyle borsada siirii davranisinin olup olmadigi sorgulanmustir.
Arastirma sonucunda, Borsa Istanbul'da sosyal medya araclar etkisiyle siirii
davranisinin olmadigi bulunmustur. Ozparlak'n (2019), Dow Jones, BIST 30 &
BIST 100 endeksleri ile ilgili Twitter mesajlarinin duygusal analizleri {izerine yaptigi
arastirma, ABD'deki Dow Jones, Tiirkiye'de BIST 100 ve BiST 30 endeksleri baz
aliarak gerceklestirilmistir. Aragtirma sonucu Tweet sayisi ve borsa hacmi arasinda
pozitif iliskinin var oldugu bulgusuna ulasilmistir. Ozdemir, Temizel ve Esen (2019)
"Borsa Istanbul Teknoloji Endeksi (XUTEK) Isletmelerinin Sosyal Medya
Kullanimlari ile Finansal Performanslarmin Degerlendirilmesi" isimli arastirmalari,
Borsa Istanbul'daki teknoloji sirketlerinin aktif sosyal medya kullanimi ve finansal

performanslart arasindaki iligkiyi irdelemistir. Arastirmanin bulgulari, sosyal



medyay1 daha aktif kullanan isletmelerin piyasa degeri ortalamasinin, sosyal
medyay1 kullanmayan veya pasif kullanan sirketlerin ortalamasindan daha yiiksek
oldugunu gdstermektedir. Sahin, Vergili ve Aktan'mn (2018), "Borsada islem Goren
Sosyal Medya Ag Firmalarinin Sermaye Yapist Analizi" isimli ¢alismalari
kapsaminda Facebook, Twitter, Google+, LinkedIn gibi sosyal medya aglarindan veri
setleri alinmig, ¢oklu regresyon modeli kullanilarak test edilmistir. Arastirma
bulgularina gore, bagimli degisken uzun vadeli yabanci kaynak ile net kar arasinda
negatif yonlii, aktifler biiyiikliigii arasinda ise pozitif yonlii anlamli bir iligkinin
varligi gozlemlenmistir. Ozmen ve Villi'nin (2014) "Sosyal Medya ve Finansal
Performans: Borsa Istanbul'da Islem Géren Isletmeler Uzerinde Bir Arastirma" isimli
calismalar1, Borsa Istanbul'da islem géren sirketlerin sosyal medya kullanimlar ile,
finansal performanslarini irdelemistir. Calismanin sonucu, sosyal medya etkinligi
olan igletmelerin, olmayan isletmelerden piyasa degeri, net satislar, net karlar, fiyat/
kazang orani, firma degeri, halka agiklik oraninin piyasa degerlerine gore istatiksel
olarak farklilastigin1 gostermektedir. Ugurlu'nun (2002), "Yazili Basinin Hisse
Senetleri Piyasas1 Uzerindeki Etkisi" isimli doktora tez ¢alismasinda, yazili basinda
cikan hisse senedi tavsiyeleri gibi Ornekler ele alinmis ve piyasada etkili olup
olmadig1 sorgulanmistir. Aragtirma sonucunda yazili basinin hisse senedi piyasasina

etkisi olmadig1 bulgusuna ulasilmistir.

Dolayisiyla Tirkiye'deki ekonomik durumun daha olumsuz bir yone egilimi,
bireylerin daha fazla pay piyasalarina ilgisinin artmasi gibi durumlar gz Oniine
alindiginda pay piyasalar ile ilgili iletisim perspektifinden daha fazla aragtirma

yapilmasinin Tiirkge literatiire katki saglayacagi diistintilmektedir.

Piyasada alim-satim yapan katilimcilar ve haber medyasit yakin iligki
icerisindedirler. Ayrica piyasa katilimcilari ile haber medyas: giderek birbirlerine
daha bagimli duruma gelmislerdir. Bu anlamda piyasa katilimcilarinin gazetecileri

etkileyebilecegi gibi gazetecilerin de piyasay1 etkileyebilecegi on goriilmektedir.



Serbest piyasa katilimcilarinin en dnemli bilgi kaynaklar1 gazetecilerdir (Oberlechner
& Hocking, 2004: 418). Ayrica borsada islem goren sirketlerle ilgili 6zel arastirma
haberi yapilmasi neredeyse miimkiin degildir. Soyle ki; gazeteciler sirketler
hakkindaki haberleri genellikle basin biiltenleri olarak almaktadir. Sirketlerle ilgili
gazetecilerin 6zel haber iiretimi neredeyse yok denilecek kadar az sayidadir (Isleyen,
2021: 76). Bu durum sirketlerle ilgili olumsuz bilginin yayilmasini zorlastirmaktadir.
Bu baglamda yatinmcilar sirketler hakkindaki bilgileri genellikle sirketlerin
perspektifinden elde edebilmektedir.

Haberlerin nasil c¢ergevelenerek sunuldugu da bireylerin yatirnm kararlarinda
onemli bir husustur. Haberlerde kullanilan kelimeler, tekrarlar, bireylerin zihninde
olusan algiy1 ve dolayisiyla onlarin yatirim davraniglarini etkilemektedir. Tversky ve
Kahneman'in 1973 yilinda yaptig1 bir ¢aligmaya gore, bir 6ge hakkinda ne kadar ¢cok
tekrar yapilirsa, o Ogeye olan ilginin de arttigi ortaya c¢ikmustir (Tversky ve
Kahneman, 1973: 221). Ayrica bireyler belirsiz, karmasik ve riskli durumlarda karar
verirken her zaman akilc1 davranamazlar. Tversky ve Kahneman'in ¢alismasinda
bireylerin kayiptan kaginma egilimleri oldugu da ortaya ¢ikmistir. Ancak bireylerin
risk alip yatinm yapmasimi saglamak i¢in cergevelemeler devreye girmektedir.
Medya haberlerin sunus bicimleri de dahil olmak iizere farkli referans noktalariyla
0zel cerceveler gelistirip, var olan riski daha ilimli gosterebilmektedir. Bireyler
cergeveleri kendilerine sunulan bigimde kabul etmeye daha yatkin goriinmektedir
(Akin, 2017: 91-95). Dan Ariely'nin yaptig1 bir arastirmaya gore (Ariely 2013'den
akt. Akin, 2017: 95) bireyler se¢im yaparken, sunulan ¢ergevelerin manipiilasyonuna
aciktir. Bireylerin tercihlerini, bilginin nasil sunuldugu etkilemektedir. Cerceveler bir
seyi oldugundan daha iyi gosterebilmektedir (Akin, 2017: 95-96). Bu baglamda
diistiniildiigiinde; haberlerin sunulus bi¢imi, kullanilan kelimelerin niteligi,
kelimlerin tekrar sayist gibi ¢ergevelemeler bireylerin yatirim kararlarini manipiile

edebilecek sekilde etkileyebilecegi varsayilmaktadir.



Bu calismanin birinci bdliimiinde medya alaninda ekonomi politik yaklagima
deginilmistir. Ekonomi politik yaklasim medyanin miilkiyet yapisini sorgulamakta,
medyay1 bir endiistri olarak incelemekte, elestirel perspektiften bakarak Marksizm'i
referans almaktadir. Yine bu bolimde medya ve siyaset iliskisine deginilmistir. Bu
anlamda tarihsel ¢ercevede habercilik konusuna deginilmis, medya ve siyasal iktidar,
gii¢ iligkileri ortaya konulmustur. Calismanin yine bu bolimiinde Diinya'da ve
Tirkiye'de uygulanan deregiilasyon politikalarinin medya alanina etkisi
sorgulanmustir. Deregiilasyon politikalart ABD'de Regan ve Ingiltere'de Thatcher'in
onciiliigiinii yaptig1 ekonomide daha da serbestlesme bigiminde uygulanmistir. Bu
durum Tiirkiye'de de Turgut Ozal onciiliigiinde gergeklestirilmis ve yaymcilik
alanina 6nemli etkileri olmustur. Yeni-Sag olarak adlandirilan uygulamalarin medya
alanina yansimalarma yine bu bolimde deginilmistir. Yeni-Sag uygulamalari
ozelllikle Fordist donemden, Post-Fordist doneme geciste onemli etkiler yaratmistir.

Bu durum medya endiistrisi lizerinde de goriilmustiir.

Yine bu boliimde medyada giindem belirleme kurami bulunmaktadir. Haber
medyasinda giindem belirleme; insanlarin neyi nasil diisiinecekleri, hangi olaylarin,
hangi sekilde daha fazla verilecegi ve bireylerin ne hakkinda diisiinmeleri

gerektiginin haberciler tarafindan belirlenmesi konusunu sorgulamaktadir.

Calismanin ikinci boliimiinde pay piyasalari hakkinda tanimlamalar, borsa,
finans piyasalar1 ve medya iligkisi sorgulanmistir. Bu boéliimde borsa tanimi, menkul
kiymet kavrami, ay1 piyasasi, boga piyasasi, kiiciik yatirimci, risk, yatirim gibi temel
kavramlar agiklanmis, habercilik ve piyasalar arasindaki iligki sorgulanmistir. Yine
bu boliimde 2008 kiiresel mali krizine deginilmis, kriz donemi hakkinda iletisim

perspektifinden yapilan aragtirmalar vurgulanmastir.

Calismanin {i¢iincli boliimiinde arastirmanin sorunsali, amaci, 6zgiin degeri,

hipotezleri, sinirliliklari, evren ve Orneklemi, katilimcilarin profili, arastirmanin



yontemi, bulgulari, tartisma ve sonug boliimlerine yer verilmistir. Arastirma dénemi
icin secilen, 2019 yilinda yapilan Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig1 se¢iminin
tekrar edilmesi karar1 olan 06.05.2019 tarihinden, yeniden secimin yapildigi
23.06.2019 tarihine kadar gecen siirede BIST 100 ana endeksi, BIST ulusal tiim
endeksi, BIST 30 endeksi, BIST bankalar endeks, ve BIST sanayi endeksi hareketleri
ortaya konulmustur. Ayrica belirlenen bu donem yatirnm yapan 10 bireysel kii¢iik
yatirimec1 ve alaninda uzman olan dort kisi ile yar1 yapilandirilmig derinlemesine
goriisme yapilmistir. Calisma igerisinde siklikla kullanilan "medya" kelimesi, daha
cok ana akim haber medyasini ifade etmektedir. Bu arastirma Tirkiye'de siyasal
calkantilarin oldugu donemlerde medya haberlerinin bireysel yatirimcilara etki edip
etmedigini sl bir 6rnekle ortaya koymaktadir. Ayrica Tiirkge literatiire katki
saglamak ve bu alanda daha fazla arastirma yapilmasi agisindan arastirmacilari tesvik

etmeyi amaglamaktadir.



BiRINCI BOLUM
ELESTIREL EKONOMI POLITIK YAKLASIM VE GUNDEM
BELIRLEME YAKLASIMI

1.1. Medya Alaninda Elestirel Ekonomi Politik Yaklasim

Medya tartigmalar1 igerisinde iki temel ekonomi politik goriis ortaya
cikmaktadir. Bunlardan birisi liberal ekonomi politik yaklagimdir. Bu yaklasim;
medya iceriklerinin sermaye sahipleri tarafindan belirlenmedigine, halkin genel
yarar1 gozetilerek icerik tretildigine vurgu yaparak 'cogulculugu' yiiceltmektedir.
Sermaye sahipliginin egemen oldugu goriisiine kars1 ¢ikan liberal ekonomi politik
yaklagim; rekabete isaret ederek, iletisim endiistrisinin siyasal iktidardan bagimsiz
yayin yaptigina vurgu yapmaktadir. Bu ¢er¢evede medya pazarinin toplumun genel
cikarina hizmet ettigi goriisii savunulmaktadir (Dagtas, Aydin ve Yilmaz, 2018:
189-190). Klasik liberal anlayisa gore demokratik iilkelerde medya, sivil toplum
dinamiklerine iliskin olarak dordiincii gii¢ anlayisiyla tanimlanmakta ve yasama,
ylriitme, yargi gliclerinin yaninda diger bagimsiz bir gii¢ olarak diisiintilmektedir.
Demoktarik toplumlarda birbirinden bagimsiz olarak 6nemli olan bu dort giig, sivil
toplumun sacayaklar1 olarak anlamlandirilmaktadir. Bu dort giicten birinin
islevsizligi, liberal anlayisa gore sivil toplumun 6zgiirliigli ve 6zerkligini ortadan
kaldirmaktadir (Dagtas, 2006: 36). Medya alanindaki liberal diisiince genellikle
yaymeiligin 6zerkligi iizerine olan problemlere egilmektedir. Liberal yaklagimlar
editoryal bagimsizligi da sorgulamaktadir. Ancak medya miilkiyet yapisina farkl
yaklagmaktadir. Yine bu yaklagimda kitle iletisim endiistrisinde miilkiyet ve kontrol
birbirinden ayrilmaktadir. Ayrica hisse senedi satislariyla miilkiyet edinimi
yayginlagsmaktadir. Herkesin medya alaninda hisse senedi alabilecegi, hisse sahibi
olanlar1 yonetim kurulunda kararlara katilabilecegi iddia edilmektedir. Ancak idari
isleri yapanlarin iicretli c¢alisanlar oldugu goéz Oniline alindiginda, profesyonel

yoneticilerin de miilk sahipleri adma kar elde etmek i¢in g¢abalayacagi agiktir



(Yaylagtil, 2008: 12-13). Ayrica liberal yaklasimda medyanin reklam gelirlerine olan

ekonomik bagimlilig1 gibi bir¢ok ekonomik problemler gézardi edilmektedir.

Medya tartigmalarinin temelinde olan diger bir goriis ise, liberal yaklasima
elestirel bakis acis1 sunan elestirel ekonomi politik yaklagimdir. Bu yaklasim; medya
endiistrisinin igerik iiretiminde egemen olanin sermaye sahipligi olduguna vurgu
yaparak, iktidar ve reklam endiistrisinin yonlendirmesiyle igerik tiretimi yapildigini
iddia etmektedir (Golding ve Murdock, 2002: 67). Bu baglamda elestirel ekonomi
politik yaklasim, '¢ogulculuk' sdyleminin yanilsama olduguna vurgu yapmaktadir.
Kitle iletisim aragtirmalar1 igerisinde, Kita Avrupasi kokenli elestirel yaklagim
gelenegi, Marksizm'i referans almaktadir. Bu yaklasim, kitle iletisim araglarinin
kapitalist sistemdeki konumuna tarihsel ve biitiinsel bir bakis agis1 sunmaktadir.
Elestirel gelenek, temelde c¢agdas kitle iletisim araglarinin sistemin yeniden
tiretimindeki rolii iizerinde durmaktadir. Marksizm'i 20. yilizyilda yeniden diisiinen
Frankfurt Okulu kuramcilarn c¢agdas kapitalist toplumun kitleler tizerindeki
manipiilatif giicii tizerinde 6nemli aragtirma bulgularina ulasmislardir (Adakli, 2006:
19-20). Gilinlimiizde medyanin kitleler iizerinde manipiilatif giicii oldugu kabul

edilen bir ger¢eklik durumuna gelmistir.

Elestirel ekonomi politige gore; kitle iletisimi, ticari yapist igerisinde ekonomik
altyapiya aittir. Kitle iletisiminde maddi {iretim bi¢imi ayn1 anda ideolojik iiretim de
gerceklestirmektedir. Medya igerikleri liretim bi¢imi ve tiretim iligkileri ¢ergevesinde
incelendiginde elestirel ekonomi politik igerisinde arastirilmaktadir (Erdogan ve
Alemdar, 2002: 296). Elestirel ekonomi politik, toplumsal ¢ikar gruplar1 arasindaki
esitsizlik iligkisini ideolojik baglamda da irdelemektedir. Marksist ekonomi politik,
klasik iktisat anlayisindan farkli olarak, sinif ve deger kuramlarina isaret etmektedir.
Marksizm toplumsal esitsizligin nedenlerini sinifsal esitsizlikte aramakta, tarihi de
sinifsal micadeleler baglaminda irdeleyerek, temel coziimleme cergevesini bu

noktada kurgulamaktadir (Adakli, 2006: 22). Golding ve Murdock'a gore (akt.



Adakli, 2006: 22-23) diislincenin iiretimi ve dagitimi iizerindeki kontrol, egemen
giiclerin ellerinde yogunlagsmaktadir. Bu kontroliin sonucu, egemen giiclerin diinya
goriisii, bagimli gruplarin diisiinceleri lizerinde tahakkiim kurmaya baslamaktadir. Bu
ideolojik tahakkiim, mevcut sinifsal esitsizligin devamima yol ag¢maktadir. Bu
noktada sermaye sahiplerinin, emek¢i siniflar iizerinde belirli bir hegemonya
olusturdugu soylenebilmektedir. Toplumlar iizerinde olusturulan hegemonya,
kitlelerin yanlis bilince ulagmasini saglamaktadir. Kitle iletisim araglari, insanlarin
sosyal ve politik siireclerle ilgili temel bilgi kaynaklar1 olarak goriilmektedir.
Dolayisiyla bu araglarin, bireylerin bilinglerini yonlendirme ve belirlemede kilit rol
oynadig1 diisiiniilmektedir (Golding ve Murdock, 1997a: 3). Bu nedenle kitle iletisim
araclarinin sahiplik yapisi, giic ve cikar iliskilerinin anlasilmasi i¢in daha fazla

irdelenmelidir.

Peter Golding ve Graham Murdock, 1970'i yillardan itibaren letisim
arastirmalar1 igerisinde medyanin ekonomi politigini temel arastirma alani olarak
benimsemisler ve alanda oncii calismalar yapmislardir. Golding ve Murdock'a gore;
kitle iletisim araglar1 en temelde meta iiretip dagitan endiistriyel ve ticari orgiitlerdir.
Ancak medyanin ekonomi politigi, sadece metalarin iiretim ve dagitim siireglerini
irdelememekte, bunlarin kendine 6zgii dogasimi ve ideolojik roliinii de hesaba
katmaktadir (Adakli, 2006: 25). Bu noktada medya endiistrisine elestirel ekonomi

politik yaklagim, liberal yaklagimdan net bigcimde ayrismaktadir.

Elestirel ekonomi politik, klasik ekonomi anlayisindan farkli olarak, anlam
iretimi ve tiikketiminin toplumsal iligkilerdeki yapilanmis kaliplar baglaminda nasil
her diizeyde sekillendirildigini ortaya koymaya calismaktadir. Bu ¢ercevede haber
igeriklerinin, patron ve editorler ile haber kaynaklari arasinda mevcut iligkiler
tarafindan yapilandirilma tarzindan, televizyon izlemenin aile i¢i yasantisinin
diizenlenmesi ve ailedeki iktidar iliskileri tarafindan etkilenmesi tarzina kadar

uzanmaktadir. Elestirel ekonomi-politik, medyay1 maddi ve simgesel kaynaklarin esit



olmayan paylasimi tarafindan yapilandirilma tarziyla, iletisimsel etkinligini de goz
Oniine alarak incelemektedir (Golding ve Murdock, 2014: 54). Bu anlamda medya,
kiiltiirel kavramlarin iiretiminde de etkin rol oynamaktadir. Kiiltiirel siirecler elestirel
ekonomi-politik baglamda irdelenebilmektedir. Bunun ic¢in dort tarihsel siireg
ozellikle merkezi konumda bulunmaktadir: 1- Medyanin gelismesi, 2- sirket
menzilinin genislemesi, 3- metalastirma, 4- devlet ve hiikiimet miidahalesinin
degisen rolii (Golding ve Murdock, 2014: 56). Dolayistyla ekonomi-politik serbest
pazar ve devlet miidahalesinin ¢ekismesini sorgulamakta, diinyay1 ¢oziimlemeye
calistig1 kadar degistirmeyi de amaglamaktadir. Klasik ekonomi politikgiler, devlet
miidahalesinin en aza indirilmesi ve pazar gli¢lerine genis isleme serbestisi
saglanmas1 analiziyle hareket ederken, elestirel ekonomi politikgiler pazar
sistemlerinin bozukluklarina ve esitsizliklerine vurgu yapmakta, pazar kusurlarinin
ancak devlet miidahalesiyle giderilebilecegini savunmaktadir (Golding ve Murdock,
2014: 59). Buradan hareketle, ekonomi-politik yaklasim medya pazarinin serbestligi

hususunu temel arastirma alani olarak belirlemistir.

Ekonomi-politik c¢alismalar medya pazarini uluslararasi anlamda da
incelenmektedir. Medyanin ekonomi politigini arastiran Herbert Schiller (1971),
sermayenin biiylime ihtiyacinin, i¢ pazarin tilkendigi noktada diinyanin geri kalan
tilkelerine ag¢ilmasimi zorunlu kildigmi diistintirken, medyanin ekonomi politigi
sorunsalina 'medya emperyalizmi' kavramiyla yanit aramistir. Schiller, makro-
ekonomik ihtiyaglar ile medya icerigi arasinda dogrudan bir iligkinin varsayimi
tizerinde duran aragsalci bakis agisini ortaya koymaktadir (Adakli, 2006: 24). Medya
alanina makro acidan yaklasildiginda g¢okuluslu sirketlerin, ulusdtesi yayincilik

serbestisi ve uluslararasi tekellesme kavramlar1 ortaya ¢ikmaktadir.
Medya emperyalizminin getirdigi metalasma da ekonomi-politigin calisma

alanlarindadir. Iletisimin ekonomi politik yaklasimu iletisim ile metalasma arasindaki

iligkiyi de irdelemektedir. Bu baglamda disiiniildiigiinde, meta analizi de oldukca
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onem kazanmaktadir. Metalar piyasada alinmakta ve satilmaktadirlar. Ayrica metalar
bireylerin arzu ve isteklerini karsilamaktadir. Metalarin kullanim degeri disinda,
emek iriinleri olma o6zelligi bulunmaktadir. Metalarin ortak 6zellikleri, tiimiiniin
cisimlesmis olan insan emegi iiriinleri olmasidir (Ozgetin, 2018: 213). Medyanin
ekonomik etkinligini irdelendiginde hammadde, emek ve sermayenin bir arada
oldugunu goriilmektedir. Medya hizmetlerinde gereksinmenin bilincine varilmasi ve
bu gereksinmelerin giderilmesi arasinda, uzmanlagsmis birimler tarafindan
gerceklestirilen bir doniistiirme siireci bulunmaktadir. Bu noktada, entellektiiel ve
fiziksel hammaddeler bir araya getirilerek; liretim aletleri, yayim aktaricilari, dagitim
aglar1 gibi {iretim siirecinin her evresinde uzman bir insan emegi ve sermayenin
varligr s6z konusudur (Desmoulins, 1993: 11). Bu baglamda, ekonomi biliminin
temelde belirledigi 'hammadde, emek ve sermaye' medya alaninda da agik bir

bigimde ortaya ¢ikmaktadir.

Bazi1 durumlarda, iletisim ve enformasyon teknolojilerinin kullanilmasi finans,
hammaddeler ve emek i¢in en karli pazarlardan yararlanmak amaciyla, sermayeye
izin veren uluslararasi isbdliimii kurulmasi 6nemli goriilmektedir (Kejanlioglu, 2004:
86). Bu durum neoliberalizm baglaminda tartisilmaktadir. Post-fordist iiretim
iligkilerinin gerektirdigi iletisim aglar1 giderek gelismis ve karmasiklasmis, bdylece
finansal sistemin kiiresellesmesine katki saglayarak, yeni donemde "kapitalizmin
yasam destek sistemi" durumuna gelmistir (Dagtas ve Okuroglu, 2012: 237).
Giliniimiizde kapitalist sirket yapilar1 sermayeyi maksimum kar saglamak amaciyla
sekillendirilmistir. Bu yapilar, iiretim i¢in gerekli olan {iretici giigleri satin alarak
veya kiralayarak elde etmektedir. Bu sekilde kendisine en fazla kér getirecek bigimde
kurgulamaktadir. Bu baglamda, iiretim araglarimin miilkiyetinin 6zellestirilmesi
evrensel insan gercekligi olarak ideolojiklestirilmekte ve ozel miilkiyet hakki
kutsallastirilmaktadir (Erdogan, 2002: 454). Dolayisiyla medyalarin fiyat1 gergek bir
rekabet¢i pazarda degil, istem ve sunu yasalarinin disinda kalan bazi yontemlere gore

belirlenmektedir (Desmoulins, 1993: 24). Bu anlamda elestirel ekonomi politik, tim
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bu siireclerin tarihsel baglamda genis bir analizinin yapilmas: agisindan oldukga

Onemlidir.

1.2. Medya ve Siyasal Alan

Giliniimiiz medyasinin kokenlerini yazili basin igerisinde gorebilmekteyiz.
Modern kitle gazeteciligin kokeni olarak bilinen metelik gazeteleri haberciligin
kurumsallagsmasina zemin hazirlamigti. O doneme kadar, sadece siyasal partilerin
diisiincelerini aktarmak ve sermayenin haber ihtiyacini gidermek gibi islevlere sahip
olan gazeteler, 18. yiizyilda is¢i sinifinin da satin alabilecegi bicimde ucuzlamistir.
Icerigini tarafsizlik ilkesiyle tanimlayan gazeteler, magazin konularma agirlik veren,
bu cercevede kitlesel tiikketime konu olabilen metalara dontismiistiir (Kizilbay, 2002;
Adakli, 2006: 18-19; Tas, 2010). Bu nedenle, tarihsel siire¢ izlendiginde siyasal alan
ile medya alan1 arasinda tartisilmaz bi¢cimde baglar bulunmaktadir. Bu baglarin
medya ekonomisi alaninda etkileri bulunmaktadir. Oncelikle hangi siyasal rejim
olursa olsun kamu yetkilileri dogrudan veya dolayli bicimde medyalarin idaresine
miidahale etmektedirler. Bu miidahale bazi fiyat tarifelerini diizenlemek, girisim
bicimlerini sekillendirmek, pazar1 bi¢imlendirmek ve denetlemek gibi ortaya
cikabilmektedir. Tiim bu miidahaleler isttihdam saglamaktan ¢ok, mesajin yayinlanma
bicimini denetlemektir (Desmoulins, 1993: 23). Dolayistyla medyanin gonderdigi
mesajlarda, egemen olan iktidar ve gii¢ iligkilerinin yeniden iiretimi konusu goz

oniinde bulundurulmalidir.

Son yillarda ticari iletisim yayinciliginin ekonomik olarak ¢ok kar getirmedigi
yoniinde degerlendirmeler bulunmaktadir. Bu degerlendirmeler goéz Oniine
alindiginda ticari yayincilik iktidara ortak olmak ve ekonominin diger alanlarinda
faaliyetleri kendi lehine yonelik siirdiirmek i¢in 'firsat' olarak goriilmektedir (Celenk,
2005: 246-247). Medyanin, bu dala yatinm yapmis olan girisimciye maddi kazang

sunmasinin yaninda farkli faydalar1 bulunmaktadir. Bunlar kitlelere ulasabilme,
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onlara istenilen mesaj1 iletebilme, etkileyebilme ve dolayisiyla iktidari, giicli
kullanma, paylagsma ve bu giicli siyasi erklere karsi gerektiginde savunma veya
saldir1 giicii olarak kullanabilme olanaklaridir. Boylece iktidar ortakligiyla, medya
dis1 sektorlerde kar elde etme durumunu arttirabilmektedir (Sonmez, 2003: 32). Kitle
iletisim araclarinin giiniimiizde olusmus yapisi; iktidarda bulunan rejimlerin, bu
araclarin potansiyellerini 6zgiir kilmamalaridir. Dahasi, bazi iktidarlar bu araglarin
Ozglirlesmis potansiyellerini, statiilko slirdiirme yararma kullanmaktadir (Gorgiili,
1991: 105). Bu cercevede iletisim aracglari, politik giic amaglh kullanilir duruma
gelmistir. Iletisimin siyasal boyutu, iletisim alanlarmm tamamini kapsamaktadir:
Ulus i¢i siyasal diizen ve bu baglamda olusturulan iletisim ¢ikarlari, ekonomik
altyapinin desteklenmesi ve istyapi iletisim uygulamalari, iistyapinin altyapiya
entegre bicimde ahenkliligi, kitle iletisimi ve egitim gibi devletin ideolojik iletisimi
ile gerekli goriildiigiinde kaba giice dayanan iistyapi organlarinin altyapi organlariyla
biitiinlesmesi, ilerleme, kalkinma ve iicret politikalarinin sunum teknikleri!,
Ozellestirme ve deregiilasyon politikalarinin kitlelere 6zgilirlilk, demokrasi,
aydinlanma gibi ideolojik {styapr kavramlariyla ideolojiklestirilmesi tiim bu
boyutlara 6rnek olarak verilebilmektedir. Bu ¢ercevede siyasal, kiiltiirel ve ideolojik
tiretim, ekonomik {iretim amacglarinin destekleyicisi olarak goérev yapmaktadir
(Erdogan, 2002: 467). Giinlimiizde iletisim endiistrilerinin egemen sistem olan
kapitalist sistem ile etkilesimi ve i¢ i¢e gecmis karmasik yapisi onemli arastirma

konularindandir.

Kapitalist toplumlarda sermaye ve iktidar, medya sistemlerine dogrudan
erismekte ve miidahil olmaktadir. Cogunlugu olusturan calisan siniflar ve issizler,
kitle iletisim araclarina genellikle izleyici olarak katilabilmektedir. Cogunlugun
olusturdugu sinifin tiretmis oldugu art1 degere birgok alanda kapitalist siniflarca el
konulmaktadir. Sermaye sahipleri c¢ogunluk igerisinde c¢ok az bir Kkitleyi

olusturmasina karsin, ideolojik iiretim araglarini ve yonetimi kontrol etmektedirler.

1 Ornegin Tiirkiye'de 'zam' kelimesi yerine 'fiyat giincellemesi' teriminin kullanimi.
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Buna ek olarak, calisan smiflarin diisiince bi¢imi de, iist yapt etkisiyle sermaye
sahipleri tarafindan bi¢imlendirilmektedir. Kiiresel iktidar diinyayr yeniden
bicimlendirirken, {iretim iligkileri ve toplumsal iligkileri de doniistiirmektedir
(Coban, 2009: 94). Bu baglamda medya, hem reklam verenlere satilacak izleyici
emtiasinin tiretimi, hem de tiiketicilere emtia formatinda satilan iletisim icerikleri
araciligiyla bir ekonomik islevi yerine getirmektedir. Dahasi, esitsiz giic ve zenginlik
dagilimina dayanan kapitalist sistemin mesrulastirilmasini saglayan fikir ve
diisiincelerin {iretimi, sistemin kendisini yeniden {iretmesini saglamaktadir. Bu
cercevede diisliniildiiglinde, kapitalist toplumlarda medya ve Kkiiltiir endiistrisini
kimin kontrol ettigi sorusu olduk¢a 6nemli olmaktadir. Kapitalist toplumlarda medya
iceriklerini belirleyen temel gii¢, sahiplik ve kontrol yapist olarak bi¢imlenmektedir
(Yaylagiil, 2008: 10). Medya bir yandan kapitalist sistemden etkilenirken, diger
taraftan da kapitalizmi etkileyebilmektedir. Bu nedenle medya toplumsal sistem
icerisinde 6nemli bir konumda bulunmaktadir. Uretim araglarmin cesitlenmesi ve
gelisimi sonucunda medya, giindelik yasam pratiklerinde de yer edinmistir. Ayrica
medya siyasal, ekonomik ve ideolojik ag¢idan kapitalizmin kendisini yeniden
tiretmesine katki saglamakla beraber, toplumsal yapinin da temel kurumlarindan biri
durumuna gelmistir (Dagtas, 2006: 33). Bu nedenle giinlimiizde medya sistemlerinin

onemi giderek artmaktadir.

Medya sisteminin temellerinde medya igeriklerinin tiretim, dagitim ve tiiketimi
konusu bulunmaktadir. Tiim bu siire¢ler, mevcut ekonomik ve siyasal sistemin
faaliyetleri igerisinde de yer almaktadir. Medyadaki iiretim ve dagitim siire¢lerinin
daha iyi anlasilabilmesi i¢in birlesme, ele gegirme, rekabet, {iretim, fiyatlandirma
gibi iktisadi faaliyetlerin de dikkate alinmasi gerekmektedir (Yaylagiil, 2008: 9).
fletisimin artan énemi medyanin ekonomik alanda énemli bir konum elde etmesini
saglamigtir. Son tahlilde {iretim, dagitim, tiikketim, miilkiyet ve denetimin islevleri
gdz Oniine alindiginda, kapitalist sistem igerisinde iletisim alani onemli duruma

gelmigstir. Medya; bilgi ve enformasyonun kontrolii, yoneten/yonetilen iliskilerindeki
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giderek artan 6nemi nedeniyle iktidarin vazgecilmez 6gesi olmustur (Dagtas, 2006:
34). Medya sisteminin daha detayli analizinin yapilabilmesi agisindan pazar yapisi

sisteminin de irdelenmesi 6nem kazanmaktadir.

Kar ve rekabet anlayisiyla hareket eden medya sirketlerinin en 6nemli amaci,
tirlinlerini en genis tiiketici kitlesine ulagtirmaktir. Boylece medya sektoriinde siirekli
genislemeci bir politika izlenmektedir. Bu durum ulusal sinirlarin disina taginmakta,
medyada kiiresel igeriklerin, kiiresel piyasalar olusturmasini saglamaktadir (Morley
ve Robins, 1997: 30). Uluslararasi iletisim ise ulusotesi sirketlerin egemenligindedir.
fletisim alanindaki dev kuruluslar, kir ve sermaye birikimi icin bazen isbirligi
icerisinde, bazen ise rekabet alanlar1 yaratarak iktidar miicadelelerini kiiresel dlgekte
devam ettirmektedir (Ulug, 2003: 214). Uluslararas: bilgi akisi, ulusla ve bolgesel
ekonomilerin, ¢okuluslu ekonomilerle biitiinlesmesini kolaylagtirmaktadir. Bdylece
kiiresel ekonomide mal ve hizmetlerin iiretim, dagitim ve tiikketimi az sayidaki
oligapol firmalarca yonlendirilmektedir (Kaypakoglu, 2004: 18-19). Bu durum

uluslararasi tekellesmeye de zemin hazirlamaktadir.

Yayin teknolojilerindeki gelismeler sayesinde izleyiciler, evrensel anlamda
simgesel erisim imkanina sahip olmaktadir. Yayincilik teknolojilerinin gelisimindeki
simgesel diizey, ortak birligi de tesvik etmektedir (Mutlu, 2001: 26). Kitleler
cokuluslu yayincilik sayesinde ortak bir goriise de sahip olabilmektedir. Bu durum
kitlelerin benzer davraniglar sergilemesine neden olmakta, belli bir davranisa

yonlendirilmeleri kolayca saglanabilmektedir.

Teknoloji ve piyasalardaki bu degisimler, yeni kiiresel sanayilerini ve diinya
pazarlarin1 olustururken, iiretim mekansizlasmakta, ulusdtesi yayin sistemleri
gelismektedir. Sovyetler Birligi'nin dagilmas: sonrasinda olusan tek kutuplu diinya
politikadan, kiiltiir sanata kadar her alanda tek diisiinceyi pazarlamaktadir. Bu siirecte

para piyasalar1 kadar, medya da oOnemli ve etkili bir kiiresel silah olarak
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kullanilmaktadir (Kaypakoglu, 2004: 7). Iletisim teknolojilerindeki tiim bu
gelismeler metin, ses ve goriintii sinyallerinin iletim siirecini, dolayisiyla bilginin
yayillma hizim1 da arttirmistir. Kiiresel bilgi dolagimi nedeniyle "mesafenin 6limi"
olarak adlandirilan yeni bir diinya ortaya ¢ikarmistir. Globallesme olarak adlandirilan
bu durum iletisim teknolojilerinin de tek sesli olmasi tartigmalarinin artmasina yol
agmaktadir (Mutlu, 2001: 37). Tek sesli bir diinya disiincesi ise liberal

demokrasilerde bulunan ¢ogulculuk anlayisina zitlik olusturmaktadir.

Giintimliz kiiresel medya endiistrilerinin biiyiik boliimiinde uygulanan
neoliberal politikalar nedeniyle, ¢cokuluslu dev medya kuruluslarina 6zgiirlilk alani
acilmistir. Bu sistemde hiikiimetler tamamen sermeyenin ¢ikarina olacak bigimde de-
regiilasyon ve re-regiilasyon politikalar1 uygulamis, medya iiretiminin biiyiik bir
alanin1 Ozel ticari tesebbiislere birakmistir. Ayrica siyasal iktidarlar biiyiik
holdinglerin ¢ikarina olacak bi¢imde hukuksal diizenlemeler de yapmistir (Yaylagiil,
2008: 9). Pazar liberalizmine dayali deregiilasyon politikalari, iletisim alaninda
yurttaglarin 6zgiir, dengeli ve dogru bilgiyi elde etmesi konusunda esitsizliklere
neden olmaktadir. Kar maksimizasyonunu hedefleyen yaymcilik anlayis: kiiltiirel
acidan tektiplesmenin somut Orneklerini ortaya koymaktadir. Ayrica ithal edilen
yayin kusaklar1 da kiiltiirel emperyalizmin yolunu agmaktadir (Dagtas, 2006: 36-37).
Medyanin demokratik rollerine iliskin ii¢ temel ilkenin islevini yitirmesi sonucu
deger kaybina ugradigi sOylenebilmektedir. Bunlar medyanin, "a) Kamusal bekci
kopegi (public watchdog), b) Temsil (representation) ve c¢) Haber verme

(information) rolleridir". (Oya Tokgdz, 1998'den aktaran Dagtas, 2006: 38).

Medyada pazar serbestisi temel olarak su noktalarda elestirilmektedir:
a) Medyada serbest pazar yaklagimi temsil edici olmayan bir medya sistemi
tiretmektedir. Modern medyada goriilen tekellesme, pazara girisi giiclii kapitalist

egemenlerle sinirlandirmaktadir.
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b) Iletisim endiistrilerinin genis 6lcekli ekonomiler olmasindan dolay1, ¢ogu
medya pazar1 ekonomik acidan zarara ugramaktadir.

¢) Pazar sisteminin getirdigi tektiplesme, medyadaki ideolojik ve Kkiiltiirel
cesitliligi azaltmaktadir (Dagtas, 2006: 38). Dolayisiyla serbest pazara dayanan bir

medya anlayis1, kamusal gorevini yerine getirmekte giicliik cekmektedir.

Demokrasi ve ifade 6zgiirliigii kavramlartyla, ekonomik ve politik tahakkiim
olusturabilen medya giicli, cogunlukla Bati iilkelerinin elinde bulunmaktadir. Bu
cercevede enformasyon dolagiminin en ¢ok faydasimi goren iilkelerin Bati iilkeleri
olduguna isaret edilmektedir (Kaypakoglu, 2004: 12). Bireycilik, neo-liberalizm
degerleri ve Bat1 tarz1 yagami 6zendiren medya icerikleri, haber ve eglence iiriinleri
vasitasityla Batili iilkelerin dis pazarlarda kendi {iriinlerini pazarlama firsati
yakalamasini saglamistir. Ayn1 zamanda Bati iilkeleri, medya egemenligi sayesinde
Dogu Bloku ile ideolojik miicadelesini daha giiclii kilmistir (Kaypakoglu, 2004: 12).
Ekonomik yonden gelismis olan ve iletisim teknolojilerini gelistirmeye devam
ederek, iletisim imparatorluklar1 kuran tilkeler enformasyon dengesizligine de yol
acmaktadir. Enformasyon dengesizligi, en basta bazi iilkelerin diger bazi iilkelere
gore yararli bilgileri ellerinde bulundurmasi durumudur. Ayrica enformasyonun
onemli kismini elinde bulunduran iilkeler, bunlar1 {iretme, kaydetme, isleme ve
dagitim agisindan daha fazla kapasiteye sahiptirler. Bu kapasite enformasyonun
kullanim1 i¢in gerekli olan cihazlarin da sahipligi anlamima gelmektedir. Bu durum,
enformasyon elde etme tekniklerine, baska bir deyisle enformasyonun kendisine
sahip olmakla da iliskilidir. Bu enformasyon tiirleri bilimsel, teknik, parasal, ticari,
askeri, siyasal, dogal kaynaklar ve giincel yasamla ilgili olabilmektedir. Uretim ve
dagitim olmak {izere, iki evrede tanimlanan enformasyon akigi, liretim asamasinda
mesajin kaynagi ve mesajin olusturulmasi, dagitim asamasinda ise mesajin alici
kitlelere ulastirilmas1 yer almaktadir. Enformasyon akisindaki dengesizlik, sadece
tiretim degil, dagitim asamasini1 da kapsamaktadir (Ulug, 2003: 232-233). Dolayisiyla

mevcut sistemde enformasyon tek yonli akmakta ve iletisim holdinglerini
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yiikseltmektedir. Bu yiikselis miilkiyet sahibinin giiciinii kotiiye kullanmasi
tartismasini ortaya ¢ikarmaktadir. S6z konusu durum sadece medya patronlarinin
editor kararlarina miidahale etmesi degildir. Meta lretimi, sirketin farkli medya
cikarlar1 arasindaki kesigmeleri kullanan ve bu cercevede insa edilen ticari
stratejilerle de giiclii bir bicimde etkilenmektedir (Golding ve Murdock, 2014: 62).
Enformasyonun serbest dolagimi yaklasimi diisiincesi, medya sahiplerinin her
istediklerini, her istedikleri zaman pazarlama hakkinin savunusunu yapan serbest
piyasa mantiginin da bir pargasini olusturmaktadir (Kaypakoglu, 2004: 11). Kar ve
rekabet amaciyla yayincilik yapan medya sirketlerinin en énemli amaci iirlinlerini en
genis tlketici kitlesine ulasgtirmak olmustur. Bu durumda siirekli genislemeci bir
egilimin varhigr goriilmektedir. Bu egilim durmaksizin genisletilmis gorsel-isitsel
mekanlar ve piyasalar insa edilmesi yoniinde devam etmektedir. Ticari stratejiler
yeniden oOrgiitlenerek, ulusasirt tiiketici kiiltiiriniin "evrensel" ilkeleri temelinde
yeniden iiretilmektedir (Morley ve Robins, 1997: 30). Bu anlamda medya ve tiiketim

kiiltliriiniin birbiriyle iligkin oldugu diisiiniilmektedir.

Sonug olarak, kapitalist toplumlarda sermaye sahibi olan sinif, kendi ¢ikarlarin
diisiinerek, toplumun geri kalanin1 ekonomik ve politik olarak yonlendirmektedir.
Medya kurumlarinin kér amaci giitmesi, medya igeriklerinin kitle kiiltiirii
cergevesinde hareket etmesini saglamaktadir. Bu siliregte medya sistemlerince arti
deger olusturulur, sermaye sahiplerinin kar elde etmesi saglanir ve kapitalist sistemi
destekleyen deger ve inanglar yeniden iiretilir. Medyayr kontrol eden miilkiyet
sahipleri de, kendi ¢ikarlar1 ¢ergevesinde yeni-sag ideolojiyi destekleyerek sistemi
mesrulastirmaktadir (Yaylagiil, 2008: 13). Boylece medya alaninda olusan dongi,
liberal demokratik sistemlerde ekonomik alt yapiy1 da yanina alarak siirekli kendisini

yeniden liretme giicii elde etmektedir.
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1.3. Diinyada ve Tiirkiye'de 1980'li yillarla Birlikte Uygulanmaya

Baslayan Deregiilasyon Politikalarinin Medya Alanina Yansimalari

Diinya genelinde kitlesel yayinciligin ilk basladigi donemlerde kamu
yayinciligt 6n planda bulunmustur. Ayrica kamu, yayincilik demokrasinin
biitiinleyicisi olarak goriilmiistiir. Ancak 1980'li yillarla birlikte hukuki, ekonomik ve
teknolojik degisiklikler yaymcilik alaninda da bir takim degisimlere Onayak
olusturmustur. Bu degisimlerle birlikte izleyici artik bir toplulugun yurttaglar1 olarak
goriilmemis, tliketim piyasasinin {yeleri olan ekonomik birer kendilik olarak
goriilmeye baslanmistir. Bu yeni medya diizeninde asil amag, ticari engellerin
ortadan kaldirilmas1 olmustur (Morley ve Robins, 1997: 28-29). 1980'li yillar, Bat1
ilkelerinde siyasal anlamda sol ve solun temelini olusturan is¢i hareketlerinin
etkisini yitirdigi yillar olmustur. Bu donem, pazarda uluslararasi rekabetin artmis
olmasi, verimlilik ve karlilikta azalma getirmis, bdylece c¢okuluslu sermayenin
yeniden oOrgiitlenmesine zemin hazirlanmistir. Sermeyenin yeniden yapilanmasi
teknoloji, endiistriyel yapi, miilkiyet yapisi, yatirim ve tiiketim kaliplar1 gibi kokli
yapisal degisiklik ihtiyacindan kaynaklanmakla birlikte, toplumsal ve kiiltiirel yap1
ve genel siyaset anlayisinda da degisiklikleri kapsamistir. Yeni-sag, yeni-
muhafazakarlik, neo-liberalizm gibi farkli isimlerle adlandirilan bu projenin liderleri,
donemin Amerika Birlesik Devletler baskan1 Ronald Regan ve Ingiltere basbakani
Margaret Thatcher olmustur. Bu yillar, devletin sermaye iizerindeki denetim ve
kontroliiniin azaltildig1, tiim ekonomik faaliyetlerde "deregiilasyon" politikalarinin
uygulandigi, kitlesel, "fordist" {iretim anlayisinin benimsendigi, imalat ve hizmet
sektoriinde daha esnek, farkli ve parcali islere gegisin saglandigi, "post-fordist"
orglitlenme tarzinin yayginlastigi, bu tarzin kiiltiirel degisimde de etkisini gosterdigi
yillar olmustur (Mutlu, 1999: 28). ABD'de Regan ve Ingiltere'de Thatcher'in
uygulamis oldugu ekonomi politikalar1 temelde su unsurlar icermektedir: "1)Kamu
harcamalarinin kisilmasi, 2) Denk bir biitce politikasi izlenmesi, 3) Vergi oranlarinin

indirilmesi ve tarafisiz bir vergi politikasinin uygulanmasi, 4) Istikrarli bir para
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politikasina geg¢ilmesi, 5) Ozellestirme, 6) Yasal-kurumsal serbestlesme
(deregiilasyon)". (Dagtas, 2006: 28). Dolayisiyla s6z konusu dénemde deregiilasyon

politikalari, sermayenin ¢ikarina tam uyumlu olacak bigimde diizenlenmistir.

Deregiilasyon politikalar1 devletin iktisadi alandaki roliiniin azalacagi, piyasada
rekabet¢i ortam yaratacagi, mikro ve makro iktisadi verimliligi arttiracagi, daha fazla
yatirrma yol acacagi tiliketicilerin karli c¢ikacagi gibi nedenlerle uygulamaya
konulmustur (Kejanlioglu, 2004: 82). Neoliberal politikalar siyasal, toplumsal ve
kiiltiirel alanlar1 dogrudan etkilemis, etkilemektedir. Bu durum ekonomik siireglerin
kiiresellesmesini hizlandirmistir (Dagtas, 2006: 29). Her ne kadar uygulanan yeni-sag
politikalar baslarda tiim diinya tilkelerini etkilemiyor gibi goriinse de, kiiresel etkisini

siire¢ icerisinde net bicimde gostermistir.

Ulusal ve uluslararasi alanda, ekonomik ve politik olarak yeterli glice kavusan
sermayenin kendi kurallarinin yerlestigi bu donemde, ulusal pazarlar dis ticarete
serbestge agilmistir. Bir taraftan giiclenen uluslararasi ekonomik kuruluslar ulusal
ekonomileri serbest piyasanin olusumunu engelleyen uygulamalara karsi
denetlerken, diger taraftan yeniden yapilanmaya uygun uluslararasi capta yeni
diizenlemeler getirilmistir. Bu degisimlerden medya da dogrudan etkilenmistir
(Dagtas, 2006: 35). Bu donem medyanin holdingleserek tekellesme yolundaki hizli
ilerleyisi, politik giicii de arkasina almasii saglamistir. Bu baglamda medya
sirketleri yapisal olarak hiikiimete bagimli ve baglantili bigimde yapilanmistir. Cogu
medya kurulusu hiikiimetin denetim ve baskilarina agik duruma gelmistir. Medya
kuruluglar1 bu baskilar1 politik baglantilar gelistirerek, siyasal alanda harcamalar
yaparak ve kulis faaliyetleri yiiriiterek giderebilmistir (Chomsky ve Herman, 2004:
61-62). Bu nedenle, liberal ekonomik sistemlerde yasama, yliriitme ve yarginin yani

sira, demokrasinin dordiincii giici olarak medyay1 gérmek tartigmali olacaktir.
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Tiirkiye'de yeni-sag uygulamalar1 ABD ve Ingiltere'de uygulamaya konulan
donemlere denk gelmektedir. 1970'li yillarin sonundan baslayarak 1980'li yillarin
sonuna kadar Tiirkiye'nin dis borglar1 biiytimiistiir. 1980'li yillar boyunca, dénemin
siyasal iktidarina saglanan dis ekonomik destek, Ozal iktidarmin ABD yanlis1 olmasi
ve Diinya Bankasi'nmin politikalariyla aciklanabilmektedir. Bu doénem ihracatta
goriilen hizli artis olumlu goriilebilir. Ancak ekonominin ithal bagimlili§1 g6z 6niine
alindiginda, hizli ihracat artisinin dis agig1 azaltmadigi ortaya ¢ikmistir. Bu yapidaki
bir ekonominin devami sadece dis kaynak ile siirdiiriilebilir olmustur. Bu baglamda
diisiintildiiglinde, 1980'li yillarin iktisat politikas1 kararlar1 uluslararasi sermayenin
egemenliginde hiikkiim stirmiistiir. Bagka bir deyisle, karar alma odaklar1 Ankara'dan
Washington, New York, Bonn, Paris ve Briiksel'e kaymistir (Boratav, 2009: 161).
Tirkiye'de 24 Ocak 1980 yilinda yeni iktisadi kararlar alinmistir. Alinan iktisadi
kararlarin goriiniir amaci enflasyonu diisiirmek, 6demeler dengesi agigini azaltmak
ve slire¢ igerisinde kaldirmak olmustur. Bu amaglarin gerceklestirilmesi icin liberal
politikalarin kullanilmasi uygun bulunmustur. 1970'lerin ithal ikdmeci modeli yerini
disa acgik biiyiime modeline birakmistir. Bu modelin isleyebilmesi i¢in Tiirkiye'nin i¢
tiretim maliyetlerini diisiirmesi, calisanlarin {icretlerinin diisiilk tutulmasi ve para
politikas1 izlemesini gerektirmistir. ithalatta korumaci politika azaltilarak yerli iiretim
dis rekabete agilmistir. Yabanci sermayenin girisini kolaylastirmak i¢in yeni kanunlar
cikarilmis ve kamunun ekonomideki alaninin kiigiiltiilmesi saglanmistir (Sallan Giil,
2004: 282-283). Bu donem devlet giderek iktisadi alandaki diizenlemeleri kaldirarak,

serbest piyasa diizenlemesi donemine gegmeye baslamistir.

Rufat Bali, Tiirkiye'nin serbest piyasaya gecisindeki ilk adimi, 24 Ocak 1980
Kararlar1 igerisindeki Tirk lirasinin yabanci paralar karsisinda kolaylikla degis
tokusunu saglayacak adim atilmasi olarak gdrmiistiir. Rifat Bali, 24 Ocak 1980
Kararlari'nin iki 6nemli boyutuna vurgu yapmustir: 1-) Cok kisa siire igerisinde fiyat
istikrarmin saglanmasit ve ihracatin gelistirilmesi i¢in model olusturmak; 2-)

Ekonomiyi serbestlestirmek ve ihracata yonelik gelismeyi siirdiiriilebilir duruma
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getirmek. Rifat Bali, bu amaglar nedeniyle Tirk lirasinin ABD dolar1 karsisinda
degerinin %33 diisiiriildiigiinii ve kamu kesiminde iiretilen mal ve hizmet fiyatlarinin
arttirildigini belirtmistir (Bali, 2002'den aktaran Celenk, 2005: 165). Para politikasi
degisiminde ii¢ etken rol oynamustir. Birincisi reel doviz kurudur. Resmi doviz
kurunun i¢ ve dis enflasyon arasindaki goreli farktan daha fazla artmasi reel
devaliiasyon anlamina gelmektedir. Bu durum normal sartlarda ihracati tesvik
etmektedir. Kur hareketleri fiyat hareketlerini geriden izlerse, yerli para yapay olarak
deger kazanmaktadir. ikinci etken reel iicretlerdir. Emek maliyeti enflasyondan az
artarsa reel licretler diismiis olur. Bu durum sanayinin rekabet giiclinii arttirmaktadir.
Ucgiincii etken ise emek verimliligidir. Emek verimi arttiginda da sanayinin rekabet
giicli artmaktadir. 1980-1988 yillar1 arasindaki gelismeler rekabet giiciinii sermaye
sahipleri lehine olumlu etkilemis ve verim artis1 %2.5 olarak gergeklesmistir (Sallan
Gil, 2004: 283). Ancak tiim bu olumlu goriinen gelismeler, halkin refah diizeyini
azaltmis, paranin giderek daha iist gelir grubuna dogru kaymasinit ve dolayisiyla

tekellesmenin adimlarinin atilmasini saglamustir.

Tiirkiye'de 1983 yilinda, Anavatan partisi liderliginde Turgut Ozal'n secim
beyannamesinde biirokrasinin azaltilmast hususu da bulunmaktadir. Dogrudan
iktisadi bir konu olarak goriilmeyen biirokrasinin azaltilmasi, gercekte devletin
kiictiltiilmesi baglaminda, iktisadi liberalizm i¢inde goriilebilmektedir (Kejanliogls,
2004: 241). 1983 yilinda yapilan segimler sonrasi Turgut Ozal liderligindeki
Anavatan Partisi iktidar olmustur. Ozal oOncelikle ve hizli olarak ekonomide
liberallesme politikalarint uygulamistir. Ekonomik liberallesmenin ardindan siyasal
ve toplumsal liberallesme politikalart uygulamaya konulmustur. Ozal'm ekonomi
politikalar1 Ingiltere'de Thatcher ve ABD'de Regan'n uyguladigi yeni sag
politikalariin Tiirkiye'ye uyarlanmig bigimi olmustur (Mutlu, 1999: 62). Ekonomik
acidan neo-liberalizm, siyasal sdylem acisindan da muhafazakarliga vurgu yapan
yeni siyasalar, serbest piyasa ekonomisi ve demokrasi iligkisini 6n plana ¢ikaran

diisiinceyi yliceltmistir. Serbest piyasa ekonomisini demokrasinin giivencesi olarak

22



goren yeni-sag yaklasimi, piyasa mekanizmasinin getirecegi diizenlemeyi daha fazla
ozgirliik ve daha fazla tercih hakki olarak sunmustur. Bu yaklasima gore, devlet
miidahalesinin 6zgiirliikleri kisitladigi savunulmustur (Dagtas ve Okuroglu, 2012:
238). Dolayisiyla 1980'lerde ortaya konulan ekonomik uygulamalar, ideolojik

uygulamalarla paralel gitmistir.

Tiirkiye'de 1983-1987 yillar1 arasinda iktidarda olan Turgut Ozal ve iist diizey
kadrolari, 'iktisadi liberalizm'in gerektirdigi isleri yapmaya girismistir. Bu ¢er¢evede
0zel finans kuruluslarinin kurulmasi, yabancilara miilk edinme izni verilmesi,
finansal serbesti, rantiye segeneklerinin artmasi, borsanin islemesi, ithalatta
serbestlik, tiiketim mallarinda bolluk, ihracatin tesvik edilmesi, 6zellestirme adimlari,
vergi sisteminde degisiklik, KDV uygulamasinin baglamasi, yerel yonetimlere,
haberlesmeye ve enerji sektoriine yonelik yatirimlarla kamu harcamalarinda artis, i¢
ve dig bor¢glanmanin 6nem kazanmasi, sendika Orgiitlenmesi, iicret miicadelesi ve
koyliileri destekleme politikalar1 karsisinda kentli yoksul tiiketicilere yonelik
politikalar, gelir dagiliminin {cretli kesim aleyhine ve rantiyenin lehine
dengesizlesmesi gibi politikalar uygulanmaya baslamistir (Kejanlioglu, 2004: 242;
Coban ve Coban, 2016). Tiim bu finansal gelismeler medya alaninda da kendisini
gostermistir. Ciinkii medya sektorii ticari bir kurulus olarak kar elde etme
gereksinimi duymaktadir. Medya sektoriiniin reklam gelirlerine bagimliligi varligini
stirdiirmesi i¢in dnemli bir etken olarak goze carpmaktadir. Buna ek olarak medya,
ideolojik iiretimin ve hegemonyanin siirdiriilmesi agisindan da oynadigi rol
nedeniyle dogrudan kar etmese dahi, ekonomi-politik gii¢ iligkilerinin merkezinde
yer almaktadir (Dagtas ve Okuroglu, 2012: 235). Bu ¢ergevede medyanin ideoloji
tiretimi, ekonomik iiretiminden daha ¢ok 6nem kazanmakta ve ekonomik iiretimi

dolayl olarak desteklemektedir.

23



1.4. Yeni-Sag Uygulamalarinin Medya Alanina Yansiyan Sonuclari

Diinyada yeni sag politikalarin yayginlik kazanmasi ile birlikte, modernizmin
kapitalist yap1 igerisinde -post-fordist bi¢cimde- kendini yapilandirmasinda kitle
iletisim alan1 da onemli gelismelere sahne olmustur. Kuskusuz bu gelismelerden en
onemlilerinden birisi de, ulusal ve uluslararasi alanda biiyiik sermayenin medya
alanina girmesiyle dev medya tekellerinin olusmasidir. Tekellesme, yayin
kusaklarinda da tektiplesmenin yasanmasinin temel nedenlerindendir (Dagtas ve
Okuroglu, 2012: 235). Deregiilasyon politikalarmin etkileri kamu yayinciligi
doneminin siyasal ve toplumsal endiseleriyle beraber, medya piyasasinin gelisiminin
engellenmesi olmustur. Bu yeni donemde egemen olan amag, bu tip ticari engelleri
ortadan kaldirmaktir. Medya sirketleri ve holdingleri herhangi bir kamusal
sorumlulukla ilgili sinirlandirilmadiklarindan dolayi, artik sadece tiiketicinin
taleplerine cevap vermeleri ve tiiketici talebini arttirma gorevi listlenmeye baslamistir
(Morley ve Robins, 1997: 29-30). Bu anlamda medya tiiketim toplumunun

olugmasina en ¢ok katkiy1 saglayan kurum olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Tiirkiye'de 1980'li yillarla birlikte yapilan ekonomide liberallesme ve
Ozellestirme dalgalar1 iletisim alaninda oldukca etkin goriilmiistiir. Daha Once
kamusal yayincilik faaliyetleri gosteren medya ve telekomiinikasyon kuruluslart 6zel
girisimlere devredilmis, boylece kamu yayinciligi, yerini ticari yayincilik anlayisina
birakmistir. Bu c¢ergevede iletisim ve medya, toplumsal kesimlerin iicretsiz
yararlanabilecegi aygitlar olmaktan ¢ikmis, ekonomik giicii olanlarin ayricalikli
kullanabilecegi iiriinler haline gelmistir (Ozgetin, 2018: 213). Bu yeni yayincilik
anlayisinda medya izleyicisi artik ulusal bir toplulugun yurttaslar1 olarak
goriilmemekte, bir tiiketim piyasasinin lyeleri olan ekonomik wvarliklar olarak
gormektedir (Morley ve Robins, 1997: 29). Yaymcilik alaninin 6zellestirilmesi,
ozellikle siyasal alanda yapilan yaym iceriklerini etkilemistir. Ozel televizyon

kanallar1, enformasyon ile eglence arasindaki sinirlar1 bulaniklastiran yeni haber
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formatlarinin da ortaya c¢ikmasini saglamisti. Bu nedenle siyasal enformasyon,
eglence tarziyla birlestirilmis bir halde yeni haber formatlarinda ele alinmaya
baglamistir (Mutlu, 1999: 35). Bdylece medyada magazin igeriklerinin yani sira,

toplumsal acidan 6nem atfedilen konularda magazinsel bigimde ele alinmstir.

Tirkiye'de televizyon yayincilifinda kamu tekelinin yikilis1 yoniindeki
taleplere iliskin soylemler, Bati Avrupa'da veya diger baz iilkelerde 1980'lerin ikinci
yarisindan itibaren egemen olmaya baglayan 'degisen diinya' sdylemleri ile uyum
igcerisinde olmustur. Ticari yayimncilik ortamini ¢ogulcu, demokratik ve bariscil bir
diinya diizeninin olmazsa olmazi olarak goren bu soylemsellik, Tiirkiye'de 6ziinde
ekonomik ve serbestlesmeye yoOnelik bir dizi yasal diizenlemenin hayata
gecirilmesiyle sonuglanmistir (Celenk, 2005: 186). Bdylece yayincilik alaninin yani
sira ¢esitli rant kapilari da agilmigtir. 1980'li yillardan itibaren sermayeyi medya
sektoriine girmeye istahlandiran siyasi cevrelerden itibar gorme, elinde medya
gliciinii silah olarak kullanma gibi nedenler olmustur. Bu gili¢ sayesinde medya
holdingleri; devlet bankasi kredilerinden yararlanma, diger sektdrlerdeki
yatirinmlarini gelistirme, devlet tesviklerinden ve rantlardan yararlanma, pazarlama
faaliyetlerini arttirma gibi ¢ikarlar saglamistir (S6nmez, 2003: 35). Yayincilik alani
ticari girisimler biciminde uygulandiginda, yayincilik dis1 ticari faaliyetlerde
piyasanin talepleri dogrultusunda serbestge diizenlenmeye baslamistir (Mutlu, 2001:
53). Boylece deregiilasyon politikalar1 ekonominin ana alani iken, medyanin da
onemli derecede ilgisini ¢ekmistir. Bu ilginin en 6nemli konusu ise tekellesme ve

yogunlasma durumudur.

Medya sahipliginde temel olarak yatay ve dikey yogunlasma mevcuttur. Yatay
yogunlasma; medya alaninda faaliyet gosteren bir sirketin, kendi faaliyet alanindan
farkli bir medya kurululusunu satin almasi bigiminde gosterilmektedir. Ornegin
televizyon sahibi bir sirketin, gazete veya radyo alaninda da faaliyet gdstermesi gibi

yogunlagsma bi¢imidir. Ancak yatay yogunlasma sadece medya alaninda degil, medya
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dis1 sirket sahipligininde bulunmast bu tiir bir yogunlasmaya ornek olarak
verilebilmektedir. Dikey yogunlasma; belirli bir medya alaninda faaliyet gosteren
sirketin, yine aynt medya alaninin iiretim, dagitim ve tiiketim gibi diger alanlarinda
faaliyet gosteren baska bir sirket hisselerine sahip olmasi bigimidir. Ornek olarak
film yapim sirketinin sinema salonlarina ve dagitim agina sahip olmasi bi¢imidir.
Medya alaninda yatay ve dikey yogunlagmanin yani sira ¢esitlenme de eklenmistir.
Medya sirketleri ekonomik durgunluga karsi giiclenmek ve piyasaya yeni aktorlerin
girmesini engellemek amaciyla farkli alanlarda yatirim yapmaktadir. Ornegin film,
miizik, radyo aglari, televizyon kanallar, tatil yerleri, oyuncaklar gibi promosyon
alanlar1 da dahil olmak iizere bir¢ok alanda faaliyet gostermesi olarak
sdylenebilmektedir (Ozgetin, 2018: 212). Iletisim tekelleri hangi yonde olursa olsun
pratikte baslica dort bigcimde ortaya ¢ikmaktadir: 1-) Satin almalar; zarar eden veya
istenilen diizeyde fayda saglamayan medya kurulusunun, bagka bir medya kurulusu
tarafindan satin alinarak yayin politikasinin degistirilip, daha fazla kazang getirmesi
bicimindedir. 2-) Anlasmalar; iletisim sektorii ile iliskin is yapan diger baska
kuruluglarla gerceklestirilmektedir. Reklam kuruluslari, kagit iireticileri, diger medya
kurumlart ve dagitim kuruluslari ile yapilan igbirligi ve fiyat anlagmalar1 bi¢giminde
siklikla goriilmektedir. 3-) Birlesmeler; Benzer yayin kuruluslar veya farkli yayin
kuruluglarinin birlesmesi seklinde olusmaktadir. Ancak her durumda piyasadaki
sitketlerin karar organlarimin sayisinda azalma olusmaktadir. 4-) Mali iligkiler;
Medya veya medya ile ilgili alanlarda, ¢esitli oranlarda ortak olan kuruluslarin daha
uzun vadeli ve dolayl olarak tekellesmesidir. Dolayisiyla iletisim tekelleri gesitli
nedenlerle ve c¢esitli yonlerde, birbirinden farkli bigimde ortaya ¢ikabilmektedir
(Gorgiilii, 1991: 16). Ancak Tiirkiye'de en sik goriilen tekellesme bi¢imi satin alma

yolu ile gerceklesmektedir.
Tiirkiye'de ilk tekellesme yoniindeki satin almalar 1970'li yillarin sonunda

goriilmeye baslanmistir. Tiirkiye'nin en biiylik gazeteleri arasinda bulunan Milliyet

Gazetesi 1979 yilinda, Karacan ailesinden Aydin Dogan'a devredilmistir. Bu satisin
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ardindan yaklasik 10 yil boyunca Bab-1 Ali'de biiyiik gazetelerin el degistirmesi
siklikla goriilmistiir. 1988 yilinda Tiirkiye'nin igerisinde bulundugu ekonomik kriz
sonuglarini ciddi oranda gdstermeye baslamistir. Merkezi Ingiltere'de bulunan, basin
dis1 sektorlerde faaliyet gosteren Polly Peck International isimli kurulusun sahibi,
Kibris kokenli is insant Asil Nadir, Tiirkiye'de birkag¢ biiyiik yayin kurulusunu pes
pese satin almistir. Bu satin almalarin ardindan Tiirk basininda tekellesme egilimleri
tartisilmaya baglanmistir. Ayrica diger medya patronlari tekellesme olgusunu yabanci
sermaye tehlikesi bi¢iminde tartigsmaya baslamistir (Gorgiilii, 1991: 37). Medyada
tekellesmeyi hizlandiran durumlardan birisi de promosyon uygulamalar1 olmustur.
Promosyon donemi basladigi zaman gazete tirajlart giinliik 2,5-3 milyon bandindan,
4-6 milyon seviyelerine ¢ikmistir. Bu sigrama sektdrde teknolojik yenilenme ve
fiziksel yatirimlar1 arttirmay1 saglamistir. Promosyon dénemine atilim 6zellikle 1988
yil1 sonrasinda baslamistir. Bu donem itibariyle ¢ekilise dayanan ve kupon toplama
yontemiyle verilen hediyeler gazete tirajlarini zirve noktalara ulastirmistir (Sonmez,
2003: 42). Kiiltiir endiistrilerindeki liretim araclarindaki artan tekellesme egilimleri
baglaminda medyada capraz promosyonun artmasi, ¢apraz promosyona uygun
olmayan tiiketim iiriinlerinde azalmaya neden olmustur. Bu durum, kiiltiirel {iriinlerde
tektiplesmeye neden olmaya baglamistir. Bu baglamda, miilkiyetin giderek daha az
elde toplanmasi sebebiyle ¢ogulculuk da ortadan kalkmaktadir. Boylece medyay1
elinde bulunduranlarin siyasal ve toplumsal kontrol giicii artmaya baglamistir. Bu
anlamda, segilen fikirler ve imajlar yaygin olarak dolagima sunulurken, digerleri ise
gormezden gelinmistir (Dagtas ve Okuroglu, 2012: 239). Boylece izlerkitle {izerinde

de tahakkiim olusturma hususu ekonomik alt yapi ile birlikte baglamigtir.

Tirkiye'de ilk 6zel girisimle yapilan yayincilik anlayisi, izlerkitleyi de yeniden
konumlandirmak zorunda kalmistir. Ticari televizyon yayinciligmin finansmani
reklam gelirlerine bagli oldugundan, izleyicinin Oncelikle reklam ve duyuru
stratejileri acisindan "miisteri" veya "tiiketici" olarak konumlandirilmasi ve bu

duruma aligtirilmas1 gerekmistir. Tiirkiye'de ilk ticari yayincilik yapan "Star 1"
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televizyon kanali bunu basariyla yerine getirmistir. Star 1 kanali izleyicisini
dogrudan miisteri/tiiketici olarak konumlandirmak yerine, "sizin i¢in", "sizin
televizyonunuz" tarzindaki soylemleriyle izlerkitleyi dolayli olarak tiiketici
biciminde konumlandirma teknigini uygulamistir. Ayrica Star 1 televizyon kanali,
donemin kamu yayincilig1 yapan TRT kanaliyla rekabet igerisinde goriinerek, 'Star 1
Numara, Yillarin Aligskanliklar1 Kirildi' ya da 'Star 1, Liderdigini Sirdiiriiyor'
bi¢cimindeki sloganlartyla 6n plana ¢ikmistir (Celenk, 2005: 189). Bu cergevede
Tiirkiye'deki medya igerikleri irdelendiginde, ¢apraz tekellesme sonucu igerikleri
birbirine benzeyen popiiler televizyon ve yazili basin yayinciligi araciligiyla tiiketim
kiiltiirtine yonelik motifler kitlelere aktarilmistir. Ana akim medya yayimciligi
iceriklerindeki homojenlesme ve magazinlesmenin en 6nemli nedenlerinden birisi
capraz promosyona olanak saglayan ve kar maksimizasyonunu oncelikli hedef kilan
medya sahiplik yapisidir. Bu durum izler kitlenin toplumsal sorunlara kaygisizligini,
ve Kkitlelerin apolitik duruma getirilmesini giindeme getirmekte, bu baglamda
medyanin kamu yarar1 ve toplumsal sorumluluk olarak adlandirilan demokrasilerdeki
dordiincii gii¢ nosyonu sorgulanir duruma gelmektedir (Dagtas ve Dagtas, 2009: 66).
Ayrica Tiirkiye'de kamu yayinciligi beceriksizlikle ve halkin ihtiyaclaria duyarsiz
kalmakla suclanmustir. Ozel tesebbiisiin "iletisim ozgiirliigii" soylemiyle ortaya
cikarilmasi, onu hem ekonomik hem de Kkiiltiirel politikayr "halkin istedigini
verdigini" iddia eden sdylemiyle yiiceltmistir. Geleneksel kamu yayinciligini
savunanlar ise, kiiltiirel gelenekleri koruma ve o0zel tesebbiisiin kir hedefini
elestirmektedir (Erdogan, 2002: 480). Ozel girisimin 6zgiirliik sdylemleri ¢okuluslu

medya sirketlerinin de Tiirkiye'de yer almasini da saglamistir.

Kiiresel medya sirketleri ii¢ asamada biiyiimektedir. Birincisi stiidyo olmak ve
icerik iiriinleri {iretmektir. Tkincisi toptan dagitim agina sahip olmaktir. Ugiinciisii ise
donanim temin eden bir sistem olusturmaktir. Gergek kiiresel oyuncularin amaci
bunlardan en az ikisine hatta ii¢line birden sahip olmaktir (Morley ve Robins, 1997:

33). 1990'l1 yillarin sonlarinda Tiirk medya sektorii kiiresel medya sektorleri ile
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isbirlikleri kurmaya baslamistir. Ornegin Dogus Grubu, kendisine bagl Ixir ve NTV
araciligiyla Microsoft ve General Electric NBC News ortakligiyla MSNBC
Interactive'le ortakliga giderek, NTV-MSNBC haber sitesini kurmustur. Dogan
Grubu ise 1999 yilinin sonunda Nortel-Networks-Netas, Compaq ve Microsoft'la
internet yatirimlar1 isbirligi olusturmus, e-kolay.net'le internet hizmetlerine
baslamistir (Celenk, 2005: 249-250). Boylece medya alaninda holdinglesme ve
biitiinlesmenin yan1 sira, uluslararasilasma kavrami da one c¢ikmaktadir. Ornegin
Tiirkiye'de Fox TV kanalina sahip olan Rupert Murdoch'a ait News Corporation
sirketi, ABD'de Fox TV, Ingiltere'de Sky, italya'da Sky Italia, Avustralya'da Foxtel ve
Asya'da Star TV kanallarina sahiptir. Bunlarin yani sira film, gazete ve MySpace gibi
internet sirketine de sahiptir. Biitiinlesme, cesitleme ve uluslararasilagma bir biitiin
olarak etkin sirket sinerjisi ve biliyiik mali getirinin zorunlulugudur (Laughey, 2010:
81). Bu cergevede Tirk medya sektoriinii kiiresel baglami disinda diistinmek

miimkiin olamayacaktir.

1980'lerden itibaren gergeklestirilen deregiilasyon politikalari, g¢okuluslu
medya sirketlerinin ekonomik ve politik giiclerini kullanarak iletisim sektdriinde
miilkiyetin yogunlagmasini ve tiretimin tektiplesmesini saglamistir. Cokuluslu medya
sirketleri, bir yandan iletisimde {iriiniin kaynagini, iiretim siirecini, dagitim
kanallarin1 ve pazari egemenlikleri altina alirken, diger taraftan da ¢esitli mal ve
hizmetlerin tretildigi alanlarda yatirinm ve ortakliklara girigsmistir. Ayrica
deregiilasyon politikalari, iletisim sektoriinde g¢alisanlarin sayisinda azalmaya ve
hizmetlerin daha pahaliya {iretilip, tliketilmesine yol agmistir (Dagtas, 2006: 34).
Ornegin Tiirkiye'de 1980-1989 yillar1 arasinda gazete kagidi fiyati 106.9 Kkat
artarken, gazete satis fiyatindaki artis 80 kat olmustur (Gorgilii, 1991: 62). Medya
sektorline girisin pahalilagsmasi, giderek daha az sayida oyuncunun sektorde

kalabilmesini saglamigtir.
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Medya tekellerinin de igerisinde bulundugu mevcut iletisim aglar1 teknolojisi,
Oziinde post-fordist iiretim iliskileri ve bu iliskiler ¢er¢evesinde finansal akislari
desteklemek icin gelistirilmistir (Dagtas ve Okuroglu, 2912: 285). Tiirk medyasinda;
ilk evresi 1989 yilinda baglayan ve 1993 yilina kadar devam eden, ikinci evresi ise
1994 yili ekonomik krizi sonrasinda, 1995-2000 yillar1 arasi yasanan biiyiime
donemleri sektdre ivme kazandirmistir. I¢ pazarda yasanan bu dénemde biiyiimenin
ana kaynagi yogun devlet borglanmasi, Ozellikle diisiik tutulan doviz kuru dis
bor¢lanma kaynaklarinin artis1 olmustur. Diisiik doviz kuru, medya sektoriinde biiyiik
yatirimlar yapilmasii saglamistir. Bu baglamda 6zellikle devletten "fon kaynakli
kredi" ad1 altinda kullanilan ucuz krediler ve tegvikler medya sektdriindeki gelismeyi
hizlandirmistir (S6nmez, 2003: 44). Boylece medya sektoriinde c¢alisanlar da gelir

esitsizliginden payin1 almistir.

Medya sektoriinde 1990'1 yillardan itibaren 6zellikle Dogan ve Bilgin grubu
calisanlari, sendikasizlastirilma politikasindan etkilenmistir. Bu iki grupta ¢alisanlar
sendikalarindan istifaya zorlanmis ve taseronlastirma yontemleri uygulanmistir.
Sektorde "yildiz" olarak tabir edilen gazetecilere yliksek ticretler 6denmis, "vasat"
olarak nitelendirilen ¢alisanlara ise diisiik iicretler 6denmistir. Ayrica bu iki grup
calisanlara ortak bir {icret politikas1 da uygulamaya baslamistir (Sonmez, 2003: 47).
Yayincilik alaninda 1996 yilinda Dogan ve Bilgin grubu kartellesme konusunda da
ivme kazanmiglardir. Bu ¢ercevede s6z konusu iki grup, dagitim sirketleri BBD ve
YAYSAT" birlestirerek BIRYAY sirketini kurmuslardir. Bu durum dagitim alaninda
ciddi tekel olugturmustur. Bu girisim sektore yeni giren firmalarin da engellenmesini
saglamistir (Sonmez, 2003: 46). Biiyiik holdinglerin kartel kurmasi, gelirlerinde de

art1s saglamis, karlarin1 maksimize etmislerdir.
Tiirkiye'de 2001 yili verileri reklam gelirlerine gore televizyon pazar pay1 %39

Dogan Grubu, %19 Ding Bilgin Grubu, %9 Cukurova Grubu elinde bulunmustur. Bu

donem ii¢ firma pazar paymin %67'sini elinde tutmustur. Ancak 2008 yilina
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gelindiginde, reklam gelirlerine gore televizyon pazar pay1 %43,72 ile Dogan Grubu,
%17,29 ile Calik Grubu, %15,60 ile de Cukurova Grubu olmak iizere ii¢ oligapol
sirket pazar paymin toplamda %76 gibi bir orana ulasmistir (Kuyucu, 2012:
255-269). Dolayisiyla agiklanan verilere gore, Tirkiye'de 2001 ile 2008 yillar

arasinda gecgen 7 yil igerisinde tekellesme egilimi giderek ivme kazanmustir.

Medya alan1 pazar giicleri ve sermaye etkilerine oldukca aciktir. Medya
alaninda tekellesme egilimleri ve miilkiyet yogunlasmasi kaginilmazdir. Tiim medya
endiistrilerinde, genellikle yarim diizine sirket pazarin biiyiik bir boliimiinii kontrol
etmektedir. Bu nedenle medya kuruluslarindaki dikey biitiinlesme neticesinde tiretim,
dagitim ve izleyici denetim altina alinabilmektedir. Buna ek olarak medya sirketleri
uluslararas1 pazar1 da ele gecirerek, firsatlart kendi lehine c¢evirmeye devam
etmektedir (Yaylagiil, 2008: 11). Bu firsatlar, medya patronlarina siyasal veya

kiiltiirel alanlarda da avantajlar saglamaktadir.

Mustafa Sonmez (2003: 49), tekellesmenin etkilerini sdyle agiklamaktadir:

Medyada az sayida grubun egemenligi, yasama-yiiriitme-yarginin yaninda "dordiincii
gii¢" olduguna inandirilan medyaya bu dérdiincii giiclin rantini talep etme, hatta alma
cliretini de bahsediyor. "Dordiincli gii¢"iin birkag ailenin elinde birikmesi gibi
demokrasiyle bagdagsmayacak bir carpiklik, bir "gerceklik" olarak kabul edilmekte ve
taglar, bu veri durum iistiine bina edilmektedir. Tiim iilkeyi temsil etme iddiasindaki
siyasiler, bu dordiincii giic egemeni birkag aileyle tiim toplumdan aldiklart "iktidar"t
paylagsmakta, onlarla iyi geg¢inmek icin bedeller ddemekteler. Boyle bir yapinin

olgunlasmasi beklenen bir demokrasi i¢in ne kadar ciddi bir ayakbag1 oldugu ortada.

Medya alaninda faaliyet gosteren holdingler, medya sektoriiniin yani sira
bankacilik, finans, sigortacilik, petrol ve endiistriyel faaliyetlerde bulunmaktadirlar.
Ayrica medya alaninin tek bir alaninda degil, birden fazla cesit alanda faaliyet
gosterebilirler. Bu nedenle medya alanindaki faaliyetler tekelci sermaye gruplarinin
kontrolii alanina girmektedir. Bdylece yaymn kusaklarinda cesitlilik de ortadan
kalkmakta, tektiplesmeye yoOnelmektedir. Dolayisiyla kapitalizmin ticari kitle ve

tilketim kiiltiiriine yonelik {rlinleri tiim piyasa alanin1 kapsamaktadir (Yaylagiil,
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2008: 12). Diinyada benzer ornekleri oldugu gibi Tiirkiye'de de medya ortaminin
tekellesmesinin 6nemli sonuglarindan biri, medya igeriklerinin tektiplesmesi ve
metalagsmast olmustur. Bu ¢ergevede ana akim medya igerikleri irdelendiginde, bir
grup medya sahipliginin, igeriklerin biiyiikk bir bolimiinii belirledigi tektiplesme
ortami gozlemlenmektedir (Dagtas ve Okuroglu, 2012: 244). Yaymn kusaklarinda
iceriklerin birbirlerine benzemesi, tekellesmenin sonucu ortaya g¢ikan tektiplesme

durumudur.

Medyada tekellesme ve yayin kusaklarindaki tektiplesme, kitlelerin objektif
haber alma 6zgiirliigiinii kisitlamaktadir. Bu 6zgiirliikk sektore egemen olan ¢ok az
sayidaki gruplarin tercihleri tarafindan belirlenmektedir. Medyada hangi haberin ne
sekilde sunulacagi piyasa tekeli ile sinirlandirilmaktadir. Boylece dogru bilgilenmeyi
ve dolayistyla dogru se¢im yapma hakkini sinirlandirarak siyasal igleyise de engel
olusturmaktadir. Bdyle bir ortamda demokrasinin olgunlagsmasindan da soz
edilememektedir (Sonmez, 2003: 49). Golding ve Murdock'a gore (aktaran Dan
Laughey 2010: 81), medyadaki tekellesmede temel sorun giiciin ¢ogunlukta degil,
azliga yonlendirilmesi, rekabetin sinirlandirilmasi ve egemen sisteme karsi ¢ikan

alternatif seslerin engellenmesidir.

Medya sektorii her zaman yiiksek maliyetli teknolojilere uyum saglamak
durumunda kalmaktadir. Bu nedenle ekonomik ¢ercevede medya sektoriindeki
tekellesme, neo-liberal makro ekonomik politikalar baglaminda savunulabilmektedir.
Ancak medya tekellesmesinin ve bunun getirdigi kiiresel tektiplesmenin toplumsal,
kiiltiirel ve psikolojik maliyetleri de sorgulanmalidir. Medya, modern sanayinin
trettigi diger metalardan farkli olarak dogrudan insan zihni ve diisiincesini
sekillendiren metalar tiretmektedir. Dolayisiyla medya metinleri giinliik iletisimin
etkinliginde belirleyici olmaktadir. Bu g¢ercevede medya, kiiresel sistemin anlam
liretiminin en énemli parcalarindan birisi olarak goriilmektedir (Dagtas ve Okuroglu,

2012: 245-246). Kitle iletisim araglart i¢inde bulunduklari toplumun ekonomik,
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siyasal ve Kkiiltiirel yapisi cergevesinde sekillenmektedir. Bu nedenle donemin
egemen giicleri, iktidar miicadeleleri ve iiretim bigimleri kitle iletisim araglarinin
sekli ve igerigi tizerinde etkilidirler (Dagtas, 2006: 33). Sektorde uluslararasi alanda
cok az sayidaki biiylik sirket egemenlik olusturmustur. Ayrica bu sirketler kiiltiirel
iretim {izerinde de kontroliinii giderek genisletmistir. (Golding ve Murdock, 2008:
24). Kiiltiirel egemenligin, iktidar ve gii¢ iligkileri lizerinde de egemenlik sagladigi

distiniilmektedir.

Sonu¢ olarak medyadaki tekellesme, medya gruplarinin ortaya c¢ikmasini
saglamakta ve bu durum ekonomik bir tekellesmeyi de One cikarmaktadir. Bu
baglamda diisiiniildiigiinde gii¢, etki ve iktidarda da tekellesme durumu s6z konusu
olabilmektedir. Bu durumda siyasal tekellesme veya yetki tekellesmesinden de s6z
edilebilir. Medya araclarinin az sayidaki grupta toplanmasi, yetkinin 6zel kisiler
yayarna tekellesmesini ortaya c¢ikarmaktadir. Bu tiir bir tekellesme ekonomik
tekellesmenin sonucudur (Gorgiilii, 1991: 15). Medya kendi igerisinde ekonomik pay
elde edilen bir endiistridir. Ancak medya endiistrisini diger endiistri alanlarindan
ayiran fark; medyada iiretilen iirlinlerin insanlarin diinyay: anlamlandirdigt imge ve
sOylemleri diizenlemede 6nemli bir rol iistlendikleri durumudur. Medya endiistrisinde
takas edilen sey semboller ve anlamlardir. Bu c¢ergeveden hareketle, iletisimin
ekonomi politigi, iletisim faaliyetlerinin simgesel ve ekonomik boyutlar1 arasindaki
etkilesim ve iliskiye odaklanmaktadir (Ozgetin, 2018: 208). Dolayistyla ekonomi

politik goriis, medya alanina oldukga genis bir yelpazede bakis acis1 sunabilmektedir.

2.1. iletisim, Medya ve Giindem Belirleme Kurami

Iletisim, gonderici ve alicmin aktif oldugu karsilikli bir etkinlik olarak kabul
edilmektedir. Bu aktiflik esit bir aktiflik degildir. Ancak taraflar agisindan bir sekilde
fonksiyoneldir. Iletisim bir gereksinimi karsilamakta veya bir doyumu saglamaktadir.

Nerede bir toplumsal iliski bulunuyorsa, orada mutlaka bir iletisim etkinligi
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bulunmaktadir. Dolayisiyla iletisim toplumsal bir ag olarak dusiiniilmektedir
(Erdogan ve Alemdar, 2002: 230). Stuart Hall'e gére (Hall 1992'den akt. Ozsoy,
2011: 39), iletisim siirecini anlamak i¢in kodlama ve kod a¢im anindaki anlam
tiretimini ve karmasik iligkiler agin1 ortaya koymak gerektedir. Bu baglamda iletisim;
tiretim, dolasim, tiiketim ve yeniden iiretimi kapsayan biitiinliikli bir siirectir. Hall,
her metinde egemen ideolojiyi yansitan bir anlam aginin varligindan bahsetmektedir
(Ozsoy, 2011: 39). Bu perspektiften yola ¢ikarak, giiniimiizde kitle iletisim
araglarinin temel gorevi olan habercilikte, iletilen haber metinlerinin kodlanmasinin
geleneksel anlati kurgusuyla olusturuldugu goriilmektedir. Geleneksel anlati
yapisinin bir basi, ortasi ve sonu bulunmaktadir. Teorik olarak her anlati iki kistmdan
olusmaktadir. Bunlar dykii ve sdylemdir. Oykii 'kime ne oldugu' ile, sdylem ise
'hikayenin nasil anlatildigr' ile ilgilenmektedir (Celenk, 2005: 69-70). Iletisim
aragtirmacilari, 1980'lerden itibaren haber giindemini "bagimli degisken", kamu
giidemi ise "bagimsiz degisken" olarak ele almaya baslamistir. Gegmiste haber
giindemi bagimsiz degisken olarak ele alinmaktaydi. {lgi "kamu giindemini kim
kuruyor?" sorusundan, "haber giindemini kim hazirliyor?" bigiminde degismistir.
Buna yanit olarak da egemen etkinin haber medyasinin kendisinden geldigi
yoniindedir (Erdogan ve Alemdar, 2002: 228). Bu noktada, iletisim alaninda giindem

belirleme kurami tartismaya acilmaktadir.

Gilindem belirleme kuraminin en temel Onermesi medyanin insanlara ne
diisiineceklerini degil, ne hakkinda diisinmeleri gerektigini sdylemesidir (Ozgetin,
2018: 117). Kurt Lang ve Engel Lang (Lang ve Lang 1981'den akt. Ozgetin, 2018),

giindem belirleme kuramini s6yle formiile etmektedir:

Medya, dikkati belirli konulara yoneltir. Siyasal figiirlerin imajlarini insa eder.
Insanlarmn ne hakkinda diisiinmesi, bilgilenmesi ve hislenmesi gerektigini Sneren
konular1 dne siirer. (...) Segtikleri malzeme ile medya bize siyasal diinyaya "asina olma"
goriintiisii sunmaktadir fakat ¢ogumuz olup bitenle ilgili en dolayli bilgiyle
donanmisizdir. (Ozgetin, 2018: 118).

34



Medya gilindemi rastgele belirlememektedir. Medyanin neleri 6nemli veya
neleri Onemsiz belirleyecegini gosteren bir dizi kisisel ve yapisal unsur
bulunmaktadir. Ornegin haber igeriklerini belirleyen gazetecilerin bireysel 6zellikleri,
medyanin profesyonel rutinleri, kurumsal ekonomik yapi, haber kaynaklariyla
kurulan iligki ve ideolojik etkiler medya giindemini belirleyen, i¢ i¢e gecmis
karmasik unsur ve siireglerdir (Ozgetin, 2018: 119). Shanto Iyengar ve Donald R.
Kinder (Iyengar ve Kinder'den akt. Ozgetin, 2018) medyanin &ne ¢ikarma siireglerini

ve bunun se¢gmen davranisi tizerindeki etkilerini sdyle agiklamaktadir;

1. Insanlar siyaset diinyasindaki her seye yakin ve ayrintili bir ilgi gdsteremezler.

2. Insanlar her meseleyi enine boyuna incelemekten ziyade, ellerinin altindaki, en
kolay ulasabilecekleri bilgiye dayanarak yargiya varirlar.

3. Medya, akla gelen ilk hangi konularin gelecegini belirleme konusunda 6nemli bir
giice sahiptir.

4. Medya bir kez giindemi belirlediginde segmenler i¢in 6nemli meseleleri 6ne ¢ikarir.
'Televizyon haberleri, bazi konulara dikkat g¢ekerek ve digerlerini gdrmezden
gelerek hiikiimetlerin, baskanlarin, politikalarin ve adaylarin hangi Olgiilere ve

normlara gére degerlendireceklerini etkiler' (Ozgetin, 2018: 120).

Kitle medyasi, mesajlar1 ve sembolleri siradan yurttaslara ileten bir sistem
olarak hizmet vermektedir. Islevleri arasinda eglendirmek, avutmak, bilgi vermek ve
bireyleri toplumun biitiinline eklemleyen degerleri, inanglar1 ve davranislar asilamak
bulunmaktadir. Ancak refahin belirli gruplarda toplandigi ve onemli smifsal ¢ikar
catigmalarinin  bulundugu bir diinyada bu rolii yerine getirmek sistematik bir
propaganday1 gerektirmektedir. Resmi sansiiriin agik¢a bulundugu {ilkelerde bu
propaganda c¢ok net goriilmektedir. Fakat medyanin 6zel ellerde bulundugu ve resmi
bir sansiiriin olmadig1 iilkelerde isleyen propagandayr gérmek daha zordur.
Propaganda modeli temelde servet ve gii¢ esitsizligine, kitle medyasinin ¢ikarlar1 ve
secimleri tizerindeki ¢ok boyutlu etkisine odaklanmaktadir (Chomsky ve Herman,
2012: 72). Chomsky ve Herman'in Rizamin Imalati Kitle Medyasinin Ekonomi
Politigi isimli ¢alismasina gore, giindem belirlemede propaganda modeli
uygulanmaktadir. Bu modelin bilesenleri haberlerin bes temel siizgecten gectigini

belirlemektedir. Bunlar; 1- kitle medyasinin biiyiikligii, miilkiyeti ve kar yonelimi, 2-
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kitle medyasinin temel gelir kaynagi olarak reklamcilik, 3- medyanin haber
kaynaklarinin uzman goériislerine dayanmasi, 4- medyay1 disiplin altina alan tepki
iiretimi, 5- bir denetim mekanizmasi olarak anti-komiinizm bigiminde belirlenmistir.
Bu siizgeclerin isleyisinden kaynaklanan seckinlerin egemenligi ve muhalefetin
marjinallestirilmesi olduk¢a dogal gereklesmektedir. Gazeteciler genellikle
haberlerini tam bir diiriistliik ve iyi niyet ile igerik hazirladiklarina, haberlerde
mesleki etik degerlere uyduklarina ve objektif davrandiklarina inandirmaktadir
(Chomsky ve Herman, 2012: 72-73). Dolayisiyla medyanin temelde toplumu ve
devleti denetim altinda tutan gruplarin c¢ikarlarin1 koruyacak sekilde giindemi

belirledigi soylenebilir.

Medya gilindem belirleme islevini ¢esitli sekillerde yerine getirmektedir.
Bunlar; konularin sec¢imi, ilginin dagitilmasi, konunun c¢ergevelenmesi,
enformasyonun silizgecten gecirilmesi, vurgu ve tonlama bi¢imi ile konunun
sinirlandirilmasi bigiminde yapilabilmektedir (Yaylagiil, 2008: 15). Diinyada tiim bu
stirecleri domine eden Bati medyas1 ve haber ajanslaridir. Bu ajanslar uluslararasi
haber akismna uzun yillardir egemendir (Herman, 2004: 53). Ornegin, giiniimiizde
uluslararas1 ham haber kaynaklarinin biiyiik ¢cogunlugunu Reuters, Associated Press
ve AFP haber ajanslari saglamaktadir (Bakker, 2015: 187). Ayrica ulusal ve
uluslararas1 haber giindeminin %80'ini dort biiyiik batili haber ajans1 belirlemektedir.
Bunlar Reuters, Associated Press, United Press International ve Agence France-Press
haber ajanslaridir (Chomsky, Herman, Peterson ve Podor, 2012: 45). Yapilan bazi
arastirmalara gore Amerika Birlesik Devletleri'nin etkisi altindaki komsu iilkelerdeki
haberlerin %70'i Amerikan haber ajanslarinca, ingiliz eski somiirge iilkelerdeki
haberlerin %350'si Ingiliz haber ajanslarinda, Fransiz eski somiirge iilkelerdeki
haberlerin %45'i de Fransiz haber ajanslarinca saglanmaktadir. Bu noktada bagimlilik
paradigmasi ortaya c¢ikmaktadir (Ulug, 2003: 234). Bagimlilik paradigmasi kiiltiir
emperyalizmi konusunu giindeme getirmektedir. Medya teknolojileri, kapitalist

yapida, daha az gelismis olan {ilkelere kapitalist Bati tilkeleri tarafindan getirilmistir.
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Medya teknolojisini Bati'dan alan ve dolayisiyla bu teknolojiye bagimli olan iilkeler,
uluslararas1 kapitalizmin mali ve Orgiitsel yapilarina dogrudan maruz kalmaktadir.
Teknoloji ve bilgi zengini iilkelerin, o6zellikle uluslararasi enformasyon akisi
alaninda, bu diizeyde olmayan iilkelere tek yonlii icerik iirettigi bilinmektedir. Bu
baglamda, Bati'da gosterilen iceriklerin, diger iilkelerde de gosterilmesi, ideolojik
mesaj ve diisiincelerin de bu iilkelere tasinmasi anlamini tasimaktadir (Mutlu, 2005:
154). Boylece Bati medyasi, hemen her alanda, giiniimiiz toplumunun temel
degerlerini sekillendirmekte, bireyleri kendi hayat tarzina alistirmakta, g¢eliski ve
miicadelelerin oldugu kadar anlagmazliklarin ¢6ziim yollari1 da sunmaktadir
(Kellner, 2010: 21). Bu gercevede giindelik yasam, medya kiiltiirii ve tiiketim
toplumunun gdsterileri tarafindan sekillendirilmektedir (Kellner, 2010: 22). Bu
nedenle kitle iletisim araglari bir yandan ekonomik kurum olarak goriilebilirken,

diger taraftan da kiiltiir tireticisi olarak goriilebilmektedir.

Kitle iletisim araglar ikili toplumsal kimligi bulunan kurumlardir. Bunlar hem
ekonomik hem de kiiltiirel kurumlardir. Kitle iletisim araglar1 kar saglayan bir is
oldugu gibi, ayn1 zamanda anlam iireticisi ve toplumsal biling yaraticisidirlar (Hallin,
2010: 318). Jean Baudrillard (Baudrillard, 1991'den akt. Dagtas ve Dagtas, 2009:
59), televizyonun insanlarin gerceklik duygusunu tehdit ettigini, imaj ve
enformasyon asiriligr trettigini belirtmektedir. Gostergeler imajlarin  dallanip
budaklanmasini, gercek ile hayal arasindaki ayrimu siliklestirmekte ve bir simiilasyon
diinyasina neden olmaktadir. Benzer bicimde Gianni Vattimo'da (Kevin Robins,
1999'dan akt. Dagtas ve Dagtas, 2009: 59), giiniimiizde alim-satim ve imaj diinyasini
kitle iletisim araglarinin sekillendirdigini, imajlarin ¢ogalmasina ve bireylerde
gerceklik duygusunun yitirilmesine yol agtigin1 belirtmektedir. Kevin Robins ise
(Robins, 1999'dan akt. Dagtas ve Dagtas, 2009: 59), medya tiiketiminin izler kitle
acisindan sanal bir gerceklik oldugu vurgusunu yapmaktadir (Dagtas ve Dagtas,
2009: 59). Medya gergekligi oldugu gibi yansitmamakta, bunlar1 yeniden

kurgulamakta, iiretmekte ve tanimlamaktadir. Dilsel pratikler yolu ile desteklenerek,
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{iretilen gercegin secilmis tanimlar1 medyada temsil edilmektedir (Ozsoy, 2011: 30).
Medyanin sundugu gerceklik temsilleri, gercek diinyaya iliskin kisisel yorum ve
diisiincelerimizi 6nemli derecede belirlemektedir. Bu sebeple temsil, gergek olaydan
sonra ortaya ¢ikan bir sey degil, yorumladigimiz gergekligin pargasidir. Temsil
sadece gergekligi temsil etmemekte, ayn1 zamanda gercekligin anlamina da katkida
bulunmaktadir (Laughey, 2010: 84). Dahasi, medyadaki temsillerin, insanlarin
zihinsel yapilarinda veya biligsel kapasitelerinde de degisiklikler yaptigi pek cok
yazar tarafindan iddia edilmektedir (Postman, 1994: 36). Boylece bireyler kitle
iletisim araclarini, 6zellikle televizyonu izlerken gergegin nerede baslayip, nerede
kurgulandigini, nerede big¢imlendirildigini ve nerede bittigini anlayamaz duruma
diismektedir (Ulug, 2003: 321). Medya tiim bu gosterilerini ekonomiden kiiltiire,
gilindelik yasantidan politika ve savaga kadar hayatin her alanini1 sekillendirmektedir
(Kellner, 2010: 37). Aragsalci rasyonellesme kavrami baglaminda diistiniildiigiinde
ise, gelismis farkli sanayi toplumu modellerinin anlam yitimi ve zihinsel 6zgiirligiin
baski1 altina alindig1 goriilmektedir. Diger taraftan, kitle iletisim araglarinin ideolojik
tiretimin yOnettigi miizakere siireclerinin otoriter yapilara kiyasla daha derine indigi
ve rizanin Uretimi konusunda daha etkili olduklar1 sdylenebilmektedir. Uluslararasi
anlamda ise, kapitalist sistemde medya yapilar1 rizaya yonelik zihinsel ve toplumsal

miizakere siireclerine dayandirilmaktadir (Dagtas ve Okuroglu, 2012: 242).

2.2. Medyanin Kamuoyu Uretimi

Liberal oOgretiye gore basin, toplumda ozgiirce geliserek "dordiincii giig"
islevini iistlenmektedir. Ancak somut gelismeler ¢ok farklidir. Kapitalist dinamikler,
liberal diisiince basminin somut pratikleri igerisine yerlestirilmek istenildiginde
sorunlar yasanmaktadir (Kaya, 2009: 99). Kitle iletisim araglar1 ve habercilik daha
fazla toplumsal iiretirken, toplumsal iliskiler ve toplumsalin kendisini de nétralize
etmektedir (Baudrillard, 1991: 45). Medya temelde bilgilendirme islevini yerine

getirmeyi amaglamaktadir. Ancak bilgilendirme islevini yerine getirirken bunu ya
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gostermeyerek veya anlamsizlastiracak tarzda gostererek ya da gergekle higbir
sekilde uyusmayan bir anlam kurgulayarak gostermektedir. Boylece bilgi
gizlenmektedir (Bourdieu, 1997: 23). Bu agidan kitle iletisim araglariin islevleri de

sorgulanir duruma gelmektedir.

Kitle iletisim araclarinin sadece mesajlar1 aktaran, notr etkide bulunan bir islev
gordiigiinii sdylemek miimkiin degildir. Mesajlarin kurgulanmasina kitle iletisim
aracinin retorigi katkida bulunmaktadir. Ayrica mesajlar abartilarla ve spekiilatifligin
cazibesinden yararlanilarak kurgulanmaktadir (Mutlu, 2005: 382-383). Medya
haberlerinde kodlarin se¢imi egemen ideoloji ¢ergevesinde yapilmaktadir. Boylece
tartismali konularin fikir birligine doniismesi saglanmaktadir. Bu nedenle olaylar,
sistematik bigimde tek bir sekilde kodlanmasa dahi, sistematik olarak oldukca sinirl
bir ideolojik bakis acisina sahip olacaktir. Daha net bir ifadeyle haber, egemen
ideoloji bigiminde iiretilmektedir (Golding ve Murdock, 2008: 42). Medya haberleri
ister politik, ister egitici, isterse kiiltiirel i¢erikli olsun, nihai amag¢ egemen bir anlam
iretip, kitleleri yine bu anlamin altinda tutmaktir (Baudrillard, 1991: 12). Dallas
Smythe'e gore (Smythe 1981'den aktaran Erdogan ve Alemdar, 2002: 335), kitle
iletisim araclar1 tekelci kapitalist sistemin icadidir. Bu araglar biitiin niifus ve diger
orgiitlerin 6nderligi i¢in sorunlar, degerler ve politikalar liretmekte ve onlar1 reklam
verenlere satmaktadir (Erdogan ve Alemdar, 2002: 335). Bir medya metninin
kodlanmasi belirli profesyonel kurallara ve islemlere, kurumsal iliskilere ve teknik
donanima baghdir. Mesaj simgesel olarak kodlandiktan sonra izlerkitleye
iletilmektedir. izlerkitlenin bu mesaji algilamas1 onlarmn kiiltiirel ve siyasal
egilimlerine, iktidar baglamlarina ve kitlesel olarak iiretilen teknolojiye
erisebilmelerine dayanmaktadir (Mutlu, 2005: 130-131). Dolayisiyla medya
kodlamalar1 olusturulmasi ve kod agimi siireglerinde karsilikli bir iliskinin varligi

g6z ard1 edilemez.
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Gazeteciler her zaman hangi Oykiiniin daha onemli olduguna, hangisinin
cikarilmasi gerektigine karar vermektedir. Diger yandan gazeteciler, neyin haber
degeri tasiyip, neyin tasimadigina karar verebilmenin uzmanlik gerektiren bir is
oldugunu savunmaktadir. Ancak haber giindemlerinin kamuoyunun giindemini
yansitan bir ara¢ olmasindan ziyade, kamuoyu iizerinde giiclii etkileri oldugu one
siriilmektedir (Laughey, 2010: 49). Medya i¢in degerli haberde, pargalarin
sunumunda nelerin vurgulanacagini, nelerin gérmezden gelinecegini ve Kkitleye
sunulan parcalarda nelere Oncelik verilecegini belirleyen ortak bir anlayisla vardir
(Golding ve Murdock, 2008: 46). Haber Gykiilerindeki teknige ve etkililige verilen
onemi agiklayan durum nesnellik idealidir. Profesyonel gazetecilik anlayisi, bir
gazetede sOylenmesi gerekenin ne oldugu ve nasil sdylenmesi gerektige iliskin
standartlar1 tamamen degistirmistir. Bu gazetecilik tiiri sansasyonelligi de igerisine
katarak, Amerika'da kabaca 1920'lerde bigimlenmeye baslamis, 1950'lerde, hatta
1960'larin baslarinda tam olarak sekillenmistir (Hallin, 2010: 302). Bu dénem sonrasi
medyada on kabul goren habercilik teknikleri, toplumsal sistemin de bir pargasi

durumuna dénmiistiir.

Haber igerikleri toplumsal uzlasmanin degerler ve inanglarina dayanmaktadir.
Herhangi bir toplumdaki egemen inanclar, nadiren toplumsal kurum ve degerleri
sorgulamaktadir. Haberin kendisi, bu tip karsit ve sapkin inanglar hakkindaki egemen
diistinceyi giiclendirmektedir. Ayrica haberler toplumsal sistemin devami igin,
diinyanin degismez ve degistirilemez oldugunu vurgulamaktadir. Eger degisim
miimkiinse bile, degisimin yarardan ¢ok zarar getirecegi vurgulanmaktadir (Golding
ve Murdock, 2008: 47). Haber sadece bu diinyada ne olup bittigini anlatmamaktadir.
Ayni zamanda bireylere bu diinyada kim olduklarin1 da anlatmaktadir. Haberlerin
bildiriminde teknik agiya kayis, yurttaslarin gonderilen mesajlart algilama bigimini
etkilemektedir (Hallin, 2010: 294). Bu tekniklerin kullanilmasinda en 6nemli gerekce
0zel medya kurumlarinin ticari isletme olmalar1 nedeniyle ekonomik kaygi

giitmesidir.
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Medya endiistrisi ticaridir. Giinlimiiz iletisim ortami pazar kurallarina gore
islemektedir. Yayincilik genellikle ¢cokuluslu sirketlerin reklam pastasina erisimine ve
izlenebilirligini arttirmaya yonelik yapilmaktadir (Ulug, 2003: 315). Medya
endiistrisindeki yliksek maliyetler nedeniyle, hem gorsel hem de yazili medyada
icerikler daha ucuz ve magazinsel bicimde iiretilmektedir. Boylece hem kar marji
arttirtlmakta hem de reklam pastasindan daha fazla gelir elde edilmektedir. Medyanin
halki bilgilendirme ve aydinlatma goérevi de bulunmaktadir. Ancak bu durum
gliniimiizde geri planda kalmistir. Boylece toplumlarda demokratik yasami
besleyecek anadamarlardan biri olan medya islevini yerine getirememektedir (Kaya,
2009: 333-334). Medya en temel islevi olan halki bilgilendirme misyonunu haber
akisi ile gergeklestirmeye ¢alismaktadir. Ancak giiniimiizde diisiik maliyetli, skandal
ve dedikodularn aktarimi iizerine kurulu, magazinsel haberler popiiler duruma
gelmistir (Kaya, 2009: 334-336). Medya alanindaki 6zellestirme, rekabetci bir ortam
getirmisti. Bu ortam geleneksel habercilik anlayisindan ve rasyonel politik
tartismalardan uzaklasarak, siyasal enformasyon ile eglence arasindaki sinirlari
bulaniklastiran haber formatlarini ortaya ¢ikarmistir (Mutlu, 1999: 35). Gergek diinya
tiim monotonlugu ile izler kitle i¢in izlenmesi gereken bir cazibeye sahip degildir.
Ancak medya diinyasinda daha fazla siddet, sansasyon, cafcafli yasam bigimleri
bulunmaktadir. Bu da izleyiciler icin ¢ekici goriinmektedir (Mutlu, 2005: 124).
Dolayistyla medyanin politik ve toplumsal hayati sekillendirmedeki rolii nedeniyle
haberlerin kurgulanmasinda eglence ve sansasyonele daha fazla yer verilmektedir
(Kellner, 2010: 19). Medyanin bu tiir kurgular1 reklam pastasindan daha fazla pay
almak amacgli yaptigi Ongoriilmektedir. Medya neredeyse tamamen reklamciliga
baglidir. Bu nedenle, reklam verenlerin ¢ikarma asir1 hassasiyet gdstermektedir. Is
insanlar1 da genellikle medyanin sistemi destekleyen igerikler ve sirketlerle ilgili
basin biiltenleri yayinlamasini istemektedir. Bu durum medyay1 hiikiimet

propagandacist ve muhaliflige kapali hale getirmektedir (Herman, 2004: 47-48).

41



Dolayisiyla mubhaliflige kapali olan gazeteciler kendi kendilerine de sansiir

uygulamaktadir.

Medyanin ve medya g¢alisanlarinin diger bir uygulamasi ise oto sansiirdiir.
Gazeteciler bizzat kendileri bilingli veya bilingsiz olarak, oto sansiir uygulamalartyla
icerik hazirlamaktadir. Yine otosansiir uygulamalar1 ekonomiden bagimsiz
diistinlilmemektedir. Reklam verenlere bagimlilik da gazetecilerin kendi kendilerini
sansiirlemesine neden olmaktadir (Bourdieu, 1997: 20). Medyanin demokratik
toplumlarda 6zgiirce yaymn yaptigi hakim sdylem olarak karsimiza c¢ikmaktadir.
Ancak nasil oluyor da ¢ok sayida gazeteci zorlama olmaksizin, kendiliginden, tekrar
tekrar temelde ayni ideolojik kategoriler igerisinde kurulmus bir diinya
degerlendirmesini yeniden iiretme egilimi gostermektedir? Adaletsizligi ortaya
cikaran gazeteciler dahi bilingli olarak kendilerini baglamis olduklari etik degerlere
gore degil, onlar1 olusturan bir ideoloji tarafindan sekillendirilmis gibi haber
tretmektedirler (Hall, 2010: 373). Gazeteciler i¢in haber olusturma siireclerinde

temel pratikler ve cercevelemeler de bu baglamda 6nem kazanmaktadir.

Cerceveleme, insanlarin belirli bir konu hakkinda ne sekilde diisiinmeleri
gerektigini belirlemektedir. Cergevelerin en o6nemli islevi belirli olaylar1 belirli
sekillerde tanimlamak ve olaylar arasinda iliskiler kurarak, olaylar1 birbirine
baglamaktir. Amerika'da yapilan bir arastirma, kiirtaj haberlerinin bireyler iizerinde
etkisini gozlemlemistir. S6z konusu tibbi prosediir hakkinda birbirinin aynis1 olan
gazete haberlerinin bir kisminda "fetiis", diger kisminda ise "bebek" kelimeleri
kullanilmigtir. "Bebek" kelimesini iceren haberleri okuyan kesim, kiirtaj {izerine
denemelerin arttirilmasin1 daha fazla destekledigi bulgusuna ulasilmistir. Haber
icerigindeki tek kelimenin bile degistirilmesi, insanlarin algt ve tutumlarimni
etkilemistir (Ozgetin, 2018: 121). Cerceveleme uzman goriislerine dayanilarak da
verilmektedir. Bir gazeteci uzman goriisiine dayanarak icerik hazirladiginda,

kitlelerin ona inanmasit daha olasidir (Bourdieu, 1997: 65). Bu agidan
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diistintildiiglinde, gazetecilik tekniklerinin belirli standartlara gore olusturuldugu

sOylenebilir.

Bu noktada kitle iletisim araglarinin standartlagtirict imajlarin yayilmasini
sagladig1 sOylenebilir. Bu nedenle milyonlarca insan ayni reklami, ayni haberleri,
aym Oykiileri okumaktadir (Toffler, 1996: 77). O halde tiim bu standartlastirici
medya sliregleri sonucunda, bireylerin de standart bir yasam bigimi gelistirmesi

olasidir.

Her ne kadar insanlara medyada izledikleri, duyduklari ya da okuduklari
iceriklerden etkilenip etkilenmedikleri soruldugunda bunu itiraf etmekten ¢ekiniyor
olsalar da, medyanin insanlarin duygu ve diisiinceleri iizerinde etkili oldugu
bilinmektedir (Laughey, 2010: 39). Glindem belirleme iizerine yapilan arastirmalar,
ozellikle televizyonu fazla izleyenlerin, daha az izleyenlere oranla medyadan daha az
etkilendigini ortaya koymustur. Ornegin ABD'de televizyonu fazla izleyenler iilkeyi
daha zengin ve refah igerisinde gérmiistiir. Ayrica medyanin giindem belirlemesi ve
sosyal iligki lizerine gesitli matematiksel modeller gelistirerek testler yapilmistir.
Yapilan aragtirmalarin bulgularina gore, kamu sorunlarinin giindem siralamasinin
hem medya hem de sosyal iliskiler tarafindan etkilendigi sonucuna ulasilmistir
(Erdogan ve Alemdar, 2002: 228). Medyanin etkisi her zaman davranislarimizda
goriinmemektedir. Ornegin siyasal haberler oyumuzu degistirmeyebilir. Ancak
siyasal diisiincemizi etkileyebilir (Lewis, 2010: 346). Medya bireylerin psikolojik
Ozyapisina derinlemesine niifus etmektedir. Kitleleri sdyleyecegi ve yapacagi
davranislarla ilgili bilgilendirmektedir. Medya son derece gii¢lii bir ikna, tanitim ve
propaganda kaynagidir (Laughey, 2010: 42). Dolayisiyla medya, 6zellikle televizyon,
izleyicisi ile ilk tanistig1 1940'h yillardan beri otomobiller, moda, mobilyalar ve diger
pek cok iiriinlerle birlikte tliketicilere yasam tarzlari ve degerler benimsetmistir
(Kellner, 2010: 30). Bu nedenle medyanin kamuoyu olusturmada etkisinin oldukca

fazla oldugu diisiiniilebilir.
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Robert Shiller (Shiller, 2005'den akt. Strauss, 2018: 14) medyanin aktif olarak
kamuoyunun dikkatini ve diislincelerini sekillendirdigine vurgu yapmistir. Ayni
zamanda Shiller (2005) borsadaki alim-satim iglemlerinde medyanin algi olusturma
roliine dikkat c¢ekmektedir. Benzer bicimde Robert Shiller, (2005) haberlerin
izleyiciye ilging bi¢imde sunularak, haber medyasinin spekiilatif hareketlere neden
olan bir propaganda islevi gordiigiine de deginmistir. Bu ¢ercevede medya, borsada
sadece spekiilatif fiyat hareketlerine neden olmakla kalmaz, ayn1 zamanda borsada
islem goren sirketler icerisinde dikkatleri de belirli {iriinlere yonlendirir (Strauss,
2018: 14). Bu baglamda medyanin ekonomiden, modaya hayatin tim alanlarinda

giindem belirleme ve kamuoyu olusturma giiciiniin varligindan sz edilebilmektedir.
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IKiINCi BOLUM
SERBEST PiYASALAR VE MEDYA

3.1. Tammlamalar, Borsa, Manipiilasyon ve Medya iliskisi

Finansal piyasalarin kendi icgerisinde bir takim terimler bulunmaktadir. Bu
calisma kapsaminda, piyasada bulunan bazi terimlerin ag¢iklanmasi uygun
goriilecektir. Borsa; belirli kurallar ¢ercevesinde, talep edilen mallar igin
olusturulmus piyasaya verilen isimdir. Borsalarda hisse senetleri, doviz gibi cesitli
varliklar alinip satilabilmektedir. BIST, Borsa Istanbul'un kisaltilmis bicimde
yazihigidir. Hisse senetlerinin islem gordiigii istanbul Menkul Kiymetler Borsasi
(IMKB), Vadeli Islemler ve Opsiyon Piyasas1 (VIOP) ve Istanbul Altin Borsasi'nin
(IAB) bir araya gelmesiyle olusmaktadir. Hisse senetleri alim satimlar1 BIST
tizerinden yapilmaktadir. Her hisse senedinin bir kodu bulunmaktadir. Bu senetlere
giin igerisinde alim ve satim emirleri girilmektedir. Girilen fiyatlardan alim satim
islemleri ger¢ceklesmektedir. BIST 100 endeksi ana endeks olarak kabul edilmektedir.
Bu endeks igerisinde ulusal pazarda islem goren sirketler, kurumsal {riinler
pazarinda islem goren gayrimenkul yatirim ortakliklar1 ve girisim sermayesi yatirim
ortakliklar1 arasindan secilen 100 sirketin hisse senetleri bulunmaktadir. Bu 100
sirket ayn1 zamanda BIST 30 ve BIST 50 endeksleri igerisinde de bulunmaktadir
(Egilmez, 2019a: 154). Borsa Istanbul'un baslica amaci ve faaliyet konusu soyle
belirlenmistir:

"Kanun hiikiimleri ve ilgili mevzuat cercevesinde, sermaye piyasasi

araglarinin, kambiyo ve kiymetli madenler ile kiymetli taglarin ve

Sermaye Piyasast1 Kurulumca uygun goriilen diger sozlesmelerin,

belgelerin ve kiymetlerin serbest rekabet sartlar1 altinda kolay ve giivenli

bir sekilde, seffaf, etkin, rekabetei, diiriist ve istikrarli bir ortamda alinip

satilabilmesini saglamak, bunlara iliskin alim satim emirlerini

sonuglandiracak sekilde bir araya getirmek veya bu emirlerin bir araya
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gelmesini kolaylastirmak ve olusan fiyatlari tespit ve ilan etmek iizere
piyasalar, pazarlar, platformlar ve sistemler ile teskilatlanmis diger pazar
yerleri olusturmak, kurmak ve gelistirmek, bunlar1 ve bagka borsalar
veyahut borsalarin piyasalarint yonetmek ve/veya isletmek ve ana

sOzlesmesinde yazili olan diger islerdir." (Egilmez, 2019a: 153-154).

Menkul kiymetler olarak adlandirilan {iriinler yatirim ve finansman araglari
olarak bilinmektedir. Menkul kiymet kavramini daha acik olarak ifade etmek
gerekirse, bir fonun el degistirmesine karsilik olarak, karsi tarafa bor¢lu olundugunu
gosteren veya karsi tarafin artik sizinle ortaklik kurdugunu belgeleyen degerli bir
kagittir. Tiirkiye'de menkul kiymetlerle ilgili diizenlemeyi Sermaye Piyasas: Kurulu
(SPK) yapmaktadir. Bu konuda uygulanan yasa ise Sermaye Piyasas1 Kanunu
icerisinde diizenlenmistir (Ozerol, 2019: 17). Menkul kiymetler ¢ek, senet gibi
O0deme araglar1 olarak kullanilamamaktadir. Daha ¢ok tasarruflari degerlendirmek
amaciyla el degistirmektedir. El degistirme sirasinda takip etmek, sahteciligi
onlemek, saklama, teminat ve takas islemlerini kolaylastirmak i¢in seri numaralari
tasimaktadir (Ozerol, 2019: 19). Temel olarak islemler takas sistemine dayali

gerceklesmektedir.

Diinyada bir¢ok iilkede borsa bulunmaktadir. Dahasi, bazi {iilkelerde politik
borsalar da bulunmaktadir. Bu borsalar secimlerde siyasal partilerin alacaklar1 oy
oranmma gore pazarda alinip satilmaktadir. Politik borsalarin mantigi, bir siyasal
partinin alacagi oy oranina gore pazardaki anlik fiyatin1 belirlenmesine
dayanmaktadir. Ornegin, bir partinin ya da adaym %30 oy oranmna ulasacag: tahmin
ediliyorsa, o parti aday1 se¢im borsasinda 0.30 kurus {lizerinden degerlenmektedir.
Secim giiniine kadar bu oran, piyasadaki alim-satim islemlerine gore siirekli
degismektedir. Se¢im borsasinda fiyati; kitlelerin oy davranisi, inanglari, borsadaki
davraniglar1 gibi durumlar belirlemektedir. Bu fiyat sonucu da partilerin veya

adaylarin tahmini oy orani ortaya ¢ikmaktadir. Ancak yapilan ¢aligmalara gore se¢im
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borsasindaki manipiilasyon, tipki anketler gibi, kitlelerin oy verme davranisini
etkilemektedir. Medya etkisi ile birlikte diislintildiigiinde se¢im borsalari, oy
pazarinda kitlelerin yonlendirilmesine katkida bulunmakta ve kitlelerin oy
davranigina etki etmektedir (Hansen, J., Schmidt, C., Strobel, M. 2004: 3-4).
Dolayisiyla se¢im borsalar1 da tipki sirketlerin bulundugu borsalar gibi serbest

piyasada islem gormekte ve manipiilasyona acik olmaktadir.

Jan Hansen, Carsten Schmidt, ve Martin Strobel'in 1999 ve 2001 yili Berlin
Federal Se¢imleri iizerine yapmis olduklar1 Manipulation in Political Stock Markets
- Preconditions and Evidence isimli c¢alismalarina gore, opsiyon piyasalari
bi¢ciminde olusturulan ve borsada vadeli olarak islem goren siyasal partilerin
alacaklar1 oy oranlar1 medya araciligiyla manipiile edilmektedir. Yine bu ¢alismaya
gore, yerel secimlerde oy veren insanlar, opsiyon piyasasinda agilan siyasal parti oy
oranlar1 sozlesmelerinden etkilenmekte ve oy kararlarini buna gore yapmaktadir.
Buna ek olarak, bosada islem goren vadeli opsiyon sozlesmeleri siyasal partilerin oy
oranlarii da degistirmektedir. Davranigsal modelleme ile yapilan bu ¢aligsmaya gore,
medyada iiretilen manipiilasyon kitlelerde oy yanilmasina neden olmaktadir (Hansen,
J., Schmidt, C., Strobel, M. 2004: 2-8). Bu nedenle liberal yonetimlerde medya,
ekonomi ve politikanin birbirlerinden ayrilmaz bi¢imde bagli ve birbirlerinde bagimli

oldugunu 6ngorebiliriz.

'Ay1 piyasast'; fiyatlarin yukaridan asagiya dogru olan egilimidir. 'Boga
piyasast'; fiyatlarin asagidan yukar1 dogru olan egilimidir. 'Tuzak'; piyasanin bir yone
giderken, kazang¢ hedefine heniiz ulasmadan hemen once, ters yone donmesi sonucu
islem yapan yatirimcilar ters pozisyonda birakan ve sonunda onlari zarar ettirmeye
zorlayan bir girisimdir. Bu durum piyasada alim yapan yatirimeiyi ticaret yapmaktan
korkutabilmektedir (Wiley, 2012: 11-13). Dolayisiyla boga tuzag:, piyasanin hizl bir
yukselise gecmesi sonucu, yatirimcilarin daha da yiikselecegini diisiinmesini

saglayarak irlinde yukar1 yonde (uzun) pozisyon almalarin ardindan, piyasanin
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aniden geri donerek diisiis trendine girmesi durumudur. Ay tuzag ise, piyasanin hizl
bir diislise ge¢mesi sonucu, yatirimcilarin daha da diisecegini diisiinmesinini
saglayarak, tiriinde diisiis yoniinlinde (kisa) pozisyon almalarinin ardindan, piyasanin
aniden geri donerek yiikselis trendine girmesi durumudur. Bu tiir islemlerde tuzaga

diisen yatirimcilar genellikle biiyiik zarara ugramaktadir.

'Kii¢lik yatirimer'; kiiclik miktarlarda hisse senedi veya tahvillere yatirim yapan
bireysel kisilerdir. Bu yatirimcilar, toplam hisse sahipliginin asgari bolimiinii
olusturmaktadir (https://financial-dictionary.thefreedictionary.com/small+investor).
'Risk’; belirli bir sonucun olasiligint veya bir risk primini gelecekteki olasi olaylar
kiimesine atfetememe ya da gelecekteki muhtemel olan olayr o6nceden tahmin
edememe belirsizligi anlamina gelmektedir. Finansal piyasalarda risk belirsizlikler

barindirmaktadir (Clark ve Monk, 2017: 8). Borsa yatirimi riskli kabul edilmektedir.

Bu calisma kapsaminda manipiilasyon terimi finansal alan c¢ergevesinde
irdelenecektir. 'Manipiilasyon' neredeyse borsa tarihinin basindan beri bulunmaktadir.
Modern finans piyasasinda manipiilasyonlar genellikle kolay kolay tespit
edilemezler. Diinyada en 1yi diizenlenmis piyasalarindan olan ABD piyasalarinda bile
bir¢ok manipiilasyon tespit edilmektedir. Manipiilasyonlar ii¢ kategoride
siiflandirilabilir. Bunlar; bilgiye dayali manipiilasyon, ticarete dayali manipiilasyon
ve eyleme dayali manipiilasyonlar olarak belirtilmektedir. Bilgiye dayali
manipiilasyon; yanlis veya yaniltici bilgileri yayarak gerceklestirilmektedir.
Soylentilerin yayilmasinda en énemli kanal medyadir. Eyleme dayali manipiilasyon;
varlik fiyatlarmin ger¢ek degerini degistiren eylemlere dayanmaktadir. Ornegin
burada manipiilatér bir hisse senedini siirekli alarak fiyatini ylikseltmekte, fiyatin
daha da yiikselecegini diisiinen yatirimcilarin piyasaya girmesini saglamaktadir. Fiyat
istenilen yere geldiginde manipiilator hisse senedini satmaya baslamaktadir. Boylece
manipiilatér hisse senedini ¢ok daha yiiksek fiyattan satmaktadir. Ticarete dayali

manipiilasyon; bir yatirirmcinin veya bir yatirimer grubunun varlikla ilgili halka agik
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olan bilgilerin disinda bildikleri bilgiye gore islem yapmasin1 yansitmaktadir.
Ornegin sirket icerisinden bilgi alarak yapilan manipiilasyon bu gruba girmektedir.
Bu tiir bir manipiilasyonu 6nlemek oldukca zordur. Bu nedenle bircok iilkede halka
acik sirketlerin, bilgilerini de halka agmalar ile ilgili diizenlemeler bulunmaktadir
(Mei, Wu ve Zhou, 2004: 4-6). Ancak yine de manipiilatorler sirketlerle ilgili 6zel

bilgiyi yaymlanmadan 6nce 6grenebilmektedir.

Manipiilatorler, hisse senedinin gercek degeri hakkinda bilgi arayan diger
tiiccarlarla birlikte alim-satim islemleri yapmaktadir. Hisse senetlerinin degerleri ile
ilgili daha fazla bilgi arayanlar, hisse senetleri icin daha fazla rekabet
olusturmaktadir. Bu durum manipiilatorlerin kazang saglamasini kolaylastirmaktadir.
Boylece piyasanin potansiyel verimliliginde kotilesme meydana gelmektedir.
ABD'de, Takas Giivenlik Komisyonu tarafindan elde edilen verilere gore
maniplilatorler genellikle bir sirket icerisinden Onceden bilgi alan bireylerden
olusmaktadir. Manipiilatif eylem, hisse {lizerinde oynakligi ve likiditeyi
arttirmaktadir. Fiyatlar manipiilasyon donemi boyunca artmaktadir. Manipiilatorler
ellerindeki hisseyi satmaya basladiginda fiyatlar ve likidite, satin aldiklarindan daha
yiiksektedir. Satis bittiginde ise fiyatlar oldukc¢a diisiik diizeyde bulunmaktadir
(Aggarwal ve Wu, 2006: 1915). Manipiilasyon gerceklesmesi i¢in temelde bir
bilginin aranmas1 gerekmektedir. Manipiile edilecek hisseye konu sirket hakkinda
bilgi arayanlarin sayisi arttikca rekabet de artmaktadir. Bilgi arayan kitlenin sayisinin
artmast manipiilatorlerin isine yaramaktadir (Aggarwal ve Wu, 2006: 1917).
Dolayistyla manipiilatif islemlerde bilgi ve bilginin yayilmas1 gerekmektedir. Bilgiyi

en sik yayan arag ise medya olarak bilinmektedir.

Manipiilasyonlarin genellikle daha kiigiik likiditeye sahip hisseler iizerinde
gerceklestigi bilinmektedir. Ancak daha biiyiik likidite hisseleri manipiile edenlerin
yakalanma olasilig1 diisiik dilizeydedir. Bu nedenle, eldeki verilerden yola

cikildiginda, biiyiik likidite hisselerin manipiile edilmedigini sOylemek dogru
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olmayacaktir. Buna ek olarak, ABD gibi ¢ok fazla likiditenin oldugu piyasalarda
maniplilasyon nispeten daha zor oldugu goriilebilmektedir. Ancak Pakistan gibi
gelismekte olan tlkelerin borsalarinda likiditenin az olmasi nedeniyle manipiilatif
islemler daha kolay yapilacaktir (Aggarwal ve Wu, 2006: 1917-1918). Manipiilatif
ve spekiilatif eylemler ile yatirnm arasinda farkliliklar vardir. Manipiilatif veya

spekiilatif eylem yatirim olarak kabul edilmemektedir.

"Yatirim'; ¢ok kapsamli yapilan bir arastirmanin ardindan, yatirilan anaparanin
giivenligini saglayan ve o anapara iizerinde yeterli oranda bir getiriyi vaat eden
islemleri kapsamaktadir. Bu kosullara girmeyen islemler ise spekiilatif olmaktadir.
Bu c¢ercevede yatirimci teriminin karsiti spekiilator olarak kullanilabilmektedir
(Graham, 2020: 37). Bu baglamda spekiilatif eylemlerin de aciklanmasi
gerekmektedir. Herhangi bir finansal piyasada bilgi toplama ve bilgiyi bir araya
getirmenin birincil kaynag1 spekiilatorlerdir. Ancak bir borsa fiyatlar: yiikseliyorsa,
isler iyi gibi goriinliyor ve varlik fiyatlarinda balon olusuyorsa, piyasa ile ilgili
olumsuz bilgilerin toplanmasina ¢ok az rastlanmaktadir. Spekiilatérlerin olumsuz
bilgiyi agiga c¢ikarmasi i¢in satis yoniinde pozisyon almasi gerekmektedir. Ancak
satig yoniinde pozisyon almak, borsa balonlar1 olusurken oldukca biiyiik bir risk
olusturmaktadir. Bu cercevede medyanin dordiincii giic oldugu hususu géz oniinde
bulundurularak sorulmasi gereken soru, borsa balonlar1 olusurken ekonomi
gazetecilerinin neden olumsuz bilgiyi agifa cikartmadiklari sorusudur. Ustelik
gazeteciler genellikle olumsuz haberlere ilgi duymaktadir. Ancak bir borsa balonu
olusurken hem sirketlerin bilgi tiretmesinin hem de bilgilerin medya tarafindan
yayilmasi ¢ok nadir goriilmektedir. Bir borsa balonunda fiyatlar temel degerlerin
tizerine c¢ikmaktadir. Bu yliksek fiyatlar gelecekteki biiylime ile ilgili sisirilmis
beklentileri gostermektedir. Bu sirada gazeteciler de yiiksek degerlenmis hisselerle
ilgili olumluyu alma egilimi gostermektedir (Dyck ve Zingales, 2003: 2-4). Bu

noktada spekiilatif olusan borsa balonlar1 ve manipiilatif eylemler arasinda iligskiye
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deginmek gerekmektedir. Walter Bagehot 1873 yilinda yayimladigi "The Money
Market" adl1 eserinde sOyle belirtmistir:
Cok yiiksek fiyatli, iyi olan donemler neredeyse her zaman cok fazla
sahtekarligin oldugu donemlerdir. Tiim insanlar en mutlu olduklarinda en
cok saf olduklar1 donemdedir. Eger insanlar piyasa islemlerinden ¢ok
para kazaniyorlarsa, bazilar1 gercekten kazandiginda ve cogu insan
kazandigin1 diislinliyorsa, zekice bir manipiilasyon igin iyi bir firsat
vardir. Bu sirada hemen hemen her seye bir siire inanilacaktir. En kotii ve
en becerikli manipiilatorler diinyanin her yerinde yasal olarak
cezalandirilmamaktadir. Ustelik onlar finansal sisteme cok zarar

vermektedir (Bagehot, 1873: 78).

Bir spekiilatif balon sirasinda medya fiyatlarin daha da sismesinde etkili
olmaktadir. Medya fiyat hareketleri etrafinda haber dykiileri olusturmaktadir. Fiyatlar
yukar1 dogru giderken medya haber oykiilerini ekstra ayrintilarla siislemekte ve fiyat
olusumunun mesrulasmasina katki saglamaktadir. Fiyat artiglar1 haber oykiileri ile
birlikte tesvik edildiginde, gelecege dair beklentiler artmakta ve daha da fazla fiyat
artis1 olarak yansimaktadir. Spekiilatif hareketler sirasinda bu dongii, fiyat-ykii-fiyat
biciminde tekrar tekrar devam etmektedir (Shiller, 2008: 38). Bunun disinda ¢esitli
yasal uygulamalar da balon olusmasina neden olabilmektedir. Ornegin agiga satis
yasagl gibi sinirlamalar neticesinde fiyatlar iizerinde balon olusumuna neden
olabilmektedir (Wolfers ve Zitzewitz, 2004: 118). Bu durum manipiilatorler igin
firsat dogurmaktadir. Genellikle borsa manipiilasyonu arbitraj firsatlarinin
yaratilmas1 ve degerlendirilmesi olarak tanimlanabilmektedir. Hisse senetleri
tizerinde yapilan manipiilasyon, dogrudan ticaret stratejisi yoluyla veya carptirilmis
fiyata duyarli bilgilerin yayilmasi ile gerceklesmektedir. Borsada manipiilatif
davranislar temelde iki bi¢imde olusturulmaktadir. Birincisi, alim-satimlarin kasitl
olarak farkli yone yerlestirilmesi veya firsatlari istenilen yone g¢evirmek icin kisa

vadeli zararlar yapilmas: ile gerceklestirilmektedir. Ikincisi, medya, yatirim bloglari,
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cevrimigi forumlar, elektronik posta gibi bilgilerin hizli ve kolay olarak yayildigi
platformlar kullanilarak gergeklestirilmektedir (Delort, Arunasalam, Milosavljevic ve
Leung, 2009: 3). Bu noktada davranigsal iktisat konusunun varligi gozardi
edilmemelidir. Ayrica kitleleri bu davranisa siiriikleyen medyanin etkisi de

tartisilmalidir.

Finans haberlerinde ¢ikan haber iceriklerinden en etkililerinden biri piyasa
balonu olugmasina eslik eden 'bandwagon' etkisidir. Siirli psikolojisi olarak belirlenen
bu etki, cok fazla yiikselen bir piyasanin, daha fazla yiikselecegi diisiincesiyle, treni
kacirmamak i¢in, trene binme etkisi olarak da bilinmektedir2. Medya haberleri piyasa
baloncuklar1 olusturmak i¢in iyi bir kanaldir. Medya, Wall Street'ten ¢ikan bir haberi
'Main Street'e, dolayisiyla tiim topluma yaymak i¢in kaynak niteligindedir. Yayilan
spekiilatif haberler de piyasa baloncuklari olusturulmasinda etkilidir. Tarihte ilk
modern spekiilatif balon 1637'de olusan meshur lale sogan1 olayidir. Bu olayin, en
eski basili gazetelerin ortaya ¢iktifi Almanya ve Hollanda'da gergeklesmis olmasi
medya ve borsa manipiilasyonu iliskisinin agik Ornegidir (Theil, 2013: 3-4).
Hollanda'ya lale sogani ilk defa Kanuni Sultan Siileyman déneminde Hollanda'nin
Istanbul Biiyiikelgisi tarafindan gotiiriilerek tamitilmistir. Zamanla lale, Hollanda'da
bir statii iirlinii haline gelmistir. Boylece laleye talep artmis ve lale sogani fiyatlar
yiikselmistir. Bu durum lale soganlar1 i¢in 6zel bir piyasa olugsmasina neden olmustur.
S6z konusu donemde bir Hollanda yurttasginin aylik geliri ortalama 25 gulden
dolayinda iken, bir lale sogan1 225 gulden fiyatina satilmaya baslamistir. Hollanda'da
1636 yilinda lale, gelecege yonelik sozlesmelere konu olmaya baslamistir. Lale
sogant alanlar bu friinleri gelecekte daha fazla fiyata satarak, para kazanmaya
baslamistir. Siirekli piyasaya yeni alicilarin girmesi bu beklentiyi olusturmustur.

Ancak 3 Subat 1637 giinli piyasada yeni lale sogani alicist kalmamistir. Boylece

2 Ornegin Bitcoin hakkinda 2017 yilinda ¢ikan yogun haber icerikleri sonucu Bitcoin fiyatlar1 Nisan
2017'de 1.000 dolar civarinda fiyatlanirken, Aralik 2017 tarihindede 19.800 dolar iizerine ¢ikmustir.
Bitcoin fiyatlarinin daha da yiikselecegini diisiinen bir¢ok birey bitcoin satin almis, ancak Bitcoin
Subat 2018 tarihine kadar gegen 2 ay igerisinde 6.000 dolar seviyesine kadar diigmiistiir. Tren
vagonuna ge¢ binen kitle oldukg¢a biiyiik kayiplar yasamistir (https://tr.investing.com/crypto/bitcoin/
btc-usd).

52



fiyatlar hizla diigmiis, lale sogani piyasasi ¢cokmiistiir. Benzer durum ABD'nin kiiresel
krizinde de goriilmektedir. Emlak fiyatlarinin siirekli artacagi ve siirekli talep olmasi
nedeniyle insanlar daha fazla emlak yatirimi yapmistir. Ancak piyasada bu talep yok
olunca Once tiirev iriinler, ardindan da gayrimenkul piyasas1 ¢okmiistiir (Egilmez,
2020, 152-153). Dolayisiyla spekiilatif balonlarin tarihi asagi yukar1 gazetelerin
ortaya ¢ikmasiyla baslamistir. Ancak gilinlimiizde ana akim medya editorleri,
kendilerini piyasa olaylarindan bagimsiz gézlemciler gibi sunmaktadir. Her ne kadar
medya dordiincii giic olarak goriilmeye calisilsa da, herhangi bir piyasa olay1 haber
medyas1 tarafindan yayilmaktadir. Medya iizerine yapilacak dikkatli bir analiz,
haberlerin piyasa hareketlerine zemin hazirladigini ve piyasay1 yonlendirmede
onemli bir rol oynadigini ortaya ¢ikaracaktir (Shiller, 2000: 71). Ekonominin temelde
iletisim siireci oldugu diisiintiliirse bilginin nasil algilandigi, nasil ¢arpitildigi, nasil

yorumlandig1 ve nasil manipiile edildigi sorgulanmalidir (Lee, 2014: 720).

3.2. 2008 Kiiresel Mali Krizi Orneginde Medya

Adam Smith Uluslarin Zenginligi adli eserinde piyasalarin nasil islemesi
gerektigine dair bir model sunmustur. Bu modele gdére Smith, siyasal istikrar ve
ekonomik biiyiimenin saglanabilmesi i¢in tamamen serbest ve rekabete dayali
pazarin kiiresel ekonomideki tiim uluslar i¢in gerekli oldugunu savunmaktadir. Adam
Smith piyasadaki tekeller ve oligapollerin de oldugu farkli pazar tiirlerine de
deginmistir. Ancak bu pazar tlirlerinin verimsiz olduklarina inanmaktadir. Smith'e
gore liberal pazar ekonomilerinde bazi kilit noktalar bulunmaktadir. ilk olarak,
pazarin ¢ok sayida alici ve saticiya ihtiyaci vardir. Saticilar, alicilarin parasini
alabilmek i¢in yarigmakta, alicilar ise driinleri diisiik fiyata satin almak igin
yarismaktadir. Alicilar, belirli mallara talepte bulunmakta ve bu mallara sahip olan
saticilarla pazarlik iligkisi icerisine girmektedir. Saticilar mallara olan talep

egilimlerini tespit etmeye ve gelecekteki talep degisikliklerini Ongérmeye
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caligmaktadir3. Tiiketicilerin taleplerini karsilayamayan bir ekonomik sistemde,
yurttaglarin politikacilara karst memnuniyetsizligi olusmaktadir. Bu durumda serbest
piyasanin diger bir yan etkisi siyasal istikrar olacaktir. Bu nedenle, siyasal istikrarin
devami i¢in hiikiimetlerin alict ve saticilarin piyasaya giris ve ¢ikislarini
kolaylastirmas1 gerekmektedir. Ayrica Smith modeline gore hiikiimetlerden, piyasa
islemlerinden gelir elde etmek icin lisans iicretleri, satis vergisi veya diger baska
uygulamalar1 ve piyasanin calismasima engel olan kurallarin ve sinirlamalarin
kaldirilmasinda miidahale etmesi beklenmektedir (Meehan, E.R., ve Torre, P.J., 2011:
63). Bu baglamda deregiilasyon olarak adlandirilan politikalar, her ne kadar
kurallarin kaldirilmas: olarak kullanilsa da, kurallarin yeniden dizayn edilmesi

bi¢ciminde de yorumlanabilmektedir.

Adam Smith bir yandan hiikiimetlerin piyasalar1 desteklemesini isterken, diger
taraftan hiikiimetlerin piyasaya miidahale etmesini istememektedir. Smith serbest
pazar yapisinin rekabeti kesin olarak saglayacagini iddia etmistir. Ayrica pazardaki
saticilarin  kisisel ¢ikarlar1 dogrultusunda yapacaklar1 eylemler neticesinde
"goriinmez el"in rekabete aykirt davranislart diizeltecegine inanmaktadir (Meehan,
E.R., ve Torre, P.J., 2011: 64). Smith'in liberal ekonomi modeli, farkli politik iktisat¢1
okullar tarafindan elestirilmistir. Bu elestirilerin temelinde piyasadaki sahiplik yapisi,
is¢i sOmiiriisti ve toplumda ekonomik istikrarsizligin yogunlasmasi diisiinceleri
bulunmaktadir. Bu elestirilerden biri, ekonomik istikrarsizlik ve somiiriiniin nasil
azaltilacag1 konusundaki teorileri ile bilinen John Maynard Keynes'in 1936 yilinda
yayimladigi ekonomik modeldir. Keynes'in ortaya sundugu ekonomik model
Avusturya ve Sikago okullar tarafindan da desteklenmistir (Meehan, E.R., ve Torre,
PJ., 2011: 64). Genellikle neoliberalizm olarak bilinen ancak Amerika Birlesik

Devletlerinde neo-muhafazakarlik olarak da adlandirilan Keynesyen Ekonomik

3 Ornegin sogan {iriinii, bir yil iireticiler tarafindan cok fazla iiretilmisse, o yil iiretene kar
birakmayabilir, iiretici de tarlasina sogan yerine gelecek yil i¢in farkli bir iiriin iiretmeye ydnelebilir.
Bu tiretim degisikligi ¢ogu iiretici tarafindan yapildiginda, pazarda sogan iiriinii azalacak, iiriine olan
talep gecmis yilla ayn1 dahi olsa sogan fiyatlar yiikselecektir. Bu nedenle iireticiler, gelecekteki fiyat
hareketlerini de diistinerek iiriin ortaya koymaktadir.
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Model, 1980'i yillardan itibaren olduk¢a Onemli goriilmiistiir. Bu model, diinya
genelinde bir¢cok ulusun ekonomilerinin ve kiiresel pazarlarin 20 yildan uzun bir
stiredir entegrasyonuna ve yeniden yapilandirilmasina rehberlik etmistir. Ancak 2008
yilindaki kiiresel ekonomilerin ¢okiisii sonrast bu model de tartigilir duruma gelmistir
(Meehan, E.R., ve Torre, PJ., 2011: 64-65). 1980'li yillarin ortalarindan itibaren
diinyada daha fazla uygulanan Keynesyen model, noeliberal ideolojileri kiiresel
erisime agmistir. Buna ek olarak, dijital kapitalizm ve finansal enformasyonlarin
cogalmasiyla desteklenen siiregte, hizlandirilmis bir finasallasma siireci igerisine
girilmistir (Alberti ve Hollian, 2014: 337). Bu nedenle giinlimiizde finansal krizlerin
kiiresel boyutta yayilmasinda medyanin rolii tartisilan bir konudur (Strauss, 2018:
24). Bu cercevede, yakin tarihte olusan 2008 kiiresel mali krizi ozellikle medya

perspektifinden de arastirilmalidir.

2008 mali krizi, 2008 yilinin Eyliil ayinda Amerika Birlesik Devletleri'nde
ortaya ¢ikan ve domino etkisi ile tiim diinyaya yayilan kiiresel ekonomik krizdir. Bu
krizin kokeninde tarihin en biiyiik gayrimenkul ve kredi balonu bulunmaktadir. 2008
yilinda ABD'deki kredili konut piyasasi yaklasik 10 trilyon dolar miktarina ulagmis
ve diinyanin en biiylik piyasasi durumuna gelmistir. Mortgage olarak isimlendirilen
konut kredileri baslangicta 6deme giicli olan miisterilere verilmistir. Ancak zamanla
mortgage kredileri 6deme giicli olmayan miisterilere de verilmeye baglamigtir. 2008
yilinin ortasinda 6deme giicii olmayan miisterilerin kredileri 1.5 trilyon dolar
miktarina ulasmistir. ABD'de faizlerin de diisiik diizeyde olmasiyla, mortgage kredisi
kullanan diistik gelirliler genellikle degisken oranl faizleri tercih etmistir. Bu siirecte
talep nedeniyle emlak fiyatlar1 hizla artmaya baslamistir. Insanlar fiyatlarin daha da
artacagini diisiinerek ikinci ve tiglincii konutlarini almistir. Ayrica bireyler, emlak
sektoriine dayali hisse senedi gibi ¢esitli varliklara da yatirim yapmislardir. Yiikselen
fiyatlar neticesinde insanlar varlikli olduklarimi diisiinerek harcamalarini da
arttirmistir. Ancak ABD Merkez Bankasi olarak bilinen FED'in iist {iste faizleri

arttirmasiyla konut fiyatlarinda diisiis ve aliman kredilerde de geri 6deyememe
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sorunlart olusmustur (Egilmez, 2019b; 66-67). Boylece bor¢larini 6deyemeyen
kitleler sonucu bankalarda batig goriilmiis ve bankacilik sorunu sirketlere de

sigrayarak biiyiik bir mali kriz olusmustur.

2008 kiiresel mali krizinin temelinde her ne kadar kredilerin geri 6denmemesi
sorunu bulunsa da, asil sorun kredilerin elden ele degismesinden kaynaklanan bir
sistemin varhigidir. Bu el degistirme tiirev ismi verilen bir finansal icat ile yapilmistir.
Tirev iriin, sirketlerin baska islemlerden dogan risklerini alisverise konu
edilmelerini saglayan sozlesmeler olarak bilinmektedir. Bu sézlesmeler mortgage
kredisi verenin, bu kredinin O6denmemesi riskini tglincii kisilere satmasini
saglamaktadir. Riski devreden kredi kuruluslar1 ¢ok daha biiyiik risklere girmis ve
kredilerle beraber tiirev lriinler de ¢1g gibi biiylimiistiir. Riski devretmeyi ve
sistemde sigorta olusturmay1 saglayan bu tiirev iriinler, giderek kendileri birer risk
unsuru durumuna gelmistir. Bu risklerin en ¢ok toplandigi banka ise ABD merkezli
Lehman Brothers bankasi olmustur. Bu banka artik tiirev sozlesmelerinin sartlarini
yerine getiremedigini agiklamis, diger bankalar da alacaklarin1 alamamistir. ABD
Merkez Bankasi FED'de bu bankayr kurtaramayacagini agiklamistir. Konut
balonunun patladigi bu agiklamanin ardindan net bi¢cimde anlasilmistir (Egilmez,
2019b: 67-68). Mortgage krizi ABD finansal sistemi disina ¢ikarak, hizla biitiin
diinyaya yayilmistir. Birgok iilkede 2008 yilindan 2013 yilina kadar bir dizi finansal
kurtarma paketleri agiklanmigtir. 2009 yilinin sonunda Avro bdlgesi borglarini
odemekte giicliik cekmeye baslamustir. izleyen yillarda Yunanistan, Portekiz, Kibris
ve Irlanda ¢esitli kurtarma destekleri almistir (Damstra ve Vliegenthart, 2018: 983).
Aragstirilmast gereken bir konu da finans medyasinin kriz déneminde dordiincii giic

gorevini yerine getirip getirmedigidir.
1929 yilinda yasanan Biiyiik Buhran krizi sonrasi en siddetli kriz olarak kabul

edilen ipotek krizi sirasinda olusan konut balonunun kirilganligint Amerikan finans

medyast gozden kagirmistir (Hope, 2010: 664). Medya, 2008 yilinda, piyasada
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olusan konut balonlarina haber ve show programi igerikleri ile katki saglamistir.
Yiikselen emlak fiyatlar1 hakkinda yapilan bir¢cok haber igerigi, insanlarda konut
satin alma veya gayrimenkul sirketi hisseleri alma c¢ilginligina neden olmustur.
2000-2006 yillar1 arasinda konut piyasasi hakkinda yapilan haberler %230 artmstur.
Daha genis yelpazede ise, medyada 2000-2008 yillar1 arasinda "konut ¢ilginligr"
sozleri %1900 artmistir. Ayrica TLC isimli televizyon kanalinin emlak hakkinda
yaptig1 "Property Ladder" isimli program ve A&E kanalinda yayinlanan "Flip This
House" gibi show programlar1 da konut piyasasinin giindemde kalmasina ve
insanlarin ilgisini ¢ekmesine neden olmustur. Konut piyasast balonu olusumu
sirasinda medya, kitlelere siirekli olarak ev sahipliginin servete giden en iyi ve en
giivenli yol oldugunu diislincesini aktarmistir. Konut piyasasini 2005 yilinda zirveye
tasiyan ise Time dergisinde yayimlanan "Home $weet Home-Why We're Going Gaga
Over Real Estate" baslikli haber igerigi olmustur. Bu igerikte 0&zellikle
zenginlesmenin en kisa yolu olarak konut piyasasi gosterilmistir. Ancak haber
iceriginde ipotek sahtekarligi ve asir1 bor¢ verme konularindan séz edilmemistir
(Theil, 2013: 6-7). Medya haber igeriklerini kisisellestirip, gergek kapsami disina
cikartmistir. Ornegin Pew Center Journalism Project'in Ekim 2009 verilerine gore,
2008 ABD mali krizi Wall Street'ten ¢ikip, daha genis cercevede tartisilmaya
baslandiginda, Washington'da siyasiler ekonomi kurtarma paketleri iizerinde
calismaya baslamistir. Banka kurtarma, tesvik paketleri, otomobil endiistrileri gibi
kurtarma paketleri tartisildikca medyanin ilgisi ekonomi alani disina ¢ikarak,
siyasilerin kisisel tartisma alanina yonelmistir (Theil, 2013: 11). Finansal kriz konusu
politikacilar tarafindan ele alinmaya basladiginda ise, politikacilar kendi politikasini
satmak, rakiplerine karsi puan kazanmak ve yeniden se¢ilebilmek amaciyla
tartismay1 kapsami disinda degerlendirme egilimi gostermistir. Politika muhabirleri
ise, finansal bilgilerinin kisitliligi ve kitlelerin ilgisini ¢ekme kaygist nedeniyle
konuya daha magazinsel c¢erceveden yaklagmistir (Theil, 2013: 12). Tim bu
tartismalar 1s18inda  diisiintildiigiinde, Amerikan medyasmnin 2008 mali krizi

doneminde dordiincii gii¢c gorevini yerine getirmedigi agiktir.
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Peki Amerika disindaki bir¢ok baska iilkelerin medyalar1 kriz doneminde
dordiincii giic gorevini yerine getirmis midir? Damstra ve Vliegenthart (2018)
Hollanda'da yayimlanan gazetelerde, 2008 mali krizi sirasinda Lehman Brothers
bankasi iflas1 hakkindaki haberleri irdelemistir. Bu baglamda haber degeri olarak
goriilen durum, olayin sonuglarindan ziyade, olayin beklenmedik bigimde oldugudur.
Hollanda gazetelerinin ¢ok farkli okuyucu kitlesi bulunmasina ragmen, neredeyse
tim gazeteler 2008 mali krizini birbirlerine benzer cer¢evede sundugu tespit
edilmistir. Ayrica 2008 mali krizi sirasinda Hollanda basininda ekonomik haberlerin
tekdiize olmasinin yani sira, radikal, farkli ve elestirel bakis agilarinin da ¢ok diisiik
oldugu goriilmiistiir. Gazeteler ekonomik krize iliskin neo-liberal kapitalist sistemin
temellerini sorgulayabilecekken, yine ekonomik krize iligskin haberleri elit kaynaklara
dayandirarak {iretmistir. Bu durumun yapilan bagka calismalarla uyumlu oldugu
goriilmiistiir. Dolayisiyla medya, ekonomik krizin hegemonik yorumlarini
yansitmaktadir. Farkli sesleri ise yansitmaktan kag¢inmaktadir (Damstra ve
Vliegenthart, 2018: 999). Medyanin alternatif seslere yer vermeden tek sesli bicimde
haber yapmasi, kamuoyunu dogru bilgilendirdigi konusunda siiphe olusturmaktadir.
Ayrica gazetelerin ¢erceveleme kullaniminda birbirleri arasinda farkliliklarin
olmamasi, onlarin "dordiincii gii¢" roliinli yerine getirmedigini de gdstermektedir

(Damstra ve Vliegenthart, 2018: 1000).

2008 mali krizi sonrasinda "Wall Street'i Isgal Et" eylemleri baslamistir. Bu
eylemler sonucu herhangi bir sistem degisikligi olmamistir. Bunun nedenlerinden
birisi de medyanin eylemler sirasinda, finansal sistemin temel yapisini
sorgulamamasidir. Medya sadece servet dagilimimin diizensizligini hedef almistir.
Oysa servet dagiliminin esitsizliginin temelinde finansal sistemin yapist vardir.
Dahasi, sistem bu yapidan kazan¢ elde eden profesyonellerin elinde domine
edilmektedir (Mao, 2019: 31). Muhabirler de bu profesyonelleri haber kaynagi olarak

kullanmaktadir. Sonug olarak, ekonomik modeller sisteminin ortak olarak tartigma
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noktasi; pazarda iiretim, dagitim ve tiiketim ile olusan gii¢ ve kontrol iligkilerini
kimlerin mobilite ettigi hususudur (Meehan, E.R., ve Torre, P.J., 2011: 65).
Medyanin ise bu yap1 icerisinde nerede yer aldig1 ve nerede yer almasi gerektigi yine

tartismaya agiktir.
3.3. iletisim Bilimleri Perspektifinden Finansal Piyasalar ve Borsa

16 Agustos 2013 giinii, saat 11.05 sularinda, Cin borsas1 hizli bir disiis
yasamaya baslamistir. Ancak kisa siire igerisinde tekrar %5.96 ylikselmistir. Tiim bu
veriler anlik olarak, Cin'in Sangay bolgesindeki bir meydanda, dijital ekranda
gosterilmistir. Bunu goren kiigiik yatirimcilar kendi aralarinda konusmaya
baslamistir. Hiikiimetin borsalar1 kurtardigi, daha fazla hisse almalar1 gerektigi,
bunun sans oldugu dedikodusu yayilmaya baslamistir. Bu sirada insanlar elektronik
cihazlariyla internetten bilgi almaya ¢alismistir. Internette de bu durumun biiyiik bir
sans oldugu veya riskli bir tuzak oldugu hakkinda karmasik yorumlar yer almistir.
Ancak o giin piyasada iyi haberler olduguna inanan kiiciik yatirimcilar daha fazla
hisse senedi satin almistir. Bazi yatirimecilar sistemden kaynakli veri problemi
oldugunu diisiinmiuislerdir. Saat 12.30 siralarinda verilerde sorun olmadigi konusunda
aciklamalar yapilmaya baslanmistir. Bu sirada kiigiik yatirimcilar daha fazla hisse
almak icin sans oldugunu diisiinmiiglerdir. Piyasalar devre kesici ile gegici siire
durdurulmustur. Saat 13.00 sularinda islemler yeniden agildiginda, bir sirketin biiyiik
miktarda para yatirdig1 hakkinda sdylentiler ¢ikmistir. Sonunda Everbright Securities
isimli bir sirket, yazilimdaki bir hata nedeniyle biiylik miktarda hisse senedi
alindigim1 agiklamistir. Ardindan bu hata diizeltilmis ve kiigiik yatirimcilar zarara
ugramistir. Bir kii¢iik yatirnmei o giin 5.000 Cin Yuan'1 kaybettigini, emekli ayliginin
ise 2.000 Cin Yuan't oldugunu ve esinin kendisine kizgin oldugunu sdylemistir. Yine
ayni1 kiiclik yatirimc1 borsada kazanma stratejisinin kimseye giivenmemek oldugunu
sOyleyerek eklemistir; "listelenen sirketlere glivenmeyin, medyaya giivenmeyin,

pazar yorumcularma giivenmeyin" demistir (Mao, 2019: 12-17). Finans alaninda
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cogu insan hiikiimete, muhasebe sirketlerine, hukuk sirketlerine, bankalara, finans

sirketlerine, medyaya ve uzmanlara inanmaktadir (Mao, 2019: 323).

Gliniimiizde finansal habercilik sadece elit bir kitleye hitap etmektedir. 2007
yilinda ABD'de sadece en iyi gazetelerden sadece birkacinin is¢i ve igyeri muhabiri
bulundurdugu bilinmektedir. Dolayisiyla medyada iscilerin bakis agisindan yoksun
veya orantisiz bicimde yapilan gazeteciligin, sokaktaki reel ekonomiyi yansitmasi
beklenmemektedir (Chakravartty ve Schiller, 2010: 682). Baltimore Sun gazetesi
calisam1 David Simon (Simon 2009'dan akt. Chakravartty ve Schiller, 2010: 675).
Amerikan gazeteciligini elestirirken, siyahi yurttaglarin yarisinin siirekli isi olmadigi
bir sehirde, yoksulluk ve sosyal hizmetlerin terk edildigine, sendikalarin ve is¢i sinifi
kavraminin i¢inin bosaltildigina, biiyiik bir ¢elik fabrikasinin kapanmasiyla binlerce
kisinin igsiz kaldigma vurgu yapmakta, buna ragmen gazetelerin o sehirde bir isci
mubhabiri dahi ¢alistirmadigina deginmektedir (Chakravartty ve Schiller, 2010: 675).
Ekonomi gazeteciligi 1970'lerde ABD'de New York Times gazetesi ile daha
profesyonel hale gelmistir. 1990'lara gelindiginde ise en c¢ok istihdam edilen
gazeteciler teknoloji, finans ve ekonomi alaninda bilgi sahibi olanlar olmustur. Ancak
ekonomi gazeteciligi tiim prestijine ragmen dordiincli kuvvet olarak kamu yayari
gorevini yerine getirmedigine dair elestirilmektedir (Lee, 2014: 716). 1980'lerin
ortalarinda eglence ve magazin gazeteciliginin artmastyla yurttaglar ig¢in yapilan
gazetecilik azalmistir. Ayrica elitleri ilgilendiren gazetecilik de gii¢lii bir biiylime
yasamistir. 1980'lerden itibaren bireysel yatirnmcilari hedefleyen hisse senetleri,
yatirim fonlari, emtialar ve diger yatirim araglar ile ilgili i ve finans haberlerinde
kiiresel anlamda bir genisleme baslamistir (Chakravartty ve Schiller, 2010: 678).
Ancak ekonomi haberlerinin iiretimini sekillendiren bir dizi yapisal kisitlamalar
bulunmaktadir. Basta gazeteciler, hakkinda yazdiklar1 siirecleri ve triinleri anlamak
icin gereken uzmanliktan yoksundurlar. Dolayisiyla ekonomi gazetecileri bilgi,
danisma ve yorumlama i¢in bu alandaki uzmanlara bagvurmaktadir. Bu durum da

gazetecilerin elit kaynak bagimliligmma yol a¢gmaktadir. Bu kaynaklar genellikle
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finansal sistemin bir pargasi olduklar1 i¢in, sistemi sekillendiren temelleri sorgulamak
yerine, ylizeysel bilgilerle gecistirmektedir. Ayrica finans uzmanlariyla gazetecileri
birbirine baglayan baglar bulunmaktadir. Reklam veren finans sirketleri ve biiyiik
finans kuruluglarinin ¢ikarlarin1 koruyan halkla iliskiler endiistrisi, ekonomi
haberlerinin elestirel perspektiften ele alinmasina bir engel daha teskil etmektedir.
Ingiliz finans gazeteciligini inceleyen Davis (Davis 2018'den akt. Damstra ve Swert,
2020), ekonomi haberlerinin igeriklerinin halkin ¢ikarlarini korumaktan ¢ok finansal
elitlerin ¢ikarlarina dogru yonlendirildigi bulgusuna ulagmistir (Damstra ve Swert,
2020: 4). Bu nedenle profesyonel yatirimcilara ve varlikli miisterilere hizmet veren,
0zel arastirma raporlar1 yayinlayan ve alaninda uzmanliga sahip olan borsa analistleri
gazetecilerin siklikla kullandiklar1 haber kaynaklari haline gelmistir (Chakravartty ve
Schiller, 2010: 679). Medya en karh izleyici kitlesine ulasmak ve reklam gelirlerini
arttirmak i¢in orta-list sinif izleyici kitlesini hedef haline getirmistir. Ekonomiyi
kapsayan haber icerikleri ise agirlikli olarak elit, beyaz ve erkek izleyici kitlesinden
olusmaktadir (Chakravartty ve Schiller, 2010: 679-680). Strauss'un yaptigi
arastirmanin bulgularina gore (2019) Amerika'da bulunan ekonomi gazetecilerinin,
daha ¢ok varlikli, erkek, iyi egitimli is insanlar1 veya yatirimlara biiyiik ilgi duyan
yurttaglar i¢in habercilik yaptiklari sonucuna ulagmistir (Strauss, 2019: 280). Bu kitle
de genellikle hisse senedi piyasasina yatirim yapan bireylerden olusmaktadir. Bu
nedenle medyada hisse senedi piyasalari, diger tiim mali piyasalardan daha fazla yer
almaktadir (Mill, 2019: 131). Ekonomi haberleri kamu yarar1 degil, daha ¢ok is
insanlar1 ve yatirnmeilar i¢in yaymlanmaktadir. Bu nedenle ekonomi gazeteciliginin
sosyal sorumlulugu tartismalidir (Lee, 2014: 717). Bu noktada medya endiistrisinin
yasadigr problemlere de deginmek gerekmektedir. Medya endiistrisinde gec¢mis
yillara gore reklam ve satis gelirlerinin diistiigii bilinmektedir. Dijitallesmeyle
birlikte gazetecilik daha ucuz ve hatta bazi kurumlarca ¢evrimigi habercilik sistemi
lizerinden yiiriitiilmeye baslamistir. Bu durum haber odalarinin kapatilmasi, haber
kuruluglarinin birlesmesi gibi sonuglara neden olmustur. Bu gelismeler 6zellikle

ABD'deki ekonomi gazeteciligini olumsuz yonde etkilemistir (Strauss, 2019: 277).

61



Boylece gazeteciler, daha genis kitlelere ulasarak kamu yarar1 gozetilen bir

gazetecilik tlirtinden olduk¢a uzak kalmaktadir.

Ekonomi basini alaninda ¢alisan gazeteciler, genellikle finans diinyasinin artan
hiz1, karmagsikli§i ve finansal diinyadaki agresifce gergeklestirilen halkla iligkiler
tekniklerini degerlendirecek kaynak ve uzmanliga sahip degillerdir. Dahasi, ana akim
medya is¢i sendikalar1 ve yurttaglarin seslerini duyurmak yerine, finansal piyasalar
alaninda calisan Kisilerin goriislerine yer vermeye daha meyilli hale gelmistir. Ustelik
bu durum ekonomik kriz donemlerinde daha yogun goriilmektedir (Alberti ve
Hollian, 2014: 338). Tiim toplumlarda ekonomik krizlerin faturasinin en agir bedelini
Odeyenler o toplumlarin en yoksul kesimleri olmasina ragmen, kriz donemlerinde
yapilan habercilik uygulamalarinin dahi elit kaynaklara dayandirilmasi, gliniimiizde

ekonomi gazeteciligini tartismaya agmaktadir.

Pek cok gelismis ve gelismekte olan kapitalist iilkelerde finans alaninda
sOylemsel egemenlik genellikle alandaki uzmanlar tarafindan domine edilmektedir.
Finans alaninda olusturulan neredeyse tiim haber icerikleri profesyoneller tarafindan
olusturulmakta veya kontrol edilmektedir. Ancak siradan yurttaglarin yonetim kurulu
ve politika yapma eylemlerinde yer almalari, profesyonel analizler hakkinda
fikirlerini ifade edebilmeleri i¢in herhangi bir profesyonel medya alani
bulunmamaktadir (Mao, 2019: 22-23). Finansal alanda siradan yurttaglarin
yorumlarina yer verilmemesi, finansal risk ve finansal sistemin genel olarak
profesyonel bireyler tarafindan ele alinamayacak kadar karmasik olmasi sdylemiyle
mesrulastiriimaktadir. Bu mantigin altinda belirsizlikleri bilgiye dontistiiren belirli
diller, modeller, formiiller ve kavramlarin oldugu varsayimi vardir (Mao, 2019: 24).

Ancak bu varsayim davranissal analizi disarida birakmaktadir.

Bu nedenle piyasada bazi oyuncularin sesleri duyulurken, digerlerinin

fikirlerini belirtmesini engellemektedir. Bu iletisim uygulamalar1 bazen belirli bir fon
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yOneticisinin, misterilerine ne yapacaklarini sdyleyen, hisse alip satan bir tiiccar gibi
mikro diizeyde olusurken, bazi durumlarda ekonomistlerin, ekonomik krizleri tv,
gazete veya bloglarda tartistigit makro diizeyde de olusabilmektedir. Ancak biiyiik
sermaye gruplar1 kendi ¢ikarlarina aykir1 gelen sdylemleri medyada susturmaktadir
(Mao, 2019: 29). Buna ek olarak, bir¢cok geleneksel medyada cesit cesit finansal
analizler yayinlanmakta, istikrarli kazan¢ ve risklerden kag¢inmak ig¢in finans
sektorlindeki paranin yonetiminin uzmanlara birakilmasi tavsiye edilmektedir. Ana
akim medya siirekli olarak borsanin risklerini giindeme getirmekte ve bireysel

yatirimcilara uzmanlari takip etmeyi tesvik etmektedir (Mao, 2019: 36-37).

Pek cok kez biiyiik bankacilarin, 6zel olarak sirketlerin i¢lerinden bilgi almalari
sonrasinda, kiiciik bireysel yatirimcilari yemlemek amagli ana akim medyay1
kullandiklar1 gorilmistiir. Bu nedenle 6rnegin Cin'deki kiiglik yatirimcilar, lisansh
uzmanlara ve medyaya derin bigimde giivensizlik gostermektedir (Mao, 2019: 37).
Yatirnmcilar finanasal piyasalarda belli bir goriis olusturabilmek ig¢in hisse senedi
fiyatlari, sirket haberleri, finansal tablolar, ulusal politikalar, uluslararasi haberler,
farkli uzman yorumlar1 ve analizleri gibi pek c¢ok bilgiye ihtiya¢ duymaktadir. Bu
noktada belirsizliklerin degerlendirilmesi icin iletisim siireci riski ortaya ¢ikmaktadir.
Iletisim riski bilgilerin iletilmesinde giiven sorunu olusturmaktadir. Profesyonellerce
domine edilen piyasalarda profesyonel seckinler risk tanimlayici konumda
bulunmaktadir (Mao, 2019: 322). Bu durumda gazetecikte haber kaynaklar1 olgusunu

tartismak gerekliligi bulunmaktadir.

Oncelikle bir gazetecinin hisse senetleri ve sirketler hakkinda bilgiyi nasil
aldiginin sorgulanmasi1 gerekmektedir. Bununla ilgili iki olasilik varsayilabilir.
Birincisi, bilginin sirket igerisinde ¢alisanlardan birinin kanaliyla alinmasidir. Ancak
bu bilginin tarafsizlign hakkinda kusku uyandirmaktadir. Ornegin Watergate
skandalinin ortaya c¢ikarilmasinda bilgiyi sizdiran kisinin Richard Nixon'a karsi

politik bir nedenleri bulunabilir. Ancak bir sirkette calisanin olumsuz bilgiyi iletmesi
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icin nedenleri neredeyse yok denecek kadar azdir. Ikinci senaryo ise kaynak ile
gazeteci arasindaki karsiliklik ilkesidir. Kaynak, gazeteciye verdigi bilgilerden ¢ikar
elde ederek sirket yoneticisinin yerini almay1 planlamis olabilir. Ancak bu durum da
sadece sirket ici tartigmalarin bulundugu donemlerde olasidir. Bu durumda bir sirket
hakkinda olumsuz bilginin karsiliksiz olarak gazeteciye sizdirilmasi neredeyse olasi
degildir (Dyck ve Zingales, 2003: 4). Fakat kriz donemlerinde bilgiler daha kolay
sizmaktadir. Kriz donemlerinde basta sirketler, o endiistrideki diger sirketlerin
islerini iyi yapmadiklarinda, onlar elestirebilmektedir. Bir diger nokta da, borsanin
geriledigi donemlerde bir hissenin degerlemesi, gelecekteki biiylimesinden cok,
hissenin tavsiye edilmesi durumuna bagli olmaktadir. Son olarak, bir sirkette kriz
donemlerinde i¢ catisma ve sorunlar biiyliyecektir. Bu durum da bilginin igeriden
disartya sizmasina neden olacaktir. Bu nedenle olumsuz bilgi iiretimi, piyasalarin
diistiigli zamanlar daha fazla yapilmaktadir (Dyck ve Zingales, 2003: 5). Dyck ve
Zingales'in (2003) yaptig1 bir aragtirmaya gore, 1995-2000 yillar1 arasinda borsa
piyasalar1 olumlu giderken, yaymlanan olumsuz haberler daha az sayida olmustur.
Ancak 1991, 1995 ve 2001 yillarindaki olumsuz piyasa donemlerinde, olumsuz haber
sayilarinin da arttig1 gézlemlenmistir (Dyck ve Zingales, 2003: 6). Bireysel kiiciik
yatirimcilarin olumsuz bilgiye ulagmasi oldukca zordur. Fakat daha ¢ok ham haber
igerikleri iireten ajanslardan faydalanabilirler. Ornegin, 1850 yilinda Londra merkezli
kurulan Reuters Haber Ajansi, finans g¢evreleri tarafindan olduk¢a yakindan takip
edilmektedir. Ekonomik ve mali haberler agisindan Reuters'in sundugu ekonomi
haber servisi popiilerdir. Reuters Haber Ajansi'nin ekonomi servisi, diger servislerine
gore ¢ok daha giivenilir kabul edilmektedir. Reuters Haber Ajansi online baglantilari
ile bir¢ok iilkedeki finans kuruluslarina ve bankalara diinya borsalarindaki hisse
senetlerini, 22 uluslararas1 bankanin verilerini, déviz, altin ve ¢esitli mallarin giinliik
fiyatlar1 ile pazar hareketlerini yaymlamakta, milyonlarca is insan1 ve profesyonel
yatirnmc1 tarafindan takip edilerek gelirlerinin %80'ini s6z konusu ekonomi

servisinden karsilamaktadir (Ulug, 2003: 235-236). Diger yandan bu tiir haber
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ajanslart da ilk bilgiyi kendilerine yiiksek iicret 6deyen abonelerine iletmektedir.

Dolayisiyla bilgiye erisimde net olarak esitsizligin varligi sdylenebilir.

Kiigiik yatirnmcilar bilgiyi genellikle medya araciligiyla elde etmektedir. Ancak
medyanin ekonominin iyi gittigi donemlerde olumsuz haber {iretimini yayma
konusunda isteksizligi nedeniyle, yatirimcilarin olumlu beklentileri koriiklenmekte
ve piyasalarda olusan balon, fiyatlamay1 daha da biiyiitmektedir (Dyck ve Zingales,
2003: 7). O halde bireysel kiiciik yatirnmcilarin bilgileri sirketlerle ilgili yayinlanan
raporlarda aramasi gerekmektedir. Fakat bu da uzman muhasebe bilgisi
gerektirmektedir. Bu durumda bu isi gazetecilerin yapmasi gerekmektedir. Ancak
yine, bu tiir bilgi toplamak medya i¢in maliyetlidir. Yillik raporlar1 derinlemesine
incelemek, sunulan muhasebe uygulamalarinin gegerliligini sorgulamak hem zaman
almakta hem de uzmanlik gerektirmektedir. Dahasi, bunu yapmak ¢ok risklidir.
Herhangi bir ipucu olmadig: takdirde, ¢ogu arastirma sonucsuz kalacaktir. Ornegin
Enron sirketinin sahte muhasebe bilgileri ile sisirilmesi olayinda, gazeteci Jonathan
Weil'in Enron sirketi konusunda haber yapmasi iki ay siirmiistiir. Ustelik hazirladig1
haber, calistig1 gazete Wall Street Journal'in ulusal baskisinda yayimlanmamaistir. Bu
nedenle gazeteciler genellikle kolaya kacarak, sirketlerden gelen basin biiltenlerine
giivenmektedir. Fakat bu basin biiltenleri genellikle sirketler tarafindan kendi
c¢ikarlarina en uygun bigimde hazirlanmaktadir. Gazeteciler ancak kisisel baglantilar
aracilifiyla sirketlerden bilgi alabilmektedir. Yine de sirket hakkinda bilgi sizdiranlar
genelde kendi cikarlar1 gercevesinde bilgi vermektedir. Kurumsal haber yapmak,
siyasi haber yapmakla ayni1 degildir. Politikada rekabet vardir. Ancak sirketle ilgili
olumsuz bilgi almak i¢in benzer bir rekabet yoktur (Dyck ve Zingales, 2003: 12-13).
Mubhabirin acik kimlikle haber yazmamasi, onlarin sirket icerisindekilerle
baglantilarini siirdlirebilmesi ve sirketler icin olumsuz bilgiyi haberlestirmeleri igin
olumlu goriinmektedir. Ancak c¢ogu sirket, kendileri ile ilgilenen muhabiri
bilmektedir. Dolayisiyla haberi kimin yazdigim1 kolayca bulabilmektedir. Bylece

muhabir o sirketteki kaynagimi kaybedecegi gibi, yeni kaynak kazanma ve iyi
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iliskiler gelistirmede zorlanacaktir (Dyck ve Zingales, 2003: 14). Bir muhabirin tek
basina bir sirketle ilgili olumsuz haber yapmasi kendisi i¢in de risklidir. Sirketler
muhabire dava acgabilir. Ayrica farkli bigimlerde rahatsiz edebilirler. Muhabirler
genellikle piyasada olusan balonun patlamasi ve hisselerin diisiise ge¢gmesi sonrasi,
olumsuz bilgi arayisina girmekte ve olumsuz bilgileri yaymaya baglamaktadir. Bu
durumda medya olumsuz bilgiyi yaymaya istekli davranmaktadir (Dyck ve Zingales,
2003: 16). O halde ekonomi muhabirlerinin kendi arastirmalart neticesinde haber
yapmaktan kacindigi, haber kaynaklarimi belirli sirketlerde calisan uzmanlardan
olusturdugu bilinmektedir. Bu uzmanlarin gergekten tarafsiz davranip davranmadigi

ise tartismaya agiktir.

Medyaya finans alaninda yorum yapanlarin biiylik bir ¢ogunlugu tarafsiz
uzmanlarmig gibi gosterilen banka veya yatirim kurulusu analist ve uzmanlarindan
olusmaktadir. Ornegin Morgan Stanley bankasindan Mary Meeker veya Merrill
Lynch bankasindan Henry Blodget gibi bazi analistler medya iinliileri haline
gelmistir. Buna benzer bir ¢ok analist yatirim bankalarindan iicret ve komisyon alan
calisanlardir. Bu gibi analistlerin "al" ve "sat" Onerileri arasinda tutarsizliklar
bulunmaktadir. Ornegin 1999 yili sonlarindaki borsa balonu patlamasindan sadece
birka¢ ay Once, analistlerin sadece %1'1 sat Onerisi vermistir. %70'1 ise al Onerisi
vermistir. Bankalarin tazminat uygulamalarina iliskin bir sorusturma neticesinde,
analistlerin "satin al" yoniinde verdikleri tavsiyelerden, "sat" veya "tut" Onerilerine
gore daha yiiksek prim aldig1 tespit edilmistir. Goldman Sachs ve Merrill Lynch
bankalar1 medya ve yatirimcilarin kasith olarak yaniltilmasi ve borsayr manipiile
etme suglamalar1 ile karsi karsiya kalmistir. Ancak bankalar bu kovusturmayi
onlemek ic¢in sorusturmacilarla uzlasma yoluna gitmislerdir (Theil, 2013: 5-6).
Dolayisiyla medyatik uzmanlarin al-sat tahminleri ile bireysel kiigiikk yatirimcinin

yatirim yapmasi biiyiik riskler barindirmaktadir.
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Medyada ¢ikan ekonomi haberlerinin hisse senedi veya para piyasasi gibi
islemlerin hangi yonde gerceklesecegi tahminini dogru olmayabilir. Deneyimli
herhangi bir yatirimci piyasalarin tahmin edilemez oldugunu genellikle bilmektedir.
Omegin The Economist dergisi 1 Ekim 2011 tarihinde ana sayfasinda bir karadelik
ve lizerine "korkun" yazmistir. Bu bashigin iceriginde kiiresel ekonomiyi kotii giinler
bekledigi iddia edilmistir. Ancak her nasilsa ertesi gilinden itibaren kiiresel hisse
senetleri iki y1l boyunca %45'in iizerinde artis yasamistir (Theil, 2013: 17-18).
Medya kendi alaninda rekabet igerisinde bulundugundan dolay1 dikkat c¢ekici
igerikler tiretmektedir. Editorler en basit bilinen alint1 ve sablonlar1 kullanmaktadir.
Gazeteciler arastirmalarini genellikle derinlestirmemektedir ve haber kaynaklarini
pek sorgulamamaktadir. Medya ekonomik yasam iizerinde biiyiikk bir etkiye de
sahiptir. Haber igerikleri tiiketici ve yatinmeci1 davranigini yonlendirmektedir.
Davranigsal iktisat calismalarindan ¢ok iyi bilindigi gibi medya rasyonel dis1 bigcimde
piyasa trendlerini ydnlendirmektedir. Ornegin 2010 yilinda ABD ve Ingiliz medyasi
Avrupa'da Avro para birimi ortakliginin kalkacagi senaryolarni yazmislardir.
Harvard tarihgisi Niall Ferguson Mayis 2010 tarihinde, Newsweek dergisinde kapak
olarak, "Avro'nun Sonu" baslikli bir makale yazmistir. Ancak bu yazinin ardindan
kisa siire sonra Avro 11 aylik bir ralliye baslamis ve dolar karsisinda %24 deger
kazanmistir. Medya igerikleri gercek diinyanin illiizyonu oldugu gibi, ekonomi
haberleri de ger¢cek ekonominin ¢arpik ve secgici parcasini olusturmaktadir (Theil,
2013: 2). Bir bagka ornek, medya ve finans piyasas1 arasindaki iligskiyi ortaya
koymaktadir. Bu durum ABD'deki teknoloji hisselerinde olusan spekiilatif balonlama
doneminde oldukc¢a net goriilmiistiir. 'Dot-com' krizi olarak adlandirilan borsa balonu
sirasinda 1997 yilindan, 2000 yilina kadar zirveye ulasan NASDAQ teknoloji
endeksi %322 deger kazanmustir. Ancak sonraki iki yil i¢erisinde tiim kazanglarindan
fazlasin1 kaybetmistir (Bkz. Sekil 1). Varlik fiyatlarindaki bu sert artis sirasinda
medya olduk¢a yogun bi¢cimde teknoloji hisseleri hakkinda haberler yapmistir. Bu
haber igeriklerinden en yogun olani ise, insanlara teknoloji hisse senetleri yolu ile

kisa yoldan zenginlesecekleri hakkinda yapilan iceriklerden olusmaktadir. Teknoloji
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hisselerinde balon olustugu déonem ABD'de yayin yapan CNBC isimli televizyon
kanal1 izleyici kitlesini ve reklam gelirlerini biiyiik 6l¢iide arttirmistir. Ayn1 donemde
Wall Street Jurnal gazetesi halka arz olan hisselerle ilgili haberler icerikleri de %731
oraninda artmistir. Bu donem medya, piyasalarda balonun olusumuna katilarak,
balon olusan hisseler {izerinde daha yogun haber icerikleri olusturmustur. Buna ek
olarak, bircok farkli kaynakta bulunan bir haber akisi reklamcilik gibi etki
gostermektedir. Siirekli verilen yatirim tavsiyeleri ve halka arz edilen hisselerin
zenginliklerinin hikayeleri insanlarin dikkatini belli yonlere odaklamaktadir. Bu da
spekiilatif balonu biiylitmektedir (Theil, 2013: 4). Boylece kitlelerde siirekli piyasalar

hakkinda olumlu alg1 olusturulmaktadir.

Sekil 1: NASDAQ 100 endeksi, 1996-2002 yillar1 arasi fiyat hareketleri.
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Gazeteciler piyasa hakkinda yanlis bilgilendirme yaptiginda veya giincel
olmayan bilgiler sundugunda, yatirimcilari zarara ugratabilmektedir (Theil, 2013:
19). Diinyada 6nde gelen bir ekonomi dergisi 1962 yilinin Haziran sayisinda "kiigiik
yatirimcilar piyasay1 diisliriir, onlar lot alt1 islemlerle aciga satis yapar" yazmustir.
Ayni dergi 1970 yilinda ise bu kez tam tersi goriis savunarak alim tarafina iisiisen
"bilingsiz yatirnmcilar"i elestiren bir yaziya yer vermistir (Graham, 2020: 38).
Dolayistyla medyada yer alan finansal analist tavsiyeleri de tam olarak tutarl

olmamaktadir.

Finansal analistlerin tavsiyeleri ve ekonomi gazetecilerinin yazilarinin
yatirimcilarin piyasadaki algilarim1 ve kararlar iizerinde etkin olduklar1 varsayimu,
iletisim biliminin temel modellerinden olan iki asamali akis modeli ve kanaat
onderleri modeli ile aciklanabilmektedir. Burada kanaat onderlerinin bilgi
dagitiminda Oncii bir role sahip olduklar1 sdylenebilmektedir. Bu noktada 6zel ve
profesyonel yatirimcilar arasinda ayrim gereksizmis gibi goriinebilir. Ancak ¢ogu
profesyonel yatirimcilarin ekonomik bilgilere para ddeyerek satin aldiklari abonelik
araciligiyla birincil olarak erisimi bulunmaktadir. Ayrica bireysel yatirimciya gore
profesyonel yatirimcilarin haberleri degerlendirme konusunda daha giiglii bir
uzmanlik alani bulunmaktadir. Bunun yani sira giiniimiizde piyasada alim satim
yapan c¢ogu islemler profesyonel yatirimcilar ve fon yoneticileri tarafindan
yapilmaktadir (Strauss, 2018: 15). Bu durumda bireysel islemler yapan kiiciik
yatirimcilar, fon yoneticileri ve profesyonel yatirimcilarin olusturdugu piyasa
dalgalar tizerinde hareket etmektedir. Dahasi, haber akisindan daha gec¢ haberdar

olan bireysel yatirimcilar, piyasada olusan sert hareketlerden olumsuz etkilenecektir.

Finansal piyasalarda islem yapan kitle i¢in duygular da olduk¢a Onemli

goriilmektedir. Bu nedenle piyasalarda duygular1 6lgmek amaciyla korku endeksi

olusturulmustur. Yatirnmcilarin "iyimserlik" veya "karamsarlik" duygular1 finansal
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piyasalarda etkin role sahip olmaktadir. Yatirimeilar iyimserlik duygusuna sahipse,
daha fazla risk alarak yatirimlarini genisletebilmektedir. Ancak tersi durumda,
yatirimcilar karamsar bir ruh halindeyse, daha giivenli portféy olusturarak daha az
risk alma egilimine gireceklerdir. Bu ruh hallerinin olusmasinda medyanin ekonomik
haberlerinin etkisi oldugu kacinilmazdir. Kanaat oOnderleri tarafindan yapilan
degerlendirmeler, bireysel yatirimcilarin duygularimi ve bu g¢ercevede alim satim
kararlarmi etkiledigi varsayilmaktadir. Bu durumda medya alaninda tartisilmasi
gereken konu, haber iceriklerinde kullanilan kelimelerin gergek anlamda duygulari

nasil etkiledigi ve nasil bir davranisa yol ac¢ti1 hususudur (Strauss, 2018: 16).

Bireylerin yatirnm kararlar1 alirken olusan duygulari iletisim bilimleri
baglaminda diisiiniildiigiinde; haber medyasinin giindeme getirdigi bir konunun,
kitlelerde nasil bir duygu olusturdugu olduk¢a onemlidir. Bu baglamda haberler
gerceklestirilirken kullanilan kelimeler, giindemde haberin nasil ve ne kadar siire
tutuldugu, yatirimcilarin aklinda haberle ilgili neler olustugu irdelenmelidir.
Duygusal kelimelerin anlamsal alanlarin analizi ile ilgilenen degerlendirme
yaklasimi; belirli duygusal kelimelerin, 6rnegin kayip veya kazang kelimelerinin
bireylerde olusturdugu duyguyu tanimlamaya ¢alismaktadir. Bu c¢ercevede bir haber
icerigi ne kadar olumlu ya da olumsuz kelime gosterirse, okuyucu o haberin duygusal
tonunu o derece olumlu veya olumsuz algilayacaktir. Haber igerikleri bireylerde
belirli bir duygu olusturur. Ardindan bu duygular, bireyler iizerinde biligsel bir
siirecten gegmektedir. Bu silire¢ sonrasi birey, fizyolojik olarak harekete gecmekte ve
bir eylem gerceklestirmektedir (Strauss, Vliegenthart ve Verhoeven, 2016: 549-550).

Finansal piyasalarda bu eylem alim, satim veya bekleme yoniinde olusabilir.

Yatirimcilarin bir tilke borsasina ilgi gostermesi veya tersi, o borsalardaki hisse
senetlerine 1ilgi gostermesi veya tersi, medyanin o iilke hakkindaki haberleri
gliindemde tutmasi ile karsilikli iliski icerisindedir. Benzer bigimde medya belirli

hisse senedini olumlu bigimde giindemde tutarsa o hisse senedine yatirimcilarin da
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ilgisi olmaktadir. Tam aksi, medya belirli bir sirketin hisse senedini olumsuz bi¢imde
giindemde tutarsa, yatirimcilarin o hisse senedi lizerinde ilgileri azalmaktadir. Bu
duruma iletisim bilimleri perspektifinden bakildiginda, medyanin 6ne ¢ikan konulari
kamu glindemine aktarmasini varsayan giindem belirleme kurami ile yakindan iligki
icerisindedir (Strauss, Vliegenthart ve Verhoeven, 2016: 549). Haber medyasi
kitlelerin dikkatini bir yone yonlendirme giiciiniin yan1 sira, belirli konulari, belirli
oyuncularla iligkilendirerek, izler kitle arasinda belirli ortak diislincenin olusmasini
tetikledigi bilinmektedir. Bu durum cergeveleme teorisi ile agiklanabilmektedir.
Cergeveleme teorisini aragtiran iletisim arastirmacilari, belirli konularin medyada
nasil ¢erceve edilerek sunulduguyla, izleyicilerin algilarina nasil yansidigi ve hangi
davranisa neden oldugunu sorgulamaktadir. Bu nedenle, haberlerin sadece hangi
cercevelemeyle bildirildigi degil, yatinmcilarin bu ¢ergevelerden yola ¢ikarak,
konuyu nasil degerlendirdigi ve nasil yatinm yaptiklart 6nem kazanmaktadir
(Strauss, Vliegenthart ve Verhoeven, 2018: 1056). Cer¢ceveleme, haber iceriginin bazi
gizli anlam yapilarina gore sekillendirilmesi ve baglamsallastirilmast ile
yapilmaktadir. Ayrica haber medyasinin ideolojik egilimi gibi durumlar da haberin
cergevelenmesini farkli bicimlerde olusturabilmektedir. Dolayisiyla medyanin ilgisi
ve cerceveleme, gazetecilere haber icerigini aktif olarak sekillendirebilecekleri ii¢
durum sunmaktadir. Bunlar; bir konuya verilen dikkat diizeyi, onu kamuoyuna ¢ok az
veya cok fazla olarak gbze c¢arpan hale getirme, konunun tartisildigr dslup ve
konunun nasil gercevelenerek tartisildigt durumlaridir (Damstra ve Vliegenthart,
2018: 984-985). Dolayisiyla bireysel yatirimcilarin medya etkisi altinda kalmadan,

tamamen rasyonel yatirim yaptiklarini varsaymak oldukga giictiir.

Davranigsal finans uzmanlari, 6zellikle piyasa davraniginin tamamen rasyonel
karar almaya dayali olmadigini, ayni zamanda duygulardan ve siiri benzeri
davraniglardan etkilendigini iddia etmektedirler (Strauss, Vliegenthart ve Verhoeven,
2018: 1056). Ekonomiye etki eden haberlerlerin, yatirimcilarin alim satim kararlari

tizerindeki etkisi sadece zaman dilimine bagli degil, ayni zamanda haberlerin
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icerigine ve Ozelliklerine de bagli olabilmektedir. Uyaranlarin biligsel olarak
islenmesiyle, karar verme siireglerini etkileyen birden c¢ok farkli boyutlar
bulunmaktadir (Strauss, Vliegenthart ve Verhoeven, 2018: 1057). Giindem belirleme
ve cerceveleme kuramlart baglaminda disiiniildiiglinde, haber medyas1 sadece
sirketler hakkindaki bilgileri iiretmekle kalmaz, aym1 zamanda yurttaglarin bu
sirketlerle ilgili degerlendirmelerini ve goriislerini de etkilemektedir. Bu nedenle
haber medyasi1 iyimserlik veya karamsarligin kamuoyunda yayilmasinda ve
dolayisiyla finansal piyasalar1 etkilemede onemli bir rol oynamaktadir (Strauss,
2018: 101). Psikoloji ve davranigsal finansla ilgili yapilan birgok ¢alisma borsadaki
islem kararlarinin duygulardan etkilendigine dair kanitlar saglamistir. Baska bir
deyisle, yatirnmcilarin piyasa hareketlerine karsi iyimser -alim- veya kotlimser
-satim- olup olmadig1 duygular1 tarafindan belirlendigi varsayilmaktadir. Pozitif ruh
halinin piyasa hareketlerinde alim yoniinde katki sagladigi, negatif ruh halinin ise
-korku- piyasada diisen fiyatlara ve yiiksek oynakliga neden oldugu belirlenmistir.
Bu bulgulara dayanarak, ekonomi haberlerlerindeki umut veya korkunun varligi
piyasada bu yonde dalgalanmalar olusturacag: hipotezine isaret etmektedir (Strauss,
Vliegenthart ve Verhoeven, 2018: 1059). Strauss, Vliegenthart ve Verhoeven (2018),
Bloomberg ve Reuters haber ajanslarinin Tweeter haberlerinin, ABD'de bulunan Dow
Jones endeksini etkileyip etkilemedigi lizerine yaptig1 bir aragtirma sonucu, Routers
ve Bloomberg'in, ekonomi igerikli haberlerinin, borsay1 etkiledigi bulgusuna
ulagsmiglardir (Strauss, Vliegenthart ve Verhoeven, 2018: 1070-1073). Ayrica
Strauss'un (2018) yaptig1 bir arastirmanin bulgularma gore, bir konu medyada ne
kadar ¢ok tekrarlanir ve ne kadar ¢ok uzman goriisii yayinlanirsa, o kadar daha ¢ok
giindeme gelmekte ve borsada fiyat dalgalanmasi da o kadar fazla olmaktadir
(Strauss, 2018: 171). Yapilan baz1 arastirmalar, piyasa inanglarinin ve algilarinin,
yatirimcilar iizerinde daha etkili oldugunu saptamistir. Bu baglamda yatirimcilar
haberin gercek igerigine odaklanmak yerine, siirliyli takip ederek ticaret yapmaya
meyillidir (Strauss, 2018: 123). Strauss'un (2018) Tesla hisseleri iizerine yapmis

oldugu bir arastirma, yatirnmcilarin haberlerin degerini belirlemek yerine, diger
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tiiccarlarin birbirlerini izlemesiyle, kazangh bir yatirnmi kagirma endisesi duyarak
siirii davranigina katildigini, dedikoduyu satin alarak, mantiksiz kararlar aldiklarin
ortaya koymustur (Strauss, 2018: 136). O halde bir konu giindeme getirilmediginde

kitlelerin davranigina dolayli yonden etki edebilir.

Medyada goriinmezlik konusu onemlidir. Medya sadece belli bash sirketler
lizerinden ekonomi degerlendirmesi yapmaktadir. Ornegin ABD'de ekonomi
haberleri daha c¢ok belli bagl biiylik sirketler {izerinden yorumlanmaktadir. Media
Tenor'un Ocak 2011 ve Aralik 2013 tarihleri arasinda, ABD'de yayin yapan ABC,
CBS, NBC ve Fox News televizyonlarinin yayinladigi 8.078 adet ekonomi
haberlerinin igeriginin ekonomi haberlerinde 44 sirketin %50 oraninda yer aldigi,
Nasdaq teknoloji endeksi icerisindeki 100 sirketten Apple, Google ve News Corp.
sirketlerinin %72 oraninda yer aldigi, kalan 97 sirketin %28 oraninda yer aldigi,
S&P500 endeksinde yer alan 10 sirketin %50 oraninda yer aldigi, 490 sirketin ise
kalan %50 biciminde yer aldig1 tespit edilmistir. Ekonomi ile ilgili benzer ¢aligmalar
Almanya ve Ingiltere'de yapilmis, birbirine yakin sonuglar elde edilmistir. Her ne
kadar biiytik gelir elde eden sirketler haber ediliyor gibi goriinse de, 6rnegin Cargill
isimli sirket, Google, Coca-Cola ve McDonald's sirketlerinin toplamindan daha ¢ok
gelir elde etmektedir. Ancak analiz icerisinde 3 yillilk donemde bu kanallarin
toplaminda sadece bir kez giindeme gelmistir (Theil, 2013: 14-16). Belirli bir konu
haber medyasinda ne kadar merkezi bir bicimde ele aliniyorsa, izleyicinin de bu
konuyu siralamas1 veya ilgi diizeyi o kadar yiiksek olmaktadir. Bu ¢er¢evede borsaya
ve borsalarda listelenen sirketlere medya ne kadar ¢ok atifta bulunursa, o sirket
hissesi veya olay, halkin ve yatirimcilarin zihinlerinde daha yaygin yer etmektedir.
Bunun sonucu olarak haber medyasinda yer alan yatirim araglarina yatirimcilarin
daha fazla ilgi duymasi ka¢inilmaz olacaktir. Dolayisiyla haber medyasi izler kitlenin
aktorlere ve meselelere karsi sahip oldugu bilgi, goriis ve tutumlar etkilemektedir.
Bu etki yatirnm alaninda da gerceklesmektedir (Strauss, 2018: 13). Yatirimcilarin

ticaret karar1 alirken tamamen rasyonel hareket etmedigi, siirii davranisiyla tetiklenen

73



yatirimcilarin piyasayl yonlendirdigi, yatirimcilar tarafindan aliman kararlarin bir
hisse senedinin ger¢ek degerinden ziyade, oybirligi ¢ergevesinde fiyatlama
olusturdugu goézlemlenmektedir. Genellikle fikir birligine dayanan fiyatlamalar
oldugu i¢in medya burada 6dnemli bir konumda bulunmaktadir (Strauss, Vliegenthart
ve Verhoeven, 2016: 549). Medya kitlelerin ilgisini nereye dogru yonlendirirse,
kitleler de o yonde siirii psikolojisi ile hareket edebilecektir. Bu baglamda haber
medyasinin piyasalara olan etkisi konusu hakkinda daha fazla arastirmalar

yapilmalidir.

Davranigsal finans tlizerinde yapilan aragtirmalarda yatirimcilarin ticaret karari
verdikleri sirada siirii psikolojisi davranisi etkisi altinda kaldig1 bir¢cok aragtirmada
goriilmiistlir. Sadece iktisat 6grencileri lizerinde yapilan deneyler degil, bizzat finans
piyasast uzmanlar iizerinde yapilan laboratuvar ¢alismalarinda da bu tiir bir siiri
davraniginin  varhigina isaret edilmistir. Finansal piyasalardaki siirii davranisina
medya perspektifinden yapilan aragtirmalar, yatirimcilarin medya tiiketimleri sonucu
ortak bir fikir edinerek piyasadaki fiyatlarda uzlastiklari iddia edilmektedir. Gergekte
bir sirketin varlig1 ile Olciilebilen reel degeri, piyasada olusan degerinden oldukca
farklilagabilmektedir. Piyasada olusan fiyatlar cogu profesyonel yatirimcinin
erisebildigi haber ag1 gibi senkronize bilgilerin bu tiir bir siirli davranisina yol actigi
iddia edilmektedir (Strauss, 2018: 14). Siirii davranigina bir 6rnek de 13 Ekim 1989
Cuma giinli yasanan bir olay iizerinden verilebilir. S6z konusu giinde, medya
tarafindan bir habere tepki olarak ABD borsasinda giinliik ¢okiis goriilmiistiir. United
Airlines sirketinin ana sirketi olan UAL Corporation i¢in yapilacak bir kaldirach
satin alma anlagsmasi basarisiz olmustur. Bu haber Dow endeksinde giinliik %6.91'lik
diisise neden olmustur. UAL Corporation sirketinin endeks iizerinde %]1'lik etkisi
olmasina ragmen tiim borsada domino etkisi yapmasinin sebebi ise anlagilamamuistir.
Ancak bu haber piyasada baska sirket anlagmalarinin da basarisiz olacagi
disiincesini uyandirmistir. Bunun {izerine piyasa profesyonellerinin haberi

yorumlamalari iizerine bir arastirma yapilmistir. Aragtirmanin sonucunda, genellikle
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medyadaki haberlerin yatirimc1 davraniglari {izerinde etkisi oldugu kanaatine
ulagtlmistir (Shiller, 2000: 77-78). Dolayisiyla ekonomi haberleri piyasada farkli

algilarin olusumuna da katki saglamaktadir.

Bir diger konu da ekonomi haber iceriklerinin belirli sinirhiliklar ¢ercevesinde
yansitilmasidir. Bu simrhiliklar en ¢ok magazinlestirme ve abarti ile kendisini
gostermektedir. Ornegin Avrupa'daki Euro Krizi déneminde medya konuyu
gercekliginden carptirarak politikacilarin kisisel ¢atigmalarina odaklanmistir. Kriz,
medyada daha ¢ok Almanya Bagbakani Angela Merkel, Fransa Cumhurbaskani
Nicolas Sarkozy ve Yunanistan Bagbakani Yorgo Papandreu arasinda gecen
uzlagmazlik lizerinden degerlendirilmistir. Oysa ana konu vergi miikelleflerinden
alinan varliklarin devletlere, bankalara ve yatirimcilara dagitilmasiyken,
gercekliginden carptirilmig, medya tarafindan magazinlestirilerek kisisel-siyasal
tartisma baglaminda yansitilmistir (Theil, 2013: 13). Medya piyasalar hakkinda
olumsuz haberleri de siklikla abartili bicimde vermektedir. Bu durum piyasalarda
panige neden olmakta ve panikle birlikte asir1 satislar gerceklesmektedir. Bunun en
acik Orneklerinden birisi 1987 yilinda yasanan 'Kara Pazartesi' olayidir. 1982
yilindan itibaren 1987 yilina kadar borsalarda olusan olumlu fiyatlamalar, piyasalarin
kotiiye gidecegi diislincesiyle bir anda hizli diisiis yasamistir. ABD'de Dow Jones
endeksi bir giinde %22'lik diisiise ulagsmigtir. Medya bu diisiisii 1929 yilindaki 'Biiyiik
Buhran' olay1 ile kiyaslamistir. Oysa zaman igerisinde reel ekonomide yasanan hizl
toparlanma, bu diistlisiin 'Biliyiik Buhran' krizi ile ilgisi olmadigin1 gostermistir (Theil,
2013: 21). Bilginin veya ekonomi haberlerinin piyasa paniklerini, mantiksiz coskuyu
ve bazen gergek degeri yansitmayan fiyatlari nasil etkiledigi tartismali bir konudur.
Yapilan bazi arastirmalar haber medyasinin piyasada panikler olusturdugunu
gostermektedir (Strauss, 2019: 277). O halde giindeme getirilmesi gereken bir diger
konu da, medyanin m1 piyasalari etkiledigi, yoksa piyasalarin mi1 medyay etkiledigi

konusudur.
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Haber medyasinin piyasalarla iligkisi tek yonlii olusmamaktadir. Piyasalar da
medyay1 etkileyebilmektedir. Yapilan bazi arastirmalara gore finansal piyasalarin
medyaya geri bildirim yaptigidir. Ornegin medyada bir hisse hakkinda haber
ciktiginda, hisse yiikselise gecer. Bu sert yiikselis, piyasanin medyaya verdigi bir geri
bildirim olarak kabul edilmektedir. Bu geri bildirim neticesinde olusan balon,
yeniden haberlestirilmekte, ¢ok fazla yiikselen hisse daha fazla yiikselebilmektedir.
Bu durum yatirimcilar arasinda coskuya neden olmakta ve fiyatlarda siirekli bir artis
gozlemlenmektedir. Robert Shiller'e gore (Shiller 2003'den akt. Strauss, 2018: 17),
bu geri bildirim bir yerde kesilmezse, fiyatlarda ¢ok gii¢lii spekiilatif balonlarin
olugsmasina neden olacaktir. Bu noktada medya iizerine deginilmesi gereken iletisim
bilimindeki temel haber degeri konusudur. 50 yildan fazla siiredir gosterildigi gibi
haberlerin medyada yer almasi olasiligini arttiran belirli kistaslar bulunmaktadir. Bu
kistaslar ¢ok ¢esitli olmakla birlikte baglica gii¢ eliti olmak, silirpriz olmak, kotii veya
iyl bir hikaye olmasi gibi durumlar1 i¢ermektedir. Bu baglamda borsa agisindan
disiintildiiglinde, fiyatlar gii¢lii bir sekilde asagi ya da yukar1 gidiyorsa ana akim
medyada daha fazla haber degerine sahip olacaktir (Strauss, 2018: 16-18). O halde
ekonomik krizler, ana akim medya icin degerli haber olarak goriilecektir. Ustelik kriz
donemlerinde st {iste gelecek konular haberlerin birbirini dogurmasina neden

olacaktir.

Medya, ulusal ekonominin olumsuz oldugu doénemlerde ekonomi ile ilgili
haber sayilarini arttirmaktadir. Tam tersi, ulusal ekonominin olumlu oldugu
donemlerde haber sayilarmi azaltmaktadir. insanlarin olumsuza daha fazla tepki
verdigi dislintildiiglinde, medya olumsuz olan1 daha ¢ok gosterme egilimine
yonelmektedir (Damstra ve Boukes, 2018: 19-21). Dolayisiyla ekonomik kriz
donemlerinde ekonomi haberleri sayica ¢ok daha fazla yaymlanmaktadir. Kriz
asildiginda ise haberler say1 olarak bazen %100 oraninda azalmaktadir. Ornegin
Media Tenor'un verileri baz alindiginda; Yunanistan, Irlanda, italya ve Ispanya'da

2010-2013 yillart arasinda elde edilen verilere gore, 2010 yili ikinci ¢eyreginde
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Irlanda'da yaymlanan ekonomi haberlerinin sayis1 50'nin altinda iken, Irlanda Kredi
Krizi oldugunda 2010 yili tdgiincii ceyrekte haberler 300'e kadar ulagmstir.
Ispanya'da ekonomik kriz olustugunda 2012 yil1 birinci ¢eyrekte yayinlanan ekonomi
icerikli haberler 1004in altindayken, protestolar basladiginda 2012 yili ikinci
ceyrekte ekonomi haberleri 350'nin iizerine ¢ikmistir (Theil, 2013: 22-23). Ekonomik
kriz donemlerinde sayica c¢ok fazla ekonomi igerikli haberin yayimlanmasi, bu
haberlerin nitelik olarak habercilik degerlerine uygunlugu konusu tartigmalidir.
Ornegin, Irlanda'da yasanan bankacilik krizi {izerine arastirma yapan Rafter'in
(Rafter, 2014'den akt. Cullinane, 2018: 1352) irlanda'da yaymn yapan iki biiyiik 6zel
radyo haber programlarmin kaynak analizi sonuclari, irlanda bankacilik krizinin
ortaya ¢ikis hikayesinin; ekonomi gazetecileri, is diinyasi temsilcileri ve politikacilar
tarafindan irlanda devleti lehine domine edildigidir. Benzer bi¢imde, Cawley'in
yaptig1 (Cawley, 2012'den akt. Cullinane, 2018: 1352) Irlanda bankacilik krizini
izleyen iki yillik gazete icerik analizine gore, gazetelerin krize neoliberal politikalari
savunan ve bunu mesrulastiran bi¢imde editoryal egilim gdsterdiklerini kanitlamistir.
Arqueros-Fernandez ve Nagle'nin yaptigi bir calisma, (Arqueros-Fernandez ve
Nagle, 2017'den akt. Cullinane, 2018: 1352) Irlanda bankacilik krizinde irlanda
ulusal medyas: ve uluslararas1 medya kuruluslarinin Irlanda'daki ekonomik
tyilestirme projelerini, daha genis bir ideolojik proje baglaminda iliskilendirmektedir.
Dolayistyla irlanda'nin, ekonomik krizi uluslariistii ¢ikarlar1 koruyacak diizeyde
yonettigi ve ekonomik iyilestirme programinin da, toplum tarafindan yeterli rizanin
kazanilmasi amaciyla medya tarafindan desteklendigi goriilmektedir (Cawley, 2012:
1352). irlanda bankacilik krizi haberlerine diger iiye iilke medyalarinin nasil
yaklastigi orneklerini de incelemek gereklidir. irlanda bankacilik krizi {izerine
Avrupa Birligi icerisindeki basiin yaklagimlari {izerine yapilan baska aragtirmalar,
AB medyasmin krize neoliberal politikalar hegemonyasi baglaminda yaklastigini
tespit etmistir. Ornegin Tracy ve Mylonas'm yaptiklart medya arastirmalarina gore
(Tracy 2017 ve Mylonas, 2015'den akt. Cawley, 2012: 1352) Euro borg¢ krizinin

sorumlulari, neoliberal kriz rasyolarmi yeniden iiretecek bigcimde, hiikiimetler ve
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yurttaglar olarak goriilmistiir. Buna ek olarak Picard'in yaptig1 bir arastirmaya gore
(Picard, 2015'den akt. Cawley, 2012: 1352) AB'de uygulanan kemer sikma
politikalarinin sosyal maliyetlerine, dis aktorlerin ve uluslarin krizdeki rollerine ve
sorumluluklarina deginme konusunda editoryal ilgisizlik gérmiistiir (Cawley, 2012:
1352-1353). Dolayisiyla AB iilkelerinin biiyiik béliimiinde ekonomik kriz

donemlerinde yapilan haberciligin yurttas odakli olmadigi sdylenebilir.

Amerika Birlesik Devletleri'nde ekonomik kriz donemlerinde yapilan
habercilik iizerine de g¢alismalar bulunmaktadir. Ornegin gazetecilerin ekonomik
krizlerle ilgili haber yapma sorumluluklarini nasil algiladiklar1 konusunda yapilan bir
calisma, ABD'deki gazetecilerin ciddi bir hesap verme eksikliklerinin bulundugu
sonucuna ulasmistir. The New York Times gazetesinde etnografik arastirma yapan
Usher (Usher 2017'den akt. Strauss, 2018: 32) ekonomi gazeteciliginin kamu yarar1
islevini c¢ogunlukla yerine getirmedigini ve medyadaki yapisal sorunlarin,
gazetecilerin islerini kamu yarar1 gozetecek bi¢gimde yapmasini engelledigini
bildirmistir (Strauss, 2019: 276). Amerika'da ekonomi gazetecileri, Wall Street'ten
aldiklar1 haber kaynaklarina oldukca siki1 bicimde baglidir. Bu baglilik, gazetecilerin
tarafsiz bir tavirla finansal piyasalar1 sorgulama, analiz etme ve diizeltme konusunda
sinirli oldugunu ortaya koymaktadir. Bu cergevede ekonomi gazetecilerinin borsay1
dogrudan etkileme giiciiniin sinirli olduguna, ancak haber kaynaklari ve piyasa
olaylari ile etki giiciiniin fazla olduguna isaret edilmektedir (Strauss, 2019: 287-288).
Tim bu bulgular 1s183inda disiiniildiigiinde, ekonomi haberlerinde neoliberal
paradigmaya karsi, elestirel bakis agisinin bulunmadigi gézlemlenmektedir (Damstra
ve Swert, 2020: 2). Bilim insanlari, finans gazeteciliginin ¢ok iyimser ve
stiphecilikten yoksun oldugu dénemlerde elestirisiz olduklarint goérmiislerdir. Ancak
ayni zamanda ekonomik sikintilarin oldugu donemlerde ekonomi gazetecileri
egemen neoliberal sistemi temelden sorgulama egilimlerinde de istekli degildir
(Damstra ve Swert, 2020: 4). Iletisim arastirmalarindaki temel varsayimlardan biri

kitle iletisim araglarinin igeriginin nesnel bir gergekligin yansimasi degil, sosyal
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olarak yaratilmis bir iriin oldugu bi¢iminde tanimlanmaktadir. Bu yansitma
cercevesinde disiiniildiigiinde yansitilan ekonomik durum ile gercek ekonomik
durum arasinda da farkliliklar oldugu hipotezi varsayilmaktadir. Ekonomik
gelismelerin medyada temsili, kamuoyuna sunulmadan Once gazeteciler ve
uzmanlarin silizgecinden ge¢mektedir. Gazeteciler bunu birkag farkli bi¢imde
yapabilmektedir. Damstra ve Vliegenthart'in, ekonomi haberlerinin, kamuoyunun
ekonomiyi degerlendirmeleri lizerine yaptigi bir arastirma (2018), haberlerin,
ekonominin etkisinin dtesinde bir etkiye sahip oldugu sonucuna ulagsmistir (Damstra
ve Vliegenthart, 2018: 984). Dolayisiyla medyada gosterilen ekonomik gergeklikle,
bireylerin ekonomik algilar1 arasinda farkliliklar bulundugu sdylenebilir (Damstra ve
Boukes, 2018: 19-21). Boylece giindemi belirleyen medya, kitlelerde belirli algilarin

da olusmasina katki sagladig: varsayilmaktadir.

Simdiye kadar c¢izilen teorik cerceve, haber medyasinin borsa hareketlerinde
mutlak rol oynadigini hipotezini ortaya koymaktadir. Ancak bilinmeyen konu; haber
iceriklerinin ne Olctlide, hangi yonde, hangi igerik 6zellikleri ve hangi kosullar altinda
borsa fiyatlamasi iizerinde etkili oldugudur. Bu nedenle iletisim alaninda yapilacak
daha titiz deneysel caligmalar alana katki saglayacaktir. Iktisat, finans ve muhasebe
gibi alanlarda bilginin piyasa fiyatlarina etkisinin nasil oldugunu arastiran pek ¢ok
calisma yapilmistir. Ancak bu calismalar medyadaki haberlerin piyasaya etkilerini
ekonomik ve finansal ¢ercevede sunmaktadir. Haber igeriklerinin piyasaya katilan
yatirimcilar iizerinde olusturdugu kisa ve uzun vadeli duygular hakkinda yapilan
arastirmalar eksiktir. Buna ek olarak, ekonomi gazeteciliginin finansal piyasalar
tizerindeki rolii ve bu disiplinin yakin tarihli bir degerlendirmesini yapmak iletisim
arastirmalar1 i¢in gecikmis bir arastirma konusudur (Strauss, 2018: 18-19). Tiim bu
nedenlerle ekonomi bilimine iletisim bilimi perspektifinden yapilacak daha fazla

calismaya ihtiya¢ vardir.
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UCUNCU BOLUM
ARASTIRMA: 2019 YILINDA TURKIYE'DE YAPILAN YEREL
SECIMLER SONRASI ISTANBUL ILi ICIN SECIMLERIN
TEKRAR EDILMESI KARARININ BORSA iISTANBUL'DAKI
SECILEN ENDEKSLER UZERINE ETKILERI,
YATIRIMCILARIN VE UZMANLARIN GORUSLERI

4.1. Arastirmanin Sorunsal

Demokratik iilkelerde halkin sandiga gitmesi olarak uygulanan siyasi se¢imler,
bir¢ok {lilke i¢in belirsizlik anlami da tagimaktadir. Yatirimcilar icin siyasal istikrar
onemli goriilmektedir. Paranin genellikle rasyonel davrandig: varsayilirsa, belirsizlik
olarak goriilen yerden ise uzak duracag: diisiiniilmektedir. Dolayisiyla herhangi bir
tilkede, yakin gelecekte siyasal se¢imlerin varligi ekonomik problemleri de
beraberinde getirecektir. Bu calisma, 31 Mart 2019 tarihinde Tiirkiye'de yapilan
belediye secimleri sonrasi, 6 Mayis 2019 tarihinde Istanbul ili icin seg¢imlerin iptali
ve 23 Haziran tarihinde se¢imlerin yenilenmesi karar1 sonrasindaki belirsizligin,
Borsa Istanbul'a etkileri ve o dénem borsada islem yapan bireysel yatirimcilarim,
borsa yatirimi sirasindaki durumlarini ve diislincelerini ortaya koymaya

odaklanmustir.

Calismanin ilk boliimiinde Istanbul yerelindeki belediye se¢imlerinin 6 Mayis
2019 tarihinden, se¢imlerin tekrar edildigi 23 Haziran 2019 tarihine kadar, segilen
endeksler iizerindeki hareketleri olay veri analizi ile irdelenmistir. Arastirma
kapsaminda secilen tarihlerdeki donemde, Borsa Istanbul'daki secilen endekslerin

hangi yonde ve hangi oranlarda hareket ettigi ortaya konulmustur.

Calisgmanin son béliimiinde, Istanbul yerelindeki belediye secimlerinin

yenilenmesi karar1 doneminde, se¢imlerin tekrar edildigi 6 Mayis 2019 tarihi ile
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secimlerin yeniden yapildig1 23 Haziran 2019 tarihi arasinda yatirim yapmis bireysel
kiigiik yatirimcilarin yatirim kararlarinda, haber basliklarinin etkisinin, secimlerin
yenilenmesi kararmin etkisinin, medyanin etkisinin ve bu dénemde kar veya zarar
edip etmedikleri gibi bilgileri elde etmek amaciyla amagli ve tesadiifi olarak secilen
10 birey ile derinlemesine goriisme yapilarak, su temel sorunsallarin yanitlari
aranmistir:

1-) Segim tekrari konusunda medyada sunulan haberler Borsa Istanbul'u
etkilemis midir?

2-) Tiirkiye'de yayinlanan haberlerin borsa piyasasina etkisi var mi?

3-) Bireysel kii¢lik yatirnmcilarin hisse senedi se¢imlerinde medyanin etkisi var

4-) 2019 yilinda yapilan yerel segimlerde Istanbul Biiyiiksehir Belediye

Baskanlig1 seciminin tekrar edilmesi karar1 bireysel kiigiik yatirimeryi etkiledi mi?

Calismanin {igiincli boliimiinde, Tiirkiye'de finans, ekonomi veya ekonomi
medyast alaninda uzman dort kisi ile derinlemesine goriisme yapilarak, medyanin
borsa piyasalarina etkisi, secimlerin piyasalara etkisi, bireysel kiigiik yatirimcilarin
siyasal belirsizlik donemlerde yatirim durumlar1 gibi bilgileri elde etmek amaciyla su
sorunsallarin yanitlar1 aranmastir:

1-) Medyanin borsaya etkisi var mi1?

2-) Medyanin bireysel kii¢iik yatirimeiya etkisi var m1?

3-) 2019 yilinda yapilan yerel se¢imlerde Istanbul Biiyiiksehir Belediye
Baskanlig1 se¢iminin tekrar edilmesi kararinin borsa piyasasina etkisi oldu mu?

4-) 2019 yilinda yapilan yerel segimlerde Istanbul Biiyiiksehir Belediye
Bagkanlig1 sec¢iminin tekrar edilmesi kararinin bireysel kiigiik yatirimcilara etkisi

oldu mu?
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4.2. Arastirmanin Amaci

ABD'de 2008 yilinda ortaya g¢ikan konut balonu krizi sonrast ekonomi ve
finans alaninda iletisim bilimleri perspektifinden yapilan ¢aligmalarin sayis1 artmigtir.
Ancak bu ¢alismalar halen oldukga smirli seviyededir. Ozellikle siyasal icerikli,
secimlerin yenilenmesi karar1 ve bu kararin borsa piyasasi lizerine etkileri hakkinda

herhangi bir ¢calisma yapilmamuistr.

Bu arastirma; Tiirkiye'de yapilan 2019 yilindaki yerel secimlerde, Istanbul
Biyiiksehir Belediye Baskanligi se¢imi tekrar1 kararinda medyada haber
basliklarinin nasil ¢ergevelenerek sunuldugu, donemin haberlerinin borsa
piyasalarma etkileri, bireysel kiiclik yatirimcilarin medyada ¢ikan siyasal haberler
nedeniyle yatirimlarini nasil yonlendirdigini tartigmaktir. Bunun yani sira bu ¢alisma
icerisinde Tiirkiye'de yapilan 2019 yilindaki yerel segimlerde, Istanbul Biiyiiksehir
Belediye Bagkanlig1 se¢imi tekrar1 karari doneminden, se¢imlerin yeniden yapildigi
siire¢ icerisindeki Borsa Istanbul'daki bes endeksin durumu ortaya konulmustur.
Ayrica bu ¢alismada genel olarak medyanin borsalara ve finansal piyasalara etkileri,
medyanin hisse senedi secimlerine etkileri, haberlerin bireysel yatirimeilara etkileri,
medya haberlerine erisimdeki esitsizliklerin bireysel yatirimcilara etkileri gibi
konular1 tartismayr amaglamaktadir. Ayrica bu arastirma bulgularinin Tirkce

literatiire 6nemli bir katki saglayacagi diistiniilmektedir.
4.3. Arastirmanin Ozgiin Degeri

Diinyada borsa alanina iletisim perspektifinden yapilan ¢alismalar oldukca
siirl kalmistir. Diinya genelinde ele alindiginda, 6zellikle Amsterdam Universitesi
fletisim Bilimleri arastirmacilar1 bu alanda ¢alismalar yapmistir. Damstra ve Boukes
(2018), reel ekonomi ile ekonomi haberlerinin bireyler iizerindeki algilar1 iizerine

arastirma yapmustir. Strauss, Vliegenthart ve Verhoeven (2016) Hollanda'da

82



yayimlanan gazete haberlerinin, borsada islem goren 21 hisse senedine olan etkilerini
arastirmig, ancak haberlerin hisse senedi fiyatlarina etkileri oldugu bulgusuna
ulasamamustir. Yine Strauss, Vliegenthart ve Verhoeven'in (2018) yaptig1 bir ¢aligma,
ABD'deki borsa ve ekonomi haberlerinin hisse senetleri {izerindeki kisa vadeli
etkilerini arastirmis ve haberlerin borsay1 etkiledigi sonucuna ulasmislardir.
Tiirkiye'de ise Ugurlu (2002) "Yazili Basinin Hisse Senetleri Piyasas1 Uzerindeki
Etkisi" lizerine bir doktora tezi ¢aligmasi yapmis, basinin hisse senetleri piyasasinda

bir etkisi olmadig1 sonucuna ulasmaistir.

Bu arastirma, basinda yankilanan 6rnek bir olayin hisse senetleri piyasasina
etkileri, bireylerin haberlerin cergcevelenme bicimlerinden algilari, bireysel
yatirimcilarin haberlerin etkisinde kalip kalmadan hisse senedi islemlerini ne yonde
olusturduklari, bireylerin 6rnek olay doneminde yatirimlarindan kazang veya kayip
yasadiklar1 gibi hususlar1 ortaya koyarak, uzman goriislerinin de yansitilmasiyla ¢ok
yonlii bicimde gergeklestirilmistir. Benzer bir ¢alismanin Tiirkiye ve Diinya'da heniiz
yapilmadig1 goriilmiistiir. Iletisim perspektifinden olusturulan bu ¢alismanin

literatiirde 6nemli bir boslugu doldurmasi beklenmektedir.

4.4. Arastirmanin Hipotezleri

Arastirma kapsaminda dort temel hipotez ve iki alt hipotez olusturulmustur:
H1: Medya hisse senedi piyasasini etkiler.
H2: Medya bireylerin yatirim bi¢imini etkiler ve yatirimlar1 yonlendirme giicii vardir.
H3: Tirkiye'de 2019 yilinda yapilan yerel seg¢imler sonrasi, se¢imlerin tekrar
edilmesi karar1 ve bu dénem cikan haberler Borsa Istanbul'u etkilemistir.
H3.1: Tirkiye'de 2019 yilinda yapilan yerel seg¢imler sonrasi, se¢imlerin tekrar

edilmesi karar1 ve bu dénem ¢ikan haberler Borsa Istanbul'u olumsuz etkilemistir.
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H4: Tiirkiye'de 2019 yilinda yapilan Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig1 secim
tekrar1 karar1 hakkinda medyada ¢ikan haberler bireysel kiiciik yatirimcilarin yatirim
durumlarini etkilemistir.

H4.1: Tiirkiye'de 2019 yilinda yapilan Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig
secim tekrar1 karar1 hakkinda medyada ¢ikan haberler bireysel kiiciik yatirimcilarin

yatirim durumlarini olumsuz etkilemistir.

4.5. Arastirmanin Simirhliklar:

Arastirmanin odag, Tiirkiye'de 2019 yilinda gerceklestirilen yerel se¢cimlerden,
Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig1 seciminin tekrar edilmesi karari, bu kararin
medyada yer almasi, bireylerin medya algilamalari, bu algilar nedeniyle yatirim
kararlarim olusturmalar1 ve Borsa Istanbul'da bu karar donemi ile ilgili segilen 100
ana endeks, ulusal tiim endeks, 30 endeks, banka endeksi ve sanayi endeksi

performasi ile sinirlandirilmistir.

Arastirma Orneklemlerinden bireysel yatirimcilari, 'www.investing.com' web
sitesinin Tiirk¢e dili kullanimi ile, borsa endeksleri ve g¢esitli hisse senetleri
sayfalarinda yorum yapan, amacgli ve tesadiifi olarak segilen 10 birey
olusturmaktadir. Arastirmanin bu bolimii, goriisilen bireylerin 2019 yilindaki
Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi Baskanligi segimi tekrar1 karari sonrasi medya
algilamalarindaki diisiinceleri ve bu donemdeki yatirimlar1 hakkindaki yorumlari ile

sinirlandirilmastir.

Ayrica bu arastirma, Tiirkiye'de finans, ekonomi, ekonomi gazeteciligi veya

akademisyen olan dort uzmanin kisisel goriisleri ile sinirlandirilmigtr.

4.6. Arastirmanin Evren ve Orneklemi
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Bu aragtirma Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig1 secim tekrari karari olan
06.05.2019 Pazartesi giinlinden, se¢imin yeniden yapildigi 23.06.2019 giiniiniin
ertesi giinii borsa islemlerinin acildigi 24.06.2019 Pazartesi giliniine kadar olan 7
haftalik siirede, Borsa Istanbul'un BIST 100 ana endeksi, BIST Ulusal Tiim endeksi,
BIST 30 endeksi, BIST Bankacilik endeksi ve BIST Smai endekslerindeki
hareketlerin grafiksel ve sayisal -dislis yiikselis- verileri Orneklemin birinci

boliimiinii olusturmaktadir.

Calismanin ikinci 6rneklem béliimiinde Istanbul Biiyiiksehir Belediye
Bagkanlig1 se¢im tekrar1 kararmin alindigr giin olan 6 Mayis 2020 tarihinde yatirim
yapmis 10 bireysel kiigiik yatirimcit Orneklem olarak secilmistir. Arastirma
orneklemlerinden 10 bireysel kiiclik yatirimcr "www.investing.com" web sitesinin
Tiirk¢e dilini kullanan, borsa endeksleri ve ¢esitli hisse senetleri sayfalarina yorum
yapan kisilerden, s6z konusu web sitesine yapilan duyuru ile, amagl ve tesadiifi

olarak se¢ilmislerdir.

Arastirmanin diger Orneklemi, Tiirkiye'de finans, ekonomi veya ekonomi
medyast alaninda uzmanlagsmis dort kisidir. Bu kisiler medya, ekonomi alan1 ile
iliskili calismis veya ¢alisan, ekonomi gazetecisi, alaninda uzman ve alan ile iligkili

akademisyenden olugmaktadir.

4.7. Katilimcilarin Profili

Arastirmada bireysel kiigiik yatirrmer olarak secilen 10 katilimei, Istanbul
Biiyliksehir Belediye Bagkanligi se¢im tekrar1 karar1 dénemi yatirim yapmistir.
Katilimcilarin cinsiyeti, yasi, meslegi, yatirim deneyim siireleri asagidaki gibidir:
Yatirimei 1: Erkek, 62 yasinda, emekli veteriner hekim, 32 yildir yatirim yapiyor.
Yatirime1 2: Erkek, 53 yasinda, esnaf, 21 yildir yatirim yapiyor.

Yatirimer 3: Erkek, 43 yasinda, 6gretim tiyesi, 25 yildir yatirim yapiyor.
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Yatirimcei 4: Erkek, 24 yasinda, esnaf, 3 yildir yatirim yapiyor.

Yatirimei 5: Kadin, 46 yasinda, ev hanimi, 8 yildir yatirim yapiyor.

Yatirimer 6: Erkek, 38 yasinda, mali miisavir, 4 yildir yatirim yapiyor.
Yatirime1 7: Erkek, 32 yasinda, 6gretmen, 9 yildir yatirim yapryor.

Yatirimcei 8: Erkek, 41 yasinda, ekonometrist, 4 yildir yatirim yapiyor.
Yatirimei 9: Erkek, 37 yasinda, bilgisayar teknisyeni, 6 yildir yatirnm yapiyor.
Yatirime1 10: Erkek, 24 yasinda, stajyer mali miisavir, 3 yildir yatirim yapiyor.

Katilimcilardan aylik geliri ve yatirnm miktarlar1 gibi 6zel bilgiler talep

edilmemistir.

4.8. Arastirmanin Yontemi

Bu calismanin temelinde nitel arastirma yontemi kullanilarak, cergeveleme
analizi, durum calismast ve yar1 yapilandirilmis derinlemesine miilakat teknigi
kullanilmigtir. Nitel aragtirma bireylerin yasam tarzini, hikayelerini, davranislarini ve
toplumsal doniisiimii anlamaya calisan bilgi iiretme siireclerindendir (Ozdemir, 2010:
325). Nitel arastirma yonteminde arastirmanin konusuna gore kullanilabilecek

birbirinden farkli analiz teknikleri bulunmaktadir.

Aragtirmada yer alan Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig1 seciminin tekrar
edilmesi konusunun medyada yer alma bi¢imi ¢er¢eveleme analizi ile yapilmistir.
Cerceveleme, haber metni igerisinden gergekligin belirli yonlerini segme, 6n plana
cikartma, belirli yonleri ise gdrmezden gelme bi¢iminde tanimlanmaktadir (Sarag
Celiker, 2018: 163). Haberlerdeki c¢ergeveler, haber konusunun yorumunu ve
degerlendirilmesini etkileyebilmektedir. Cergevelemenin bireysel diizeydeki sonucu,
bireyin konu hakkindaki tutumlarinin degismesi olarak goriliirken, toplumsal
baglamda ise siyasal toplumsallagsma, karar verme ve toplu eylemler gibi sosyal

olgularin sekillenmesine etki etmektedir (Erdogan, 2008: 36-37). Haber cerceveleri
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haberin bagligi, alt bashigi, fotograflar, fotograf altlari, mansetler, kaynak se¢imi,
alint1 secimi, tanmitimlar, logolar, istatistikler ve semalar, son climleler ve paragraflar
ile yapilmaktadir (Erdogan 2008: 40). Dolayistyla haberin sunulma bigimi bireylerin

tutum ve davraniglarina etki ettigi diisiiniilmektedir.

Durum c¢alismasi, 6rnek olay incelemesi veya vaka calismasi gibi farkl
isimlerle de kullanilmaktadir. Durum ¢aligmasi, belirli bir zaman diliminde tek bir
noktada gdzlemlenen olgu olarak tanimlanmaktadir (Subast ve Okumug, 2017: 419).
Durum c¢alismasinda sistematik bilgi toplamak i¢in genellikle ¢oklu wveri
kullanilmaktadir. Bdylece aragtirmanin derinlemesine incelenmesi saglanmakta ve
metodolojik bir yaklagim olusturulmaktadir (Subasi ve Okumus, 2017: 420). Durum
caligmas1 bilgi toplama, toplanan bilgileri organize etme, yorumlama ve arastirma
bulgularina ulagma gibi adimlart igeren sistematik desen tiirlerindendir. Durum
calismast sonucunda, olayin neden o sekilde oldugu ve gelecekte yapilacak
aragtirmalar i¢in nelere odaklanmak gerektigi anlasilmaktadir (Aytagli, 2012: 3).
Durum c¢alismasinda katilimec1 sayist veya Orneklem biiytlikligi kiigiik olarak
secilmektedir. Bdylece arastirma ayrintili ve derinlemesine yapilmaktadir. Orneklem
genellikle ¢alisilan konuya iliskin kisi ve gruplarla gergeklestirilmektedir (Aytacl,
2012: 5). Dolayistyla durum ¢aligsmasinda arastirilan konu ve konuyla iliskili belgeler
ortaya konulmali, yine arastirma konusuna iliskin 6rneklemde kullanilacak bireyler

secilerek arastirmanin genellestirilmesi saglanmalidir.

Derinlemesine miilakat teknigi, a¢ik uclu sorularin soruldugu ve detayl
cevaplarin alinabildigi, birebir goriisiilerek veri toplanmasina olanak saglamaktadir.
Nitel arastirmalarda oldukea sik kullanilan derinlemesine miilakat, goriisiilen kisinin
kendisini birinci elden ifade edebilmesini saglamaktadir. Bu yontem ile aragtirmaci,
goriisiilen kisilerin anlam diinyalarini, bakis agilarini, igerisinde bulunduklart 6zel
duruma iligkin duygu, diisiince ve tecriibelerini anlama imkani1 bulmaktadir (Tekin,

101-102). Derinlemesine goriismede {ic temel tir bulunmaktadir. Bunlar;
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yapilandirilmamis goriisme, yapilandirilmis goriisme ve yart yapilandirilmis
goriismedir. Yapilandirilmamis goriisme kismen sdylesi havasinda ve dogal olarak
gerceklesmektedir. Yapilandirilmis goriisme ise, anket calismasina benzemektedir.
Arastirmaci goriisiilen kisiye onceden hazirlanmis sorulari sormakta ve cevaplar
kapali u¢lu alinmaktadir. Yar1 yapilandirilmis goriismede ise aragtirmacinin dnceden
hazirladig1 sorularin, goériismenin akisina gore ilerlemesi ile uygulanmaktadir. Bu
yontemde arastirmaci, goriismenin gidisatina gore ek soru ekleyebilir veya
sorulardan bazilarin1 sormayabilir. Bu teknik arastirmaciya sistemli ve
karsilastirilabilir bilgi sunmaktadir (Tirniikli, 2000: 546-547). Derinlemesine
miilakata katilacak orneklemler segilirken aragtirma konusuna uygunlugu oldukca

onemlidir. Bu nedenle goriisiilecek kisiler genellikle amagli olarak secilmektedir.

Bu arastirma kapsaminda Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanligi se¢im
tekrar1 karar1 olan 06.05.2019 Pazartesi gilinlinden, se¢imin yeniden yapildigi
23.06.2019 giiniinlin ertesi gilinii borsa islemlerinin agildig1 24.06.2019 Pazartesi
giiniine kadar olan 7 haftalik siirede, Borsa Istanbul'un BIST 100 ana endeksi, BIST
Ulusal Tiim endeksi, BIST 30 endeksi, BIST Bankacilik endeksi ve BIST Smai
endekslerindeki hareketlerin grafiksel ve sayisal verileri durum c¢alismasi olarak
ortaya konulmustur. Calismanin ikinci béliimiinde Istanbul Biiyiiksehir Belediye
Baskanlig1 se¢im tekrar1 kararinin alindigi giin olan 6 Mayis 2019 ve 7 Mayis 2019
tarihlerinde, yazili basin ve internet basininda yaymlanmis, konuyu ilgilendiren bazi
haber basliklar1 secilmistir. Secilen haber basliklar1 derinlemesine miilakat yapilan 10
yatirimcilara gosterilmis ve haber basliklarinin kendilerinde olusturdugu algi, bu
alginin yatirim kararlarini etkileyip etkilemeyecegi gibi hususlar irdelenmistir. Ayrica
yine sec¢im karar1 alinmasindan itibaren, yeniden yapilan se¢ime kadar gegen yedi
haftalik stire igerisinde yatirim yapmis 10 bireysel kiigiik yatirimer ile derinlemesine
goriisme yapilmis, secgilen donemde yaptiklar: yatirnmdan kazang veya kayip yasayip
yasamadiklari irdelenmistir. Arastirmanin son boliimiinde Tiirkiye'de finans, ekonomi

veya ekonomi medyast alaninda uzmanlagmig dort kisi ile derinlemesine miilakat
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yapilmis, arastirma kapsaminda segilen sorular sorularak bulgulara ulagilmistir.
Goriismelerin buglari, yanitlara referans verilerek yorumlanmis ve konu ile ilgili

basliklar halinde sunulmustur.

4.9. Bulgular, Tartisma ve Genel Degerlendirme

4.9.1. Secilen Borsa Istanbul Endekslerinin 6 Mayis 2019 - 24
Haziran 2019 Tarihleri Arasindaki Grafiksel Verileri

Grafiklerde mavi ile taranmig alandaki ilk ¢ubuk, 6 Mayis 2019 tarihidir. Son
cubuk ise se¢imin ertesi giinii, piyasanin ilk agilis1 olan 24 Haziran 2019 tarihidir. Bu
noktada dikkat edilmesi gereken nokta, se¢im tekrar1 kararinin 6 Mayis 2019
tarithinde piyasa kapanig saati olan 18.00 sonrasinda aciklanmis olmasidir. Bu
nedenle piyasalarda kararin etkisi 7 Mayis 2019 tarihinde goriilmeye baslamistir.
Dolayistyla veriler 6 Mayis 2019 tarihinde piyasa kapanis fiyati ile, 24 Haziran 2019

tarihinde piyasa kapanis fiyatlar1 arasindan alinmistir.
4.9.1.1. BIiST 100 Ana Endeksi Verileri

6 Mayis 2019 giinii BIST 100 ana endeksi '929,82' puanla kapanis yapmustir. 7
Mayis 2019 giinii BIST 100 ana endeksi '908,01' puanla agilmis, giin igerisinde en
diisiik '906,98' puan1 goérmiis, en yiiksek '919,27' puana ulasmis ve '914,82' puan ile
kapanmistir. 6 Mayis 2019 tarihi kapanisi ile 7 Mayis 2019 tarihi arasindaki kapanis

fark1 %1,61 diisiis olarak gorilmiistiir.

Sekil 2: BIST 100 Ana Endeksi 6 Mayis 2019 ile 24 Haziran 2019 Tarihleri

Arasindaki Hareketleri
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6 Mayis 2019 tarihini izleyen 12 is giinii boyunca ana endekste genellikle
diisiis egilimi goriilmiistiir. 6 Mayis 2019 giinii '929,82' puan olan BIST 100 ana
endeksi 22 Mayis 2019 giinii '836,75' puanla kapanmistir. Ana endeksin 6 Mayis
2019 tarihi kapanist ile 22 Mayis 2019 tarihindeki kapanist arasindaki fark %10

diisiis yoniinde olmustur.

23 Mayis 2019 tarihi itibariyle endeks yiikselis trendine girmis, izleyen
giinlerde genellikle yiikselis egiliminde olmustur. 23 May1s 2019 tarihinde BIST 100
ana endeksi '835,35' puanla a¢ilmis, '845,96' puanla kapanmistir. Giinliikk agilis ve
kapanis hareketi olarak %1,27 artig yoniinde olmustur. Sonraki 8 is giinii siiresince
endeks yiikselis egilimi gostererek, 7 Haziran 2019 tarihinde '938,09' puanla
kapanmustir. 23 May1s 2019 tarihi ile, 7 Haziran 2019 tarihleri arasinda BIST 100 ana
endeksi %12,29 artis egilimi gostermistir. Ilerleyen giilerde asag1 ve yukari olarak
dalgali seyir izleyen BIST 100 ana endeksi 23 Haziran 2019 tarihinin ertesi giinii
olan 24 Haziran 2019 tarihinde '960,39' puanla acilis yapmustir.

Arastirma kapsamindaki tarihlerde BIST 100 ana endeksi en diisiik 23 May1s
2019 giinii '835,35' puan ile gérmiis, en yiiksek ise 24 Haziran 2019 tarihinde giin

icerisinde '962,12' puani gdrmiistiir. Arastirma kapsaminda BIST 100 ana endeksi
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arasindaki en diisiikk ve en yliksek seviye farki ise %15,17 artis yoniinde olarak

belirlenmistir.
4.9.1.2. BiST Ulusal Tiim Endeksi Verileri

6 Mayis 2019 giinii BIST Ulusal Tiim endeksi '939,40' puanla kapanis
yapmustir. 7 Mayis 2019 giinii BIST Ulusal Tiim endeksi '917,65' puanla acilmis, giin
icerisinde en diisiik '916,74' puan1 gérmiis, en yiiksek '929,61' puana ulagsmis ve
'925,50' puan ile kapanmistir. 6 Mayis 2019 tarihi kapanisi ile 7 Mayis 2019 tarihi
arasindaki kapanis fark: %1,47 diisiis olarak gerceklesmistir.

Sekil 3: BIST Ulusal Tiim Endeksi 6 Mayis 2019 ile 24 Haziran 2019 Tarihleri

Arasindaki Hareketleri
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6 Mayis 2019 tarihini izleyen 12 is giinii boyunca BIST Ulusal Tiim
endeksinde genellikle diisiis egilimi goriilmiistiir. 6 Mayis 2019 giinii '939,40' puan
olan BIST Ulusal Tiim endeksi 22 Mayis 2019 giinii '847,70" puanla kapanmustir.
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Ulusal Tiim endeksin 6 Mayis 2019 tarihi kapanist ile 22 Mayis 2019 tarihindeki

kapanis1 arasindaki fark %9,76 azalis yoniinde olmustur.

23 Mayis 2019 tarihi itibariyle endeks yiikselis trendine girmis, izleyen
giinlerde genellikle yiikselis egiliminde olmustur. 23 Mayis 2019 tarihinde BIST
Ulusal Tiim endeksi '846,32' puanla acilmis, '855,92' puanla kapanmistir. Giinliik
acilis ve kapanig hareketi %1,13 artis yoniinde olmustur. Sonraki 8 ig giinii siiresince
endeks yiikselis egilimi gostererek, 7 Haziran 2019 tarihinde '945,60' puanla
kapanmistir. 23 Mayis 2019 tarihi ile, 7 Haziran 2019 tarihleri arasinda BIST Ulusal
Tiim endeksi %11,73 artis egilimi gostermistir. lerleyen giilerde asag1 ve yukar
olarak dalgali seyir izleyen BIST Ulusal Tiim endeksi 23 Haziran 2019 tarihinin

ertesi glinii olan 24 Haziran 2019 tarihinde '968,20' puanla agilis yapmustir.

Arastirma kapsamindaki tarihlerde BIST Ulusal Tiim endeksi en diisiik
seviyesini 23 Mayis 2019 giinii '846,32' puan ile gérmiis, en yiiksek seviyesini ise 24
Haziran 2019 tarihinde giin igerisinde '969,86' puan ile gormiistiir. Arastirma
kapsaminda BIST Ulusal Tiim endeksi arasindaki en diisiik ve en yiiksek seviye farki

ise %14,59 artis yoniinde olarak belirlenmistir.

4.9.1.3. BIST 30 Endeksi Verileri

6 Mayis 2019 giinii BIST 30 endeksi '1161,79' puanla kapanis yapmistir. 7
Mayis 2019 giinii BIST 30 endeksi '1133,69' puanla acilmis, giin igerisinde en diisiik
'1132,58' puan1 gormiis, en yiiksek '1147,43"' puana ulagmig ve '1140,95' puan ile
kapanmistir. 6 Mayis 2019 tarihi kapanisi ile 7 Mayis 2019 tarihi arasindaki kapanis
farki %1,79 diisiis olarak gerceklesmistir.

Sekil 4: BIST 30 Endeksi 6 Mayis 2019 ile 24 Haziran 2019 Tarihleri Arasindaki

Hareketleri
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6 Mayis 2019 tarihini izleyen 12 is giinii boyunca BIST 30 endeksinde
genellikle diisiis egilimi goriilmiistiir. 6 Mayis 2019 giinii '1161,79' puan olan BIST
30 endeksi 22 Mayis 2019 giinii '1045,03' puanla kapanmustir. BIST 30 endeksinin 6
Mayis 2019 tarihi kapanist ile 22 Mayis 2019 tarihindeki kapanisi arasindaki fark

%10,05 azalis yoniinde olmustur.

23 Mayis 2019 tarihi itibariyle endeks yiikselis trendine girmis, izleyen
giinlerde genellikle yiikselis egiliminde olmustur. 23 Mayis 2019 tarihinde BIST 30
endeksi '1043,24' puanla acilmis, '1057,52"' puanla kapanmistir. Glinliik agilis ve
kapanis hareketi %1,37 artis yoniinde olmustur. Sonraki 8 is giinii siiresince endeks
yiikselis egilimi gostererek, 7 Haziran 2019 tarihinde '1176,52' puanla kapanmustir.
23 Mayis 2019 tarihi ile, 7 Haziran 2019 tarihleri arasinda BIST 30 endeksi %12,78
artig egilimi gdstermistir. Ilerleyen giilerde asag1 ve yukari olarak dalgali seyir
izleyen BIST 30 endeksi 23 Haziran 2019 tarihinin ertesi giinii olan 24 Haziran 2019

tarihinde '1205,09' puanla agilis yapmastir.
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Arastirma kapsamindaki tarihlerde BIST 30 endeksi en diisiik seviyesini 23
Mayis 2019 giinii '1043,24' puan ile goérmiis, en yiiksek seviyesini ise 24 Haziran
2019 tarihinde giin igerisinde '1206,89' puan ile gormiistiir. Arastirma kapsaminda
BIST 30 endeksi arasindaki en diisiik ve en yiiksek seviye farki ise %15,69 artis

yoniinde olarak belirlenmistir.

4.9.1.4. BIST Bankalar Endeksi Verileri

6 Mayis 2019 giinii BIST Bankalar endeksi '1200,04' puanla kapanis yapmustir.
7 Mayis 2019 giinii BIST Bankalar endeksi '1158,93' puanla acilmis, giin icerisinde
en diisiik '1157,62" puan1 gérmiis, en yiiksek '1179,21' puana ulagsmis ve '1166,85'
puan ile kapanmistir. 6 Mayis 2019 tarihi kapanisi ile 7 Mayis 2019 tarihi arasindaki
kapanis fark1 %2,77 azalis olarak gerceklesmistir.

Sekil 5: BIST Bankalar Endeksi 6 Mayis 2019 ile 24 Haziran 2019 Tarihleri

Arasindaki Hareketleri
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6 Mayis 2019 tarihini izleyen 12 is giinii boyunca BIST Bankalar endeksinde
genellikle diisiis egilimi gdriilmiistiir. 6 Mayis 2019 giinii '1200,04' puan olan BiST
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Bankalar endeksi 22 May1s 2019 giinii '1082,73' puanla kapanmistir. BIST Bankalar
endeksinin 6 Mayis 2019 tarihli kapanisi ile 22 Mayis 2019 tarihindeki kapanisi

arasindaki fark %9,78 azalis yoniinde olmustur.

23 Mayis 2019 tarihi itibariyle endeks yiikselis trendine girmis, izleyen
giinlerde genellikle yiikselis egiliminde olmustur. 23 Mayis 2019 tarihinde BIiST
Bankalar endeksi '1080,91' puanla ag¢ilmis, '1091,91' puanla kapanmistir. Giinliik
acilis ve kapanig hareketi %1,02 artis yoniinde olmustur. Sonraki 8 is giinii siiresince
endeks yukselis egilimi gostererek, 7 Haziran 2019 tarihinde '1241,21' puanla
kapanmistir. 23 Mayis 2019 tarihi ile, 7 Haziran 2019 tarihleri arasinda BIST
Bankalar endeksi %14,89 artis egilimi gostermistir. ilerleyen giilerde asag1 ve yukari
olarak dalgali seyir izleyen BIST Bankalar endeksi 23 Haziran 2019 tarihinin ertesi

giinii olan 24 Haziran 2019 tarihinde '1343,94' puanla acilis yapmustir.

Arastirma kapsamindaki tarihlerde BIST Bankalar endeksi en diisiik seviyesini
23 Mayis 2019 giinii '1091,31' puan ile gormiis, en yliksek seviyesini ise 24 Haziran
2019 tarihinde giin igerisinde '1344,32' puan ile gérmiistiir. Arastirma kapsaminda
BIST Bankalar endeksi arasindaki en diisiik ve en yiiksek seviye farki ise %24,44

art1s yoniinde olarak belirlenmistir.

4.9.1.5. BIST Sanayi Endeksi Verileri

6 Mayis 2019 giinii BIST Sanayi endeksi '1114,23' puanla kapanis yapmustir. 7
May1s 2019 giinii BIST Sanayi endeksi '1094,85' puanla acilmis, giin igerisinde en
diisiik '1090,26' puan1 gormiis, en yiiksek '1108,81" puana ulasmis ve '1106,88' puan
ile kapanmistir. 6 Mayis 2019 tarihi kapanisi ile 7 Mayis 2019 tarihi arasindaki
kapanis farki %0,65 diisiis olarak gerceklesmistir.
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Sekil 6: BIST Sanayi Endeksi 6 Mayis 2019 ile 24 Haziran 2019 Tarihleri

Arasindaki Hareketleri
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6 Mayis 2019 tarihini izleyen 12 is giinii boyunca BIST Sanayi endeksinde
genellikle diisiis egilimi goriilmiistiir. 6 Mayis 2019 giinii '1114,23' puan ile kapanis
yapan BIST Sanayi endeksi 22 May1s 2019 giinii '1015,67' puanla kapanmistir. BIST
Sanayi endeksinin 6 Mayis 2019 tarihi kapanisi ile 22 Mayis 2019 tarihindeki

kapanis1 arasindaki fark %8,84 azalis yoniinde olmustur.

23 Mayis 2019 tarihi itibariyle endeks yiikselis trendine girmis, izleyen
giinlerde genellikle yiikselis egiliminde olmustur. 23 Mayis 2019 tarihinde BIST
Sanayi endeksi '1014,17' puanla agilmais, '1022,96' puanla kapanmistir. Giinliik agilis
ve kapanig hareketi 90,86 artis yoniinde olmustur. Sonraki 9 is giinii siiresince
endeks yiikselis egilimi gostererek, 10 Haziran 2019 tarihinde '1110,52' puanla
kapanmustir. 23 Mayis 2019 tarihi ile, 10 Haziran 2019 tarihleri arasinda BIST

Sanayi endeksi %9,50 artis egilimi gostermistir. ilerleyen giilerde asag1 ve yukari
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olarak dalgali seyir izleyen BIST Sanayi endeksi 23 Haziran 2019 tarihinin ertesi

giinii olan 24 Haziran 2019 tarihinde '1108,36' puanla acilis yapmastir.

Arastirma kapsamindaki tarihlerde BIST Sanayi endeksi en diisiik seviyesini
23 Mayis 2019 giinii '1013,46' puan ile gérmiis, en yiiksek seviyesini ise 11 Haziran
2019 tarihinde, giin igerisinde '1117,88' puan ile gérmiistiir. Arastirma kapsaminda
BIST Sanayi endeksi arasindaki en diisiik ve en yiiksek seviye farki ise %10,30 artis

yoniinde olarak belirlenmistir.

4.9.1.6. Endeks Verilerinin Genel Degerlendirilmesi

Calisma kapsaminda ele alman BiST 100, BIST Ulusal Tiim, BIST 30, BIST
Bankalar ve BIST Sanayi endeksleri birbirlerine benzer hareketler yapmustir. Tiim
endekslerde asagi yukar1 "V" bi¢iminde bir hareket olusmustur. S6z konusu hareketin
olugmasi kisa siire icerisinde endeksin sert diislis ve yine kisa siire icerisinde sert
yukselis yaptigin1 gostermektedir. Bu tiir bir hareketi medyadan arindirarak

yorumlamak neredeyse miimkiin olmayacaktur.

Secim tekrar1 kararmnin piyasa kapanis saatinden sonra agiklanmis olmasi
endeksin o giin i¢in etkin olmadigini1 gostermektedir. Ancak se¢im kararinin piyasaya
yansidigt 7 Mayis 2021 giinli endeks sert diisiisle acilmistir. Yukaridaki veriler g6z
Oniine alindiginda se¢im tekrar1 kararmin ilk basta endeksleri olumsuz etkiledigi
sOylenebilir. Bu etki yaklasik 12 giin boyunca trend bigiminde devam etmistir. Ancak
piyasa belirli siire sonra bu duruma aligsmis ve ilerleyen giinlerde toparlanmistir. Bu
noktada medya ele alindiginda, se¢imlerin tekrar edilmesi karar1 ilk basta birinci
haber olarak giindeme gelmistir. Ancak ilerleyen siirecte giindem daha ¢ok se¢imin
hazirliklarina odaklanmigtir. Bir noktada se¢imin tekrar edilmesi karari artik
medyada giindemden diismeye baslamistir. Boylece haberler ve endeks verilerinin

giindemle olan iliskisinin birbirlerine paralel oldugu diisiiniilebilir. S6yle ki; secim
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tekrar1 haberinin medyada sert mangsetlerle karsilanmasi, piyasalarin ilk giin asagi
yonlii sert acilis1 ile paralel oldugu goriisii ortaya konulabilir. Ilerleyen giinlerde
secim konusunun medyada sogumasi, endekse tekrar olumlu yonde etki ettigini

gostermektedir.

Diger yandan alternatif bir bakis agis1 da sunulabilir. Se¢im tekrar1 kararinin
borsaya olumlu yansidig1 sdylenemez, ancak hi¢ etki etmedigi diisiiniilebilir. Boyle
bir diigiincenin ortaya konulmasi ic¢in verilerin daha detayli analiz edilmesi
gerekmektedir. Bu noktada, bir aylik siire¢ igerisinde endekslerde %24'e varan
hareketlerin neden kaynaklandig1 arastirilmalidir. Normal sartlar altinda borsalarda
bir y1l igerisinde %20'lik getiri bile olduk¢a iyi goriiliirken, kisa siire icerisinde %24'e
varan endeks hareketlerinin piyasanin dogasina aykir1 oldugu sdylenebilir. Ancak
bunun i¢in daha detayli, haberlerden arindirilmis ve uzun vadeli analizlere ihtiyag

vardir. Bu nedenle se¢im tarzi haberlerin piyasalar etkiledigi yorumu yapilabilir.

Endeks icerisinde 7 Haziran 2019 tarihini temsil eden grafik ¢ubugunda sert bir
pozitiflik goriilmiistiir. 7 Haziran 2019 tarihi 6ncesinde 3 giinliik bayram tatili ve
oncesinde bir yarim giin seanst bulunmaktadir. Uzun bayram tatilleri oncesi bazi
profesyonel yatirimcilar borsalardan ¢ikarak faize yatirim yapmaktadir. Bu tiir
yatirimcilarin paralarini tatil ddneminde faizde degerlendirdikten sonra yeniden hisse
senedi piyasalarina giris yaptiklar1 bilinmektedir. Sert hareketin, tatil sonrasi ilk
islem giinli olmasi nedeniyle, yatirimcilarin yeniden borsaya giris yapmasindan

kaynaklandig1 diistintilmektedir.

4.9.2. Tesadiifi Olarak Secilen Bireysel Yatirinmcilarla Derinlemesine

Goriisme

Bireysel yatirimcilarla yapilan goriismeler igin Istanbul Universitesi Sosyal ve

Beseri Bilimler Arastirmalar1 Etik Kurulu'ndan 07.06.2021 tarihinde izin alinmustir.
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Gortsiilen kisiler, rastgele olarak, "investing.com" web sitesinin Tiirkge versiyonu
lizerinden, bazi hisse senetleri ve borsa endeksleri iceriginde bulunan yorum
béliimiine yapilan ¢agri ile goniillii olan, Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlhig
secim tekrar karari donemi yatirim yapmis 10 bireysel yatirimer ile yiiz yiize
derinlemesine miilakat yapilmis, goriisiilen kisilere asagidaki sorular sorulmus,
goriismenin gidisatina gore alinan yanitlar basgliklar halinde kategorize edilmistir.
Yar1 yapilandirilmis derinlemesine miilakat sirasinda goriismenin gidisatina gore bazi
sorularin tekrar edildigi goriilmiis ve bazi katilimcilarda benzer yanitlarin verildigi
boliimler ¢ikartilmistir. Gorlismelerde verilen yanitlar birebir yaziya dokiilmemis,
bazi kisimlar anlam bozulmadan, imla kurallar1 dikkate alinarak diizenlenmistir. Her
bireysel kiiclik yatirimei, tiim sorulara cevap vermemistir. Bazi yatirimeilara ise,
diger sorularda yanitlar1 bulundugu icin, benzerlik olusmamasi1 adina bazi sorular
sorulmamistir. Bu nedenle sorularin kategori haline getirilmesi, tiim yatirimcilarin
cevaplarinin daha az baglik altinda toplanmasini saglamistir. Tiim goriismeler sesli
olarak kayit altina alinmistir. Kayitlarin bes yil boyunca arastirmacinin kisisel
bilgisayarinda saklanacagi ongoriilmistiir. Gorlismelerin tam metni EK-5'te yer

almaktadir.

4.9.2.1. Secim Tekrar1 Karar1 Donemi Medyada Yer Alan Haber

Bashklar1 ve Hazirlanan Sorular

Asagida yer alan haber basliklari, haber kaynaklar1 gosterilmeden, sade olarak,
derinlemesine miilakat yapilan bireysel yatirimcilara okutulmus, ardindan asagidaki

sorular baz alinarak, yar1 yapilandirilmis miilakat teknigi ile sorulmustur.

1-) T24 Bagimsiz Internet Gazetesi (Internet Sayfas1)
Bashk: Istanbul'da segimlerin iptal edilmesine tepki yagdi: "6 Mayis 2019,
Tiirkiye'de yine darbe oldu" (6 Mayis 2019)

2-) Bianet Bagimsiz Iletisim Ag1 (Internet Sayfasi)
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Bashk: YSK'nin Se¢im Tekrar1 Kararina Tepkiler: "Demokrasi Darbe Ald1" (6 Mayis
2019)

3-) BBC News Tiirkge (Internet Sayfasi)

Bashk: YSK: Istanbul'da se¢imlerin yenilenmesi karari i¢in kim ne dedi? (6 Mayis
2019)

4-) TRT Haber (Internet Sayfasi)

Bashk: Istanbul'da secim 23 Haziran'da yenilenecek (6 Mayis 2019)

5-) Evrensel (Internet Sayfas1)

Bashk: YSK, Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig1 se¢imini iptal etti (6 Mayis
2019)

6-) Yeni Akit Gazetesi (Basil1 Gazete)

Bashk: Saibeli secim YENILENIYOR (7 May1s 2019)

7-) Aydinlik Gazetesi (Basili Gazete)

Bashk: Ekonomik kriz az geldi, mesruiyet sorunu eklediler Se¢im yapamayan
Tirkiye (7 Mayis 2019)

8-) BirGiin Gazetesi (Basili Gazete)

Bashk: HUKUK ASKIDA DEMOKRASI iPTAL DARBE (7 May1s 2019)

9-) Cumhuriyet Gazetesi (Basil1 Gazete)

Bashk: AK YSK (7 Mayis 2019)

10-) Evrensel Gazetesi (Basili1 Gazete)

Bashk: YSK eliyle sandik darbesi (7 Mayis 2019)

11-) Hiirriyet Gazetesi (Basili Gazete)

Bashk: ISTANBUL'DA SECIM IPTAL (7 May1s 2019)

12-) Korkusuz Gazetesi (Basili Gazete)

Bashk: MILLET 'IMAMOGLU' DEDI YSK 'OLMAZ' DEDI (7 May1s 2019)

13-) Milliyet Gazetesi (Basili Gazete)

Bashk: YENIDEN SANDIGA (7 Mayi1s 2019)

14-) Sabah Gazetesi (Basil1 Gazete)

Bashk: iISTANBUL'DA SECIM YENILENIYOR (7 Mays 2019)
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15-) Sozcii (Basili Gazete)

Bashk: SANDIKTA KAZANDI YSK'DA KAYBETTI (7 May1s 2019)

16-) Star Gazetesi (Basili Gazete)

Bashk: YSK ISTANBUL'DAKI USULSUZLUGU TESCIL ETTI 23 HAZIRAN'DA
YENIDEN SECIM (7 May1s 2019)

17-) Yenicag Gazetesi (Basili Gazete)

Bashk: MILLI IRADEYE IPTAL! (7 May1s 2019)

18-) Yurt Gazetesi (Basili Gazete)

Bashk: MILLI IRADEYE DARBE (7 May1s 2019)

Sorular

1-) Okudugunuz haber basliklar1 sizi nasil etkiledi? Genel olarak diisiinceleriniz
nedir?

2-) Bu haberlerin Tiirkiye'de olmadigini diislinerek, haberlerin ¢iktig1 bir iilke
borsasinda yatirim yapar miydiniz?

3-) Bu haberlerin Tiirkiye'de olmadigini diisiinerek, haberlerin ¢iktig1r bir iilke
borsasinda yatiriminiz olsaydi yatirimlariizi nasil yonlendirirdiniz? (Yatirimlarinizi
daha ¢ok arttirir misiniz? Tutar misiniz? Kismen veya tamamen ¢ikarir misiniz?)

4-) Bu haberlerin Tiirkiye'de oldugunu diisiinerek, Tiirkiye borsasinda hi¢ yatirim
yapmamis olsaydiniz, yeni yatirimci olarak borsaya yatirim yapar miydiniz?

5-) Bu haberlerin Tiirkiye'de oldugunu diisiinerek, Tirkiye borsasinda yatiriminiz
olsaydi, yatirimlarimizi nasil yonlendirirdiniz? (Yatirimlarimizi daha ¢ok arttirir
misiniz? Tutar misiniz? Kismen veya tamamen ¢ikarir misiniz?)

6-) Genel olarak, Tiirkiye'de yaymlanan haber sdylemlerinin borsayr etkiledigini
diistinliyor musunuz?

7-) Genel olarak, Tirkiye'de yayinlanan haber sOylemlerinin sizin yatirimlarinizi
etkiledigini diisiiniiyor musunuz? Etkiliyorsa, bu etkiler kisa vadeli mi? Uzun vadeli

mi?
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8-) Hisse senedi se¢imlerinizde medya etkisi oldugunu diisiiniiyor musunuz?
Etkiliyorsa, bu etkiler kisa vadeli mi? Uzun vadeli mi?

9-) Istanbul segimlerinin tekrar edilmesi karari, yaptigimz yatirimlari etkiledi mi?
Etkilediyse hangi yonde?

10-) Istanbul segimlerinin tekrar edilmesi karari, sizin yatirimlarmnizi gegici veya
kalic1 olarak herhangi bir maddi zarara ugrattt m1?

11-) Istanbul segimlerinin tekrar edilmesi karari, sizin yatirimlarinizi olumlu veya
olumsuz etkiledi mi?

12-) Istanbul segimlerinin tekrar edilmesi karari, sizce, sizin gibi bireysel kiiciik
yatirimcilarin yatirimlarini gegici veya kalic1 olarak herhangi bir maddi zarara
ugrattigini diigiiniiyor musunuz?

13-) Istanbul segimlerinin tekrar edilmesi karari, sizce, sizin gibi bireysel kiiciik
yatirimcilarin yatirimlarini olumlu veya olumsuz etkiledigini diistiniiyor musunuz?
14-) Istanbul secimlerinin tekrar edilmesi karar, sizce Borsa Istanbul'da islem géren
sirket hisselerini etkiledi mi? Etkiledigini diisiiniiyorsaniz, hangi yonde etkiledi ve bu

etki neden kaynaklaniyor olabilir?

4.9.2.2. Haberlerin Cercevelenmesi ve Sansasyonellige Yonelim

Bireysel yatirimcilarin haber bagliklar1 hakkindaki diisiinceleri ele alindiginda,
goriisiilen bireysel yatirimcilardan yedi tanesi haber bagliklari i¢in olumsuz yorumda
bulunmustur. Bu yorumlar igerisinde Cumhuriyet Halk Partisi adaymin haksizliga
ugradigimi diisiinenler bulunmaktadir. Bunun disinda haberlerin piyasaya olan etkileri
ile ilgili borsanin belirsizligi sevmedigini, bireyleri bu belirsizligin rahatsiz ettigini,

ozellikle bireysel kiiciik yatirimcilara olumsuz etkileri olabilecegini belirtmislerdir.
Ornegin 'Yatirrmci 7' haberlerin kendisinde giivensizlik olusturdugunu
sOyleyerek, sermaye piyasasinda yatirim yapmanin riskli oldugunu ve kripto paralara

yonlenmeyi diisiindiigiinii belirtmistir. Gorlismenin yapildigi donem kripto paralarin
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popiilerligini korudugu doneme denk gelmektedir. Bu ¢ercevede kripto parayr da
olumlu gosteren, '0ziinde medyadir' yorumu yapilabilir. Bireyler olumsuz haberlerin
oldugu yatirim aracindan uzaklasirken, olumlu haberlerin oldugu yatirim aracina ilgi

gostermektedir. Bu noktada uzmanlardan 'Ali Degirmenci' kripto paralar igin;

. Kripto paray1 insanlar haberlerden, programlardan, yaymlardan goriiyorlar. Kazang
hanelerinin yiikselisini de goriince insanlar hiicum ediyorlar. Dolayisiyla medya bu {iriinii

popiiler hale getiriyor
demistir. Ayrica medyanin abarttigindan da bahsetmistir. Ali Degirmenci'nin yorumu
baglaminda 'yatirimeci 7'nin davranigi ele alindiginda, kendisinin her ne kadar
medyadaki olumsuz haberlerden etkilenerek yatirim davranigini degistirse de, yine
medya etkisi ile baska bir yatirim aracina yénlendigi gdzlemlenmektedir. Ustelik bu
davranig, medyanin kripto para konusunda sansasyonel haberlerini arttirmasi ile
olmustur. Dolayisiyla 'yatirimer 7', medya etkisi ile farkli bir yatirim aracina

yonlenmistir.

Diger yandan haber bagliklar1 yatirimcilar i¢in demokrasi kavrami ¢ergevesinde
de degerlendirilmistir. Ornegin haberlerin olumsuz etkiledigini diisiinen 'yatirimei 9',
haberlerin demokrasi ve hukuka zarar verdigini ima ettigini ve kendisine Tiirkiye'de

demokrasi olmadigin diisiindiirdiigiinii belirtmistir. 'Yatirimer 8' ise;

... Bu tiir haberler demokrasinin kotii oldugunu gosteriyor. ... Hangi durumda olursa olsun

burada ¢ok ciddi bir demokrasi krizi var

demistir. Ayrica yatirimcilardan bazilar1 demokrasinin yatirim yapilmasi i¢in 6nemli
olduguna vurgu yapmistir. Bu cercevede bireysel kiiclik yatirimcilarin daha

demokratik bir iilkede yatirim yapmayz tercih ettigi sdylenebilir.

Demokrasi i¢in medya oldukca 6nemli bir sacayaktir. Liberal demokrasilerde
medyanin dordiincii gli¢ oldugu kavrami disiiniildiiglinde, bu tiir haberleri
sansasyonel sunmak ve konuyu gergekliginden saptirmak yerine, konuya daha
detayli odaklanilmali, sorunun kokenleri tartisilmali, gelecekte bir daha benzer

durumlarla karsilasmamak i¢in nelerin yapilmasi gerektigi ortaya konulmalidir.
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Konuya farkli yaklasan 'Yatirimer 6' ve 'Yatirnmci 5' ise haberlere yorum
katildigini, basliklarin dramatize edildigini belirtmislerdir. Bu noktada Dr. Erdogan
Ugurlu'nun;

... Ornek veriyorum medyada bir savas haberi yer aliyor diyelim. Bu haber bireysel kiigiik
yatirimeiyt o kadar etkiliyor ki, sanki diinya savasi ¢ikmis, herkes birbirini 6ldiirmis gibi
goriiyor olayl. Ancak profesyonel yatirimci piyasanin diismesini bir firsat olarak goriiyor.
Savas dedigimiz konu dyle bir gecede olan bir durum degil. Savasin bir 6ncesi var. Bir siirii
goriismeler, planlamalar yapiliyor. Ordular hareket ediyor. Bir siirii 6n hazirligi var. Ancak
bireysel kiigiik yatirnmci igin savas kelimesinin geg¢mesi, savas olacak diisiincesiyle
pozisyondan ¢ikmasina neden oluyor. Haberde gecen kelimeler, haberlerin yazilis bigimi
gibi durumlar bireysel yatirimcilari etkiliyor. Bireysel kiigiik yatirimcilar derinlemesine
diistinmek yerine, genelde icgilidiisel davraniyorlar. Onlarin donanim sahibi olmadan
piyasalarda basarili olmasi1 imkansiza yakin diye diisiiniiyorum. Bireysel kii¢iik yatirimeilar

genelde medyadan olumsuz etkileniyorlar

soylemi, medyanin bir konuyu ger¢ekliginden saptirdigi, daha sansasyonel
mangetlerle duyurdugu, olayin 6zii yerine, bireylerin zihninde daha farkli kalmasina
yol actig1 diislincesini ortaya koymaktadir. Medyanin ekonomik c¢ikarlar1 nedeniyle
tiraj kaygis1 bulunmaktadir. Bu baglamda medyanin daha fazla tiraj elde edebilmek
icin genellikle konuyu sansasyonel bigimde sunma egimleri kacinilmazdir. Bu
anlamda degerlendirildiginde her iki yatirnmcinin ve Erdogan Ugurlu'nun hakl
oldugu soylenebilir. Ancak goriisme yapilan kiigiik yatirimcilardan sadece ikisinin
konuya bu sekilde yaklasmasi Tiirkiye'de medya okur yazarli§i konusunun da
tartisilmasit gerektigini diislindiirmektedir. Bu calismanin ilerleyen boliimlerinde

medya okuryazarligi konusuna deginilmistir.

4.9.2.3. Tiirkiye Ekonomisi Yeni Yabanc1 Yatirime i¢in Yiiksek Risk

Barindirmaktadir

Benzer haberlerin yabanci iilkede ¢ikmasi durumunda, bireysel yatirimeilarin o
iilkeye sifirdan yatinm yapma kararlarinin degerlendirilmesinin amaci; bireysel
kiiclik yatirimeilarin, yabanci yatirimer géziinden Tiirkiye'yi nasil gordiikleri ile ilgili

farkli perspektiften anlamaya calismak olmustur.
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Calismanin bu bdliimiinde alt1 yatirimci benzer haberlerin oldugu {ilkeye
stfirdan yatirnm yapmayacagini belirtmistir. Bu yatirimcilarin bes tanesi demokrasi
sorununa vurgu yaparak yatirim yapmayacagini belirtmistir. Ayrica bu yatirimcilarin
biiyiik bir kismi1 giivensiz ortam olustugunu da belirtmislerdir. Ornegin 'yatirimer 1'

giivensiz bir ortam olustugunu, demokrasi olmadigini belirtmistir. 'Yatirime 2';
Yatinm yapmak bence intihar olur. ... medyanin baskilandigi bir iilkede, hakimlerin,
savcilarin nefes alamadigi, yonlendirildigi ... bir iilkede ne bekliyorsunuz? Insanlar size
giivenir mi?

demistir. 'Yatirime 6' ise, Romanya ve Almanya iilkelerini kiyaslayarak;

... Ornek veriyorum Romanya'ya mi yatirrm yapayim, Almanya'ya mi yatirim yapayim
dersen, Almanya'ya yaparim. Neden derseniz, demokrasinin oturdugu, hukukun oturdugu,

¢eteci ve mafyavari bir devlet olmadig1 izlenimi var bende
demistir. 'Yatirnmei 7' ise se¢ime miidahale edenlerin gelecekte piyasaya da miidahale

edebileceginden dolay1 yatirim yapmayacagini agiklamistir. "Yatirimer 9';

... Demokrasinin olmadig1 bir iilkede hukuk olmasi da beklenemez. Bu nedenle ileriyi

goremem diye diigiiniiyorum. Parami1 kaybetme ve geri alamama riski oldugunu diistiniirim

s0yleminde bulunmustur.

Bu cergevede konuya olumsuz yaklasan yatirimecilarin genellikle Tiirkiye'de
yatirim agisindan giivensiz bir ortam oldugunu, demokrasinin zayif oldugunu, hukuk

sisteminin aksakliklarin oldugunu diistindiikleri sdylenebilir.

Diger yandan ise, bazi1 yatirimcilar Tiirkiye gibi iilkelerin her ne kadar riskli

olsa da kazang potansiyeli olma olasiligindan bahsetmislerdir. Ornegin 'yatirimer 3';

Bir yabanci olsam kazanca bakarim. Yatirim yapabilirim. Para kazang potansiyeline bakar.
Ulke demokrasisine bakmaz. Gelismekte olan iilkelerde firsatlar var. Orada firsat
kolluyorsam bunu degerlendiririm. Ulkenin segimine, demokrasi diizeyine bakmam. Sadece
demokrasi ile ekonomi yonetimi olsayd: ¢ok agir sartlarda demokrasi olmayan Cin gibi

iilkeler ¢ok geride kalirdi. Olay sadece demokrasi degildir

demistir. "Yatirime1 4' ise, bu durumun gelip gegici oldugunu ve firsat olusturduguna

vurgu yapmistir.
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Konuya olumlu yaklasan yatirimcilar Tiirkiye gibi iilkelerde boyle durumlarin
firsat olusturdugunu, bu firsatlarin degerlendirilmesi gerektigine vurgu yapmislardir.
Konuya bu cerceveden yaklasilirsa; yabanci yatirimcilarin Tiirkiye gibi tlkelerde
yakaladiklar1 firsatlari, demokrasi sistemi gelismis lilkelerde yakalayamadiklari igin
bulundugu soylenebilir. Bu durum Tirkiye'de yabanci yatirimcilarin gercekten
yatirrm mi yaptiklari, yoksa kisa siireli firsatlar1 degerlendirmek amaghh mi
bulunduklar1 ya da pay piyasalarinda piyasa yapici olarak Borsa Istanbul'u domine
mi ettikleri konusunu tartismaya agmaktadir. Ornegin Tiirkiye'de yabancilarin
agirlikli bulundugu banka hisseleri, doviz bazinda uzun yillardir yatirimcisina zarar
ettirmektedir. Bu durumda yabancilarin Tirkiye'de tamamen yatinrm amaclh
bulunduklar1 6n goriilemez. Ancak Tiirkiye'de olusan kisa donemli firsatlar

degerlendirdikleri ve piyasay1 domine ettikleri sdylenebilir.

Dolayistyla gilintimiizde Tiirkiye, bireysel yatirimcilarin bakis agisiyla ya
yatirim yapilamaz bir iilkedir ya da yatirim i¢in demokrasisi gelismis iilkelere kiyasla
firsatlarin daha ¢ok oldugu bir iilke konumundadir. Bu tiir firsatlarin kisa vadeli
degerlendirilmesi Tiirkiye ekonomisi i¢in zararlidir. Firsati degerlendiren yatirimei
muhtemelen kisa siireli parasim1 Tiirkiye'de tutacak ve kazancini aldiktan sonra
yeniden yatirnm yapmak icin yeni firsatlar bekleyecektir. Bu anlamda yabanci
yatirrmcinin Tiirkiye'de istikrarli ve kalici yatirim yapmasi, derinlemesine miilakat

yapilan yatirimeilar agisindan mantiksiz kabul edilecektir.
4.9.2.4. Tiirkiye Yabanc1 Yatirimcilar i¢in Firsatlar Ulkesidir

Benzer haberlerin yabanci iilkede ¢ikmasi durumunda, bireysel yatirimeilarin o
tilkede yatirnmi bulunuyorsa, yatirim davranislart hakkindaki disiinceleri

degerlendirildiginde; yabanci iilkede sifirdan yatirim yapmakla, dnceden yatirimi

oldugu durumda yatirimlarini yonlendirme bigimleri kismen ayrigsmaktadir.
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Dort yatirime1 en az zarar ile ¢ikmanin yollarint arayacagini belirtmektedir.
Ornegin 'Yatirime 2
"... Bence akilli yatirnmcinin bdyle haberlerin siirekli dolastig1 bir iilkede yatirim yapmasinin
olanaksiz oldugunu diistintiyorum"

demistir. Bu ciimleden kisa vadeli firsatlarin bu tiir iilkelerde degerlendirilebilecegi,
ancak uzun vadeli yatirim yapmanin dogru olmadig: diisiincesi ortaya atilabilir. Ayni

yatirimci devaminda;

Onceden yatirrmim olsaydi ¢cekerdim. Ancak bu tiir seyler firsattir diyerek o anki psikolojiye

gore degisir ama akilli bir insan parasini kaybetmek istemez

demistir. Yine benzer bigimde firsat gorerek degerlendirme istegi bulundugu ortaya

cikmaktadir. 'Yatirimer 2' ayrica Tiirkiye'de yonetimle ilgili sorunlardan bahsederek;

... Diistinebiliyor musunuz iki {i¢ ayda bir bir iilkenin merkez bankasi baskani degisiyor.
Hakimler savcilar bir bakiyorsunuz yer degistirmis. ... Borsa ile alakali diisiiniirsek, bu tip
haberlerin borsada ne kadar calkanti olusturdugunu ¢ok yakin zamanda gordiik. Borsa iki
giinde 20.000 puan diisti. Neden diistii? Boyle giivenilir iilkelerde merkez bankasinin
baskani gérevden hemen alinabilir mi? Yerine konulup bir ay sonra yeniden degistirilir mi?
Boyle bir sagmalik var m1? Bana garip geliyor. Bu tip seyler borsay1 bir anda kaos haline

getiriyor. Dolar bir anda ytizde 10 ¢ikt1. Ben gecen yil 10 giinde 500 bin lira para kaybettim

aciklamasint yapmistir. Yatirrmciin sdylemi ele alindiginda, borsadaki kisa siireli
sert hareketlerin firsatlar da olusturdugu ve firsatlar1 degerlendirenlere kisa siirede

biiylik kazanclar sagladigi durumu ortaya ¢ikmaktadir.

Bu tiir haberleri firsat olarak goren yatirimcilar ise bunu firsat olarak
degerlendirip borsada alimlarini arttiracaklarindan bahsetmektedir. Ornegin

'Yatirimei 5"

... mesela diyelim Istanbul'u yine érnek veriyorum, Istanbul'da diyelim bir kere oldu, secim

iptal edildi. Tekrar oldu. O secimden sonra tekrar borsa yiikseldigi icin ben belki yabanci

iilkede firsata ¢evirirdim. Diistiigiinde belki ekleme yapardim. Bunu firsat olarak gériirdiim
demistir. "Yatirimci 9' ise;

... Nakit param olsaydi hatta daha fazla alim yapabilirdim. Bizim genel olarak belki
huyumuzda vardir, zararda olmus olsam da, ¢ok diismiis oldugunu hissedersem, gerek
duygusal sebepler, gerek aciklayamadigim psikolojik nedenlerden dolayr mutlaka alima

girerdim diye diislinliyorum

demistir. Ayrica 'Yatirimei 3' benzer bigimde;
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Dedigim gibi iste demokrasi diizeyi ile ilgili degil, o an firsat varsa arttiririm, firsat
gormilyorsam konjoktiirel duruma gore, o sektdrdeki duruma gore arttirir veya azaltirim.

Beni o siire¢ hi¢ etkilemez

yorumunda bulunmustur.

Dolayistyla konu, kiigiik yatirimcilarin, Tiirkiye'deki yabanci yatirimcilara
bakis acis1 ¢ercevesinde tartisildiginda, Tirkiye, uzun vadeli yatirim agisindan riskli
bir iilkedir. Ancak Tiirkiye'de kisa vadeli firsatlar da siklikla olusmaktadir. Bu tiir
firsatlar1 biiylik yabanci yatirimcilarin degerlendirdigi diisiiniilmektedir. Bu noktada

Prof. Dr. Erhan Aslanoglu'nun;

... Ozellikle hisse senedi piyasasinda saniyeler igerisinde ¢ok biiyiik alim satimlar yapiltyor
ve biiylik kazanglar elde ediliyor. Dolayisiyla kii¢iik yatirnmcilarin burada boyle bir sey

yapmas1 miimkiin degil. Hatta bilgiye 6nceden erigse bile yapabilir mi onu bilmiyorum

sOylemi, kiiciik yatirnmcinin borsada onemli olabilecek bilgiye onceden erigmesi
halinde dahi firsat1 degerlendirmesinin zor oldugu goriisii 6nem kazanmaktadir. Bu
baglamda Tiirkiye'de hisse senedi piyasalarinin kii¢iik yatirimciya olumlu oldugu

sOylenemez.

Borsa Istanbul'un son yillardaki verilerine gore yabanci yatirimer oranlari
azalmaktadir. Borsa Istanbul'da bazi haftalar yabanci yatirimcilarin giris yaptigi
goriilmektedir. Ancak oOzellikle 2018 yilindan bu yana, daha ¢ok yabanci
yatirimcilarin ¢ikis yaptigi verilerle ortadadir. Bu baglamda yabanci yatirimcilarin
kisa vadeli firsatlardan yararlandigt ve uzun vadeli yatirim igin pay piyasasinda
bulunmadiklar1 s6ylenebilir. Ayrica yapilan goriismeler 15181nda degerlendirildiginde,
yabanct yatirimcilarin profesyonel olduklar1 géz oOniine alinirsa, Tiirkiye'de

firsatlardan yararlanarak karl ¢iktiklari diigiiniilebilir.

4.9.2.5. Tiirk Liras: Kiiciik Yatirimci Acisindan Giivenilmezdir

Yatirimcilara daha once Tiirkiye'de hi¢ borsa yatirimi yapmamis oldugu

varsayimiyla, bu tiir olumsuz siyasal haberleri gordiikten sonra borsaya girip
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girmeyecekleri hakkindaki diigiinceleri sorulmustur. Bu sorunun sorulmasindaki esas
amag, bulunduklar1 yatirim pozisyonlarindan pismanlik yasayip yasamadiklarini

netlestirmektir.

Dért yatirimer net bigimde hig girmeyecegini sdylemistir. Ornegin 'Yatirrmei 1';
... Ben borsaya simdi de girdigime pismanim. Ben en yiiksek faiz nerede var, onlarda
dolagirdim. Borsaya girmezdim. Ben gelismis iilkelerin borsasmin daha istikrarli olacagini
diisiinliyorum. Orada bir hisse se¢imi daha kolay olur. ... Bizde sirketler denetlenmiyor.

Sirketlerin pek ¢cogu her sene bedelli agikliyor. Kiigiik yatirimeidan gidiyor

demistir. S0z konusu yatirimer gelismis ilkelerin borsalarinin daha giivenilir,

denetlenebilir ve istikrarl oldugunu diisiinmektedir. Benzer bigimde "Yatirimci 2';

Ben eger yatirim yapmamis olsam boyle haberler var. Devamli oluyorsa ben kesinlikle
yatirim yapmazdim. Ben simdi 6rnegin 10 lira para koydum, neden yarin sekiz lira ya da
dokuz lira olarak geri alayim? Simdi de diyorlar ki altinlarinizi bozdurun. Tamam
bozduralim, daha 6nce insanlar bozdurdu parasini, ne oldu? Dolar dokuz liraya gitti"
demistir. Ayrica 'Yatirimci 7' benzer yorumda bulunarak; "Borsaya girmezdim. Altina
yonelirdim. Giivensiz bir ortami altin sever. Dolayisiyla altina yonelirdim. Elimde maddi bir

varlik tutmanin daha avantajli oldugunu diistiniirdim

demistir. Bu anlamda Tirkiye'de borsaya olumsuz bakan kisiler, sorulmamasina
ragmen, genellikle paralarin1 Tiirk Lirasi'nda nakit olarak da tutmayacagini
sOylemistir. Haberlerde siirekli glindeme gelen Tiirk Liras1 kur oynaklig1 bireylerin
hafizasinda keskin bicimde yer etmektedir. Dahasi, boyle diisiinen kitle Tiirk
Lirasi'na genellikle glivenmemektedir. Hatta altin para biriminin faiz gibi bir reel
getirisi olmamasina ragmen altina vurgu yapmaktadirlar. Normal sartlar altinda para
birimleri, diger para birimleri karsisinda deger kazanabilir. Ancak Tiirkiye'de
yerlesmis algi, para biriminin siirekli deger kaybetmesi olmustur. Bu gercevede

bireysel yatirimcilarin Tiirk Lirasi'na net olarak giivenmedigi sdylenebilir.

Bu tiir haberler karsisinda sifirdan yatirim yapma karar1 alabilecek
yatirimeilarin goriisleri birbirinden kismen farklilagmustir. Ornegin "Yatirimer 10'
borsaya temkinli olarak girecegini soOylerken, 'Yatirimci 9' piyasanin diisiisii

nedeniyle kesin olarak girecegini belirtmistir. Ancak 'Yatirimci 9'un;
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... Ben milli duygularimla para kaybetmeyi géze alirrm muhtemelen. Ornegin birisi dese ki,
'bu ay maasinizin %50'si kesilecek, ne i¢in?, silahli hava araci ve insansiz hava araci i¢in
harcanacak' demis olsa, muhtemelen benim gibi Tiirkiye'de bir¢ok kisi maagmin yarisini
vermeye razi gelir diye diigiiniiyorum. Ben yatirimlarimi gézden ¢ikarttigim para olarak

gorilyorum
soylemi, yatirimlarint duygulariyla yaptigini, mantikli bir sekilde yatirim
yapmadigini ortaya koymaktadir. Bu anlamda paranin her zaman rasyonel oldugu
varsayilirsa, "Yatirimer 9'un sdyleminin genellestirilmesi miimkiin degildir. Diger

yandan 'Yatirime1 6';

Bunlardan aslinda ¢ok da etkilenmem. Milli iradeye darbe sdylemleri siirekli oldugu icin
artitk bizim i¢in olagan bir hale geldi. Ben sirketlere yatirnm yapiyorum yani. Sirketin
durumu iyi midir, degil midir? Siyasi krizler tabi ¢ikiyor ama elimden geldigi kadar kendimi
onlardan soyutlamaya g¢alisiyorum. Tiirkiye'de yatirim karart alirken bu tiir haberlerin ¢ok

etkili oldugunu diistinmiiyorum

demistir. Bu soylem ise Tiirkiye'de siklikla siyasal krizlerin ¢ikmasi nedeniyle
piyasalarin buna alistigint ve artik piyasalarin ¢ok fazla olumsuz tepki

gosteremedigini ortaya koymaktadir.

Bireysel kiigiik yatirimcilarin yine benzer bicimde Tiirkiye'de hisse senedi
piyasalar1 konusunda, yatirnm yapmak yerine firsatlar1 degerlendirmek tarzinda bir
diistinceleri oldugu goriilmistiir. Bu anlamda demokrasinin tam oturmadig,
medyanin liberal demokrasilerdeki dordiincii giic gorevini yerine getirmedigi bir
serbest piyasa ortaminda bireysel yatirimeilarin diislinceleri, yatirim yapmak yerine,
firsatlar1 degerlendirmek bigiminde olmaktadir. Bu baglamda, Tiirkiye'de uzun vadeli
yatirim yapmanin da yiiksek risk barindirdigi disiiniilmektedir. Tirk Lira'sinin
stirekli deger kayb1 bu durumu daha da tetiklemektedir. Pay piyasasina Tiirk Lirasi

yatirim yapmak, risklerin daha da artmasina neden olmaktadir.

4.9.2.6. Borsa Istanbul'da Kiiciik Yatirime1 Zarar Etmektedir

Benzer haberlerin Tirkiye'de oldugu durumda, bireysel yatirimcilarin

Tiirkiye'deki yatirnm davraniglari hakkindaki diisiinceleri soruldugunda, sadece bir
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yatirimer  zarar ederek c¢iktigimi belirtmistir. Ornegin 'Yatirrmer 7' Istanbul

Biiyiiksehir Belediye Baskanlig1 se¢cimleri tekrar1t doneminden bahsederek;

Ilk baslarda zararimi dengelemek i¢in daha ok alim yaptim. Ancak baktim isler daha kétiiye
gidiyor, olaylarin devaminda daha da kaos ¢ikabilir diislincesiyle elimde bulunan paylarin
%S50'sini satmistim. Hatta bazi durumlarda c¢ok giivendigim pay senetleri vardi. Onlarda
tamamen satarak ¢ikmigtim. Mesela devlet eliyle idare edilen sirket hisselerinin hepsinden

¢ikmistim
demistir. Yatirimet, 6zellikle kamu tarafindan isletilen sirketlere daha ¢ok giivensizlik
duydugunu acgiklamistir. Son yillarda Tiirkiye'de Tiirk Hava Yollari, Aselsan,
Halkbank, Vakifbank gibi kamu tarafindan isletilen koklii kurumlarin hisse degerleri,
benzerlerine nazaran, defter degeri baz alindiginda olduk¢a ucuz seviyede
bulunmaktalar. Bu durum, giinlimiizde yatirimcilarin siyasal iktidara giiven

duymadigin1 géstermektedir.

Goriigiilen diger yatirimcilarin biiyiik bir kismi, bu tir durumlarda nakit
paralar1 bulundugunda ya daha fazla hisse senedi alimi yapiyorlar ya da hi¢

dokunmadan zararin geri ¢ikmasini bekliyorlar. 'Yatirimei 8';
"Ben zaten piyasa icerisindeysem ve hisselerim diismiisse, bu olaylar neticesinde beklemeyi
tercih ederdim. Hemen ¢ikmazdim. Piyasanin verecegi tepkiye ve tepki sonrasindaki
hareketine bakardim. Bazen fiyatlar ¢ok ucuzluyor, piyasada ¢ok ucuz algisi olusuyor.
Yabancilar da bunu manipiile ediyor ve fiyatlar yukar1 gitmeye basliyor. Bu kadar kotii
ortamda neden fiyatlar yukar1 gitmeye basliyor diye diisiiniyorsun. ... Mesela Garanti
Bankasi hissesi 2008 yilindan beri ayni fiyatta. Hatta dolar bazinda diisiiniildiigiinde
yatirimcilart ¢ok ciddi para kaybetti. Bu isler Tiirkiye'de uzun vade yatirimlar igin ¢ok
biiylik sikinti. Kimse Tiirkiye'de uzun vade parasini tutmay: diisiinmiiyordur. Tiirkiye'de
paray1 uzun vadeli tutmak igin goziiniin kara olmasi lazim. Tiirkiye'de uzun vadeli bekleyen

herkes 2008 yilindan beri zarar ediyor

demistir. Bu sdylem benzer bicimde Tiirkiye'deki hisse senedi piyasalarinda uzun
donemli yatirim yapmanin kazan¢ saglamadigini, kisa vadeli firsatlarin

degerlendirilmesinin daha kazangl oldugunu gostermektedir.

Diger yandan, yatirimcilarin yanitlar1 baz alindiginda genellikle zararma hisse
satmadiklar1 ortaya ¢ikmistir. Ancak firsatlar1 gordiikleri ve degerlendiremedikleri de

goriilmektedir. Bu noktada, Tiirkiye'de hisse senedi piyasasinda bireysel kiigiik
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yatinmcilarin zararda bekledikleri, zararlar1 ciktiginda ise genellikle hisselerini
sattiklar1 bulgusuna ulagilmistir. Fakat firsat gordiiklerinde, ellerinde nakit para varsa
yine alim yaparak zarar maliyetlerini diislirdiikleri, alim yaptiklar: fiyata gelince veya
cok az kazan¢ saglayinca hisselerini sattiklart goriilmiistiir. Dolayisiyla kiigiik
yatirnmcilarin  haberlerden etkilendikleri, olusan firsatlar1 degerlendiremedikleri,
uzun donemde ise 1yi bir kazan¢ saglayamadiklari, hatta yabanci para cinsinden

diisiiniildiiglinde zarar bile ettikleri soylenebilir.

Son yillarda Borsa Istanbul, benzer iilkelerin borsalarina gore oldukca kotii
performans sergilemistir. Bu anlamda Tiirkiye'de borsa yatirnmcisi, Amerikan dolari
ve altin gibi yatirimlarin gerisinde kalmigstir. Tiirkiye'deki yiiksek enflasyon goz
ontine alindiginda, yerli yatinmcimin Tiirk Lirasi ile yatinm yaptig1 takdirde zarar
etme olasilig1 yiiksektir. Her ne kadar bireyler zarar durumunda hisse satis1 yapmasa

bile, kazangl olduklarini sdylemek zor bir ¢ikarim olacaktir.

4.9.2.7. Medya Fiyat Balonlar1 Olusmasina ve Ekonomik Krizlerin

Biiyiimesine Katki Saglamaktadir

Bireysel yatirimcilara Tiirkiye'deki medyanin borsaya etkileri hakkinda
diisiinceleri sorulmustur. Goriigiilen yatirimcilardan sekiz kisi medyanin borsaya
etkisi oldugunu diisiinmektedir. Ornegin 'Yatirimci 6', siyasi haberlere karsi borsanin
olumsuz durumu yeterince fiyatladigini, olumlu bir seyler olursa olumlu
etkileyecegini dusiindiiglinii belirtmistir. "Yatinmci 3' ise biiyiikk yatirimcilar
acisindan konuya yaklasarak, onlarin haberlere bakmak yerine, gercekliklere gore

hareket ettigini ve bu nedenle etkilemedigini diislindiigiinii agiklamistir.

Medyanin borsayi etkiledigini diisiinen 'Yatirimci 8';
Ben hem etkiledigini hem de bilerek manipiilasyon yaptiklarini disiiniiyorum.
Manipiilasyonu hem medya hem de devlet yetkilileri yapiyor. Medya yalan haberler
cikartyor veya konu ile ilgili beklentiyi arttirryor. Ornegin bu durum Petkim hissesinde oldu.

Dogalgaz haberleri, ¢cok biiyiik haberler yapildi. Haber ilk 6nce Reuters haber ajansinda
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¢ikt. Dogalgaz rezervi abartildi. Cumhurbagkani1 gemiye bindi, agiklama yapti ve sonrasinda

hisse birden sert diistii. Medya tarafindan beklenti arttirildi. Rakamlar abartildi

demistir.

"Yatirimer 8'in 6rnegi oldukc¢a anlamlidir. S6z konusu dénem dogalgaz kesfi
haberleri medya tarafindan sansasyonel bi¢imde giindeme getirilmistir. Petkim ve
Tipras gibi enerji alaninda yatirim yapan sirket hisseleri sert yukari ¢ikmis, ancak
kesif haberi konusunda Cumhurbaskani agiklama yaparken, ayni hisseler oldukca
sert diisiis gostermistir. Ornegin Israil'de dogalgaz rezervi bulunduktan sonra yedi
sekiz yillik siire¢ sonunda dogalgaz kullanima hazir duruma gelmistir. Bu nedenle
rezerv bulundu gibi bir haber i¢in hisselerin sert tepki vermesi rasyonel degil, medya

etkisi ile duygusal oldugunu gostermektedir. "Yatirimer 8' sdzlerinin devaminda;

... Se¢imlerde de kriz yasanmistir. Ancak basliklara bakarsaniz ¢ok agir. Cok abartiliyor.
Demokrasi igin kotil, kriz ama bir darbe degil. Bu atilan basliklarin agirligi aslinda
manipiilasyonun bir pargasidir. Bu durum piyasay:1 etkiliyor. Bence bunun icin 6zel
calistyorlar. Mesela borsanin diismesini istemiyorlarsa, kotli bir olaydan sonra arka arkaya
olumlu haberler geliyor. — Ornegin Diinya Bankasi siirekli Tiirkiye'nin biiyiiyecegini
acikliyor. Birden bire yurt disindan olumlu agiklamalar gelmeye basliyor. Medya belki
sadece bu haberleri yapiyor ama bunlar, haberlerin igerigi bir algi olugsmasina neden oluyor.

Belki tam tersi agiklamalar gelse tam tersi bir borsa olacak

demistir. Dyck ve Zingales'in yaptiklar1 arastirmada (2003), 1995-2000 yillari
arasinda ekonominin iyi gittigi donemlerde medyanin bu alandaki olumsuz haberleri
vermekte isteksiz oldugu goriilmiistiir. Bu durumun, yatirimcilarda olumu
beklentilerin artmasina yol agtigini ve piyasalarda olusan balon fiyatlamalarin daha
da biiytidiigiinii belirtmislerdir. Ancak 1991, 1995 ve 2001 yillarindaki ekonominin
kotii oldugu donemde ise, arka arkaya siirekli olumsuz haberlerin verildigini ortaya
koymuslardir. Gazeteciler piyasalar olumlu giderken, olumsuz haberlerden
kacinmaktadir. Ancak olumsuzluk durumunda {ist {iste olumsuz haberler
girmektedirler. Dyck ve Zingales bu durumun nedenleri arasinda, gazetecilerin
uzman muhasebe bilgilerinin yetersizligi, sirketler hakkinda olumsuz haber
yapmanin riskleri, haberlerin sirket biiltenlerine veya uzman goriislerine

dayandirilmasi gibi pek ¢ok aksakliklar oldugunu vurgulamiglardir.
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Bu cercevede, eger iilkedeki genel ekonomik durum olumlu gidiyorsa,
gazetecilerin ekonomi alaninda olumsuz haberlere ilgisi olmadig1 sOylenebilir. Her
ne kadar medyanin olumsuzu gostermek gibi beke¢i kopegi rolii olsa da, ekonomi
gazeteciliginde de bu durum s6z konusu degildir. Boylece iilkedeki genel ekonomi
1yl durumdaysa, medya bu durumun iizerine daha fazla olumlu alginin olusmasina
katki1 saglamaktadir. Dolayisiyla medya hem ekonomik gergekliklerden kaginmakta,
hem de olusturdugu algi neticesiyle, piyasada ger¢ek olmayan sisirilmis fiyat
balonunun olugmasina katki saglamaktadir. Olusan sisirilmis fiyatlar ise belirli bir
donem sonra reel ekonomik gercekliklerle kargilasmakta ve biiyiilk ekonomik
krizlerin yasanmasina neden olmaktadir. Ayrica ekonomik krizlerin bedelini
genellikle iicretli calisan kesimler 6demektedir. Bunun en net 6rnegi 2008 yilinda
yasanan konut balonu krizidir. Bu baglamda medyanin ekonomik krizlerin
biiyiimesine katki sagladigi, glinlimiizde yurttaslarin yararindan ziyade, sirketlerin
yararina igerik olusturdugu, dahasi, yurttaglarin zarar etmesine neden olduklari
vurgulanabilir. Bu arastirmanin bagligi tam olarak bu noktadan tartisilabilir. Medya,
bulundugu kosullar nedeniyle isteyerek ya da istemeyerek, dolayli ya da dogrudan

bireysel kiigiik yatirimcilarin zarara ugramasina neden olmaktadir.

4.9.2.8. Medya Bireysel Yatirnmcilar: Etkilemektedir

Bireysel yatirimcilara haberlerin kendi yatirimlarii etkileyip etkilemedigi
soruldugunda yedi yatirimeci etkiledigini belirtmistir. Iki yatirimei etkilemedigini
belirtmistir. S6z konusu iki yatirimcidan birisi genelde hisse satis1 yapmadigini,
parasini faize yatirmamak i¢in borsada birikim yaptigini agiklamistir. Diger yatirimci
ise kendi goriislerine gore hareket ettigini, politik diizeyden farkli yaklastigini ve
paranin aktig1 yone hareket ettigini agiklamistir. Soru sorulmayan 'Yatirimer 10

baska bir soruda;

... Televizyonda ise ekonomi alaninda uzman olan ve yorum yapan insanlari dinliyorum.

Onlarin soyledikleri ister istemez benim yatirimlarimi etkiliyor

114



demistir. Dolayisiyla sekiz yatirimci medyanin yatirnmlarina etkisi oldugunu

belirtmistir.

Haberlerin kendi yatirimlarina olumlu etki ettigini belirten "Yatirimei 9';

Kesinlikle etkiliyor. Beni olumlu etkiliyor ama baska insanlar1 olumsuz etkiledigini de
diisinmekteyim. Mesela su an A Haber kanalini izliyorum, her sey giillik giilistanlik
geliyor. ... Ben de Aselsan hissesine olumlu bakiyorum. Ancak yatirimlarim para

kazandirmiyor
demistir. Yatirnmcinin sdyleminde geligki barinmaktadir. Daha 6nce "Yatirimer 9'un
milli duygularla yatinm yaptigi goriilmiistii. Dolayisiyla 'Yatirnrmer 9' kendi
yatirimlarini duygusal gerceklestirdiginin bilincindedir. Para kaybetmeyi de milli
duygular1 nedeniyle géze almaktadir. Bu nedenle 'Yatirimct 9'un sdylemi rasyonel

olarak kabul edilemeyecektir.

Diger yandan "Yatirimer 1';

Haberler beni tabii ki etkiliyor. Olumsuz haberler borsayr da olumsuz etkiliyor. Simdiki

aklim olsa ben borsaya hi¢ girmezdim. Kapisindan dahi gegmezdim
sOyleminde bulunmustur. Bu baglamda yatirimcmin olumsuz etkilendigi anlami

¢ikmaktadir. 'Yatirimer 2' ise;

Fazlastyla etkiliyor. Bence su an teknoloji caginda oldugumuz i¢in medyanin iilkeler
iizerinde anormal derecede baskisi var. Medya bugiin istedigini oldiiriip, istedigini

diriltebiliyor. Ancak 6zgiirler mi? Degiller. Su an Tiirkiye'de medya 6zgiir degil
demistir. Yatirime1 medya i¢in oldukga sert sdylemde bulunmustur. 'Yatirimei 6';

Etkiliyor. Mesela ben Amerika'da yatirim yapamadigim igin Tiirkiye'de yatirim yapiyorum.
Ciinkii Ingilizcem yeterli olmadig1 icin Amerika'daki firmalarin faaliyet raporlarmi
okuyamiyorum. Elimde imkan olsa, aymi bilgileri elde edebiliyor olsam belki Tiirkiye'de

yatirim yapmazdim

demistir. Glinlimiizde siklikla tartigilan konulardan birisi de beyin gociidiir. Bu
cercevede diisiiniildiigiinde, eger Tiirkiye'de egitim seviyesi nitelikli bir sekilde
yiikselirse, ancak demokrasi, hukuk gibi alanlarda sorunlar giderilmezse, gelecegin
bireyleri yurt disindaki yabanci firmalara yatirim yapacak ¢ikariminda bulunulabilir.
Ayrica kaliteli egitim almis bireylerin muhtemelen yurt disina gitmek istegecegi,

gelismis iilkelere katma deger saglayacagi varsayimmi ortaya atilabilir. Bu durum
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Tiirkiye'nin bir sarmala girerek; ekonomik, politik, hukuksal gibi bircok alanda daha
fazla geri kalmasmma neden olacaktir. Ana akim medya konusuna vurgu yapan

'Yatirimci 5';

Ben Tiirkiye'de televizyondan veya internetten haberleri takip etmiyorum. Tiirkiye'de yanh
olmayan medya gormiiyorum. Ben su an kendi haberimi kendim yapiyorum. Twitter'da takip
ettigim son dakika olarak ekonomi haberleri olsun, giindeme oturan konular olsun, bunlari

bir anda paylasan sayfalar var. Onlar1 takip ediyorum

diyerek, ana akim medyay1 suclamistir. Giinlimiizde 'Z' kusagi olarak tabir edilen
kesimin haberleri daha ¢ok sosyal medyadan takip ettigi, televizyon, gazete gibi ana
akim medyay1 daha az takip ettikleri bilinen bir gercektir. Bu anlamda, gelecekte
cokuluslu sosyal medya sirketleri pazara egemen olacak, ulusal ana akim medya ise
giderek daha fazla deger kaybedecektir. Bu durumun en 6nemli faktorii ekonomidir.
Ancak ana akim medyanmn yanl igerik {retimi de, bireylerin kendilerinden
uzaklagmasini hizlandirmaktadir. Gelecekte ana akim ulusal medyalarin giderek daha
da azalacagi, ¢okuluslu medya sirketlerinin pazara egemen olacagi, bu anlamda

tekellesmenin kagiilamaz oldugu net bicimde 6n goriilmektedir.

4.9.2.9. Medya Bireylerin Hisse Senedi Secimlerinde Etkilidir

Bireysel yatirimcilara, hisse senedi se¢imlerinde medyanin etkisi hakkindaki
diisiinceleri sorulmustur. Bu soruya sadece 'Yatirimci 3' net olarak etkiledigini

sOylememistir. "Yatirimer 3' disinda kalan dokuz yatirimci etkiledigini belirtmislerdir.

Ornegin "Yatirime 2' bireylerin yatirim davranigini elestirerek;

Mutlaka insanlarin zihninde belirli algilar olusuyordur. Borsa o kadar garip ki birileri bir algi
yapiyor. O algmin pesine biitiin millet diisiiyor. Sonra o algiy1 yapan bile yaptig1 alginin dogru
oldugunu diisiinliyor. Yalan bir haber bir anda birilerinin bir tarafa ydnlenmesine neden
oluyor. Bir de bizim insanlarimiz tez canli. Bagka iilkelerde insanlar borsaya yatirim araci
olarak para yatiriyor. Tiirkiye'de insanlar ben 10 koyayim, 10 giin sonra 20 olarak alayim diye
bakiyor. Insanlar ¢cabuk zengin olmaya calistyor. Tiirkiye'de ¢cabuk zengin olabilirsin ama ayni

zamanda ¢ok ¢abuk batabilirsin
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demistir. Bu anlamda bireylerin yatirim davranislar1 da elestirilebilir. Bu durumun
ana sebepleri icerisinde finansal okur yazarlik ve medya okur yazarligi eksikligi

bulunmaktadir. Diger yandan sosyal medya etkisine deginen "Yatirime1 4' ise;

Bir hisse sosyal medyada ne kadar ¢cok konusulursa ben o hisseden o kadar ¢ok uzaklagirim.
Bunun tecriibesini edindim. Ancak etrafimda yeni yatirnmcilar var. Yeni borsaya girenler
kesinlikle buna gore hareket ediyorlar. ilk girdigim zamanlarda takip ediyordum ama
sonradan hep tersini yaptim. Ancak ilk basladigimda ben de bu sekilde basladim. Yeni

baslayanlarin %90'1 aynidir. Benim etrafimda 10 kisi varsa dokuzu bu sekilde baglamistir
aciklamasini yapmistir. Yine sosyal medya konusuna deginen '"Yatirimci 10';

Tabi etkiliyor. Mesela sosyal medyada bazi kisilerin belli oranda takipgisi var. Simdi bir

hisse bir fiyata gelmistir, diistii al diye sinyal veriyor. Alin dedigi zaman zaten o hisse ister

istemez alim ¢ok oldugu icin belli bir sekilde yukariya gidiyor. Oneri verenlerin zaten elinde

mutlaka o hisse vardir. Onlar belirli bir yerde kendi istedikleri yere gelince satiyorlar, belli

bir yerde diisiince aliyorlar. Bu diizen boyledir

demistir. 'Yatirimel 9'da sosyal medyaya vurgu yaparak;
Kesinlikle etkiliyor. Bugiin mesela Twitter'a baktigimda bir hisse senedi ¢ok konusuluyorsa
ve temelinin saglam oldugunu diisiiniirsem kesinlikle yatirim yaparim

sOyleminde bulunmustur. 'Yatirime 6' ise;

Sosyal medyadan etkilenip yatirim yapanlar ¢ok oluyor. insanlar ne oldugunu bilmedigi
firmalarin reklamlarindan etkilenip alim pozisyonuna gegiyorlar yani. Bunlar bence
tehlikeli. Bir tek kaynaktan manipiilasyon amagli iiretilmis haber de olabilir. Kisileri ciddi

zarara ugratabilir

diye sdylemde bulunmustur. Sosyal medyay1 eski ile yeni donem arasinda kiyaslayan

'Yatirimei 5"

... Ornegin ben bir hisse aldim, sosyal medyada yorumlarmi okuyorum. Diyorlar ki, bu hisse
ylikseliyor demek ki bir beklenti var. Ancak eskiden Oyle degildi. Eskiden haber gelirdi
yiikselirdi ve beklenti karsilanirdi. Ancak simdi haberden 6nce beklenti karsilaniyor. Haber
gelince diisiiyor. Gegmiste medya etkisiyle hisse seg¢iyordum. Ancak simdi insanlarin sosyal
medyadaki yorumlarini daha ¢ok 6nemsiyorum. Beni simdi sosyal medyadaki yorumlar daha

cok etkiliyor
demistir. Sosyal medya konusuna deginen uzmanlardan Ferhat Polat;

... Ayrica bunun sosyal medya ayag1 var. En ¢ok dikkat edilmesi gereken yer bence sosyal
medya. Yapilan uyarilarda en c¢ok atifta bulunulan yer sosyal medya mecralari. Bireylerin

act1g1 ve tavsiye verdikleri birgok Youtube kanali var

demistir.
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Tiirkiye'de son yillarda bireysel kiigiik yatirimcilar sosyal medyay: siklikla
kullanmaktadir. Sosyal medya mecralarinda belirli hisse tavsiyeleri verildigi
goriilmektedir. Tavsiye edilen ve endekste agirligi cok diisiik olan kiiciik firmalarin
hisselerinin hizla yukar1 ¢iktig1 verileri bulunmaktadir. Hatta bazi hisselerin kisa
stirede 20-30 misli yiikseldigi goriilmiistiir. Ancak reel olarak sirketin dyle bir degere
ulagsmas1 mantikli goériilmemektedir. Sosyal medya igerikleri ile bireyler belirli
hisselere yonlendirilerek fiyatlarin sisirildigi soylenebilir. Bu noktada ana akim
medya ile sosyal medya kiyaslanirsa, elbette ana akim medya gii¢lii olmayan bir
sirket ile ilgili agik agik 'al' tavsiyesi veremeyecektir. Boyle bir durumda etkinin
sosyal medyadan daha biiyiik olacagi neredeyse kesindir. Ancak ana akim medya
belirli hisse senetlerini daha fazla giindemde tutarak, haber glindemini belirledigi
diisiiniilebilir. Ornegin, "Tiirkiye'de Ekonomi Temali Yaymn Yapan Televizyon
Kanallarmin Borsa Istanbul'da Islem Goren Sirket Hisselerinin Giindemini
Belirlemesine Yonelik Bir Inceleme" adli calisma yapan Isleyen'in (2021)
bulgularina gore, haber medyasinda BIST 100 sirketlerinden 10 sirket %40,9
oraninda yer almis, 52 sirket %59,1 oraninda yer almis, 38 sirkete ise hi¢ yer
verilmemistir. Benzer bigimde ABD'de yapilan bir arastirmaya gore (Theil, 2013),
ABD'de yayin yapan ABC, CBS, NBC ve Fox News televizyonlarmin yayimladigi
8.078 adet ekonomi haberlerinin igeriginin ekonomi haberlerinde 44 sirketin %50
oraninda yer aldigi, Nasdaq teknoloji endeksi icerisindeki 100 sirketten Apple,
Google ve News Corp. sirketlerinin %72 oraninda yer aldigi, kalan 97 sirketin %28
oraninda yer aldigi, S&P500 endeksinde yer alan 10 sirketin %50 oraninda yer
aldig1, 490 sirketin ise kalan %50 bi¢iminde yer aldig1 tespit edilmistir. Sirketlerin
cok gelir elde etmesi, biiyiikliikkleri gibi kavramlar nedeniyle medyada giindeme
geldigi diisiiniilse dahi, ayn1 ¢alismada, Cargill isimli tarim sirketinin, Google, Coca-
Cola ve McDonald's sirketlerinin toplamindan daha ¢ok gelir elde ettigi, fakat
medyada sadece bir kez glindeme geldigi goriilmiistiir. Benzer ¢aligmalar Almanya
ve Ingiltere'de yapilmis, benzer bulgulara ulasilmistir. Dolayisiyla ana akim medya

belirli sirketleri daha fazla giindemde tutarak yurttaslarin ilgisini ¢ekmesine neden
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olmaktadir. Ustelik ana akim medyada yer alan yatirrm sirketleri uzmanlari siklikla
konusmaci olarak yer almaktadir. Bu uzmanlarin sahip olduklar1 veya calistiklari
sirketlerde kendi yatirnm portféyleri bulunmaktadir. Ayrica baz1 sirketler hakkinda
yatirnm tavsiyeleri vermektedirler. Bu baglamda uzmanlarin bakis acgilarinin da
tarafsiz olacagi sOylenemez. Bu cercevede ana akim medyada gazetecilerin uzman
muhasebe bilgisine sahip olmasi ve igeriklerini yurttaglarin yararina yapmasi tavsiye

edilmektedir.

4.9.2.10. Egitim Sistemi Kiiciik Yatirnmcilar Icin Onemlidir

Arastirma kapsaminda ornek olay olarak ele alinan Istanbul Biiyiiksehir
Belediye Baskanlig1 se¢imlerinin tekrar edilmesi kararindan dort yatirimer olumsuz
etkilendigini sOylemistir. Bagka dort yatirimcer ise kisa vadeli, giinliik alim satim
yapmaklarini, uzun vadeli yatirirm yaptiklarini, dolayisiyla béyle durumda da satis

yapmadiklarini sdylemislerdir.

Bu konuda "Yatirime1 7';

Kesinlikle etkiledi. Portfoyiim o donem yaklasik %35 oraninda deger kaybetti. Buna borsa
tabirinde kol kesmek diyoruz. Kol keserek zararina g¢iktigim hisse senetleri oldu. Bende
sOyle bir hava olustu. Bunlar se¢imi kaybettiler. Fakat ikincisinde kaybetseler bile bunu
teklif etmeyecekler. Hatta ¢evremde konustugum insanlarda i¢ savas mi ¢ikacak diye
diisiince olustu. Boyle sdylentiler de olusmustu. Bu durum bir yatirimciy1 korkutan en biiyiik
etkenlerden biridir. Beni ¢ok korkutmustu. Bu papaz olay1 bir, ikincisi bu se¢im olay1 ve
iiclinciisii de yakin zamanda merkez bankasi baskaninin goérevden alinmasi beni ¢ok
etkilemisti. Bu donemde de elimde tuttugum menkul kiymetlerin ve paylarin yar1 yariya yok

olabilecegi diisiincesiyle satig emirleri vermistim. Yani beni 6yle bir olumsuz etkilemisti

demistir. 'Yatirimcit 7'nin sdylemi, medya haberlerinin sansasyonel olarak
sunulmasindan kaynaklandigini géstermektedir. Hatta i¢ savas mi ¢ikacak diye bir
diistince olusmasi, ancak nihayetinde herhangi bir sorun yasanmamasi, bireylerin
haberleri yorumlama bi¢iminden kaynaklandigini gostermektedir. Ayrica haberlerin
cercevelenme bigimi de bireylerin haberleri algilama durumunu etkilemektedir. Bu

anlamda, toplumda medya okur yazarliginin gelismesi oldukca 6nemlidir.
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Ornegin 'Yatirime 4';
Ben o donem kér edemedim ama maliyetime yakin yerde zarar kestim. Aslinda Tiirkiye'de
yatirim yapmak bana gdre degil. Ben bilango okumay1 seviyorum. Az ¢ok kendi ¢capimda
grafik okuyabiliyorum ama ne zaman bunlar1 yapsam tam tersi oluyor. ... Mesela daha iki
saat Once bir arkadasimla goriistiim. 20'lerden maliyetle bir kagidi almis, kagit bir liralara
diismiis. O kagida inanmis. Sosyal medyadan insanlar bu kagit gidiyor, ucacak, yok altin

¢ikartti falan, ancak bilangoya bakiyorsun hi¢bir sey yok. Bilango kotii ama kagit gitmis

demistir. Bu durumda yatirimcilarin finansal okur yazarlik eksikliklerine yeniden

vurgu yapilmalidir.

Ayrica Ornek olay baz alindiginda goriisiilen yatirimcilarin biiyiik zarar
etmemesi de olumludur. Bu baglamda uzun vadeli, ger¢ekten yatirnm amacli borsay1
kullanan, haberlerle ¢ok fazla ilgilenmeyen bireylerin 'dogrudan' zarar etmedikleri
goriilmektedir. Ancak medyay1 takip ederek yatirim yapanlarin zararlarinin daha
bliyiik oldugu bulunmustur. Dolayistyla haber medyasinin bireylerin yatirimlarini
olumlu etkiledigini sdylemek miimkiin degildir. Aksine haber medyasinin bireylerde
olusturdugu alg1 neticesinde olumsuz etkilere sahip oldugu sdylenebilir. Burada
yurttaslardaki medya okur yazarligi eksiklikleri oldugu diisiiniilse de, basta egitim
sisteminin sorgulanmasi elzemdir. Son yillarda Tiirkiye'de egitim sistemi siklikla
degistirilmigtir. Stirekli yeni denemeler yapilmis ve egitim sistemi net bigcimde
oturtulamamistir. Tarihsel baglamda, Koy Enstitiileri'nin kapatilmasi sonrasi

Tiirkiye'de nitelikli ve kaliteli bir egitim verildigini sdylemek miimkiin degildir.
Goriigiilen bireysel yatirimcilara, se¢im tekrar1 kararinin baska bireysel kiigiik

yatirimcilara etkisi hakkindaki diisiinceleri sorulmustur. Bu soruya yanit veren

yatirimcilarin neredeyse tamami bireysel kiiclik yatirimceilarin bdyle bir haberden

olumsuz etkilendigini diistindiiklerini sdylemislerdir.

Ornegin "Yatirimer 1;
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Tiirk insan1 ¢ok paniktir. Ben Tirkiye'deki kiiciik yatirimcilart belgesellerdeki kiigiik balik
stirilerine benzetirim. Kiigiik yatirimei, bilylik yatirimciya balina der. Balinalar kiiciik
yatirimeiya panik havasi yaratir. Kiigiik yatirimei panik halinde kagarken balinalar toparlar.
Millet yine bir iki y1l siire gectikten sonra gaza gelir ve yeni bastan benzer bigimde olur.
Bizim borsa kii¢iik yatirimciyr sdviisleme yeridir. Biz her zaman kaybetmeye mahkumuz.
Sirketler bedelli agiklar, gotiiriir. Ondan sonra araci kurumlar komisyon alir. Yani balinalar,

sirketler ve araci kurumlar hepsi bizden kaymaklanir
demistir. Benzer bigimde "Yatirime1 4';

Cok panik yapiyorlar. Hatta gegenlerde bir ekonomist paylagmisti, 6rnek veriyorum kiigiik
yatirimei elinde avucunda olan 20 bin lirasin1 borsaya baglamis, bir haber geldiginde direkt

sattyor. Korkuyor. Bizde panik satis1 ¢ok fazla var
s0yleminde bulunmustur. Yine ayn1 sekilde "Yatirimci 6';

Bence etkilemistir. Diisiis varsa mutlaka insanlar etkilemistir. Biraz da yatirim yontemleri
ile ilgili bir seydir. Cevremde hi¢ alakasi olmayan insanlarin borsaya girdigini gérdiim. Bir
sekilde pozisyon aliyorlar ama neden oldugunu da bilmiyorlar. Gergekten bilmeden giris

yapiyorlar. Bir satig oldugu zaman panik yaparak ¢ikabiliyorlar

demistir.

Bu anlamda tartigilmas: gereken nokta bireylerin neden panik yaptigi konusu
olacaktir. Elbette bu durum psikoloji alaninda yapilacak arastirmalarla daha net
olarak ortaya c¢ikarilabilir. Ancak panige neden olan etmenler icerisinden medyay1
cikartmak miimkiin degildir. Hem ana akim, hem de sosyal medya {iizerinden
diisiiniildiiglinde, haberleri ve yorumlar: takip eden kiigiik yatirimcilarin zihninde
belirli algilarin olugmasi kaginilmazdir. Bireylerin duygulart her zaman rasyonel
olmalarina engel olusturmaktadir. Haberlerin sunulus bicimi, c¢ercevelenmesi,
kullanilan kelimeler, basliklar gibi pek cok etken bireylerin algilarini etkilemektedir.
Bu durum bireylerin yatirim davraniginin degismesine neden olmaktadir. Ayrica
bireylerin sosyal medya okur yazarligi egitimi almasinin da gerekliligi 6n plana

cikmaktadir.
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4.9.2.11. Demokrasinin Borsada islem Géren Sirketlere Etkisi
Vardir

Bu konuda goriisiilen yatirimcilarin biiyiik bir kismi, se¢im tekrar1 kararinin
borsada islem goren sirketlere etkisi oldugunu diisiinmektedir. Bu konuda 'Yatirimct
7

Etkilemistir tabi. Burada olay sadece belediye secimleri ile alakali degil, burada
demokrasinin tecelli etmesiyle alakali bir durum var. Siz piyasanin bagimsizligindan
bahsedeceksiniz, ililkede hukukun iistlinliigiinden bahsedeceksiniz ama bu iilkede yasal
yollarla yapilan sec¢imlerle kazanilmis bir hakkin teslim edilmemesiyle, milletin iradesine
sayg1 gostermemis olup miidahale ediyorsunuz. Borsalar siyasi sdylemlere gore de hareket
ediyor. Sirketler de bireylerin yatirimlari ile islerini biiyiitiiyor ve kazancimi yatirimcilarla
paylasiyor. Yatirimci olmazsa, para akisi saglanmazsa sirketleri tabii kotii etkiler. Ben o

donemde ¢ogu sirketin de borglandigini diisiiniiyorum

demistir. Ayrica dogrudan etkilemese dahi dolayli yollarla etki edecegini sOyleyen

'Yatirimei 10' ise;

Belirsizlik oldugu zaman zaten yatirim araglari degisiyor. Genellikle insanlar dolar, altin ve
glimiis gibi yatirimlara yoneliyor. Dolar fiyatinin yiikselmesi sanayi sirketlerini, digaridan
tirlin ithal edeni etkiliyor. Dolayl olarak etkilemistir de yani. Dolar 10-15 kurus, hatta yeri
geliyor bir lira oynuyor. Yakin zamanda gordiik. Bizim i¢in belki ¢ok 6nemli degil ama o

sirketler i¢in ¢ok dnemli

aciklamasini yapmustir.

Tirkiye'de son {i¢ yilda ABD Dolari, Tiirk Lirast karsisinda iki kattan fazla
deger kazanmistir. Bu donemde kur oynakliginin bazen ¢ok sert oldugu goriilmiistiir.
Kur, birden yukartya gittigi zaman ithalat¢inin sorun yasadigi zaten bilinmektedir.
Ancak ihracatgilar da kur yukar1 gittiginde miisterilerinin fiyatlarda daha fazla
indirim yaptirdigim1 belirtmektedir. Ornegin Cimento, Cam, Seramik ve Toprak
Uriinleri Ihracatgilar1 Birligi Baskam Bahadir Kayan'n 2018 yilinda yaptigi bir
aciklamasinda (http://www.isfikirleri-girisimcilik.com/oynak-kurdan-kimse-
memnun-degil), Tiirk Lirasi'nin deger kaybettigi donemlerde yabanci alicilardan fiyat
baskisi gelebildigini belirtmis, doviz bazinda fiyatlarin diisiiriilmemesi i¢in uyari

yapmistir. Diger yandan kur asagi sert diistiiglinde ise, ithal iirlinlerin ve
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hammaddelerin fiyatlar1 geri diigmemektedir. Clinkii piyasa Tirk Lirasi'nda deger
kayb1 olacag: diistincesini korumaktadir. Uzun yillarin verileri ele alindiginda Tiirk
Lirasi, ABD dolar1 karsisinda her zaman deger kaybetmistir. Ayrica Tiirkiye'de enerji
kaynaklarinda disa bagimlilik nedeniyle iiretim maliyetleri de yiiksektir. Dolayisiyla
ucuz Tiirk Liras1 nedeniyle Tiirkiye'de ihracat artsa ve ithalat azalsa dahi, katma

deger elde edilememektedir.

Ayrica ithalat ve ihracat arasindaki dengesizlige deginen "Yatirimei 1';

... Dolayisiyla girketleri bu tiir haberler olumsuz etkiler. Bizim Tiirkiye'deki sirketlerin
ihracat ve ithalat arasinda denge yok. Siirekli cari agik veriyoruz. Bu cari agigin kapanmasi
icin disaridan para gelmesi gerekiyor. Simdi siz burada demokrasi yok derseniz segimlerle
ilgili olarak, bu durumda yabanci yatirimer Tiirkiye'ye gelmekten vazgececektir. Istanbul
se¢imlerinin tekrar edilmesi de bu yabanci yatirimery:r Tirkiye'den kagiracaktir. Giivensiz

ortama yatirimel gelmez. Otomatik olarak da herkes bundan zarar gérecektir

demistir. Bu anlamda yabanci yatirimcinin parasmi getirip, Tirkiye'de deger
verdikleri sirketlere yatinm yapmasi oldukca Onemlidir. Geg¢miste Tiirkiye'de
genellikle Borsa Istanbul'da yabanci yatirimer oram %65'ler seviyesindeyken, son ii¢
yilda bu oran %50'in altina inmistir. Bu cergevede Tiirkiye'de sadece ekonomik
problemler degil, yargi bagimsizligi, yasama ve yiiriitmenin birbirinden ayrilmasi,
medyanin giderek tek sesli yayincilik yapmasi, muhalif medyanin kiigiiltiilmesi ve
susturulmasi gibi etmenler de bu durumu tetiklemektedir. Ornegin son yillarda
RTUK tarafindan, muhalif medyaya siklikla para cezalar verilirken, hiikiimet yanlis1
medya, televizyon dizilerinde bireyleri yozlastirict sahneler yayinladiklarinda dahi
cezalandirilmamaktadir. Bu noktada yargi bagimsizligr konusuna da deginilmelidir.
Hakkin1 yargida arayamayacak olan bir yatirimcimin o llkeye yatirim yapmasi,
hayatin olagan akisina ters bir durumdur. Bu anlamda yabanci yatirime1 parasini geri
alamayacag1 ¢ekincesi ile de Tiirkiye'de parasini daha az miktarda bulundurmayi

tercih etmektedir.

Tiirkiye'de son aylarda yasanan bir olay da, siklikla merkez bankasi baskaninin

degistirilmesi durumudur. Bu durum her ne kadar dogrudan paraya miidahale olsa da,
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siyasal bir sistemin tam olarak oturmamasi sonucu olusmaktadir. Bu konuda

'Yatirimei 3',
Sirketlere etkisi oldugunu zannetmiyorum. Para segime ve demokrasiye bakmaz

demistir. Ancak demokrasinin tam oturmadigi bir iilkede, paraya miidahaleler de
siyasal etki ile yapilabilmektedir. Bu durum her ne kadar akilli bir yatirimei
tarafindan anlik, kisa vadeli bir etki olmayacak gibi goriinse de, uzun vadede bu
etkiler ortaya cikmaktadir. Tiirkiye borsasinda yabanci sahiplik orani bir gecede
azalmamustir. Azalis, 2-3 yillik bir siirecte parca parga gerceklesmistir. Ornegin bir
sonraki secimde yonetime gelecek olan iktidar, demokrasi anlaminda piyasalara
giliven verirse, yine bir gecede yabanci yatirimcr gelmeyecek, yavas yavas, iktidarin

uygulamalarina bakarak gelecektir.

Diger yandan Tirkiye'deki genel ekonomik durum iyiye giderse, yurttaslar
daha fazla para kazanacak, harcamalarini ve yatirimlarini da arttiracaktir. Bu
anlamda da yine sirketlere olumlu yansimasi olacaktir. Dolayisiyla sadece se¢im
tekrar1 degil, demokrasiyi ilgilendiren tiim konularda yapilan uygulamalar belirli

vadede sirketleri etkileyecektir.

4.9.3. Secilen Uzmanlarla Derinlemesine Goriisme

Alaninda uzmanlarla yapilan gériismeler igin istanbul Universitesi Sosyal ve
Beseri Bilimler Arastirmalar1 Etik Kurulu'ndan 07.06.2021 tarihinde izin alinmustir.
Ayrica uzmanlara isimlerinin ve O0zgeg¢mis bilgilerinin ¢alisma igerisinde
kullanilacag: bilgisi verilmis ve sozlii olarak izin alinmistir. Uzman olarak segilen
kisiler ekonomi haberciligi alandinda icerik ilireten medya kurumlar1 g¢alisanlari,
akademisyen ve tiirev piyasalar1 alaninda is deneyimi olan bireylerden secilmistir.
Gortgiilen kisilere yedi temel soru hazirlanmig, goriisme yart yapilandirimis
derinlemesine miilakat teknigi ile yapildigi i¢in konusmanin gidisatina gore bazi
sorularin sorulmasi uygun goriilmemis, ayrica bazi sorular eklenmistir. Goriismeler

ses kaydma alinmig, kayitlar yaziya dokiilmiis, yanitlarin anlami bozulmayacak
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bicimde imla kurallar1 dikkate alinarak diizenlenmistir. Goriigmeler baslik haline
getirilmig, her baglik altina uzmanlarin yanitlart EK-6'da sunulmustur. Ayrica

uzmanlarin kisa 6zge¢mislerine EK-4'te yer verilmistir.

4.9.3.1. Uzmanlara Hazirlanan Sorular

1-) Genel olarak medya ile finans piyasalarinin, 6zellikle borsalarin arasindaki
iliskiyi nasil tanimlarsiniz?

2-) Diinyada medya hi¢ olmasaydi (sosyal ya da geleneksel agidan tiim medya)
borsalar nasil olurdu? Diisiinceleriniz nelerdir?

3-) Sizce medyanin borsaya olumlu ya da olumsuz etkileri var midir?

4-) Genel olarak medya haberlerinin bireysel kiigiik yatirimciya olumlu ya da
olumsuz etkileri oldugunu diisiiniiyor musunuz?

5-) Medya haberlerine erisimde, bireysel yatirimcilar ile profesyonel yatirimcilar
arasinda olan esitsizligin -haber ajanslarina para odeyerek abone olan yatirim
kuruluglarinin haberlere oncelikli ulagsmasi- bireysel kiiclik yatirnmcinin borsadaki
yatirimlaria olumlu ya da olumsuz etkileri oldugunu diisiiniiyor musunuz?

6-) Sizce 2019 yilinda yapilan, Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig1 segimlerinin
tekrar edilmesi karar1 borsayi etkilemis midir?

7-) Sizce 2019 yilinda yapilan, Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlhigi secimlerinin

tekrar edilmesi karar1 bireysel kiigiik yatirimcilari etkilemis midir?
4.9.3.2. Ekonomi Alaminda Tarafsiz ve Hakkaniyetli Yaymncihk
Miimkiin Degildir

Uzmanlara medya ve finans piyasasi, 0zellikle borsalar arasindaki iliskiler

hakkindaki diistinceleri sorulmustur.

Dr. Erdogan Ugurlu, medya ve finansal piyasalarda bir bag oldugunu,

medyanin borsalara etkisi oldugunu belirtmistir. Medyaya demeg veren kisilerin
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piyasalardaki hareketleri olusturdugunu, haberlerin kisa vadeli etkisi olabildigini,
haberler iizerine giinliik islem yapan ¢ok kisi oldugunu séylemistir. 1990'larda heniiz
sosyal medya yok iken, borsa ile ilgili dergilerde hem spekiilasyon hem de

manipiilasyon yapildigini agiklamigtir.

Prof. Dr. Erhan Aslanoglu, finans alanina yonelmis medya ile diger medya
arasinda ayrim yapmak gerektigini, ekonomi temali yayin yapan medyanin daha
objektif oldugunu, digerlerinin daha ideolojik yayinlar yapabildigini diislindiigiinii
aciklamistir. Ancak profesyonel yatinm kuruluslariin yetkililerinin medyadaki
demeclerinde, pozisyonlari arasinda bir kolerasyon oldugunu ve 6n yargi oldugunu

diisiindiigiinii belirtmistir.

Ali Degirmenci, medyanin tarihsel anlamda hep bir patron iizerinden
kuruldugunu, bu kisilerin medya isi disinda baska isleri oldugunu, bu nedenle
ekonomik olarak sorunlari oldugunu, ayrica politik olarak da sorunlari oldugunu
belirtmistir. Bu nedenle Tiirkiye ve diinyanin bir¢ok iilkesinde bagimsiz medya
kurulusunun olmadigini agiklamistir. Ayrica Ali Degirmenci medya igerisinde bazi
kurumlarla 6zel iliskiler oldugunu, bu iliskiler neticesinde bazen belli hisselerle ilgili

yonlii haber yapildigini s6ylemistir.

Ferhat Polat, Tiirkiye'deki mevcut medya kurumlarindan piyasadaki gelismeleri
dogru ve tarafsiz bigimde iletenlerin ¢ok az sayida oldugunu, ozellikle sosyal
medyada yatirimcilarin ¢ok yonlendirildigini, SPK'nin bu konuda ¢ok uyarilari
oldugunu belirtmistir. Ayrica kendi c¢alistigt medya kurulusunun bilgiyi tarafsiz
verdigini soOyleyerek, araci kurumlarin analiz ve goériislerine de yer verdiklerini

aciklamistir.

Uzmanlarin yorumlarinin tamami diisiiniildiiglinde medya ile finans piyasalari

arasinda i¢ ice gecmis, karmagsik bir iligki bulundugu sdylenebilir. Bu iligkilerin

126



temelinde ekonomi bulunmasmin yani sira, gazetecilik uygulamalari, politik ve

belirli ¢ikar amagli yonlendirmelerin de bulundugu diisiiniilmektedir.

Diger yandan goriisiilen gazeteciler Ali Degirmenci ve Ferhat Polat medya
tarafindan sunulan bilgilerin tarafsiz aktarilma sorununa deginmislerdir. Medyada
tarafsizlik konusu kuramsal anlamda da pek ¢ok kez tartisilmistir. Shoemaker ve
Mayfield, haber igeriginde tarafsizliga ulagmayi engelleyen unsurlari soyle

stralanmistir (McQuail, 1992: 189'dan akt. Atabek, 1994: 27);

1-) gazetecilerin kisisel tutumlari, 2-) gazetecilerin haber toplamada ve islemede her giin
turin olarak izledikleri yontem, 3-) haber iizerinde etkili olan sosyal ve kurumsal giicler, 4-)

gii¢ odaklarinin ideolojik egemenlik kurma gayretleri.

Ayrica gazetecilikte tarafsizligin Oniinde dogal engeller de bulunmaktadir.
Gazetecilikte tam bir tarafsizliin miimkiin olmadig1 bilinmektedir. Bu durumda
gazetecilikte 'hakkaniyetli olunabilir' gériisii ortaya atilabilir. Ancak Omer Ozer'in
yaptig1 birka¢ arastirmanin bulgularma gore (Ozer, 2010: 121), gazetecilikte
hakkaniyetlilik de miimkiin degildir. Dolayisiyla gazetecilik uygulamalarinda
tarafsizligin ve hakkaniyetliligin oldugu sOylemi reddedilebilir. Bu durumda
medyanin yurttaglarin tarafin1 tutarak yayincilik yapmasi gerekliligi 6n plana
¢ikmaktadir. Liberal demokrasilerde medya normal sartlarda bek¢i kdpegi roliinii
istlenmistir ve glniimiizde bu roliinii yerine getirmemektedir. Ekonomi

gazeteciliginde de bu rolii yerine getirdigi sdylenemez.

Uzmanlardan Ferhat Polat, bireysel yatirimcilarin halka arz ilgisinden
bahsetmistir. Bu ilginin kaynag1 arastirma sirasinda detaylica sorularak 6grenilmeye
calisgilmistir. 'Halka arz haberleri mi bireylerin ilgisine neden oluyor, yoksa bireylerin
ilgisi mi halka arz haberlerinin daha yogun yapilmasini sagliyor..." Bu soruya net

yanit vermek kolay degildir. Ancak gazeteci Ferhat Polat'in;

Ornegin bir sirket halka arz olacaksa SPK'ya basvuruyor. Bu bir haber. SPK bunu
incelemeye aliyor, bu yine haber oluyor. SPK sirkete onay verirse bu yine bir haber oluyor.
SPK onay verince girket basin biilteni yaynliyor, bu yine haber oluyor. Halka arz giinii gong

téreni yapiliyor, yine bir haber oluyor. Hisse agilista tavan fiyattan agiliyorsa bu yine bir
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haber oluyor. Dolayisiyla haber kendi kendini doguruyor. Tabi sosyal medyada da g¢ok

glindeme geliyor

sOylemi, halka arz konusunun haber degeri {izerinden tartisilabilir. Eger bireysel
yatirimcilarin  halka arz ilgisi, onlarin yatirimlarina risk doguruyor ve =zarar
etmelerine neden oluyorsa, gazetecilerin yurttaglarin yararmna yayin yaparak, her
halka arz haberinin basina, net goriinecek bi¢cimde uyar:t metni koymas: tavsiye
edilmektedir. Bu metinlerde, halka arz edilen sirketler hakkinda detayli bilgilendirme
yapilarak, olusacak risklerden net bicimde bahsedilmelidir. Boylece bireysel kiiciik

yatirimcilarin daha dikkatli yatirim yapmasi saglanabilir.

4.9.3.3. Medyanin Borsalara Giiclii Etkisi Vardir

Uzmanlara Medya olmadan, borsalarin nasil olabilecegi sorulmustur. Bu
sorunun sorulmasmin temel nedeni medya ve borsa arasindaki bagin ne Olgiide
oldugunu ortaya koymaktir. Bazi insanlar pay piyasasi ve medya arasinda giiclii bir
iliskinin olmadigini diisiinebilir. Ornegin "Yatirrmer 3'iin sdylemleri baz alindiginda,

genellikle bu yonde diislindiigii ortaya ¢ikmaktadir.

Dr. Erdogan Ugurlu net bigcimde medya ve borsanin karsilikli olarak
birbirlerini biiylittiiglinden bahsetmistir. Prof. Dr. Erhan Aslanoglu'da haber akisi
olmadan borsanin ya olamayacagini ya da ¢ok sig olacagini sdylemistir. Benzer
bicimde, Ali Degirmenci ve Ferhat Polat'da medya olmadan pay piyasasinin ¢ok sig

olacagin agiklamiglardir.

Robert Shiller (2000), Hollanda'daki lale sogani krizine atifta bulunarak,
tarihsel anlamda spekiilatif balonlarin olusumunu medyanin var oldugu doéneme
dayandirmistir. Ayrica Shiller (2000: 71), medya {lizerine yapilacak dikkatli bir
analizle, haberlerin piyasa hareketlerine zemin hazirladiginin ve piyasayi

yonlendirmede 6nemli rolii oldugunun goriilecegini belirtmistir.
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Bu noktada gilinlimiizde sosyal medya gibi yurttaglarin da katilimina agik bir
mecranin varligi tartisilabilir. Her ne kadar liberal diisiinceye gore sosyal medya
yurttaslarin olusturdugu ve onlarin yonlendirdigi bir mecra gibi goriinse de, buradaki
giic ve iktidar iliskileri de ekonomi politik baglamda tartisilabilir. Yapilan pek cok
elestirel aragtirma sosyal medyanin basta ekonomik bir giic oldugu, ekonomik
cikarlar1 oldugu, bireylere her ne kadar bedavaya sunulan mecralarmis gibi goriilse
de, reklamlar nedeniyle oldukga biiyiik endiistriler oldugu tartisiimaktadir. Diger
yandan sosyal medyanin dordiincii gli¢ olmasi tartismalart Jirgen Habermas'in
'kamusal alan' tartismalari baglaminda da ele alinmaktadir. Yeni iletisim
teknolojilerinin agirlikli olarak ayricalikli sinifin elinde olmasi, anti demokratik
uygulamalar i¢in kullanilmasi, herkesin erisimine tam acik olmamasi, cihaz ve cihazi
kullanacak bilgi birikimi gerektirmesi, internet aboneligi gibi ekonomik birikim
gerektirmesi ve rasyonel tartisma ortaminin varligindan ziyade, anlamsiz, ofkeli
sdylemlerin egemen oldugu bir mecra olmasi (Isleyen, 2019: 54) nedenleriyle sosyal

medyanin da halkin yararina oldugu soylenemez.

Dolayistyla hem ana akim medyanin hem de sosyal medyanin borsalar
tizerinde olduk¢a 6nemli etkisi oldugu sdylenebilir. Ancak her iki medya mecrasinin
da yurttaglarin yararina yayincilik yaptigr sdylenemez. Sosyal medyanin gergekten
yurttaglarin yararma igerik tretebilmesi i¢cin basta sosyal medya sirketlerinin kar
amaci glitmemesi gerekmektedir. Ayrica yurttaglarin internete, cihazlara ve cihazlari
kullanacak bilgi birikimine erisiminin iicretsiz olmasi zorunludur. Son olarak, tiim
bireylere sosyal medya okur yazarligi egitimi verilerek, sosyal medyanin daha

rasyonel kullanilmasi gerektigi 6nemli goriilmektedir.
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4.9.3.4. Haber Medyasinin Bireysel Kiiciik Yatirnmcilara Olumsuz
Etkileri Vardir

Uzmanlara haber medyasimnin bireysel yatirimcilara etkileri hakkindaki
diisiinceleri sorulmustur. Bu soru c¢alismanin en temel sorularindan biri olarak
goriilebilir. Arastirmanin ana hipotezi bireysel yatirimecilarin medya etkisi ile

yatirimlarinda hatalar yaptiklaridir.

Dr. Erdogan Ugurlu bu soruya bir 6rnekle sdyle yanit vermistir;

... Ornek veriyorum medyada bir savas haberi yer aliyor diyelim. Bu haber bireysel kiiciik
yatirimeiyt o kadar etkiliyor ki, sanki diinya savasi ¢ikmis, herkes birbirini 6ldiirmiis gibi
goriiyor olay1. Ancak profesyonel yatirimci piyasanin diismesini bir firsat olarak goriiyor.
Savas dedigimiz konu dyle bir gecede olan bir durum degil. Savasin bir 6ncesi var. Bir siirii
goriigmeler, planlamalar yapiliyor. Ordular hareket ediyor. Bir siirii 6n hazirligi var. Ancak
bireysel kiiciik yatirnmci i¢in savas kelimesinin geg¢mesi, savas olacak diisiincesiyle
pozisyondan ¢ikmasina neden oluyor. Haberde gecen kelimeler, haberlerin yazilis bigimi
gibi durumlar bireysel yatirimcilart etkiliyor. Bireysel kiigiik yatirimcilar derinlemesine
diisinmek yerine, genelde icgiidiisel davraniyor. Onlarin donanim sahibi olmadan
piyasalarda basarili olmasi1 imkénsiza yakin diye diigiiniiyorum. Bireysel kii¢iik yatirimeilar

genelde medyadan olumsuz etkileniyorlar.

Benzer bi¢gimde Prof. Dr. Erhan Aslanoglu'da gézlemlerine dayanarak yaptigi

yorumda;

Diinyada her yerde, her zaman yatirimci aldigi yorumlardan etkilenmektedir ya da
etkilenmeye aciktir. Bu nedenle bireysel yatirimer biraz kendisine yakin hissettigi bir goriise
destek oldugunda daha da rahat hareket yapmaktadir. Dolayisiyla medya ve 6zellikle bence
medyada yer alan kisilerin etkisi var. Baz1 yorumcularin yorumlari, bireysel yatirimcilar
etkilemektedir. Bu etki i¢in net bir sey sdylemek gerekirse bence genelde bireysel kiiciik

yatirimeilar olumsuz etkilenmektedir

demistir.
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Gazeteci Ali Degirmenci ise, etkilendiklerini ancak Tiirkiye'de hacimin az
olmasi nedeniyle, hacmin fazla oldugu iilkelere goére daha az etkilendigini
aciklamistir. Gazeteci Ferhat Polat haberlerin tarafsiz verildigi takdirde etkinin az
olacagin1 ima etmistir. Ayrica gazetenin ekonomik olarak bagimsiz olmasinin

tarafsizlik agisindan 6nemine vurgu yapmustir.

Uzmanlarin goriisii degerlendirildiginde medyada kullanilan haber dili,
haberlerin olusturulma bicimi, ¢ercevelemeler gibi etmenlerin, bireylerin
algilamalarinda etkili oldugu sdylenebilir. Giinlimiizde sansasyonel habercilik
yapildigi i¢in yurttaglarin haberleri dogru algilamasi da miimkiin degildir. Bu noktada
Ferhat Polat'in tarafsizlik tartigmasina deginilebilir. Glinlimiizde gazete sahiplerinin
genellikle baska is kollarinda bulundugu bir gercektir. Ancak Ferhat Polat, calistigi
gazetenin sahibinin baska is kolunda olmadigmmi agiklamig ve daha bagimsiz
oldugunu sdylemistir. Medyanin tek geliri reklam ve promosyonlardir. Tiirkiye'de
sadece gazetecilik yaparak maliyetlerin iistesinden gelmek olduk¢a zordur. Bu
cercevede tliim gazete sirketlerinin reklam verenlere bagimliligi s6z konusudur.
Ulusal medyaya reklam veren sirketlerin O6nemli bir kismimin borsada iglem
gbrdiigiinii diisiiniildiiglinde, s6z konusu sirketlerle ilgili olumsuz haber yapilmasi

oldukga gii¢ olacaktir. Bu noktada kamusal yayinciligin 6nemi ortaya ¢ikmaktadir.

Dolayisiyla giiniimiizde ana akim medyanin, borsada yatirim yapan bireysel
kiiciik yatirimcilara zarar1 oldugu diisiincesi ortaya atilabilir. Medyanin ekonomik
bagimlilig1 nedeniyle gazetecilerin sansasyonellige yonelmesi, haber iceriklerinin
rasyonellikten c¢ikmasina, gergekligin farkli bicimde kurgulanmasina neden
olmaktadir. Bu durum medya okur yazarligi konusunda eksiklikleri olan bireysel
yatirimcilarin zihninde haberlerin farkli yorumlanmasina ve yatirim davraniginin da

rasyonellikten uzak olmasina yol agmaktadir.
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4.9.3.5. Bilgi Tekellesmektedir

Ulusal ve uluslararast haber ajanslarina {icretli abonelik sistemi, iicret
O0demeyen bireysel kiiciik yatirnmcilarin haberlere daha ge¢ erisimine neden

olabilmektedir. Bu konuda uzmanlara diisiinceleri sorulmustur:

Dr. Erdogan Ugurlu, bilginin hiyerarsisi oldugunu, c¢ok biiylik parasi olan
yatirimcilarin, daha az parasi olan yatirimciya gore her zaman bilgiye erisiminin
daha once oldugunu agiklamistir. Yatirimcilarin konumu biiytlidiik¢e, haber akisinin
daha hizl1 ve daha kaliteli olacagim agiklamistir. Ornek olarak 100 milyar dolar1 olan
bir yatirimci ile 10 bin liras1 olan yatirimeinin elde edecegi bilgi arasinda olaganiistii
fark oldugunu belirtmistir. Kiiclik yatirnmci ile biiylikler arasinda bilgi esitsizligi
oldugunu, sosyal medya mecralarindan bilgiler hizli gelse bile, fiyatlar1 etkileyecek
bilgilerin genellikle bireysel kiigiik yatirimeciya ¢ok sonra gittigini ve bilgi kiiglik

yatirimciya ulastiktan sonra piyasanin fiyatlamasini yapmis oldugunu agiklamistir.

Prof. Dr. Erhan Aslanoglu, tam rekabet kosullarinin teoride kaldigini ve
istenmeyen bir durum oldugunu, miikemmel bir piyasanin neredeyse hi¢ olmadigi
yapinin bulundugunu sdylemistir. Bilgiye ve veriye erisimdeki esitsizligin giderek
arttigini, bunun onlenebilmesinin ¢ok zor oldugunu, tipki gelir dagilimi esitsizligi
gibi bilgiye erisimde de esitsizligin artarak devam ettigini ve devam edecegini
diisiindiigiinii agiklamistir. Ayrica bireysel kii¢iik yatirimcinin bilgiye dnceden erisse

dahi bu firsat1 degerlendirmesinin zor olduguna vurgu yapmustir.
Ali Degirmenci, ajanslara abone olanlar i¢in pozitif yonde bir avantaj oldugunu

sOylemis, ancak eskiye oranla sosyal medyadan bilgi akisinin hizli olmasi nedeniyle

bu makasin daraldigini belirtmistir.
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Ferhat Polat, profesyonel yatirimeilarin birgok bilgiye dnceden erisme imkant
oldugunu, sirket icerisinden dahi bilgi alabilme ihtimalleri oldugunu, bu durumun
piyasalarda kismen esitsizlige neden oldugunu, ancak piyasalar etkileyecek derecede

onemli bilgilerin ¢ok fazla olmadigini diisiindiigiinii sdylemistir.

Uzmanlarla yapilan goriismeler 15181nda tartisildiginda, kapitalist sistemde tipki
paraya erisimdeki esitsizlik gibi, bilgiye erisimde de bir esitsizligin mevcut oldugunu
gostermektedir. Hisse senedi piyasalarinda bilginin degerli oldugu diisiiniiliirse,
bilgiye erisimdeki esitsizlik, bireysel kii¢iik yatirimcilarin her zaman dezavantajl
durumda oldugunu ortaya koymaktadir. Bu baglamda pay piyasalarinda kiigiik
yatirimcilar hep geriden hareket etmektedir. Hatta Prof. Dr. Erhan Aslanoglu'na gore,
bilgiye onceden erisebilenlerin bile basarili islem yapabilecekleri siiphelidir. Dr.
Erdogan Ugurlu'nun sdylemi de baz alinirsa, piyasada parast ¢ok olanin kaliteli
bilgiye Onceden erisim imkani da o derecede artmaktadir. Dolayisiyla bilginin para,
paranin da bilgiyi getirdigi bir ortamda, bireysel kii¢iik yatirnmcinin kazangli ¢ikmasi
neredeyse miimkiin degildir. Aksine, tipki piyasadaki tekellesme gibi bilginin
tekellesmesi durumu disiiniilebilir. Diinyada ham haber akisini en ¢ok saglayan
belirli haber ajanslar1 vardir. Tiirkiye'de dahi en 6nemli bilgileri Reuters haber ajansi
saglamaktadir. Bu cercevede bilginin tekellesme yolunda oldugu net bicimde
sOylenebilir. S6z konusu bu tekellesme, daha kapitalist kisi ve kurumlarin isine

yaramakta, onlar1 daha ¢ok biiyiitmektedir.

4.9.3.6. Ekonomik Sistem ve Demokratik Sistem Arasinda Uyum
Vardir

Uzmanlara Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig1 segiminin tekrar kararinin
borsadaki sirketlere ve bireysel yatirimcilara olan etkileri hakkindaki diisiinceleri
sorulmustur. Arastirmanin 6rnek olay1 baz alinarak olusturulan bu bdliimde, tiim

uzmanlar bu tir durumlarin piyasalar1 etkileyecegi konusunda fikir birligine
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varmiglardir. Ayrica genel kani olarak bu durumun kiiglik yatirimciya etkileri de

olabilecegini agiklamislardir.

Ormnegin Prof. Dr. Erhan Aslanoglu bu tiir durumlarin basta olumsuz olsa dahi,

firsatlar yarattigina vurgu yapmais;

... Bireysel kiigiik yatirime1 agisinda bakarsak, bu tiir politik belirsizligin olustugu dénemler
firsat bile yaratsa bence kiigiik yatirimcilar genel olarak bu tiir firsatlardan yararlanamiyor.
Kiigiik yatirnmeir daha c¢ok ana riizgar igerisinde hareket etmektedir. Bu tiir haberlerin
olusturdugu firsatlardan genellikle hazine bdliimleri, profesyonel yatirimcilar, fon
yoneticileri, onlar ve onlara yakin olan kii¢iik yatirimcilar yakalayabilirler. Ancak
ortalamada bence sonu¢ olumlu dahi olsa, bireysel kiigiik yatirimcilarin firsat penceresi

varsa bile biiyiik cogunlugunun yararlanabildigini diisiinmiiyorum

demistir.

Ali Degirmenci ise
... Bu konuda ¢ok profesyonel olanlar ileriye doniik perspektifler ¢izerek basarabiliyorlar.
Kiigiik yatirimer igin bdyle durumlarda panik atak basliyor. Orada belirsizligin baslamasi
nedeniyle dengeler degisiyor. Doviz yukari ¢ikiyor, borsa asagt gidiyor. O panik durumunda
kiiciik yatirimei satig yapabiliyor veya satin alabiliyor. Onun normallesmesi belirli bir siire
aliyor. Ancak iyi bir analiz yapan kisi bu dalgali denizden kurtulabilir. Ancak secimlerin

iptal edilip yeniden yapilmas: siireci kiigiik yatirimceiy1 bir hayli olumsuz etkiledi

demistir.

Diinyada genel olarak politik krizler piyasalar1 etkilemektedir. Ancak politik
diizen saglandiginda ekonominin olumsuz etkisi ortadan kalkmaktadir. Diger yandan
her politik krizde ekonomi yara almaktadir. Bu durum kapitalist piyasanin yarattigi
giizellik algis1 cergevesinde Orneklendirilirse, bir bedenin iizerindeki izler gibi
diistintilebilir. Eger beden iizerinde ¢ok fazla iz kalmigsa, bu goriintiiyii etkileyecek
ve zamanla c¢ekiciligini yitirecektir. Bir iilkede siklikla siyasal kriz ¢ikiyorsa,
ekonomi yara alacak ve izler birakacaktir. Zamanla yabanci yatirimci gdziinde o
tilkeye bakis acist da degismis olacaktir. Son yillarda Tiirkiye'de borsada yabanci

oraninin giderek azalmasi bu durumun en net 6rnegidir.
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Dolayistyla siyasal krizlerin borsalara ve kiiciik yatirimeilara olumlu etkisi
oldugu sdylenemez. Bu baglamda, liberal ekonomik sistemi uygulayan bir iilkede,
liberal demokrasi anlayisinin da benzer bigimde uygulanmasi, o iilkeye hem yabanci
girigini arttiracak, hem de bireysel kii¢iik yatinmcilara daha ¢ok giiven verecektir.
Ornegin bir iilkede liberal ekonomik sistem uygulaniyorsa, ancak demokrasi
anlaminda otokratlik var ise, o iilkeye disaridan yatirim girmesi giiclesecek ve o
ilkede yasayan yurttaglar daha da yoksullasacaktir. Bu nedenle, ekonomik sistem ve

demokratik sistemin uyumlu olmasinin énemine vurgu yapilmaktadir.

4.9.4.1. Finansal Okur Yazarhk ve Sosyal Medya

1- Yurttaslar icin Finansal Okur Yazarlik Onemlidir

Gortsiilen '"Yatirimer 7', "Yatirimer 4' ve 'Yatirimer 9' Tiirkiye'deki finansal okur
yazarhigin eksikliklerine deginmislerdir. "Yatirime1 9' ayrica, kendisinin de bu konuda
egitimsiz oldugunu, gordiigii ve yasadigi tecriibelerle islemler yaptigini belirtmistir.
"Yatirrmc1 4', Tirkiye'de egitim sisteminin ekonomi konusunda iyi olmadigini,
kendisi tiniversiteyi bitirene kadar para politikas1 hakkinda bir sey 6grenmedigini,
lise doneminde de bu tiir egitimler verilmedigini, esnaflik yapmaya basladiktan sonra

bu tiir konular1 6grendigini agiklamistr.

Uzmanlardan Dr. Erdogan Ugurlu, Tirkiye'de finansal okur yazarligin
seviyesinin st diizeyde olmadigi, bu nedenle bireysel yatirimcilarin medya
haberlerinden c¢ok etkilendigini acgiklamistir. Uzmanlardan Ali Degirmenci,
Tiirkiye'de finansal okur yazarligin akademik ve bilimsel anlamda gelismedigini,
kurumsallasmadigini, kii¢iik yatirimcilarin yatirirm kararlarin1 sosyal medyadan ve
cevreden edindikleri bilgilerle gergeklestirdigini belirtmistir. "Yatirnrme1 9' ile Ali
Degirmenci'nin gorlisii birbirine olduk¢a uyumludur. Uzmanlardan Ferhat Polat ise,

Finansal okur yazarligin Tiirkiye'deki temel sorunlardan birisi oldugunu

135



vurgulamistir. Ayrica finansal okur yazarliga katki saglayacak medya kurumlarinin

da olduk¢a az sayida oldugunu belirtmistir.

Calismanin bu boliimiinde finansal okur yazarlik, medya okur yazarligi ve
hatta sosyal medya okur yazarliginin oldukc¢a 6nemli oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
Tirkiye'de egitim seviyesi nicelik olarak siirekli artmaktadir. Ancak egitimin niteligi
tartisilmaktadir. Tirkiye, egitimi 6lgmek amaciyla yapilan uluslararasi sinavlarda
genellikle son siralarda yer almaktadir. Bu nedenle basta 6gretmenlerin egitiminin
saglanmas1 ve egitim miifredatinin uluslararas1 anlamda diizenlenerek, istikrara

oturtulmasi gerektigi diistiniilmektedir.

Ayrica Ali Degirmenci'nin belirttigi gibi, finansal okur yazarlik egitimi daha
sistemli ve akademik seviyede verilmelidir. Bu hususta sadece milli egitim
anlaminda degil, iiniversiteler, sivil toplum kuruluslar1 ve belediyelerin de bu alanda

katki saglamasi gerekmektedir.

Son yillarda Tiirkiye'de egitim sistemi ¢ok tartisilir hale gelmistir. Tartismanin
ana odaklar1 igerisinde egitim sisteminin siirekli degistirilerek denemeler yapilmasi,
yapilan denemelerin basarisizlikla sonu¢lanmasi ve yeniden denemelere girisilmesi
durumudur. S6z konusu denemeler kisir dongiiye yol agmakta ve uluslararasi
anlamda Tiirkiye'nin egitim anlaminda daha gerilere gitmesine neden olmaktadir.
Ayrica egitim alanindaki bakanlia 06zel sektorden kisilerin atanmasi, egitim
sisteminin kamusaldan ziyade, ekonomik bir kazang¢ kapisi olarak goriilmesine neden
olmaktadir. Ekonomik olarak rekabet eden, ekonomik ¢ikarlari 6n planda tutan bir

egitim sisteminin ilerlemesinin gii¢ olacag: diisiiniilmektedir.
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2- Sosyal Medyanin Onemi

Goriigiilen yatirimcilardan 'Yatirimer 4', bir hissenin sosyal medyada ¢ok
konusulmasinin kendisini o hisseden uzaklastirdigini, gecmiste bu konuda deneyimi
oldugunu, borsaya yeni giren bireysel kiigiik yatirnmcilarin sosyal medyadaki
duyumlarla hareket ettigini belirtmistir. Ayrica O6rnek vererek sosyal medyada
manipiilasyonlarin yapildigin1 ve bireylerin bundan etkilendigini ac¢iklamistir.
"Yatirrmec1 5', bir hisse aldiginda sosyal medyada yorumlarmi okudugunu, sosyal
medya yorumlarim1 6nemsedigini, kendisini sosyal medyadaki yorumlarin ¢ok
etkiledigini belirtmistir. "Yatirimei 6', sosyal medyadan etkilenerek yatirim yapanlarin
¢ok oldugunu, buralarda manipiilasyon amagcli igeriklerin tiretilmis olabilecegini ve
bu tiir yatirimlan tehlikeli buldugunu agiklamistir. 'Yatinmer 10', sosyal medyada
belirli sayidaki takipgisi olanlarin elindeki hisselere 'al' tavsiyesi verdigini, bu sekilde

manipiilasyon yaptigini agiklamigtir.

Dr. Erdogan Ugurlu, sosyal medyanin olmadigi donemi piyasanin ‘ilkel
donemleri' olarak tanimlamis, giiniimiizde sosyal medya faktoriiniin Onemine
deginerek, borsalara biiyiik etkisi oldugunu vurgulamistir. Prof. Dr. Erhan Aslanoglu
hisse senedi piyasasi ayrilirsa, sosyal medyanin piyasalara biiyiik etkisi olmadigini
belirtmistir. Ancak amatér yatirnmcilarin sosyal medyadan etkilenebilecegini
diistindiigiinii agiklamistir. Ali Degirmenci, sosyal medyanin bireysel yatirimcilarda
karisiklik olusturabildigini, bazi durumlarda kiigiik yatirimcilar icin felaketle
sonuglandigini, sosyal medya sayesinde bilgi akisinin hizlandigin1 ve ¢ok yonlii
duruma geldigini, dolayisiyla 10 yil Onceye gore bugiin daha farkli bir piyasa
oldugunu degerlendirmistir. Ferhat Polat, sosyal medyaya c¢ok dikkat edilmesi
gerektigini, sosyal medyanin yazili basina kiyasla bireysel kiigiik yatirimcilar
tizerinde daha etkili oldugunu, hatali ve yanlig bilgilerin ¢ok yer aldigin1 ve bu

durumun bireysel kiiciik yatirnmcilarda magduriyete de yol actigimi belirtmistir.

137



Ayrica sosyal medyanin piyasalar iizerinde ¢ok biiylik etkisi oldugunu diisiindiigiinii

vurgulamaistir.

Tiirkiye'de sosyal medya kullanim1 oldukca yaygindir. Ancak sosyal medyanin
kullanim bi¢imi tartigmaya agiktir. Giiniimiizde sosyal medyanin popiiler kiiltiir
triinli bi¢giminde kullanildig1 goriisii ortaya atilabilir. Bu baglamda toplumun
tamamina, her alanda sosyal medya okur yazarligi egitimi verilmesi ihtiyaci
bulunmaktadir. Gilinlimiizde Tiirkiye'de sosyal medya hakkinda ceza kanunu
cikarilacagi haberleri giindemdedir. Ancak cezalarin sorunlar1 ¢6zmedigi, hatta sug
oranlarin1 daha da arttirdigr soylenebilir. Her ne kadar egitim, ceza kanunu
cikartmaktan daha zor ve uzun bir siire¢ olsa da, sorunlarin ¢oziimii igin
vazgec¢ilmezdir. Bu baglamda, egitim sisteminin Onemine yeniden vurgu

yapilmaktadir.

4.9.4.2. Yatirnm Kararlariyla Demokrasi Arasinda Giiclii Bag Vardir

Bireysel kiigiik yatirimcilarin benzer haberlerin yabanci iilkede c¢ikmast
durumunda o {ilkeye sifirdan yatirnm yapma karar1 ve varsa yatirimlarini
yonlendirmeleri hakkindaki diisiinceleri iizerinden, yatirim kararlari ve demokrasi

arasindaki iliski tartigilabilir.

Yatirimcilarin 6nemli bir kismi demokrasinin zayif oldugu iilkelerde yatirim
yapmayacagini belirtmistir. Ayrica yatirnmi olmus olsaydi dahi, ilk firsatta zararini
kurtararak ¢ikacaklarini belirtmislerdir. Ancak diger yandan yatirimcilarin bir kismi
boyle durumlarda firsatlarin da oldugunu belirtmislerdir. Bu nedenle iilkedeki
demokratik durumdan ziyade, kazang saglayip saglamayacagina bakacagini belirten

yatirimcilar da bulunmaktadir.
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Gilinlimiizde demokrasinin, insan haklarinin, kadin haklarmin diisiik seviyede
oldugu Suudi Arabistan gibi iilkelerde de borsalar bulunmaktadir. Bu tiir iilkelerde
kazang firsatlar1 diinyadaki bir¢cok yatirimci tarafindan degerlendirilmektedir. Bu
baglamda Tiirkiye acisindan diisliniildiigiinde; yatirim kararlar1 ve tilkedeki
demokrasi arasindaki iliski, Tirkiye'de bulunan yabanci yatirimci iizerinden
degerlendirilebilir. Ornegin 2018 yilinda yaklasik %65 civarinda olan Borsa
Istanbul'daki yabanci sahiplik orani, 2021 yilma gelindiginde %50'nin altina inmistir.
Bu durum Tirkiye'de son yillarda gerceklestirilen antidemokratik uygulamalar
nedeniyle mi oldu, borsaya yeni giren yerli bireysel yatirimcinin artisi nedeniyle mi
oldu, yoksa Tiirkiye'deki para biriminin hizli1 deger kaybi, ekonomik problemler gibi
bir¢cok farkli etken nedeniyle mi oldu, tam olarak bir sey sdylemek olduk¢a zor
olacaktir. Tek bir etkiden bahsetmektense, tiim etkilerin birbirini besledigi de 6n
goriilebilir. Yine de demokrasinin saglam temellerde oturdugu bir iilkeden, kapitalist
piyasa da beslenecek ve en azindan yurttaglar agisinda daha hakkaniyetli boliistim
saglanacaktir. Bu duruma Kuzey Avrupa lilkeleri 6rnek verilebilir. Saglam demokrasi
sayesinde yatirimcilarda giiven olusturmakta, yatirimcilar1 ¢ekebilmekte ve onlara
daha fazla vergi 6demeleri yolunda yasalar yapabilmektedir. Diger yandan yatirimci
cekemeyen lilkeler, yatirnmci gelmesi i¢in vergi indirimi uygulamalarma gitmek

zorunda kalmaktadir.

Yukarida acgiklanan bir takim Ornekler c¢ercevesinde diisiiniildiigiinde,
demokrasisi zayif olan iilkeler, yatirimci ¢ekebilmek i¢in onlara hizli para kazanma
imkanlar1 sunmak durumunda kalmaktadir. Bu baglamda demokrasisi zayif olan bir
tilkede yatirnm yapmak isteyen yabanci yatirimci, o iilkeye kisa vadeli parasini
yatirip, iyi bir kazang sagladiktan sonra ¢ikis yaparak yeni firsatlar kollamaktadir. Bu
tir bir iilkede ekonominin olumlu anlamda diizelmesi olduk¢a zor goriinmektedir.
Dolayistyla demokrasi ve yatirim arasinda ciddi ve ayrilmaz bir bag oldugu

sOylenebilir.
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5.1. Hipotezlerin Tartisilmasi

Hipotez 1: "Medya hisse senedi piyasasini etkiler".

IIk hipotez ele alindiginda, katilimcilardan elde edilen bulgular 1s181nda,
goriisiilen bireysel yatirimcilarin Tirkiye'de medyanin borsaya etkisi hakkindaki
diisiinceleri irdelendiginde sekiz katilimc1i medyanin borsaya etkisi oldugunu
belirtmistir. Iki katilime1 ise etkilemedigini belirtmistir. Ornegin katilimcilardan
'Yatirimer 8' medyanin bilerek manipiilasyon yaptigini diislindiiglinii belirterek,
haberleri abartili bi¢cimde verdiklerini ve bu durumun yatirimcilarda algi

olusturdugunu sdylemistir.

Goriigiilen uzman kisilerin, 'medya olmadan, borsa ve finans piyasalarinin nasil
olabilecegi hakkindaki diistinceleri' bu bu hipotezin temel yanitin1 aramaktadir.
Uzmanlardan Dr. Erdogan Ugurlu, medyanin borsayi, borsanin da medyay1
biiyiittiiglinii  belirtmistir. Uzmanlardan Prof. Dr. Erhan Aslanoglu, medyanin
olamayacagi durumda borsanin ya hi¢ olamayacagini, ya da ¢ok smirl, diistik etkili,
yerel bicimde olabilecegini belirtmis, medyanin piyasalarin hareketlenmesinde
onemli bir giice sahip oldugunu vurgulamistir. Uzmanlardan Ali Degirmenci, benzer
bicimde medya olmadan hisse senedi piyasasinin ¢ok gii¢lii olmayacagini, medyanin
yayinlariyla {riinleri popiiler hale getirdigini ve insanlarin {irlinlere yonlendigini
belirtmistir. Yine uzmanlardan Ferhat Polat, haberciligin olmadan medyanin
glinlimiizdeki kadar etkin olamayacagini belirtmistir. Uzmanlarin tamami1 medyanin
hisse senedi piyasasina etkileri oldugu konusunda fikirbirligi olusturdugu

goriilmektedir.

Se¢imlerin tekrar edilmesi karar1 sonrast medyada yer alan haber
basliklarindan bazilarinda "darbe" gibi kelimeler kullanilmistir. Uzmanlardan Ali
Degirmenci'nin 'medyanin her seyi abarttig1' goriisii bu anlamda degerlendirildiginde,

haber basliklarinda segilen kelimeler konunun ger¢ek baglamindan uzaklagsmasina
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yol agtig1 diisiiniilebilir. Bu anlamda konu, ele alinan BIST endeksleri {izerinden ele
alindiginda, yaklasik 10-12 giinliik diislis trendi goriilmektedir. Konu ile ilgili
haberlerin giindemden diismesi birkag giin alacagi diisiiniilmektedir. Bu nedenle
olusan diislis trendinin haberlerle orantili olabilecegi varsayilmaktadir. Ancak bu
kaniya varmak i¢in daha detayli arastirma yapilmasi gerekmektedir. Yine de bu
durum uzmanlardan Ali Degirmenci'nin yorumu ile ortiistiiriildiigiinde ilk hipoteze

biiylik oranda destek sagladigi sdylenebilir.

Calismanin sorunsallarindan "Tiirkiye'de yayinlanan haberlerin borsa
piyasasina etkisi var mi?" ve "medyanin borsaya etkisi var m1?" sorunsallari bu
hipotezin altinda yanitlanmistir. Her iki sorunsal i¢in biiylik oranda "evet" yaniti ile
verilebilir. Hem bireysel kiiciik yatirnmcilarin ¢ogulukla Tiirkiye'de yayinlanan
haberlerin borsa piyasasina etkisi oldugunu diisiinmesi, hem de uzmanlarin
tamaminin medyanin borsaya ve finansal piyasalara etkisinin varligini belirtmeleri bu
sorunsallarin yanitin1 vermistir. Ancak bu noktada sosyal medya faktorii olduk¢a
onemli bir yer edinmektedir. Glinlimiizde sosyal medya ile hizli haber alma ve haber
iletme gibi durumlar nedeniyle finansal piyasalardaki hareketliligin hizlandig1 goriisti

olduk¢a hakimdir.

Hipotez 2: "Medya bireylerin yatirim bi¢imini etkiler ve yatirimlari yonlendirme
giicti vardir".

Yar1 yapilandirilmis derinlemesine miilakat yapilan yatirimcilardan elde edilen
bulgulara gore, bireysel yatirimcilarin Tirkiye'deki medyanin kendi yatirimlarina
olan etkisi ve hisse senedi secimlerinde medyanin etkisi hakkindaki diisiinceleri
soruldugunda 19 yanit igerisinden 15 yanit etkiledigini belirtmistir. Dort yanit
etkilemedigini belirtmistir. Bu dort yanitin ikisi "Yatirimer 3' tarafindan verilmistir.
Iki yant ise, etkiledigini ancak kendilerini etkilemedigi bicimindedir. Bu yanitlardan
birisi medyay artik daha farkl takip ettigi, kendi haberlerini kendisinin olusturdugu

yoniindedir, diger yanit ise, yatirim davranigi olarak hisse satmadigi bi¢imindedir.
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Uzmanlari "haber medyasinin bireysel kiiglik yatirimeilara etkileri hakkindaki
diisiinceleri" ele alindiginda, uzmanlardan Dr. Erdogan Ugurlu'ya gore, 'medyanin
bireysel kiigiik yatirnmcilara etkileri ¢coktur'. Bu konuda profesyonel yatirimcilarla,
bireysel kiiclik yatirimcilarin haberleri yorumlama bigimlerinin ¢ok farkli oldugu
belirtilmistir. Uzmanlardan Prof. Dr. Erhan Aslanoglu goézlemlerine dayanarak
yaptig1 aciklamada, 'bireysel kiiciik yatirimcilarin medyadaki yorumlardan 6zellikle
olumsuz etkilendigi, diinyanin her yerinde yatirimcilarin elde ettikleri yorumlardan
etkilenmeye agik oldugu' yoniindedir. Uzmanlardan Ali Degirmenci'ye gore; 'bireysel
yatirimcilarin haber akisindan etkilendigi, ancak Tiirkiye'de, diger Bati iilkelerine
gore etkinin daha az oldugu, bunun nedeninin ise Tiirkiye borsasinin, bazi Bati
iilkeler borsasina gore daha diisiik hacimli olmasindan kaynaklandigi' bicimindedir.
Uzmanlardan Ferhat Polat'in goriisiine gore ise, 'haberin nasil iletildiginin bu
anlamda o6nemli oldugu' yoniindedir. Bu anlamda da medya meslegine vurgu
yaparak, haberlerin olabildigince tarafsiz verilmesi gerektiginin Oneminin altini

clzmistir.

Bulgular 1s1ginda iki numarali hipotezin de biiyliikk oranda dogrulandig:
sOylenebilir. Uzmanlarin hemen hemen tamaminin ortak diisiincede oldugu

goriilmiistiir. Ancak yine goriisiilen tiim katilimeilar fikir birligine varamamastir.

Calismanin sorunsallarindan "bireysel kiiciik yatirimcilarin hisse senedi
secimlerinde medyanin etkisi var mi1?" ve "medyanin bireysel kiiciik yatirimciya
etkisi var m1?" sorunsallar1 bu hipotezin altinda yanitlanmistir. Yine her iki sorunsal
icin biiylik oranda "evet" yanit1 verilebilir. Bireysel kiiclik yatirimcilarin bu sorunsala
iliskin 19 yanitindan 15 tanesi medyanin hisse senedi se¢imlerinde etkisinin varligi
yoniindedir. Uzman olarak goriisiilen kisilerin de biiylik oranda benzer bi¢imde

diistinmeleri genel bir fikir birligine isaret etmektedir.
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Hipotez 3: "Tiirkiye'de 2019 yilinda yapilan yerel se¢imler sonrasi, se¢cimlerin tekrar
edilmesi karar1 ve bu dénem cikan haberler Borsa Istanbul'u etkilemistir".

Alt Hipotez 3.1: "Tiirkiye'de 2019 yilinda yapilan yerel se¢imler sonrasi, segimlerin
tekrar edilmesi karari ve bu donem c¢ikan haberler Borsa Istanbul'u olumsuz
etkilemistir".

Goriisiilen bireysel kiiciik yatirimcilardan elde edilen bulgulara gore,
yatirimeilarn 2019 yili Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanligi secim tekrari
kararmin borsada islem goren sirketlere olan etkisi hakkinda 10 yanit alinmstir.
Sekiz katilimci borsadaki sirketleri etkiledigini belirtmistir. Bu etkinin bazi
katilimcilar i¢in dogrudan oldugu, bazilar icin ise toplumdaki yatirim araglarinin
degismesi neticesinde dolayli oldugu seklindedir. Bir katilimei1 se¢im tekrari
kararinin sirketlere etkisi olabilecegini diisiinmemektedir. Bagka bir katilimciya gore
ise, sirketler borsada kendi hisselerini dolayli yoldan alip satmakta, kiiciik
yatirimcilar ¢ok ender kazang saglamakta, dolayisiyla sirketlere olumsuz etkisi

olmamaktadir.

Uzmanlardan Dr. Erdogan Ugurlu, bu tiir olaylarin belirsizlik olusturmasi
nedeniyle piyasalara etkisi oldugunu aciklamistir. Uzmanlardan Prof. Dr. Erhan
Aslanoglu, etkiledigini ve bu etkinin piyasalara yansidigini belirtmistir. Ayrica bu
etkinin belirsizlik olusturmasi nedeniyle basta olumsuz olabilecegi, ancak sonradan
bir firsat da olusturabilecegini acgiklamistir. Uzmanlardan Ali Degirmenci, bu tiir
durumlarin belirsizlik, spekiilasyon ve tahmin edilmesi zor durumlar oldugu igin
etkiledigini ve bu tiir durumlarda cok profesyonel olanlarin basarili olacagini
sOylemistir. Uzmanlardan Ferhat Polat, belirsizlik olacagim1i ve piyasalarin bu

durumlardan etkilenecegini belirtmistir.
Aragtirma icerisinde, 2019 yilinda yapilan Istanbul Biiyiiksehir Belediye

Bagkanlig1 se¢imi tekrar1 karari alinan tarih ile bir sonraki secime kadar gecen 7

haftalik siiredeki BIST 100 ana endeks, BIST Ulusal Tiim endeks, BIST 30 endeks,
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BIST Bankalar endeks ve BIST Sanayi endeks verileri incelenmistir. Segimin tekrar
edilmesi karar1 6 Mayis 2019 tarihinde alinmistir. Ancak karar piyasa kapandiktan
sonra agiklanmustir. Bu nedenle ilk etki 7 Mayis 2019 giinii goriilmiistiir. incelenen
tiim endekslerde birbirine benzer etki goriilmiistiir. En fazla etkilenen endeks BIST
Bankalar, en az etkilenen endeks ise BIST Sanayi endeksi olmustur. Ele alinan
tarihler araliginda BIST 100 ana endeksin en diisiik ve en yiiksek seviye farki
%15,17 artis, BIST Ulusal Tiim endeksi %14,59 artis, BIST 30 endeksi %15,69 arts,
BIST Bankalar endeksi %24,44 artis, BIST Sanayi endeksi ise %10,30 artis yoniinde

olmustur.

Bulgulara gore se¢im tekrar1 haberlerinin borsaya ve borsada islem goren
sirketlere etki ettigini sOylemek miimkiindiir. Ancak alt hipotez iizerinden
degerlendirme yapildiginda, endekslerin yaklasik iki haftalik diislisiin ardindan
yeniden hizla yiikselmesiyle "V" big¢iminde toparlanma oldugu goriilmiistiir. Bu
anlamda oldukc¢a gecici bir olumsuz etki s6z konusudur. Bu nedenle alt hipotez tam

olarak dogrulanamamaktadir.

Calismanin sorunsallarindan "se¢im tekrar1 konusunda medyada sunulan
haberler Borsa Istanbul'u etkilemis midir?" ve "2019 yilinda yapilan yerel segimlerde
Istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanlig1 se¢iminin tekrar edilmesi kararmin borsa
piyasasina etkisi oldu mu?" sorunsallar1 bu hipotezin altinda yanitlanmistir. Bu

sorunsalda da biiyiik oranda "evet" yanit1 ile verilebilir.

Hipotez 4: "Tiirkiye'de 2019 yilinda yapilan Istanbul Biiyiiksehir Belediye
Baskanlig1 se¢im tekrar1 karar1 hakkinda medyada ¢ikan haberler bireysel kii¢iik
yatirimcilarin yatirirm durumlarini etkilemistir".

Alt Hipotez 4.1: "Tiirkiye'de 2019 yilinda yapilan Istanbul Biiyiiksehir Belediye
Baskanlig1 se¢im tekrar1 karari hakkinda medyada ¢ikan haberler bireysel kii¢iik

yatirimcilarin yatirirm durumlarini olumsuz etkilemistir".
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Bireysel yatirimcilardan elde edilen, se¢im tekrari kararinin kendi yatirimlarina
etkileri ve kendileri disindaki diger yatirnmcilara etkileri hakkindaki diisiinceleri
irdelendiginde; yatirimcilardan dort kisiyi olumsuz etkilemis, alti kisiyi ise olumlu ya
da olumsuz etkilememistir. Yatirimcilarin genelde bu tiir durumlarda zarardaki hisse
senetlerini satmak yerine, beklemeyi tercih ettigi gozlemlenmistir. Ancak
yatirimcilarin  kendileri disinda diger bireysel kiiciik yatirimcilarn etkileyip
etkilemedigi hakkindaki diislinceleri ele alindiginda, yatirimeilarin tamami olumsuz
etkiledigini diislindiiglinii belirtmistir. Bu noktada, yatirimcilardan alt1 tanesi zararina
hisse satmadigini belirtirken, baskalarinin satip zarara girdigini diisiinmesi durumu
ortaya bir ¢eligki ¢ikartmaktadir. Bu ¢eligskinin nedeni, 6zellikle ana akim medya ve
sosyal medyada, zarara giren insanlarin abartili bicimde giindeme getirilmesi ve bu
durumun olumsuzluk olusturmasi nedeniyle daha akilda kalici olmas1 varsayilabilir.
Ancak bu konuda yapilacak bagka bilimsel arastirmalar daha net veriler ortaya

koyacaktir.

Uzmanlarin se¢imlerin tekrar kararinin bireysel kiigiik yatirimcilara etkileri
baglaminda gorisleri irdelendiginde, Dr. Erdogan Ugurlu bu tiir olaylart bireysel
yatirnmecinin zihninde abartabilecegini belirtmistir. A¢iklamaya gore kismen etkisi
oldugu soylenebilir. Prof. Dr. Erhan Aslanoglu'nun ag¢iklamasina gore, bu tiir politik
olaylarin her ne kadar bazen piyasalarda firsat yaratsa bile, genellikle bu tiir
firsatlardan bireysel kiigiik yatirimcilarin biiyiik ¢ogunlugunun yararlanamadigi
yoniindedir. Ali Degirmenci, bu konuda finansal okur yazarlik konusuna deginmis,
bu anlamda egitimlerin hatali olduguna vurgu yapmis, kiigiik yatirimcilardan finansal
okur yazarligi olmayan biliylik kisminin bu tiir durumlarda panik yaptigini ve
olumsuz etkilendigini agiklamistir. Ferhat Polat ise, politik belirsizligin insanlarda
huzursuzluk yarattigin1 agiklamisti. Ancak bu konuda etki hakkinda genelleme

yapmanin zor olacagini belirtmistir.
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Bireysel yatirimcilarla goriismeler 1518inda goriilen ¢eligki ve uzmanlarin bu
konuda tam bir fikir birligine varamamasi1 nedeniyle bu hipotezin ve alt hipotezin
tam olarak dogrulanmasi miimkiin olmamaktadir. Ancak dort yatirnmcinin zarara
ugramis olmasi, altt yatirnmcinin zararda beklemis olmasi, beklenen donemde
paranin faizde degerlendirilmeyip, beklenerek degerine geri gelmesi gibi durumlar
ele alindiginda dort numarali hipotez ve alt hipotez sinirli bigcimde dogrulanabilir.
Yine de bu hipotez iizerine yapilacak daha detayli arastirmalara ihtiya¢ oldugu

diistiniilmektedir.

Calismanin sorunsallarindan "2019 yilinda yapilan yerel secimlerde Istanbul
Biiyiiksehir Belediye Bagkanligi se¢iminin tekrar edilmesi karari bireysel kiiciik
yatirimetryr etkiledi mi?" ve "2019 yilinda yapilan yerel segimlerde Istanbul
Biiyiiksehir Belediye Baskanligi se¢iminin tekrar edilmesi kararinin bireysel kii¢iik
yatirimcilara etkisi oldu mu?" sorunsallari bu hipotezin altinda yanitlanmistir. Bu
sorunsalda da biiyiik oranda "evet" yanit1 verilebilir. Ancak buradaki s6z konusu
etkinin olumlu mu yoksa olumsuz mu oldugu net degildir. Biiyiik oranda olumsuz
oldugu goriisli hakim olsa da, bu tiir durumlarin bazen firsatlar olusturmasi, bireysel
kiigiik yatirimcilarin o firsatlar1 degerlendirebilecegi goriisii de ortaya c¢ikmustir.
Ayrica gortisiilen bireysel kii¢iik yatirimcilarin biiyiik cogunlugu, diger yatirimeilarin
zarar ettigini diisliniiyor olsa da, kendilerinin zararda hisse satmamas1 gibi sdylemleri
celiski olusturmaktadir. Bu ve benzer konularda yapilacak daha fazla g¢alisma bu

sorunsallarin yanitin1 daha net verebilecektir.
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SONUC

Diinyada kiiresel kapitalizm giderek daha biliyiimekte ve pek ¢ok niifusu etkisi
altina almaktadir. 1980'li yillar itibariyle Sovyetler Birligi'nin zayiflamasi, ¢ok
kutuplu diinyadan, tek kutuplu diinyaya gecisi hizlandirmistir. Diinyanin bir¢ok
bolgesinde uygulamaya konulan neo-liberal politikalar kiiresel kapitalizmin de

gelisimine katki saglamistir.

Kiiresel kapitalizmin gelisimi gazetecilik meslegini de etkilemistir. Bu
donemde gerceklestirilen uygulamalar medya sirketlerinin ¢okuluslu bir yapiya
gegmesine zemin hazirlanmigtir. Ulusal anlamda holding kurumlarinin eline birakilan
medya sirketleri, ¢okuluslu isbirlikleri neticesinde uluslararas1 bir tekellesmeye

dogru evrilmektedir.

Bu arastirmanin bulgular1 ekonomi gazetecilerine farkli bir perspektif sunabilir.
Aragtirmanin bulgular1 medyanin hisse senedi piyasasinda etkili oldugunu
gostermektedir. Ancak bu etkinin nasil oldugu tam olarak netlik kazanamamuistir.
Medya etkisi, kisa vadeli giinliik yatirimlarda m1? Anlik yatirimlarda mi1? Yoksa uzun
vadeli hisse senedi se¢imlerinde mi? Ya da baska sekillerde mi? Bu sorularin

cevaplanmasi i¢in bu alanda daha fazla arastirma yapilmasina ihtiyag vardir.

Yine arastirmanin bulgular1 igerisinde medyanin bireylerin yatirim
bigimlerinde etkisi ve yatirimlarini yonlendirebilme giiciiniin oldugu sdylenebilir.
Ancak arastirmanin sinirliliklari nedeniyle bu etkinin nasil oldugu ile ilgili kesin bir
sey sOylemek miimkiin degildir. Bu etkinin saptanabilmesi i¢in yatirimcilarla
yapilacak deneysel calismalara ihtiya¢c oldugu on goriilmektedir. Ozellikle
Norobilim, Sosyal Norobilim, Psikoloji ve Davranis Bilimleri alanlari ile ortak

yapilacak ¢alismalar bu alanda daha genis veriler elde etmeyi saglayacaktir.
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Bu ¢aligma sonucunda medya haberlerinin, 6zellikle politik haberlerin borsay1
etkiledigi soylenebilir. Haberlerin medyada g¢ercevelenme bigimleri, finansal okur
yazarligi ve medya okur yazarligi egitimi olmayan bireyler lizerinde daha etkin
olacag: diisiiniilebilir. Dolayistyla bu ¢alisma sonucunda, Tirkiye'de borsa islemleri
yapan bireysel kiiciik yatirimcilarin, medya etkisiyle yaptiklari igslemlerde davranigsal

hatalara acik oldugu goriisti ortaya konulmaktadir.

Borsada yatinm yapan bireysel kiiclik yatirimcilarla, profesyonel yatirim
kuruluglart veya ¢ok biiylik paralarla islemler yapan bireyler arasinda medya
haberlerine erisimde esitsizlikler bulunmaktadir. Bu esitsizlik en bagta haber ajanslari
aboneliklerinden kaynaklanmaktadir. Haber ajanslarina abone olan profesyonel
yatirimcilar bilgiyi ilk elden elde edebilmektedir. Haberler saniyeler icerisinde dahi
kiigiik yatirinmciya ulagsa, borsa igerisinde o bilgi ile ilgili fiyatlama onceden
gerceklesmis olacaktir. Bu anlamda kiigiik yatirimcinin medya haberlerine
erisimindeki esitsizlik, serbest piyasada tam rekabet kosullarinin varliginin
sorgulanmasina neden olmaktadir. Kiiciik yatirimcilarin, medyadaki bu esitsizlik
nedeniyle her zaman dezavantajli durumda oldugu diisiiniilebilir. Bu anlamda,
medyanin kendi dogas1 geregi kapitalizme katki yaptigimi, kapitalist piyasayi

destekledigini, sermaye sahiplerine avantajlar sagladigini séylemek miimkiindiir.

Gilinlimiizde kapitalist sistemin en Onemli sacayaklarindan birisi liberal
demokrasi sisteminin varligidir. Bu anlamda kapitalizmi gelismis {ilkelerle,
kapitalizmi heniiz tam gelismemis {ilkeler arasinda farkliliklar bulunmaktadir.
Diinyadaki iki en biiyiik ekonomik gii¢ iizerinden Orneklendirmek gerekirse,
gilinlimiizde en biiyiik ekonomik gii¢ olan ABD, liberal ekonomi ve liberal demokrasi
anlaminda oldukg¢a etkindir. Diger yandan diinyada ikinci biiyiilk ekonomi olan
Cin'de, liberal ekonomi gelismekte, liberal demokrasi ise neredeyse yok denilecek
seviyededir. Bu ¢ercevede her iki iilkenin borsalar1 iizerinden diisiiniildiigiinde, ABD

borsalar1 yatirimcilara daha fazla giiven vermekte, daha fazla yatirime1 ¢ekmekte ve
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hacim olarak ¢ok daha biiyiik bir seviyede bulunmaktadir. Ancak Cin borsalari, ABD
borsalar1 kadar etkin ve biiyiik degildir. Bu nedenle liberal demokrasi ile borsalar
arasinda bir bag oldugu sdylenebilir. Ancak bu bagin hangi 6l¢iide ve nasil oldugu ile

ilgili net yorumlar yapabilmek i¢in daha fazla aragtirmaya ihtiyag¢ vardir.

Gazeteciligin ilk asamalari, ticari bilgi akisinin saglanmasiyla dogru orantilidir.
Bu baglamda gazeteciligin temelinde ticaretin varlig1 yadsinamaz bir gercekliktir. Bu
cerceveden yaklastigimizda ticari bilgi akisinin olmadigi durumda ticaretin de
sinirlanacagi 6n gorilebilir. Bu anlamda borsalar1 degerlendirirsek, bilgi ve haber
akisinin olmadig bir yerde borsalarin varliginin da neredeyse olmayacagi veya ¢ok
s1g olabilecegi diisliniilebilir. Giiniimiizde bazi sirketlerin borsadaki degerleri, var
olan ger¢ek degerlerinin oldukga iizerinde fiyatlanmaktadir. Bu fiyatlamalar piyasa
katilimeilarmin  fikirbirligi temelinde olusmaktadir. Ornegin, giiniimiizde ABD
mengeili Apple sirketi somut degerinin oldukc¢a {izerinde fiyatlanmaktadir. S6z
konusu fiyatlama borsadaki katilimcilarin sirket ile ilgili gelecekten beklentileri,
sirketin is faaliyetleri, sirketin bulundugu iilke ekonomisi gibi bir¢cok faktor goz
Oniline aliarak ortak bir fikirbirligine dayanmaktadir. Bu fikirbirliginin olusmasinin

en temel noktasinda ise gazetecilik yatmaktadir.

Gazeteciligin ve haber akiginin hi¢ olmadigi bir diinyada kapitalizmin
geliseceginden s6z etmek miimkiin olmayacaktir. Dolayisiyla giiniimiiz gazeteciligi
tarihsel baglamindan kopmadan ticaretin ve kapitalizmin gelisimine siirekli katki
saglamaktadir. Gliniimiizde tipki gazeteciligin birgok alanindaki uygulamalara benzer
bicimde 'ekonomi gazeteciligi'nin de yurttaslarin yararina yayincilik yaptigi
sOylenemez. Hatta aksine, piyasa katilimcilari, hiikiimet ve yatirimcilar gibi yoneten-
yonetilen iligkileri anlaminda daha g¢ok ydnetenlerin lehine yaymcilik yaptiklar
sOylenebilir. Diinyada ekonomik krizler ortaya ¢iktiginda dahi, krizin en agir
faturasimi yoksul kesimler oderken, ekonomi gazetecileri genellikle haberlerini

ekonominin elit kaynaklarina dayandirarak olusturmakta, siyasal haberleri
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magazinlestirerek sunmakta, ekonomik sistemin temellerini sorgulamak yerine
sistemi kurtarmanin yollarin1 aramaktadir. Bu noktada tam olarak gazete emekgilerini
suclamak eksik bir bakis acis1 olacaktir. Gazeteciligin tarihsel anlamda kodkenlerini
gdz Oniinde bulundurarak; haber yazim kurallari, editoryal bagimsizligi, sahiplik
yapisi, habercilik dili, gazetecilik etik kurallar1 gibi bir¢ok noktayr sorgulamak

gerekmektedir.

Bu calismanin "medya manipiilasyonunun Borsa Istanbul'a etkileri, kiigiik
yatirimciya boga tuzagi" isimli bashgi cergevesinde degerlendirme yapildiginda,
medyanin finansal bilgileri her zaman dogru ve esit zamanl iletmedigi, boylece
bilginin, yatirimcilar tarafindan farkli yorumlanmasina yol agildigi, medya tarafindan
saglanan hatali, eksik ve es zamanli olmayan bilgilerin manipiilasyona neden oldugu,
bu baglamda ekonomi ve politik haberleri takip ederek yatirim yapan kiigiik
yatirimcilarin hata yapmaya ve zarara ugramaya daha fazla agik oldugu
distiniilmektedir. Bu durum "boga tuzagi" terimi ¢ergevesinde irdelendiginde,
piyasalarin olumlu oldugu algisinin olusup, birden olumsuza donmesi ve

yatirimcilarin biiyiik zarara ugramasini temsil etmektedir.

Bu calisma kapsaminda, giliniimiizde gazeteciligin gercekten dordiincii gii¢
olarak, yurttaglarin ¢ikarlarmi koruyacak habercilik yapmasi tavsiye edilmektedir.
Haber ajanslarina {icretli abonelik sisteminin smirlandirilarak, haberlere tiim
yurttaglarin esit zamanda ve esit kosullarda erisiminin saglanmasi yine bu g¢alisma
kapsaminda onerilmektedir. Ayrica finansal okur yazarligin, medya okur yazarliginin
ve hatta sosyal medya okur yazarliginin bagta 6gretmenlere olmak iizere, ilkogretim
seviyesinden baslayarak tiim egitim kademelerinde 6grencilere verilmesinin uygun

olacag diistiniilmektedir.
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Bu arastirma, iletisim perspektifinden borsa ve finansal piyasalar alaninda
Tiirkce literatiire katki saglamayr amaclamistir. Ayrica bu alanda yapilacak baska

caligmalar i¢in bir ¢agri niteligi tasimaktadir.
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EK-2: ONAM FORMU

T.C. istanbul Universitesi

Sosyal ve Begeri Bilimler Aragtirmalan Etik Kurulu
BILGILENDIRILMI§ GONULLU ONAM FORMU

Sizi Alper Isleyen tarafindan yiiriitilen “Medya Manipiilasyonunun Borsa [stanbul'a Etkileri; Kiigitk
Yatinmeiya Boga Tuzagi” baglikli aragtirmaya davet ediyoruz. Bu aragtrmanin amaci, Tirkiye'de 2019 yilinda
gergeklestirilen yerel segimlerden, Istanbul Bilyiiksehir Belediye Bagkanhigi segiminin tekrar edilmesi karan, bu
kararin medyada yer almas:, bireylerin medya algilamalari, bu algilar nedeniyle yatinm kararlarini olusturmalan ve
Borsa Istanbul'un bu karar ncesi ve sonrasi performasini ortaya koymaktir. Aragtirmada sizden tahminen 20 dakika
ayirmamz istenmektedir. Aragtirmaya sizin disimzda tahminen 9 kisi katilacaktir. ! Bu galigmaya katilmak tamamen
goniilliiliik esasma dayanmaktadir. Caligmanin amacina ulagmas igin sizden beklenen, kimsenin baskisi veya telkini
altinda olmadan, size en uygun gelen cevaplan igtenlikle verecek gekilde cevaplamamzdir. Bu formu okuyup
onaylamaniz, aragtirmaya katilmay: kabul ettiginiz anlamina gelecektir. Ancak, ¢alismaya katil veya katildikt
sonra herhangi bir anda ¢aliymay: birakma hakkina da sahipsiniz. Bu galiymadan clde edilecek bilgiler tamamen
aragtirma amaci ile kullanilacak olup kigisel bilgileriniz gizli tutulacaktir; ancak verileriniz yaymn amaci ile
kullanilabilir. {letisim bilgileriniz ise sadece izninize bagl olarak ve farkli aragtirmacilann sizinle iletisime
gegebilmesi igin “ortak katilimer havuzuna” aktanlabilir. Eger aragtirmamn amact ile ilgili verilen bu bilgiler diginda
simdi veya sonra daha fazla bilgiye ihtiyag duyarsamz aragtirmaciya simdi sorabilir veya alperisleyen@gmail.com e-
posta adresi ve +90 532 525 8568 numarali telefondan ulasabilirsiniz. Aragtrma tamamlandiginda genel/size 6zel
sonuglarin sizinle paylagilmasini istiyorsaniz liitfen aragtirmaciya iletiniz.

Yukanda yer alan ve axaylu'madan once katihmeiya verilmesi gereken bilgileri okudum ve katilmam istenen

1 ve gonulla olarak Gizerime digen sorumluluklan anladim. Caligma hakkinda yazili ve

sozlu aclklama asafiida adi belirtilen arastirmaci/aragtirmacilar tarafindan yapildi. Bana, ¢alismanin muhtemel riskleri
ve faydalar: sozlii olarak da anlatilds. Kigisel bilgilerimin 6zenle korunacag: konusunda yeterli giiven verildi.

Bu kosullarda s6z konusu aragtirmaya kendi istegimle, hicbir baski ve telkin olmaksizin katilmay: kabul
ediyorum.

Katlumceimn 2;

Adi-Soyad:
imzas: iletisim Bilgileri: e-posta: Telefon:

iletigim bilgilerimin diger aragtirmacilanin benimle iletigime gegebilmesi igin “ortak aragurma havuzuna”
aktanlmasini; [2] kabul ediyorum kabul etmiyorum (liitfen uygun segenegi isaretleyiniz)

Ve . i
Veli veya Vasisinin

Adi-Soyad

imzas::

Aragtirmacinin
Adi-Soyadi:

Immsn:
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T.C. istanbul Universitesi

Sosyal ve Begeri Bilimler Aragtirmalan Etik Kurulu
BILGILENDIRILMI$ GONULLU ONAM FORMU

Sizi Alper sleyen tarafindan yiiriitilen “Medya Manipiilasyonunun Borsa Istanbul'a Etkileri; Kiigiik
Yatinmeiya Boga Tuzag” baghkli aragirmaya davet ediyoruz. Bu aragtirmamin amaci, Tirkiye'de 2019 yihinda
gergeklestirilen yerel segimlerden, istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanhigi se¢iminin tekrar edilmesi karari, bu
karann medyada yer almasi, bireylerin medya algilamalari, bu algilar nedeniyle yaturnim kararlarim olugturmalan ve
Borsa Istanbul'un bu karar 6ncesi ve sonrasi performasini ortaya koymaktir. Aragtirmada sizden tahminen 20 dakika
ayirmanmiz istenmektedir. Aragtirmaya sizin digimizda tahminen 4 kigi katilacaktir. ! Bu ¢aligmaya katilmak tamamen
goniilliliik day ktadir. Calig lag igin sizden beklenen, kimsenin baskis1 veya telkini
altinda olmadan, size en uygun gelen cevaplan igtenlikle verecek sekilde cevaplamamzdir. Bu formu okuyup
onaylamaniz, aragtirmaya katilmay: kabul ettiginiz anlamina gelecektir. Ancak, calismaya katil veya katildil
sonra herhangi bir anda galigmay: birakma hakkina da sahipsiniz. Bu gahiymadan elde edilecek bilgiler tamamen
aragtirma amaci ile kullamilacak olup kigisel bilgileriniz gizli tutulacaktir; ancak verileriniz yaymn amaci ile
kullanilabilir. fletisim bilgileriniz ise sadece izninize bagh olarak ve farkli aragtirmacilarin sizinle iletigime
gegebilmesi igin “‘ortak katihmer havuzuna” aktanlabilir. Eger aragtirmanin amaci ile ilgili verilen bu bilgiler diginda
simdi veya sonra daha fazla bilgiye ihtiyag¢ duyarsaniz aragtirmaciya simdi sorabilir veya alperisleyen@gmail.com e-
posta adresi ve +90 532 525 8568 numaral telefondan ulagabilirsiniz. Aragtirma landiginda genel/size dzel

¢larin sizinle paylagil istiyorsamz liitfen aragtirmaciya iletiniz.

tan

Yukanda yer alan ve aragtirmadan énce katilimerya verilmesi gereken bilgileri okudum ve katilmam istenen
cal kap ve goniillii olarak lizerime diigen sorumluluklari anladim. Caligma hakkinda yazih ve
sozlu agiklama agagida adi belirtilen aragtirmacy/aragtirmacilar tarafindan yapildi. Bana, gahgmanin muhtemel riskleri
ve faydalan s6z1ii olarak da anlatildi. Kigisel bilgilerimin &zenle korunacag konusunda yeterli giiven verildi.

Bu kosullarda soz konusu aragtirmaya kendi istegimle, higbir baski ve telkin olmaksizin katilmayr kabul
ediyorum.

Katihmcinin ;.
Adi-Soyad:

imzas:: lletisim Bilgileri: e-posta: Telefon:

iletigim bilgilerimin diger aragtrmacilarin benimle iletisime gegebilmesi igin “ortak aragtrma havuzuna”
aktarilmasini; [2] kabul ediyorum (2] kabul etmiyorum (liitfen uygun segenegi isaretleyiniz)

Velayet veya Vesayet Altinda Bulunanlar igin;
Veli veya Vasisinin

Adi-Soyads:

|mzas|:

Aragtirmacinin
Adi-Soyad:

imzasi:

Sahidin:*

Adi-Soyad:
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Bireysel yatirimeilara gosterilecek basinda gikan haber baghiklan.
Not: Goriisiilecek kigileri etkilememesi agisinda haberlerin yer aldigi kaynak medya kurulusunun
ismine burada yer verilmemistir. Calismann igerisinde yer verilecek ve bu durum agiklanacaktir.

Baghk: Istanbul'da segimlerin iptal edilmesine tepki yagdi: "6 Mayis 2019, Tiirkiye'de yine darbe

oldu"

Bashk: YSK'nin Se¢im Tekrar Kararina Tepkiler: "Demokrasi Darbe Ald1"
Baghk: YSK: istanbul'da secimlerin yenilenmesi karan igin kim ne dedi?
Baghk: istanbul'da se¢im 23 Haziran'da yenilenecek

Baghk: YSK, istanbul Biiyiikgchir Belediye Bagkanhgi scgimini iptal ctti
Bashk: Saibeli se¢im YENILENTYOR

Baghk: Ekonomik kriz az geldi, mesruiyet sorunu eklediler Segim yapamayan Tirkiye
Bashk: HUKUK ASKIDA DEMOKRASI IPTAL DARBE

Bashk: AK YSK

Bashk: YSK eliyle sandik darbesi

Bashk: ISTANBUL'DA SECIM IPTAL

Bashk: MILLET 'IMAMOGLU' DEDI YSK 'OLMAZ' DEDI

Bashk: ISTANBUL'DA SECIM YENILENiYOR

Bashk: SANDIKTA KAZANDI YSK'DA KAYBETTI
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Baghk: YSK ISTANBUL'DAKI USULSUZLUGU TESCIL ETTI 23 HAZIRAN'DA YENIDEN
SECIM

Baghik: MILLi IRADEYE IPTAL!

Baghik: MILL] IRADEYE DARBE

Bireysel Yatinmcilara Sorulacak Sorular

Bélim 1:

1-) Okudugunuz haber bashklan sizi nasil etkiledi? Genel olarak diisiinceleriniz nedir?

2-) Bu haberlerin Tiirkiye'de olmadifim diisiinerek, haberlerin giktifn bir iilke borsasinda
yatirum yapar miydiniz?

3-) Bu haberlerin Tiirkiye'de olmadigim diigiinerek, haberlerin ¢iktig1 bir iilke borsasinda
yatirnminiz olsaydi yatinmlarinizi nasil yénlendirirdiniz? (Yatirmmlarimzi daha ¢ok arttinr
misimz? Tutar misimz? Kismen veya tamamen ¢ikarir misimz?)

4-) Bu haberlerin Tiirkiye'de oldugunu diigiinerek, Tiirkiye borsasinda hi¢ yatinm yapmams
olsaydiniz, yeni yatirnmci olarak borsaya yatinm yapar miydimz?

5-) Bu haberlerin Tiirkiye'de oldugunu diisiinerek, Tiirkive borsasinda yathmmimz olsaydi,
yatinmlarimz1 nasil yonlendirirdiniz? (Yatinmlarimzi daha ¢ok arttiir msimz? Tutar
musiiz? Kismen veya tamamen ¢ikarir nusiniz?)

6-) Genel olarak, Tiirkiye'de yayinlanan haber soylemlerinin borsay: etkiledigini diigiiniiyor
musunuz?

7-) Genel olarak, Tiirkiye'de yaymnlanan haber séylemlerinin sizin yatirimlarnmz etkiledigini
diisiiniiyor musunuz? Etkiliyorsa, bu etkiler kisa vadeli mi? Uzun vadeli mi?

8-) Hisse senedi secimlerinizde medya etkisi oldugunu diigiiniiyor musunuz? Etkiliyorsa, bu

etkiler kisa vadeli mi? Uzun vadeli mi?

Bolim 2

1-) istanbul secimlerinin tekrar edilmesi karari, yaptifiniz yatrimlan etkiledi mi? Etkilediyse
hangi yonde?

2-) istanbul segimlerinin tekrar edilmesi karari, sizin yatirimlarimz gegici veya kaher olarak

herhangi bir maddi zarara ugratti m?
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3-) istanbul se¢imlerinin tekrar edilmesi karan, sizin yatirnmlarimzi olumlu veya olumsuz
etkiledi mi?

4-) Istanbul secimlerinin tekrar edilmesi karar, sizce, sizin gibi bireysel kiigiik yatirimeilarin
yatirnmlarim gegici veya kalici olarak herhangi bir maddi zarara ugrattifim diigiiniiyor
musunuz?

5-) Istanbul segimlerinin tekrar edilmesi karar, sizce, sizin gibi bireysel kiigiik yatrimcilarin
yatirnmlarim olumlu veya olumsuz etkiledigini diisiiniiyor musunuz?

6-) istanbul secimlerinin tekrar edilmesi karan, sizce Borsa istanbul'da islem goren sirket
hisselerini etkiledi mi? Etkiledigini diisiiniiyorsamiz, hangi yonde etkiledi ve bu etki neden
kaynaklamyor olabilir?

Uzmanlara Sorulacak Sorular

1-) Genel olarak medya ile finans piyasalarimn, dzellikle borsalarin arasindaki iligkiyi nasil
tammlarsimz?

2-) Diinyada medya hi¢ olmasaydi (sosyal ya da geleneksel agidan tiim medya) borsalar nasil
olurdu? Diigiinceleriniz nelerdir?

3-) Sizce medyanin borsaya olumlu ya da olumsuz etkileri var mdir?

4-) Genel olarak medya haberlerinin bireysel kiigiik yatinmciya olumlu ya da olumsuz
etkileri oldugunu diigiiniiyor musunuz?

5-) Medya haberlerine erisimde, bireysel yatirnmcilar ile profesyonel yatirnmcilar arasinda
olan esitsizligin (haberlere para ddeyen yatinm kuruluslarmin éncelikli ulasmasi) bireysel
kiiciik yatinmcinmn borsadaki yatinmlarina olumlu ya da ol etkileri oldugunu

diigiiniiyor musunuz?

6-) Sizce 2019 yiinda yapilan, istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanhf secimlerinin tekrar
edilmesi karari borsay etlilemis midir?

7-) Sizce 2019 yilinda yapilan, istanbul Biiyiiksehir Belediye Baskanhf secimlerinin tekrar
edilmesi kararn bireysel kii¢iik yatinmcilan etkilemis midir?
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EK-4: DERINLEMESINE MULAKAT YAPILAN UZMAN
KIiSILERIN OZGECMISLERI

Dr. Erdogan Ugurlu: Mimar Sinan Universitesi, Fen-Edebiyat Fakiiltesi, Sosyoloji
Béliimiinden Lisans (1992), Mimar Sinan Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii
Sosyoloji Ana Bilim Dali1 Yiiksek Lisans (1995), Marmara Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Iletisim Bilimleri Ana Bilim Dali, Basin Ekonomisi ve
Isletmeciligi Bilim Dali Doktora (2002) mezunu. Ozhan Oral Menkul Kiymet
Ticareti A.S., East Brokers Investment, Siimer Yatirm Menkul Degerler A.S.,
Kalkinma Menkul Yatirim Degerler A.S., Merkez B Yatirim Ortaklig1 A.S., Avrasya
Yatirim Ortaklig1 A.S., Metro Yatirim Menkul Degerler A.S., Atlas Yatirim Ortaklig1
A.S., Simternet Iletisim Sistemleri sirketlerinde yatirim danismani, miidiir
yardimeiligi, yonetim kurulu tyeligi gibi farkli gorevlerde bulunmustur. SPK'da

cesitli lisanlar1 bulunmaktadir.

Prof. Dr. Erhan Aslanoglu: Ortadogu Teknik Universitesi, iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi, Iktisat Boliimii Lisans (1987), Ortadogu Teknik Universitesi, Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Iktisat Anabilim Dal1 Yiiksek Lisans (1990), University of
Reading, Avrupa Calismalari, Yiiksek Lisans (1992), Marmara Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Iktisat Anabilim Dali Doktora (1997) mezunu. Hacettepe
Universitesi ve Marmara Universitesi'nde arastirma gérevlisi olarak calisti, Marmara
Universitesi'nde yardimeir dogent, dogent ve profesor olarak calisti. Halen Piri Reis
Universitesi'nde Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Ekonomi ve Finans Boliimii'nde

profesor olarak ¢aligsmaktadir.

Ali Degirmenci: Bayrak Radyosu, Kuzey Tv, Kanal D, Show Tv, UND International
Transporers Assocition, 24 Tv, A Haber, Sabah Gazetesi, Tv Net, TRT Tiirk, TRT
Haber, Ekotiirk Tv olmak iizere; program yapimcisi, haber miidiirii, muhabir, iletisim

sorumlusu, koordinatorliikk, danigman, yazar, genel yaym yonetmen yardimciligi gibi
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cesitli medya kuruluslarinda 30 yillik is deneyimi bulunmaktadir. Halen Ekotlirk Tv

kanalinda genel yayin yonetmen yardimcisi olarak ¢aligmaktadir.
Ferhat Polat: Anadolu Universitesi Isletme Fakiiltesi mezunu. 2000 yilindan beri

Diinya Gazetesi'nde calisiyor. Diinya Gazetesi'nde Arastirma Servisi editorli olarak

calisti. Halen Diinya Gazetesi Online Yayin Y 6netmeni olarak caligmaktadir.
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EK-5: BIREYSEL YATIRIMCILARLA GORUSMENIN COZUMU

Bireysel Yatirnmcilarin Haber Bashklar1 Hakkindaki Diisiinceleri

Yatirnmcir 1: Basin se¢imin yenilenmesinden pek hoslanmadigini beyan etmisti.
Borsa yatirimi yapanlarinda pek hosnut oldugunu diisiinmiiyorum. Borsa belirsizligi
sevmez. Ben Imamogluma karsi haksizlik oldugunu diisiinmiistiim. Secimlerde
iktidar partisi adamlarint bulunduruyor. Sonuglar1 aliyorlar. Nasil bir hata olabilir

diye diistinmiistiim.

Yatirimel 2: Tiirkiye'de yatirimeilar asir1 derecede hassas oldugu i¢in bu tiir bagliklar
anormal derecede rahatsiz eder. Bu durum yatirimcilarin farkli bolgelere kaymasina
sebep olmustur. Ciinkii ben ¢ok eskiden beri borsa ile ilgilenen biri olarak, birgok
darbe gordiim, bircok siyasi olaylar gordiim, kisaca sdyle Ozetleyebilirim, rahmetli
Ecevit bastonunu disiirtirdii dolar alir basin1 giderdi, borsa ¢okerdi. Borsanin
7.000-10.000'de oldugu zamanlardan bahsediyorum. Simdi ise her yer giilliikk
giilistanlikmig gibi millet bir borsaya hiicum etti. Ciinkii kolay para kazanmanin yonii
millete gore bu idi. Tabii ki insanlar yatirnm yapmakla alakali kendilerince bir
yerlerde bir arayis icerisindeler. Bazilar altina yoneliyor, bazilar1 dolara yoneliyor,
bilin¢li ve bilingsiz bazi kesim de borsaya yoneliyor maalesef. Borsaya yonelenlerin
de kendilerince para kazandigimi diisiinen kiigliik yatirnmcilar ilk basta belki kar
ediyorlar. Daha sonra belki biitiin birikimlerini oraya koymalariyla beraber nice
insanlar1 gordiik batip giden, intihar eden, evliligi biten, annesiyle babasiyla kavga

eden, birbirlerini vuran, yani ¢ok sey gordiik. Bunlar iyi seyler degil.

Yatirinmc1 4: Bu haber bagliklar1 yabanci yatirimeiyr ve 6zellikle bizim gibi yerli
kiigiik yatirimciyr fazlasiyla etkiliyor. Kendi adima konusursam o donem igin, o
donem elimde ¢ok fazla hisse vardi. O donem i¢in sdyle bir algi hatirliyorum.

Secimlerin sonuglanmast bayagi uzun silirdii. O hafta borsa tamamen yerlerde
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stirdiindli. Ancak kendi adima konusursam o donem kenarda tuttuSum parayr da
yeniden yatirdim. Ben Istanbul borsasmin siirekli algalip yiikselme egiliminde
oldugunu diisiiniiyorum. En ufak bir seyden etkilenen bir borsa. Bir Avrupa borsasi
ile karsilastiramayiz bizim borsamizi. Ornegin Ingiltere'de benim arkadaglarim borsa
ile ilgileniyor. Onlar borsay1 yatirim araci olarak goriiyorlar. Ancak Tiirkiye'de gogu
insan para kazanmak veya parasinin degerini korumak amacli borsaya giriyor. Ancak
yurt disinda insanlar ev, araba almak yerine ellerindeki paray1 giivendikleri bir
firmaya yatiriyorlar. Bizim tlilkemizde demokrasi olarak sikintilarimiz var. Bizde en
ufak bir sey iilke giindemine oturuyor. Bu durum borsayi, dovizi etkiliyor. Daha ¢ok
yakin zamanda, bir gecede TL, dolar karsisinda %14-16 gibi bir oranda deger

kaybetti. Bu tiir bir borsada uzun vadeli yatirimei olmak gercekten zor.

Yatirimel 7: Bana giivensizlik asiliyor. O doneme kadar hi¢ kripto paraya yonelmeyi
diistinmemistim ben. Ancak o donemden sonra kripto paraya yonelmeyi diisiindiim.
Ciinkii sermaye piyasasinda yatirirm yapmanin ne kadar riskli oldugunu ilk kez o

zaman gordiim.

Yatirimer 8: Bu haberler insami iiziiyor. Insanlar iilkenin diizgiin bir demokrasi ile
yonetilmesini ister. Halk demokrasi kalitesine sahip olmak ister. Bu tiir tartismalarin
olmamasi istenir. Segilenler hak ettiyse haklariin yenilmemesi istenir. Bu ¢ok kritik
bir sey. Bu tiir haberler demokrasinin kotii oldugunu gosteriyor. Her iki taraf
acisindan bakarak bir; secim iptali, demek ki se¢cimde bir saibe var. Diger taraftan
bakarsak da haksizliga ugrayan bir taraf var. Iki sekilde de demokrasi sikintida. Bir
secimi diizgiin yapamiyoruz, secime saibe karisiyor. Iki; bir tarafin da hakki
yenilmeye calisiliyor. Hangi durumda olursa olsun burada ¢ok ciddi bir demokrasi

krizi var.
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Yatiromc1 9: Bu haber basliklar1 beni genel olarak olumsuz etkiliyor. Ciinkii
demokrasiye ve hukuka darbe vuruldugunu ima ediyorlar. Bana demokrasinin

olmadigim diisiindiiriiyor.

Yatirnmer 10: Bagliklara baktigin zaman tabi olan olaylara 6fkeleniyorsun. Se¢im
olmus, se¢im bitmis kazanan belli, nasil desem, insanlarin igerisine 6¢ alma duygusu

yaratiyorlar.

Yatirnmar 3: Tirkiye'deki iki farkli cepheyi ifade eden basliklar. Fikren ikiye
ayrilmis olan iilkeyi temsil etmektedir. Bu haber basliklarinin hangi yaymn

organlarinda yayinlandigini tahmin edebilirim.

Yatirnmc1 6: Haber bagliklarinin ¢ogunda bire bir haber degil de biraz yorum
katilmis sanki. Mesela YSK iste darbe oldu gibi tabirler var ya, direkt haberi verse
yorumu ben yapayim. Darbe midir degil midir yorumu ben yapayim. Ben bir haber
lizerine yorum yapilarak haber verildigi zaman tarafli oldugunu disiiniiyorum.
Mesela dolar iste 8.50 oldu. Bu yeterli bir haberdir bence. Onun yorumu bende
kalsin, ben yorum yapayim. Genelde hangi haberi okursam okuyayim, normal
sartlarda dikkat ediyorum, burada ilk goziime ¢arpan bir yonlendirmenin var

olmasidir. Bu yonlendirme insanlar1 mutlaka etkiliyordur.

Yatirnmer S: Bagliklar sanki iilkede darbe olmus gibi, tamam tekrardan se¢im olacak
ama yani hakli olan kazanacak. Haber basliklar1 ger¢ekten ¢ok dramatize edilmis.
Abartilmig. Sadece bir ili ilgilendirdigi igin tiim iilkede yasayan insanlari

etkilemeyebilir. Istanbul Snemli bir il ama basliklar ¢ok abartilmis.

177



Benzer Haberlerin Yabanci Ulkede Cikmasi Durumunda Bireysel
Yatirnmeilarin O Ulkeye Sifirdan Yatirnm Yapma Kararlan

Hakkindaki Diisiinceleri

Yatirimeai 1: Giivensiz bir ortam olusturur. Yani demokrasi olmayan bir {ilkeye neden
yatirim yapayimki? Yonetimin halkina esit muamele etmesini beklersin. Adalet
duygusu olmasi gerekir. Ornegin Rusya ile Ukrayna arasinda bir savas var diyelim.
Bu iilkelere yatirnm yapmam. O beni tedirgin eder. Savas olan yerde ekonomi ¢ok iyi

olmaz.

Yatirnmer 2: Yatirim yapmak bence intihar olur. Biz kiiclik yatirimcilart balinalar,
yani biiylikler yer. Kiigiiciik haberlerle yangin yerine donen bir iilkede, medyanin
anormal derecede baskilandig1 bir iilkede, hakimlerin, savcilarin nefes alamadigi,
yonlendirildigi ve higbir sekilde kimsenin fazla bir sey yapamadigr bir iilkede ne

bekliyorsunuz? Insanlar size giivenir mi?

Yatirnmer 6: Genel iilkedeki sorunlarla ilgili yatirimimi ydnlendirebilirim.
Demokrasi sorunu varsa ona gore pozisyon alirrm. Hukuk sorunu varsa ona gore
pozisyon alirnm. Cok glivenmem yani. Bir iilkenin ekonomi politikasi, hukuk
politikasi, demokrasi politikas1 benim yatirimlarimi etkiler. Ornek veriyorum
Romanya'ya mi1 yatirnm yapayim, Almanya'ya mi yatinm yapayim dersen,
Almanya'ya yaparim. Neden derseniz, demokrasinin oturdugu, hukukun oturdugu,

ceteci ve mafyavari bir devlet olmadigi izlenimi var bende.
Yatirnmer 7: Kesinlikle yatirinm yapmazdim. Ciinkii bu haberlerin hepsi

giivensizligin, adaletin olmadiginin gostergesi. Bir yatirimei olarak, secime miidahale

edenlerin yarin biir giin piyasaya da miidahale edebilecegini diigiintirdiim.
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Yatirimel 8: Yapmazdim. Ciinkii yarin ne olacagini kestiremem. Bu para, parami bir
iilkeye yatirtyorum. O iilkede yarin ne olacagini kestiremiyorsam parami geri

alamayabilirim.

Yatiromc1 9: Kesinlikle yapmazdim. Ciinkii ortada saibeli oldugu iddia edilen bir
secim var. Bu se¢im iptal edilmis. Bu da o iilkede farkli sorunlarin oldugunu
diisiindiirityor. Demokrasinin olmadig1 bir iilkede hukuk olmasi da beklenemez. Bu
nedenle ileriyi goremem diye diislinliyorum. Parami1 kaybetme ve geri alamama riski

oldugunu diisiiniirim.

Yatirnmel 3: Bir yabanci olsam kazanca bakarim. Yatirim yapabilirim. Para kazang
potansiyeline bakar. Ulke demokrasisine bakmaz. Gelismekte olan iilkelerde firsatlar
var. Orada firsat kolluyorsam bunu degerlendiririm. Ulkenin segimine, demokrasi
diizeyine bakmam. Sadece demokrasi ile ekonomi yonetimi olsaydi ¢cok agir sartlarda
demokrasi olmayan Cin gibi iilkeler ¢ok geride kalirdi. Olay sadece demokrasi
degildir. Gelismis iilkelerde bdyle haberler olmaz. Ornegin Amerika'da meclis
basildig1 olayda Trump etkisi s6z konusu oldu. Ancak en nihayetinde demokrasi
isledi, sistem isledi, yarg: siireci isledi, kimse yargiya miidahale edemedi, gelismis

olan iilkede siire¢ yolunu bulmus oldu.

Yatirimel 4: Bu tilkenin oturmus bir sistemi, ge¢gmisi veya diinya lizerinde bir anlami
varsa ve ben o iilkeye yatirnm yapmay1 disiindiiysem, bu durumu kesinlikle
degerlendirirdim. Bu haber benim i¢in iyi olur aslinda. Bu tiir haberler gelip gecici
durumlar. Sonugta bir sekilde bu secimler olacak ve bir sekilde oturacak. Kapitalist
sistem hicbir zaman affetmez. Bunlar sadece yatirim ig¢in opsiyonel hareketler.
Ornegin Almanya'da bu tiir haberler ¢iksa ve ben o iilkeye yatirim yapmayi
diisiiniiyorsam bir an 6nce yatirim yapmak i¢in elimden geleni yapardim. Bu durum
gelip gecici durum. Ancak bu yerel degil de genel se¢im olsaydi durum ¢ok ¢ok

farkli olurdu.
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Yatirnmer 5: Beklerdim. Secimlerin adil olup olmadigimi gérmek isterdim. Ornek
olarak Istanbul'u sdylersek, mesela ikinci bir se¢imde tekrardan iptal olsaydi, yok ya
arttk cok yanli der ve kesinlikle bagka bir iilkenin borsasi olsayd: yatirim

yapmazdim. Beklememin nedeni adil bir kararin ¢ikacagini diistinmemdir.

Yatirnmer 10: O iilkeye bagli. Bazi iilkeler bu tarz konularda ¢abuk toparlantyor.
Borsay: etkileyen belirsizlik havast oldugu icin zaten borsa diigmeye baglar. Genel
olarak bir hisselerde diisiis olur. Ondan sonra yavas yavas ivmelenir. Ekonomisi
giiclii iilkeler kisa siirede bu olan1 toparlar. Ekonomisi zayif olanlarda bu siire zarfi
daha da uzar ama bdyle bir haberin oldugu iilkede hi¢ degilse o anlik o hava kalkana
kadar takibime alirim, ondan sonra olumsuz hava kalktiktan sonra yatirim

yapacaksam Oyle yaparim yani.

Benzer Haberlerin Yabanci Ulkede Cikmasi Durumunda Bireysel
Yatirimeilarin O Ulkede Yatirimi Bulunuyorsa Yatirnm Davranislar:

Hakkindaki Diisiinceleri

Yatirnmer 2: Simdi ekonomisinin biiylikliigline ve ekonomisinin ne kadar diizgiin
olduguna bakarim ben. Bir Almanya ile, Amerika ile, Ingiltere ile veya para biriminin
cok daha yiiksek, gelirleri ¢ok fazla olan bir iilke ile kiyasliyorsaniz, diistindiiglimii
siz de biliyorsunuz. Bence akilli yatirimcinin bdyle haberlerin siirekli dolastigi bir
iilkede yatirim yapmasinin olanaksiz oldugunu diisiiniiyorum. Higbir sekilde akilli
bir insan bdyle yatirimlar yapacagm diisiinmiiyorum. Onceden yatirimmm olsaydi
cekerdim. Ancak bu tiir seyler firsattir diyerek o anki psikolojiye gore degisir ama
akilli bir insan parasini kaybetmek istemez. Bu tiir haberlerin ¢iktig1 bir {ilkede
kesinlikle para kaybedilir. Diislinebiliyor musunuz iki ii¢ ayda bir bir iilkenin merkez
bankas1 bagkani degisiyor. Hakimler savcilar bir bakiyorsunuz yer degistirmis. Bir

futbol takimini diisiiniin, 11 oyuncu aliyor, o oyuncularin alisma dénemi oluyor.
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Borsa ile alakali diisiintirsek, bu tip haberlerin borsada ne kadar calkanti
olusturdugunu c¢ok yakin zamanda goérdiik. Borsa iki giinde 20.000 puan diistii.
Neden diistii? Boyle gilivenilir iilkelerde merkez bankasinin bagkani gérevden hemen
alinabilir mi? Yerine konulup bir ay sonra yeniden degistirilir mi? Boyle bir sagmalik
var m1? Bana garip geliyor. Bu tip seyler borsay1 bir anda kaos haline getiriyor. Dolar

bir anda yiizde 10 ¢ikti. Ben gegen yil 10 giinde 500 bin lira para kaybettim.

Yatirimel 7: Yaklasik %70 oraninda yatirimlarimi azaltirdim. Eger o tilkede belli bir
hikaye, belli bir potansiyel gérmediysem tamamini satardim. Bir {ilkede istikrar
olmazsa piyasaya giiven de olmaz. Piyasaya giliven olmazsa piyasanin ilerleme sansi

da olmaz. Yabanc1 yatirimei1 o dénemde {lilkemizden resmen kagmustir.

Yatiromar 1: Maliyetimi kurtarmis olan kagitlarimi satardim. Kiigiik miktarlardaki
zararlar da karsilardim. Otekileride belki durum diizelir diye tutardim. Bas1 olan her
seyin bir sonu var. Savas bile olsa biter bir giin. Ornegin benim su an 12 yildir
zararda olan ve satamadigim hissem var. Borsada yaklasik 20 kural var. Bunlardan
birisi de size gerekli olan parayr asla yatirmamanizdir. Gilinlik yasantinizi
etkileyecek veya aylik ya da yillik bir 6demeniz varsa, bunlar karsilayacak paraniz
yoksa borsaya o paray1 yatirmayacaksin. Kredi ile veya baskasinin parasi ile borsaya
girmenin bir anlam1 yok. Bu sekilde temel prensipleri var borsanin. Gerekirse zarar
ederim, gerekirse parayr da batiririm. Riski géze alirim. Ancak bir zarar goérdigiim
zaman ve zararin devam edecegini diisiinliyorsam satmay1 da bilirim. Dolayisiyla bu

tiir haberler beni tedirgin eder ve en az zarar ile ¢gikmaya caligirdim.

Yatirnmer 8: Tepkiyi beklerdim. Boyle bir sey aniden olmussa ve zarar1 gérmiissem,
ortaligin ne yapacaginit beklerdim. Devaminda siirecin nasil isledigine, piyasanin
hareketlerine bakardim. Sadece tek bir olaya bakmam. ilk girmemek igin etken.
Ancak girmissem, pozisyonumu a¢missam, zarar olmussa sartlarin ne olacagini

kestirmeye ¢alisirdim. Sonrasini izlerdim.
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Yatiriomal 3: Dedigim gibi iste demokrasi diizeyi ile ilgili degil, o an firsat varsa
arttiririm, firsat gérmiiyorsam konjoktiirel duruma gore, o sektérdeki duruma gore

arttirir veya azaltirim. Beni o siire¢ hi¢ etkilemez.

Yatirnmei 4: Eger o lilkenin siyasetine ve hukukuna giivenmiyorsam se¢imin oldugu
giinden Once nakite ge¢ip dolar alirdim. Diyelim elimde hisse varken yakalandim.
Ertesi gilin ilk borsanin agildigi giin satabilirsem satardim. Satamiyorsam da yani
zarar bir anda biiyiidiiyse kesinlikle beklemeyi tercih ederdim. Ciinkii bu gecici bir
stirec. En fazla bir ay siirer. Bence borsalar diinyanin her yerinde alt1 ay sonrasina
gore hareket eder. Ne kadar asag: indiyse iki kat1 olarak yukari ¢ikacagina her zaman
inanirim. Ancak degerlendirmeye ¢alistigim tek sey de daha asagidan alip en azindan

yatirim degil de para kazanmaya calisirdim. Ancak zararda yakalanirsam beklerdim.

Yatirnome1r 5: Eger Ongoriim olsaydi, daha once baska bir sehide tekrar, mesela
diyelim Istanbul'u yine 6rnek veriyorum, istanbul'da diyelim bir kere oldu se¢im iptal
edildi. Tekrar oldu. O se¢imden sonra tekrar borsa yiikseldigi i¢in ben belki yabanci
iilkede firsata cevirirdim. Diistiigiinde belki ekleme yapardim. Bunu firsat olarak

goriirdiim.

Yatirimel 6: Cok biiytik siyasi sorunlar olmadikca sorun olmaz. Ben giincel siyasetle
ilgilenmiyorum. Biiyiikk bir sorun olmasi lazim. Ornek veriyorum yakin zamanda
Tiirkiye'de merkez bankasi bagkani gorevden alindi ya, bundan dolayr ben

pozisyonumu azaltmam. Ben uzun vadeli yatirim yaptyorum.

Yatirimer 9: O an bulundugum pozisyona gore degisirdi. Ornegin ciddi bir karda
isem kesinlikle ¢ikardim. Ancak zaten zarardaysam, iyice zarara girdiysem bu kez
¢ok ucuz oldugunu diisiinerek beklemede kalirdim. Nakit param olsaydi hatta daha

fazla alim yapabilirdim. Bizim genel olarak belki huyumuzda vardir, zararda olmus
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olsam da, c¢ok diismiis oldugunu hissedersem, gerek duygusal sebepler, gerek
aciklayamadigim psikolojik nedenlerden dolayr mutlaka alima girerdim diye
diisiiniiyorum. Ornegin su siralar Aselsan hissesinde zarardayim. Ancak elimde nakit

olsa kesinlikle yine Aselsan hissesini alirdim.

Yatirnmer 10: Yaptiysam eger yatirnmimi elimde nakit varsa, o diisiis olacagi i¢in o
bir firsattir benim i¢in alirim ama elimde nakit olmadigr zaman da mecbur zararda
satmak gibi bir seyimiz yoktur bizim &yle bir alisgkanlifimiz yok c¢ok mecbur
kalmadigim siirece, beklerim yani bu olumsuz havalar gecer. Zaten bir aylik, iki
aylik, ti¢ aylik siireler zarfinda elimizde tutmuyoruz hisseleri, daha uzun vadeli, alt1

ay, bir sene gibi tuttugum icin. Nakitim yoksa zaten diismuistiir.

Benzer Haberlerin Tiirkiye'de Oldugu Durumda Bireysel
Yatirnmcilarin Tiirkiye'de Sifirdan Yatirnm Yapma Kararlan

Hakkindaki Diisiinceleri

Yatiromc1 1: Borsaya ben asla girmezdim. Borsaya ben birilerine yardim amach
girdim. Borsada nasil aligveris yapilacagini bildigim i¢in girdim. Birisi bana sordu
borsada nasil aligveris yapilacagini, ben de gosterdim. Belki simdinin parasiyla 50
liralik kiigiik bir aligveris yaptim. Daha sonra baktim o 50 liralik aligveris korkung bir
para kazandirdi. Yaklasik bir haftada %166 para kazandirdi. Ben de daha sonra biraz
daha para yatirdim. Ardindan diisiise yakalandim ve ondan sonra borsaci oldum. Ben
borsaya simdi de girdigime pismanim. Ben en yiiksek faiz nerede var, onlarda
dolasirdim. Borsaya girmezdim. Ben gelismis iilkelerin borsasinin daha istikrarli
olacagimi diislinliyorum. Orada bir hisse secimi daha kolay olur. Geligsmis iilkelerde
sirketler temettii veriyorlar. Bizde ben bilangolara bakiyorum, sirketin 10 trilyon lira
sermayesi olsun. Bilangoya bakiyorsun bir trilyon zarar var. Ancak yeniden
degerlendirme fonuna bes trilyon koymus. Sirketin nakit parasi bes trilyon ama bana

bir trilyon zarar gosteriyor. Nakitin var bana nasil gosteriyorsun. Bizde sirketler
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denetlenmiyor. Sirketlerin pek ¢cogu her sene bedelli agikliyor. Kii¢iik yatirimecidan

gidiyor.

Yatirimel 2: Ben eger yatirim yapmamis olsam bdyle haberler var. Devamli oluyorsa
ben kesinlikle yatirnm yapmazdim. Ben simdi 6rnegin 10 lira para koydum, neden
yarin sekiz lira ya da dokuz lira olarak geri alayim? Simdi de diyorlar ki altinlarinizi
bozdurun. Tamam bozduralim, daha 6nce insanlar bozdurdu parasini, ne oldu? Dolar
dokuz liraya gitti. Bu nasil bir sey. Bir drnek vereyim, ben ge¢miste Giircistan,
Ermenistan tarafi ile ithalat, ihracat yaptim. Bizim ilk defa Giircistan ile kapilar
acildigr donemde yalan olmasin bizim 100 liramiz, onlarin 250-300 lira parasina
denk geliyordu. Simdi bizim 100 liramiz onlarin 35 lirasina denk geliyor.
Diisiinebiliyor musunuz? 20 yilda fabrikasi bile olmayan, hi¢bir seyi olmayan bir
tilkenin para birimi, bizim para birimi karsisinda ne olmusg? Bizim para birimimiz pul

olmus. Cop olmus ¢op. Bilemiyorum ne kadar daha geriye gidecegiz artik.

Yatirimel 4: Tamamen tecriibesiz oldugumu ve etratimda da hi¢ borsaci olmadigini
farz ediyorum. Ben kesinlikle borsaya girmezdim. Ciinkii iki haftada %12 diigmiis bir
borsa endeksi demek kagitlarin minimum 3-4 taban yapmasi demektir benim

acimdan. Bir kagit 3-4 taban yaptiktan sonra ben borsaya bulasmazdim her halde.

Yatirnmel 7: Borsaya girmezdim. Altina yonelirdim. Glivensiz bir ortamu altin sever.
Dolayisiyla altina yonelirdim. Elimde maddi bir varlik tutmanin daha avantajh

oldugunu diisiiniirdiim.
Yatirnmel 10: Ben girer miydim, girerdim ama temkinli bir sekilde girerdim yani.

Cok giivenerek girmezdim. Yabanci daha farkli diislintir. Yabancinin hi¢ degilse o

anda girecegini zannetmiyorum.
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Yatirnmer 3: Bu olayla ilgili herhangi bir davranisimda degisiklik olmaz. Eger
davranisimi degistirecek bir sey distinlirsek mesela Cumhurbagkaninin Merkez
Bankasi'na miidahale etmesi ¢ok daha etkili bir olay. Ciinkii direkt para ile ilgili. Yani
demokratik olay segimlerle ilgili bir olay, paraya dogrudan etkisi yok. Istedigi kadar
demokratik olmayan uygulamalar olsun veya ¢ok demokratik uygulamalar olsun bu
isleyisi, paray1 etkileyen bir olay degil. Hangi iilke olursa olsun bu durum benim
yatirrmimi etkilemez ama paraya direkt miidahale oldugu zaman sartlar degisiyor.
Nitekim bu siiregte gordiik. Para duygusuz bir seydir. Kazang varsa oraya gider.

Demokrasiye bakmaz.

Yatirnmer 5: Glglii hisselere sifirdan giris yapardim. Yani sOyle belki aninda
yapmazdim, yine beklerdim. Ancak gii¢lii sirketlere ge¢cmis verilere bakarak,

elimdeki paray1 degerlendirmem gerekiyorsa yatirim yapardim.

Yatirnme1 6: Bunlardan aslinda ¢ok da etkilenmem. Milli iradeye darbe sdylemleri
stirekli oldugu i¢in artik bizim icin olagan bir hale geldi. Ben sirketlere yatirim
yaptyorum yani. Sirketin durumu iyi midir, degil midir? Siyasi krizler tabi ¢ikiyor
ama elimden geldigi kadar kendimi onlardan soyutlamaya calistyorum. Tiirkiye'de

yatirim karar1 alirken bu tiir haberlerin ¢ok etkili oldugunu diistinmiiyorum.

Yatirnmer 8: Tiirkiye'de oldugum i¢in yapabilirdim. Bildigim, giivendigim sirketler
var. Bazi sirketler var Tiirkiye'de ¢ok degerliler ama borsada bu tiir olaylar nedeniyle
fiyatlar1 diisiiyor. Tiirkiye'de yasayan birisi 0rnegin Petkim'in, Tiipras'in degerini
diisitk gérmek bir yatirimer i¢in ¢ok karli olabilir. Bu risk alinabilecek bir durum.
Boyle krizlerde fiyatlar diisiiyor. Ardindan toparlanma geliyor. Kisa siire¢ bile olsa

bu karl1 bir durum. Degerlendirilebilir.

Yatirnmel 9: O donemde piyasanin diistligiinii géz 6niinde bulundurursam kesinlikle

girerdim. Yurt disinda girmeyip, burada girmemin sebebi ise, Tiirkiye'nin kokeninde
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demokrasinin var oldugunu biliyorum. Ben bir sekilde Tiirkiye'de hukuk olduguna
inantyorum. Bu nedenle kesinlikle girerdim. Tiirkiye 6zelinde diisiiniince ben tarihsel
kokende, milli olarak ve gelenek goérenegimizi diisliniince, nakit param olsaydi
kesinlikle Tirkiye'de yatirim yapardim. Ayrica bazen para mantikli hareket
etmeyebilir. Ben milli duygularimla para kaybetmeyi gbéze alirnm muhtemelen.
Ornegin birisi dese ki, 'bu ay maasmizin %50'si kesilecek, ne i¢in?, silahli hava araci
ve insansiz hava araci i¢in harcanacak' demis olsa, muhtemelen benim gibi
Tiirkiye'de bir¢ok kisi maasimin yarisini vermeye razi gelir diye diisiiniiyorum. Ben

yatirimlarimi gézden ¢ikarttigim para olarak goriiyorum.

Benzer Haberlerin Tiirkiye'de Oldugu Durumda Bireysel
Yatirimcilarin Tiirkiye'deki Yatirnm Davramslari Hakkindaki

Diisiinceleri

Yatirnmar 7: Ilk baslarda zararimi dengelemek icin daha ¢ok alim yaptim. Ancak
baktim isler daha kotiiye gidiyor, olaylarin devaminda daha da kaos c¢ikabilir
diisiincesiyle elimde bulunan paylarin %50'sini satmistim. Hatta bazi durumlarda ¢ok
giivendigim pay senetleri vardi. Onlarda tamamen satarak ¢ikmistim. Mesela devlet

eliyle idare edilen sirket hisselerinin hepsinden ¢ikmigtim.

Yatirimel 1: Ben borsada bir kisim uzun vadeli yatirim yapiyorum. Mesela CEMAS
onlardan bir tanesi. CEMAS yukari bir fiyattan, asag1 diismiis durumda, diismesinin
gerekcesi sirketin patronu manipiilasyondan falan ceza almis. O nedenle hisse fiyati
cok asagida. Giivensizlik nedeniyle boyle oldu. Bunun disinda Tiirkiye'de ben kisa
vadeli yatinm yapiyorum. Bazen ben ayni hisseyi giin igerisinde ii¢ dort kez alip

sattyorum. Ancak bazen 10-12 y1l bekleyebiliyorum.

Yatirnmer 4: Ben yaklagik 4-5 giin borsanin diigmesini bekledim. Tekrar

portféylimde maliyetimi diisiirmek i¢in tuttugum nakit parayla tamamen hisseye
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gectigimi hatirliyorum. Ornek veriyorum bana maliyeti 12 lira olan bir hisse o donem
9 liralara diismiistii. Ben bunun tekrar 12 liralara gelecegini diisliniiyordum. Ciinkii

nabiz diizeldigi zaman kagitlar da yiikselir.

Yatirnmc1 5: Ben mesela borsa diistiigiinde higbir sekilde hisseleri ellemiyorum.
Ornegin darbe girisimi oldugunda da ayn1 sekilde higbirini ellemedim. Ben nedense
hep bdyle olumlu diisiinen biri olarak, bu gibi durumlarda sogukkanli olmay1
diisiiniiyorum. Nasip kismet meselesi diyerek beklemeyi tercih ediyorum. Higbir
sekilde ne alim ne satim yapiyorum. Ancak param olursa belki gidisata gore alim

yaparim. Fakat nakit param yoksa beklerim.

Yatirnmer 6: Secimle ilgili donemlerde yatirirmimi degistirmem. Ancak ekonomiye
miidahale oldugunda degistiririm pozisyonumu. Sonugta bir belediye baskanligi
secimidir. Ekonomiye ne kadar yansiyacak, bunun daha biiyiik olanini1 diisiiniirsek,
ornegin milletvekili ve bagkanlik se¢imi doneminde ben pozisyonumu azaltmayi
distinliyorum. Ciinkii gercekten biiylik bir belirsizlik var. Saglikli bir se¢im
yapilacak m1? Saglikli sonuglar alacak miy1z? Biiyiik bir kargasa mi1 olacak? Bunlar
belirsiz. O dénem 2022 yilinin sonundan itibaren pozisyonumu azaltmayi

diistinliyorum. Saglam bir iktidar olusana kadar beklerim.

Yatirnmer 8: Ben zaten piyasa igerisindeysem ve hisselerim diigmiigse, bu olaylar
neticesinde beklemeyi tercih ederdim. Hemen ¢ikmazdim. Piyasanin verecegi
tepkiye ve tepki sonrasindaki hareketine bakardim. Bazen fiyatlar ¢ok ucuzluyor,
piyasada ¢ok ucuz algist olusuyor. Yabancilar da bunu manipiile ediyor ve fiyatlar
yukar1 gitmeye bashiyor. Bu kadar kotii ortamda neden fiyatlar yukari gitmeye
basliyor diye diisiiniiyorsun. Mesela pandemi siirecinde de oldu aynisi. Her sey ¢ok
kotiiydii ama borsa ikiye katladi yani. Ornegin yakin dénemde merkez bankasi
baskani krizi yasadik. Ne oldu fiyatlar %30 falan geri geldi. Sonra birden bire fiyatlar
yukar1 ¢ikmaya basladi. Buradaki fiyatlarin yukari ¢ikist yabancilarin bu krize
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hazirlikli olmamasi nedeniyle, her seyin dip yapmasi ve yabancinin c¢ikis
yapamamasi durumu. Sonra ne yapiyorlar, borsay1 biraz yukari tastyorlar ki hisseleri
elden ¢ikarabilsinler. Bu durumlar uzun vadeli yatinmcilar i¢in ¢ok kotii seyler.
Mesela Garanti Bankas1 hissesi 2008 yilindan beri ayn1 fiyatta. Hatta dolar bazinda
diisiiniildiiglinde yatirimcilar ¢ok ciddi para kaybetti. Bu isler Tiirkiye'de uzun vade
yatirimlar icin ¢ok biiylik sikinti. Kimse Tiirkiye'de uzun vade parasini tutmayi
diisiinmiiyordur. Tiirkiye'de parayi uzun vadeli tutmak igin goziiniin kara olmasi

lazim. Tirkiye'de uzun vadeli bekleyen herkes 2008 yilindan beri zarar ediyor.

Yatirimcr 10: Ben sadece bu secim degil, cumhurbagkanlig1 se¢imlerini de gordiim.
Secime 10-15 giin kala genellikle hisse bazli diigme oluyordu, se¢im belli olduktan
sonra tekrar devam ediyordu ayni yerden. O ylizden ben ¢ok c¢ikis yapmadim
hisselerimden. Bir miktar ¢iktim. Tekrar aldigim oldu. Ancak bu Istanbul
secimlerinde komple hissedeydim, ¢ikamadim maalesef, mecbur bekledim. O hava
da geciyor belli bir siireden sonra. Hatirladigim kadariyla kisa siirede o havayi
atlatmist1. Tabi zarar edenler etmistir ama benim yatirnmlarim uzun vadede oldugu

icin beni ¢ok etkilemiyor. Etkiliyor ama kardan zarar olarak goriiyorum.

Yatirimel 9: Ben genelde uzun vadeli Aselsan yatirimcist oldugum i¢in bunlar1 milli
duygularla cevapliyorum. Ben Aselsan'a da giivendigim icin kesinlikle yatirimimi

arttirirdim.

Bireysel Yatirnmcilarin Tirkiye'deki Medyanin Borsaya Etkisi
Hakkindaki Diisiinceleri

Yatirimer 1: Medya insanlar etkiler. Ornegin secim ile ilgili etkisinden bahsedeyim.
Bir ya da iki se¢im once, medya tarafindan Ak Parti'nin se¢imi kaybedecegi veya en
azindan biiylik zarar gorecegi biciminde bir algi yaratildi. Ancak ben bu algiya

inanmadim. Bu durum borsada ¢ok sert bir diisiise yol acti. Ben Pazar giiniinden
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onceki Persembe giinii borsada alim yaptim. Bir banka hissesi aldim. Pazar giinii
secim sonuglari belli oldu. Ak Parti segimden iyi bir kazangla ¢ikt1. Ben ise o aldigim
kagittan iki giinde %10 kar ile ¢ciktim. Bende ters algi olustu. Ciinkii Ak Parti'nin o
secimi kaybetmeyecegini biliyordum. Sonugta o kadar kisinin anketini yapmadim.
Mantik yiiriittim ve riske girdim. Se¢im kazaninca bir giinliik %10 kazang sagladim.
Yani medya bazen ters algi olusturuyor. Bunu kasitli yapip yapmadiklarimi
bilmiyorum. Medya anket sirketlerine danisiyor ya da kendisi anket yapiyor ve
onlara dayaniyor. Bana bir gazeteci arkadasim anlatti. Bulundugu yerin valisi veya
kaymakamu ile ilgili bir haber yapmis. O vali veya kaymakam gazeteci arkadasima
dava agmig ve arkadagim beraat etmis. Ciinkli %25'lik bir gergeklik pay1 haber i¢in
yeterliymis. %75 yanlis olabilirmis. Ben aragtirmadim ama dava acildiginda %25'lik

bir gergeklik yeterliymis.

Yatirnmer 2: Biitiin herkesi yonlendiren zaten medya. Insanlar yoksa neyi nerede
goriip bilecek, onlarla beraber hareket edecek. Bizim zamanimizda siyah beyaz
televizyon vardi, TRT, o da arabesk yayin yapiyordu. 1988'de askerdim. O donem
yabanci markali sigaralar yoktu. Mesela kot pantolon, Levis marka kot pantolon

Almanya'dan gelirdi. insanlar o zamanlar yokluk igerisindeydi.

Yatirimer 4: Ornek veriyorum insanlar Pegasus hissesini sosyal medyada goriiyorlar.
Sosyal medyadan birisi diyor ki, 'hisse firlayacak, gidecek, tahtacisi ¢ok saglam'
bunu yazan ornegin 20 liradan almis hisseyi, bugilin kagit 40 lira olmus, satmak
istiyor. Daha da ¢ikmasimi istiyor. Kiigiik yatirirmci bu tiir durumlarda borsaya
girmeye ¢ok miisait. Para konusunda, parayr dengeli tutmada biz cahiliz. Bizim
egitim sistemimiz bu konuda sifir. Ornegin ben esnafim ve iiniversite mezunuyum.
Emin olarak sdyleyebilirim ben iiniversiteyi bitirene kadar para politikas1 hakkinda
okulda tek bir kelime bir sey 6grenmedim. Bu egitimler lisede de verilmiyor. Paranin
nasil kullanilmas1 gerektigi, paranin hayatimizin neresinde bulundugu gibi egitimler

verilmiyor. Ben esnaflikta 6grendim bunlari.
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Yatirinmal S: Tiirkiye'deki siyasi haberlerin, 6zellikle ekonomi iizerine bakanlarin
oldugu haberler ¢ok etkiliyor. Mesela diyelim eski Ekonomi Bakani1 Berat Albayrak
her konusma yaptiginda, soziin artik nereye gidecegini mi bilmiyordu, hep borsa
diisiiyordu. Her konusma yaptiginda borsa diiser mi? Diisiiyordu. Yani insanlarin
gliveni kalmamustt artik Tiirkiye ekonomisine. Burada onu koétiilemek amacli degil,
sadece isinin ehli olmadig1 icin sdyliiyorum. Bir konusma yapiyordu {izerini

ortilyordu. Gergekleri tam yansitmiyordu. O nedenle giiven ¢ok 6nemli aslinda.

Yatirnmar 7: Kesinlikle etkiliyor. Kii¢lik yatirimcilar igin soygun havasi oluyor.
Ornek verecek olursak mesela bu merkez bankasi baskanimin durduk yere, herhangi
bir sebep iletmeden gorevden alinmasi nasil etkiledi? Ben hi¢ gérmemistim yani, ben
asag1 yukar1 yedi sekiz yildir borsada islem yaparim ve hi¢ borsanin eksi 10 yaptigini
gérmemistim. Pandemi doneminden de beter oldu. Yaklasik iki giin ¢ok saglam
stirdii. Diistinsenize %20 bir anda fakirlestik. Haberler daha yumusak tonda verilse
bence borsaya smirli etkisi olur. Haberler ne kadar yumusak tonda olursa bence

yatirrmeinin Tiirkiye'deki sermaye piyasasinda kalma olasiligt o kadar yiikselir.

Yatirnmcr 8: Ben hem etkiledigini hem de bilerek manipiilasyon yaptiklarin
diistinliyorum. Manipiilasyonu hem medya hem de devlet yetkilileri yaptyor. Medya
yalan haberler ¢ikariyor veya konu ile ilgili beklentiyi arttirtyor. Ornegin bu durum
Petkim hissesinde oldu. Dogalgaz haberleri, ¢ok biiylik haberler yapildi. Haber ilk
once Reuters haber ajansinda ¢ikti. Dogalgaz rezervi abartildi. Cumhurbaskani
gemiye bindi, agiklama yapt1 ve sonrasinda hisse birden sert diistii. Medya tarafindan
beklenti arttirildi. Rakamlar abartildi. Sec¢imlerde de kriz yasanmistir. Ancak
basliklara bakarsaniz ¢ok agir. Cok abartiliyor. Demokrasi i¢in kotii, kriz ama bir
darbe degil. Bu atilan bagliklarin agirligi aslinda manipiilasyonun bir parcasidir. Bu
durum piyasayr etkiliyor. Bence bunun i¢in 06zel calisiyorlar. Mesela borsanin

diismesini istemiyorlarsa, kotii bir olaydan sonra arka arkaya olumlu haberler geliyor.
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Ornegin Diinya Bankasi siirekli Tiirkiye'nin biiyilyecegini agikliyor. Birden bire yurt
disindan olumlu agiklamalar gelmeye basliyor. Medya belki sadece bu haberleri
yapiyor ama bunlar haberlerin icerigi bir algi olusmasina neden oluyor. Belki tam

tersi agiklamalar gelse tam tersi bir borsa olacak.

Yatirnmer 9: Kesinlikle etkiliyor. Bence medya borsay1 olumsuz etkiliyor. Borsada
para kazanmak i¢in, yani al-sat yapanlar i¢in zig zaglarin olmasi gerekiyor. Haberleri
bir kaynak olarak goriip biiyiiterek satan veya biiyiiterek alan yatirimcilar oldugu i¢in
haberlerin abartildigini diisiiniiyorum. Haberlerin abartilarak verilmesi de borsay1

bence olumsuz etkiliyor.

Yatirnomer 10: Etkiler, etkilemez mi? Higbir sey olmasin. Yani iilkenin gidisati
diizgiin olsun. Sali giinli mesela partilerin genel baskanlari konusuyor. Ondan bile
etkileniyor. Bu 6zetlemeye yeter galiba. Baz1 donemler saglik bakanligi agiklamalari
bile etkiliyor. Mesela ben Kovid viriisii zamani1 da bu isin igerisindeydim. Viriisiin ilk
ciktig1 zamanlar, Subat gibi birden dibe ¢okmeyi yasadim ben. O nedenle haberler

etkiliyor yani.

Yatirimei 6: Bence insanlar ¢ok siyasal haberlere bakmiyorlar. Ekonomiye miidahale
oldugu zaman, iste merkez bankasi baskan1 degismesi veya yarin 6biir glin kabinede
degisiklik olursa gelen kisiye gore degisir. Su an saglikli bir politika yiiriitiilse
mutlaka olumlu etkiler olacaktir. Ancak olumsuz etki sanki artik olmuyor. Piyasa

olumsuza alist1 artik.
Yatirnomel 3: Medyanin etkiledigini diisiinmiiyorum. Yatirimci, 6zellikle parasi bol

olan Londra'daki zeki abiler o islere pek bakmiyorlar yani haber kanallarinin ne

anlattigina degil, isin gergekligine bakiyorlar ve ona gore hareket ediyorlar.
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Bireysel Yatirnmcilarin Tiirkiye'deki Medyamin Kendi Yatirimlarina

Etkisi Hakkindaki Diisiinceleri

Yatirimcr 1: Haberler beni tabii ki etkiliyor. Olumsuz haberler borsay1 da olumsuz
etkiliyor. Simdiki aklim olsa ben borsaya hi¢ girmezdim. Kapisindan dahi
gecmezdim. Ancak sOyle bir kural vardir. Biitiin yumurtalar tek sepete koymamak.
Ben farkli yerlerde para bulunduruyorum. Hazine bonosu, banka faizi gibi. Her

ihtimale kars1 giinliik faizde para bulunduruyorum.

Yatirnma 2: Fazlasiyla etkiliyor. Bence su an teknoloji ¢aginda oldugumuz igin
medyanin llkeler tizerinde anormal derecede baskist var. Medya bugiin istedigini
oldiiriip, istedigini diriltebiliyor. Ancak ozgiirler mi? Degiller. Su an Tiirkiye'de

medya 0zgiir degil.

Yatirnmer 7: Uzun vadeli yatirimlarda etkisi sinirl negatif oluyor. Ancak kisa vadeli
yatirimlar1 derinden etkiliyor. Bazen uzun vadeli kagitlar kisa siirede yerine geliyor.
Ancak hedefim iki ii¢ aylik olan kagitlar hedeften uzaklasiyor ve uzun bir siirede
yerine gelmesi miimkiin goriinmiiyor. Mesela ben su an Tiirkiye'de Cuma giinleri
elimde pay senedi tutmayi diisiinmiiyorum. insanlar Cuma giinlerinden korkar oldu.
Gece yarisi her an bir sey olabilir diye korkuyorum. Suni bir giindem olusuyor ve

Pazartesi piyasalar olumsuz etkileniyor.

Yatinnmer 8: Soyle aciklayayim. Medyadaki habere giiveniyorsun ve sunu
diistinliyorsun; ‘'herkes alir m1? Herkes inanir mi?' Ona gore hareket etmeye
calistyorsun ve herkes orada kalirken sen ¢ikmaya calisiyorsun. Cilinki mutlaka
bunun bir diisiisii olacak. Bir borsaci analiz yaparken 'aa haber aldim, sonuna kadar
bekleyim' demez. Sadece haber onun yaptigi iste tek basina bir etken degil. Bazen

cok olumlu haberi yabancilar satis firsat1 goriir. Insanlar ne kadar iyi haber oldugunu
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diisiiniirken hisse diismeye baslar. Iyi bir haber bir hisse igin bazen alis degil, satis

firsat1 olabilir.

Yatirima 6: Etkiliyor. Mesela ben Amerika'da yatirim yapamadigim i¢in Tiirkiye'de
yatirim yaptyorum. Ciinkii ingilizcem yeterli olmadig1 icin Amerika'daki firmalarm
faaliyet raporlarin1 okuyamiyorum. Elimde imkéan olsa, ayni bilgileri elde edebiliyor

olsam belki Tiirkiye'de yatirim yapmazdim.

Yatirnmc1 4: Ben Tirkiye'de televizyondan veya internetten haberleri takip
etmiyorum. Tiirkiye'de yanli olmayan medya gérmiiyorum. Ben su an kendi haberimi
kendim yapiyorum. Twitter'da takip ettigim son dakika olarak ekonomi haberleri
olsun, giindeme oturan konular olsun, bunlar1 bir anda paylasan sayfalar var. Onlar1

takip ediyorum.

Yatirimei 5: Ben devamli satis yapmadigim igin beni etkilemiyor. Mesela gecenlerde
bir an dolar yiikseldi ve birdenbire her hisse yiizde 10-10 diistii, yani bir giinde, sok
oldum ben. Hi¢ ellemedim. Oyle yani diistiiii zaman satmiyorum. Ben sadece

parami faize vermemek icin borsaya yatirtyorum.

Yatirnmer 3: Ben politik diizeyden farkli olarak bakmaya calistyorum. Kendimce
paranin aktigi yone dogru hareket etmeye c¢alistyorum. Beni haberlerin nasil

sunuldugu etkilemiyor. Kendi goriislerime gore hareket ediyorum.

Yatirnmel 9: Kesinlikle etkiliyor. Beni olumlu etkiliyor ama baska insanlar1 olumsuz
etkiledigini de diistinmekteyim. Mesela su an A Haber kanalini izliyorum, her sey
giilliikk giilistanlik geliyor. Misal olarak sOyliiyorum bunu. Ben Aselsan bazinda
yatirrm yaptigim icin beni olumlu etkiliyor. Haberler siirekli Aselsan'in 6nemli
yatirimlar yaptigii sOyliiyor. Ben de Aselsan hissesine olumlu bakiyorum. Ancak

yatirimlarimdan para kazandirmiyor. Bu agidan yatirimimi etkilemiyor.
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Bireysel Yatirnmcilarin Hisse Senedi Secimlerinde Medyanin Etkisi

Hakkindaki Diisiinceleri

Yatirnmel 1: Ben medyay: takip ediyorum. Ancak illa ki medyanin her dedigine de
giivenmiyorum. Ornegin ben yillar dnce Vakko diye bir hisse senedi aldim. Hiirriyet
gazetesinin bir haberi vardi. Hiirriyet gazetesi bilangolart yazmis. O donem
Vakko'nun bes trilyon kar agikladigini soyliiyor. Sermaye de bes trilyon. Olmasi
gereken fiyatta en azindan 10 lira. Ben gittim bes bucuk liradan Vakko aldim. Ancak
Vakko'nun birka¢ yilda gordiigli en yiiksek nokta bes buguk liraydi. Hiirriyet'in
yazdig1 haber yanlisti. Bahsedilen 10 trilyon yok ortada. Vakko zarar agiklamis.
Ancak gazete kalkiyor su kadar kar diyor. Ben buna inandim ve aldim. Basin beni

yanlis yonlendirdi. Ne yapacagim, dava mi1 acacagim?

Yatirnmer 2: Mutlaka insanlarin zihninde belirli algilar olusuyordur. Borsa o kadar
garip ki birileri bir alg1 yapiyor. O algiin pesine biitiin millet diisiiyor. Sonra o algiy1
yapan bile yaptigi algmin dogru oldugunu diisiiniiyor. Yalan bir haber bir anda
birilerinin bir tarafa yonlenmesine neden oluyor. Bir de bizim insanlarimiz tez canli.
Baska iilkelerde insanlar borsaya yatirim araci olarak para yatiriyor. Tirkiye'de
insanlar ben 10 koyaymm, 10 giin sonra 20 olarak alayim diye bakiyor. insanlar cabuk
zengin olmaya ¢alisiyor. Tiirkiye'de cabuk zengin olabilirsin ama ayni1 zamanda ¢ok
cabuk batabilirsin. Mesela biz Istanbul segimlerini nereden duyuyoruz, medyadan.
Twitter, televizyon yani medyanin oldugu her yerden. Medyanin her sekilde insanlara

algi olusturabilecegini diisiiniiyorum. Clinkii her sey medyadan 6greniliyor.

Yatirimal 4: Bir hisse sosyal medyada ne kadar ¢ok konusulursa ben o hisseden o
kadar ¢ok uzaklagirim. Bunun tecriibesini edindim. Ancak etrafimda yeni yatirimeilar
var. Yeni borsaya girenler kesinlikle buna gére hareket ediyorlar. ilk girdigim

zamanlarda takip ediyordum ama sonradan hep tersini yaptim. Ancak ilk
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basladigimda ben de bu sekilde basladim. Yeni baslayanlarin %901 aynidir. Benim

etrafimda 10 kisi varsa dokuzu bu sekilde baslamistir.

Yatirimcl 5: Mesela bir sirketin kar1 olmus, ben hemen o hisse senedini aliyordum.
Bundan 4-5 yil 6nce sirket kar aciklayinca, hissesi bir giin yiikseliyordu. Yani iyi
yaptim diyordum. Ancak boyle son 2-3 yildir aliyorum, aldigima pisman oluyorum.
Daha da diigiiyor. O haberler artik ise yaramiyor. Sanki hissedarlar1 yaniltiyor gibi.
Aldiginiz zaman daha da diisiiyor. Daha 6nceden primlenmis oluyor sanirim. insanlar
bu konuda daha uyanik oldu bence. Ornegin ben bir hisse aldim, sosyal medyada
yorumlarini okuyorum. Diyorlar ki, bu hisse ylikseliyor demek ki bir beklenti var.
Ancak eskiden Oyle degildi. Eskiden haber gelirdi yiikselirdi ve beklenti kargilanirdi.
Ancak simdi haberden 6nce beklenti karsilaniyor. Haber gelince diisiiyor. Gegmiste
medya etkisiyle hisse sec¢iyordum. Ancak simdi insanlarin sosyal medyadaki
yorumlarimi daha ¢ok onemsiyorum. Beni simdi sosyal medyadaki yorumlar daha

cok etkiliyor.

Yatirnmer 6: Sosyal medyadan etkilenip yatirrm yapanlar ¢ok oluyor. Insanlar ne
oldugunu bilmedigi firmalarin reklamlarindan etkilenip alim pozisyonuna geciyorlar
yani. Bunlar bence tehlikeli. Bir tek kaynaktan manipiilasyon amacl iiretilmis haber
de olabilir. Kisileri ciddi zarara ugratabilir. Ancak televizyona ¢ikan bir uzmandan bir
firma ile ilgili bir sey duydugum zaman ister istemez etkileniyorum. Firmayi
tantyorsam sdylediklerini faaliyet raporlar1 destekliyor mu diye karsilastirtyorum.
Bazen firmayi hi¢ bilmiyorsun ama firma gergekten iyi biiyliyen bir firma, oradan en
azindan haber aldiktan sonra firma ne yapiyor diye faaliyet raporlarina bakip
kararimi bazen degistiriyorum. Ancak genel olarak BIST 100 dismma ¢ikmamaya

calistyorum.

Yatirnome1 7: Kesinlikle etkisi var. Bizim insanlarimizin genelde finansal okur

yazarlig1 yok. Dolayisiyla ard arda yiikselis trendi yakalamis bir hisse senedine
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yatirim yapmay1 bizim insanlarimiz sever. %10-%20 kazan¢ saglayim diye yatirim
yaparlar. Ornegin bir ara Tiipras ¢ok popiilerdi. Insanlar bu hisseyi bir zamanlar
120-130 liradan aldi. Ancak simdi 90 liradan halen ellerinde tutuyorlar bu kagidi.
Insanlar1 medyanin da yénlendirmesiyle biiyiik zarara ugrattiklarmi diisiiniiyorum.
Insanlarimiz arastirma yapmay1 da pek sevmiyor. Insanlar genelde sagdan soldan
duyduklariyla veya televizyonlara ¢ikanlardan duyduklariyla yatirim yapiyor.
Ormnegin bir ara Aselsan furyas1 vardi. Bakin Aselsan araliksiz iki yildir diisiiyor. Bu
kadar kar eden bir sirket iki yildir diiser mi? insanlara o dénemde 'altinin1 bozdur,
dovizini bozdur gel borsaya' dediler. Aselsan bunun en biiyiik 6rnegidir. O dénem
insanlar medya yoluyla Aselsan hissesine ydnlendirildi. insanlar hem Tiirk Liras

bazinda hem de dolar bazinda iki yildir zarar ediyor.

Yatirnmc1 8: Bence etkili. Bazen otomatik zihnime yazildigir oluyor. Hi¢ aklimda
olmayan bir hisseyi aldigim oluyor. En azindan incelemeye basliyorum. Ornegin Bir
hisseyi hi¢ duymamisim, ilgilenmemisim ama onunla ilgili bir haber duyunca
inceleme ihtiyac1 hissediyorum. Bende 'aa bak giizelmis' imaji olusursa alirim.
Mesela altin ile ilgili bunu ¢ok yapiyorlar. Bazen altin ile ilgili bir anda haberler
cikmaya basliyor. 'Altin s0yle degerlendi, bdyle degerlendi, altin yatirimcist ¢ok
kazanacak' dikkat edin haberlere, inceleyin ardindan biraz alis ve sonra satis gelmeye
basliyor. Bitcoin'lerde de aynisi yapiliyor. Medyanin piyasalar iizerinde ¢ok ciddi

etkisi var.

Yatirnmel 9: Kesinlikle etkiliyor. Bugiin mesela Twitter'a baktigimda bir hisse senedi
cok konusuluyorsa ve temelinin saglam oldugunu diisiinlirsem kesinlikle yatirim
yaparim. Yeni piyasaya cikan bir sirket ¢cok konusulsa dahi ona yatinm yapmam,
ornek vereyim Tiirk ilag diye yeni bir firma ¢ikmisti. 16-17 kez tavan yapti. Cok
fazla goriiyordum ama ona yatirim yapmadim ¢ilinkii fiyati ¢ok yiiksek geliyor.
Ancak insanlar medya etkisiyle, kisa vadeli olarak bu tiir hisselere yatirim

yapabiliyorlar. Benim Aselsan yatirimim {izerinden sdylersem, medyada siirekli
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olumlu konusulmasinin yani sira iyi kar yapiyor olmast durumu var. Mesela son
gelen kar cok c¢ok iyiydi. Ben gelecekte de iyi kar yapacagini diisliniiyorum.
Aselsan'a 2000 yilinda 100 lira yatiran birisinin bugiin 100 bin lirast oldugunu
gordiiglimiizde, uzun vadeli ¢ok giizel bir yatirim oldugunu gdérmekteyim. Ben
medyada olumlu haberleri gérmemis olsam belki Aselsan'a bu kadar yiiklenmem,

belki Aselsan'in gegmis verilerini ve iiretmis oldugu iirlinleri arastirmazdim.

Yatirnmer 10: Tabi etkiliyor. Mesela sosyal medyada bazi kisilerin belli oranda
takipcisi var. Simdi bir hisse bir fiyata gelmistir, diistii al diye sinyal veriyor. Alin
dedigi zaman zaten o hisse ister istemez alim ¢ok oldugu i¢in belli bir sekilde
yukartya gidiyor. Oneri verenlerin zaten elinde mutlaka o hisse vardir. Onlar belirli
bir yerde kendi istedikleri yere gelince satiyorlar, belli bir yerde diislince aliyorlar.
Bu diizen boyledir. Televizyonda ise ekonomi alaninda uzman olan ve yorum yapan

insanlar1 dinliyorum. Onlarin sdyledikleri ister istemez benim yatirimlarimi etkiliyor.

Yatirnme1 3: Hisse senedi secerken ilk once prim diizeyine bakiyorum. Cok
yiiksekteyse, tepedeyse o hisseyi almaya ¢ekiniyorum. Ancak mesela pik noktasini
gérmemis olan, uzun vade yatirildiginda kar getirecek potansiyeli olan, giivenilir,
geecmisi olan, 30 endeksi dedigimiz hisselere yatirirm yapmayi tercih ediyorum. Ben
kazanan tarafta degilim bu anlamda, ¢linkii son zamanlarda yeni yatirimcilarla
yatirim anlayislar1 da degisti. Ben eski bir yatirrmciyim bu anlamda. Eskiden beri
islem yapan bir yatirnmciyim, dolayisiyla ben giivenli limanlarda hareket etmeyi

seviyorum.

Bireysel Yatirnmcilarin 2019 Yih Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi
Secimleri Tekrar1 Kararimin Yatirnmlarina Etkisi Hakkindaki

Diisiinceleri
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Yatirimel 1: Se¢im donemi hatirladigim kadariyla borsada bulunanlar rahatsiz oldu.
Bir miktar satis geldigini hatirliyorum. Ben de rahatsiz oldum bu konudan. Cok
hatirlamiyorum ama elimde var olan kagitlari muhtemelen satmisimdir. Ancak bu

durumdan hoslanmadigimi sdyleyebilirim.

Yatirimel 4: Ben o donem kéar edemedim ama maliyetime yakin yerde zarar kestim.
Aslinda Tirkiye'de yatinm yapmak bana gore degil. Ben bilanco okumayi
seviyorum. Az ¢ok kendi ¢apimda grafik okuyabiliyorum ama ne zaman bunlar
yapsam tam tersi oluyor. Ornegin Tiirkiye'de "YESIL' hissesi bilanco agikladi mesela.
Bilangoya bakarsaniz ¢ok bir kar agiklamadi. KAP'tan haber agiklamadi. Higbir seyi
yok. Yiikselmesi i¢in veya diismesi i¢in herhangi bir durumu yok. Ancak kagit tavan
tavan tavan 200'leri de gecti yani. Bu nasil oldu, bunu nasil yapabiliyorlar.
Demokratik bir iilkede yasiyoruz. Bir sirketin bir anda 50-100 kat yiikselmesi
mimkiin midiir? Bu gergekten tehlikeli bir durum. Benim ¢evremde bu sekilde
maliyetlenmis kigiler var. Mesela daha iki saat once bir arkadasimla goriigtiim.
20'lerden maliyetle bir kagidi almis, kagit bir liralara diismiis. O kagida inanmus.
Sosyal medyadan insanlar bu kagit gidiyor, ucacak, yok altin ¢ikartt: falan, ancak

bilangoya bakiyorsun hicbir sey yok. Bilango kotii ama kagit gitmis.

Yatiroma1 7: Kesinlikle etkiledi. Portfoyiim o donem yaklasik %35 oraninda deger
kaybetti. Buna borsa tabirinde kol kesmek diyoruz. Kol keserek zararina ¢iktigim
hisse senetleri oldu. Bende soyle bir hava olustu. Bunlar se¢imi kaybettiler. Fakat
ikincisinde kaybetseler bile bunu teklif etmeyecekler. Hatta ¢evremde konustugum
insanlarda i¢ savas mi1 ¢ikacak diye diisiince olustu. Boyle soylentiler de olugmustu.
Bu durum bir yatirimciyr korkutan en biiyiik etkenlerden biridir. Beni ¢ok
korkutmustu. Bu papaz olay1 bir, ikincisi bu se¢im olayr ve tlgiinciisii de yakin
zamanda merkez bankasi bagkaninin gérevden alinmasi beni ¢ok etkilemisti. Bu

donemde de elimde tuttuSum menkul kiymetlerin ve paylarin yar1 yariya yok
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olabilecegi diisiincesiyle satis emirleri vermistim. Yani beni Oyle bir olumsuz

etkilemisti.

Yatiromcr 8: Se¢im tekrart donemi c¢ikan haberler elimdeki yatirim miktarini
kismama neden oldu. Ne olacagii kestiremedigim i¢in ama se¢im haberleri ¢ok
vahim gibi de gelmedi. Demokrasi olarak vahim ama piyasa olarak ¢cok vahim gibi
gelmedi. Evet kotii sonuglart olacak falan ama ben nasilsa halk istedigini alir diye

diistindiim.

Yatirimci 2: Beni ¢ok etkilemedi ama insanlar1 ¢ok etkiledigini biliyorum.

Yatirnme1 3: Ben pek giinliikk al-sat pek yapmiyorum. Uzun vadede yatirimlar
yapmaya calistyorum ve firsatlar kolluyorum. Ornegin Kovid-19 Tiirkiye'de ¢ciktig
giin, 22 Mart idi sanirim, o giin borsada tarihi bir diislis yasandi. Benim o anda
nakitim yoktu, ben gidip kredi ¢ektim bankadan ve o dip noktada, endeks 820
puandayken girdim. Kollanacak firsatlar vardir. O firsatlar1 degerlendirmeye
calistyorum. Nitekim yatirnm yaptigim hisse ¢ok da yiikselmedi acikgasi, diger
sanayi endeksi ¢ok daha hizli toparlandi, ikiye katlandi, bankacilik endeksi ¢ok
geride kald1. Ben dogru bir sektdr secemedim. Ancak bu Istanbul se¢imindeki diisiis
Oyle bir firsat diisiisii degildi. Ciddi etkinin oldugu bir diisiis degildi. O yiizden ¢ok

benim yatirmmimi etkilemedi.

Yatiromc1 5: Boyle donemlerde ¢ok kdrim olmuyor. Ben al-sat yapmanin giinah
oldugunu diistinliyorum. Kumar gibi oluyor. Ben ¢ok al sat yapmiyorum. Yatirim

araci olarak birikim bi¢giminde yapiyorum.
Yatirimel 6: Ben uzun vadeli yatirtyorum. O nedenle bdyle bir karar beni etkilemedi.

Benim satis yapmam i¢in ciddi bir sorun olmasi lazim. Belediye baskanligi se¢imidir

falan onlar beni ¢ok etkilemiyor.
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Yatiromc1 9:  Ben bu tiir durumlarda islem yapmiyorum. Bekliyorum. Zarada da
olsa, belki stop koyarak daha fazla kazanabilirim, ancak bu tlir durumlar bana sadece
zaman kaybettiriyor. Baska sorun olmuyor. Gegen zaman belki paranin deger
kaybetmesi gibi durumlarda zarar ettiriyor olsa da ben faiz ve dolar yatirimina soguk
bakiyorum. Ben uzun vadeli yatirnm yaptigim i¢in sorun olmuyor. Ancak kisa vadeli
olarak ben de satmig olsaydim, daha asagidan alsaydim su kadar kar yapmis olurdum
diye diislinliyorum. Ancak zaten biliyorsunuz biz kii¢iik yatirimcilar bu olaylar
olduktan sonra ancak satip alabiliyoruz. Piyasa zaten Onceden fiyathiyor. Biz de

sadece izliyoruz. Bir yerde beklemeye mecbur kaliyoruz.

Yatirnome1 10: Ben sadece bu se¢im degil, tiim se¢imlerde satmiyorum. Seg¢imlere
10-15 giin kala hisse bazli bir diisiis oluyor ama daha sonra se¢im sonucu belli
olunca geri yiikseliyor. Bu nedenle ben genelde ¢ikis yapmiyorum. Ciksam bile geri
altyorum. Istanbul se¢imlerinde de ¢ikamadim, diistii ama bekledim ve kisa siirede o
olumsuz havay1 atlattigini hatirhyorum. Benim yatirimlarim genelde uzan vadeli

oldugu i¢in beni ¢ok etkilemiyor bu tiir durumlar.

Bireysel Yatirnmcilarin 2019 Yih istanbul Biiyiiksehir Belediyesi
Secimleri Tekrar1 Kararmmin Diger Bireysel Kiiciik Yatirimcilara

Olan Etkisi Hakkindaki Diisiinceleri

Yatirnmer 1: Tirk insant c¢ok paniktir. Ben Tiirkiye'deki kiiclik yatirimcilar
belgesellerdeki kiigiik balik siiriilerine benzetirim. Kiiciik yatirimci, biiylik
yatirimciya balina der. Balinalar kiigiik yatirimciya panik havasi yaratir. Kiicilik
yatirnmcr panik halinde kagarken balinalar toparlar. Millet yine bir iki yil siire
gectikten sonra gaza gelir ve yeni bastan benzer bigimde olur. Bizim borsa kiigiik
yatirnmeiyr soviigleme yeridir. Biz her zaman kaybetmeye mahkumuz. Sirketler

bedelli acgiklar, gotiiriir. Ondan sonra aract kurumlar komisyon alir. Yani balinalar,
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sirketler ve araci kurumlar hepsi bizden kaymaklanir. Ug¢ bes tane firma vardir.
Bunlar bir miktar iyi firmalardir, temettii verirler. Mesela bu sene Vestel temettii

verdi.

Yatirnmer 2: Bence ¢ok etkilemistir. Istanbul bugiin Tiirkiye'nin olmazsa olmazi,
Tiirkiye'nin atar damar1 olarak gérdiigiimiiz tek sehir Istanbul. Biitiin ticaretin, her
seyin dondiigii en biiyiik pazar. Orada olan olumsuzluklar tabii ki Tiirkiye'ye
yansiyor. Ilk etapta segimler oldu, olmadi, iptal oldu falan bunlar tabii ki borsada bir
anda calkantilara neden oldu. O sirada bazi insanlarin zarar gordiigiini

diistinliyorum.

Yatirnomer 3: Giinliik al-sat yapan, kredili islem yapan, kaldiracli islem yapanlari
etkilemis olabilir. Ancak borsa bir yatirim aracidir. Borsa giinliik iddia oynar gibi bir
kumar isine gevrilirse, bu tip olaylarda, parayla ¢ok ilgisi olmayan olaylardan da
etkilenir yani. Mesela merkez bankasi bagkanina defalarca miidahale uzun vadeli
yatirimeiy1 da etkiler. Mesela 30 endeksi hisselerinde bankacilik ne hale geldi. Oray1

etkiler iste. Paraya direkt miidahale edildigi zaman etkiler.

Yatirnme1r 4: Cok panik yapiyorlar. Hatta gecenlerde bir ekonomist paylasmisti,
ornek veriyorum kiigiik yatirimer elinde avucunda olan 20 bin lirasin1 borsaya
baglamis, bir haber geldiginde direkt satiyor. Korkuyor. Bizde panik satist ¢cok fazla
var. Ornek vereyim mesela Petkim hissesi icin dogalgaz bulundu haberi,
Cumbhurbagkani televizyonda agiklama yapiyor. Cevremdeki c¢ogu insan Petkim
bekliyor o dénem. Insanlar bekliyor ki dogalgaz cikt1 agiklamasi gelecek ve Petkim
tavan tavan gidecek, kimse alamayacak. Oysa alakasi yok. O giine kadar Petkim'i
%35-%6-%7 doldurdular. Reklamini yaptilar. Bunun en giizel reklamini da devlet
yaptl. Insanlart uyarmadi. Ben Sermaye Piyasast Kurulu'nun bu tarafina da
kiztyorum. insanlar1 soyguna ugratmanin bir anlam1 yok. Cumhurbaskani aciklamayi

yapt1 ve agiklama sonrasi kagit dip yapti. Beklenti alind1 ve gerceklesince satildi.
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Bence bu durumda 100 kiigiik yatirimer varsa 90't zarara ugradi. Ciinkii herkes
bekliyordu ki agiklama sonrasi kagit gidecek. Etrafimda da boyle bekleyen ¢ok insan
vardi. Insanlar bu dogalgazin nasil getirilecegi, maliyeti, acaba oradan ¢ikan gaz
maliyetini karsilayacak m1? Bunu hangi sirket ne sekilde yapacak, bunu yapacak
sirketin o kadar giicli kuvveti var m1? Bunlar1 hesaplamak yerine insanlar 'Tiirkiye
gaz cikarttl' gibi diisiinliyor. Kagit yiikseliyorsa 'isi bilenler aldi, herkes uyuyor' diye

diistinerek hisseyi aliyorlar.

Yatirnomal 5: Cok etkiliyor. O kadar olumsuz etkiledi ki, ancak soyle, sabirli olan
bireysel yatirimciy1 etkilemez. Farz edelim bankada bir yilligina vadeli yatirim
yapani etkilemez. Ancak sabirsiz olanlar1 etkiler. Aaa diistii ¢abuk satayim gibi
diisiinen, bilingsiz olanlar1 etkiler. Mesela yeni borsaya girmis insanlar1 etkiler.
Mesela bundan 20 y1l 6nce kardesim benden bir biiylik altin parasi almisti o donem
150 lirayd: bir biiyiik altin. Bana "abla faize verme parani borsaya yatir" dedi. O da
arkadaginin vesilesiyle her halde yiikselmis hisseye yatirdi. Bayagi bir diistii param.
O donemler hemen panikledim sattim. Genel olarak yeni giren ve acemi olanlari

benim ge¢misteki deneyimim gibi olumsuz etkiler.

Yatirimei 6: Bence etkilemistir. Diisiis varsa mutlaka insanlar1 etkilemistir. Biraz da
yatirnm yontemleri ile ilgili bir seydir. Cevremde hi¢ alakasi olmayan insanlarin
borsaya girdigini gordiim. Bir sekilde pozisyon aliyorlar ama neden oldugunu da
bilmiyorlar. Ger¢ekten bilmeden giris yapiyorlar. Bir satis oldugu zaman panik

yaparak ¢ikabiliyorlar. Biraz kisinin yatirim anlayisina gore degisiyor.
Yatirnmea1 7: Biiylik oranda zarar etmislerdir. Gazete ve televizyonda ¢ikti. Birkag

kisi intihar etmisti o donem. Ozellikle kredili ve kaldirach islemler yapanlar

ellerindeki her seyi kaybetmisti ve bazi insanlar intihar etmisti.
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Yatirnmc1 8: Mutlaka ¢ok insani etkilemistir. Hatta vadeli ve kaldiracl islemlerde
¢ok insani batirmustir. Paralar1 sifirlanmistir. Tartisilmaz bigimde bu durum kiiciik

yatirimcilar1 zarara ugratmaistir.

Yatirinmc1 9: Bence bu tiir durumlarda kesinlikle kiigiik yatirimer zarara ugruyor.
Tirkiye'de bir finansal okur yazarlik egitimi yok. Ben de bunun egitimini almadim.
Iste gordiigiimiiz, yasadigimiz tecriibelerle bunu yapabiliyoruz. Ani hareketlerde,
ornegin hisse %5-%7 diismiis diyelim, daha da diiser diye sattiktan sonra, kesinlikle
zarara giriyorlar. Bir de bunu kisa vadeli iste alayim, satayim diye yaparlarsa zarara
ugradiklarini diistiniiyorum. Bir hissenin temeli saglamsa ederine mutlaka degerine

gelecektir diye diislinliyorum.

Yatirnmer 10: Simdi ben borsaya ilk girdigim zamanlar yabanci yatirnmcinin Borsa
Istanbul'daki oran1 %68 civarindaydi. Su anda %45 civarinda. Soyle bir sikint1 var
genel olarak, yabanci yatirimcinin ¢ikmasi, yerli yatirimcinin artmasi Borsa Istanbul
icin dezavantajdir benim goziimde. Clinkii yabancinin bir hissede durma siiresi kisa
vadeli ise en az alt1 aydir. Bizim yerlilerin kisa vadesi 10-15 giindiir. Uzun vadesi en
fazla 40 giindiir. Tiirk milletinin karakteri, bir koyalim ii¢ alalim bir anda zengin
olalim bi¢iminde. Disaridan gelen bir agiklama nedeniyle olusacak biraz bir
dalgalanmada yerli yatirimeci satisa gegiyor. Panikliyorlar ve satiyorlar. Satisa
gecmesinin nedeni gordigiim kadariyla yatirimcilar biraz heyecanli. Ne
yapacaklarini bilmiyorlar. Cogu gordiiglim kadariyla oradan tiiyo aldim, suradan su
olacak, buradan bu kagacak gibi sosyal medyanin da etkisiyle aliyor hisseyi, biraz
diisiiyor, aa batiyor diyor komple satiyor. Hisse ¢ikacaksa bile bir asagiya dogru
dalgalanma oluyor. Yani biraz sabir. Bu is sabir isidir. Biraz da bilgi birikimi
gereklidir. Yerli yatirimer dedigim gibi genel diisiis oldugu icin ¢ok da bilgili

girdiklerini zannetmiyorum. Biiyiik ihtimalle zarara ugramiglardir.

203



Bireysel Yatirnmcilarin 2019 Yih Istanbul Biiyiiksehir Belediye
Baskanligi Secimleri Tekrar1 Kararimin Borsada Islem Géren

Sirketlere Olan Etkisi Hakkindaki Diisiinceleri

Yatirnmar 1: Size bir drnek vereyim. Amerika'da 11 Eyliil olaylar1 oldu ya, ikiz
kuleler vuruldu. O olaydan iki giin 6nce sigorta sirketleri korkung bir satis aldi.
Stirekli satild1 ve kimse de bu sigorta sirketleri neden satiliyor, anlamadi. Daha sonra
kuleler vuruldu ve kuleleri sigorta eden sirketlerin hisseleri ¢oktii. O haberin
gelecegini kim onceden biliyorsa dnceden satarlar ve karli olurlar. Kiigiik yatirime1
bunlar1 bilmedigi icin zarar eder. Haberi Once bilen karli ¢ikar bu islerden.
Dolayisiyla sirketleri bu tiir haberler olumsuz etkiler. Bizim Tiirkiye'deki sirketlerin
ithracat ve ithalat arasinda denge yok. Siirekli cari agik veriyoruz. Bu cari acigin
kapanmasi i¢in disaridan para gelmesi gerekiyor. Simdi siz burada demokrasi yok
derseniz segimlerle ilgili olarak, bu durumda yabanci yatirimei Tiirkiye'ye gelmekten
vazgegecektir. Istanbul secimlerinin tekrar edilmesi de bu yabanci yatirimeryi
Tirkiye'den kacgiracaktir. Giivensiz ortama yatirimci gelmez. Otomatik olarak da

herkes bundan zarar gorecektir.

Yatirnmer 2: Sirket bazli degil de hisse bazli o anlik etkileniyor. Bizim anormal bir
sekilde borsaya bakis acimiz var. 'Aman battik gidiyoruz' tabi bu arada kiigiik
yatirimer mahvoluyor. Iste Istanbul secimleri iptal oldu haberi diisiiyor. Yatirimcilar
patir kiitlir, patir kiitlir satiyorlar. Eskiden olsa Ecevit bastonunu diisiirdii veya yazar
kasa atildi. Nereden 6grendik biz bunu? Bu tip haberleri bekleyen kurumlar var.
Onlarda kendi ¢apinda bu tip seylerden belki de para kazaniyor. Insanlara bir anda
panik havasi olusturup, sonra kiigiik yatirnmcinin elinden kagidi alip tekrar yukariya
cikartiyor. Kiigiik yatirnmer eger parasini yatirim amacl degil de, para kazanmak
amagch islemlerle kullanirsa, borsada kaybolup gidecektir. Ciinkii yatirim yapmuiyor.

Para kazanmaya ¢alisiyor. Insanlarin uzun vadeli diisiinmesi lazim.
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Yatirimel S: Sirketleri tabii ki etkiliyor. Medya haberleri sirketler tizerinde ¢ok etkili.
Ancak secim tarzi haberlerin etkiledigini ¢cok diistinmiiyorum. Sonugta yeme igme
gibi ihtiyaclar devam ediyor. Belki Tiirk parasini zayiflatir. Bu sekilde dolar1 da

etkiler. Bu durumda belki sirketler etkilenebilir.

Yatirnme1r 6: Siyasi konjonktiir mutlaka sirketleri etkiliyor. Ancak genel olarak
sirketler islerimi yapayim, ihracatimi yapayim, iiretimimi saglayim, para kazanayim
mantig1 ile bakarlar. Ayrica iilke yoOnetimi bir iilkedeki sirketlerin gelismesinde
olumlu ya da olumsuz bir katki yapar. Ben inaniyorum ki Tiirkiye daha demokratik
ve hukukla yonetilirse Tiirkiye'de ¢ok iyi sirketler var. Cok ciddi kaynak var. Cok iyi

yerlere gelebiliriz.

Yatirnmar 7: Etkilemistir tabi. Burada olay sadece belediye secimleri ile alakali
degil, burada demokrasinin tecelli etmesiyle alakali bir durum var. Siz piyasanin
bagimsizligindan bahsedeceksiniz, lilkede hukukun iistiinliigiinden bahsedeceksiniz
ama bu lilkede yasal yollarla yapilan secimlerle kazanilmig bir hakkin teslim
edilmemesiyle, milletin iradesine saygi gdstermemis olup miidahale ediyorsunuz.
Borsalar siyasi soylemlere gore de hareket ediyor. Sirketler de bireylerin yatirimlari
ile islerini biiylitiiyor ve kazancini yatirimcilarla paylasiyor. Yatirimcr olmazsa, para
akist saglanmazsa sirketleri tabii kotli etkiler. Ben o donemde g¢ogu sirketin de

bor¢landigini diisiiniiyorum.

Yatirimel 8: Bence genel olarak ¢cogu sirketi olumsuz etkilemistir.

Yatirnmer 9: Sirketleri mutlaka etkiliyordur. Gelen yatirimcilar bu haberlere inanir
veya bu haberlerin gercek oldugunu diisiinlir ve gelmemezlik yaparsa sirketlerin

hisse senetlerine yatirim yapmayacaklardir. Bundan dolay1 zarara ugradiklarini

diistinliyorum.
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Yatirimcr 10: Belirsizlik oldugu zaman zaten yatirim araglar1 degisiyor. Genellikle
insanlar dolar, altin ve glimiis gibi yatirimlara yoneliyor. Dolar fiyatinin yiikselmesi
sanayi sirketlerini, disaridan {riin ithal edeni etkiliyor. Dolayl1 olarak etkilemistir de
yani. Dolar 10-15 kurus, hatta yeri geliyor bir lira oynuyor. Yakin zamanda gordiik.
Bizim icin belki ¢cok 6nemli degil ama o sirketler i¢in ¢ok 6nemli. Mesela petrol,
kimya ile iliskili sirketleri etkilemistir. Ancak gida, saglik gibi firmalar1 ¢ok
etkilemez. Ornegin bu pandemide gordiik, gida ve saghk fiyatlar1 yiikselse de
insanlar mecbur bunlan tiiketmek zorunda. Cogu hisseler olumsuzken bu pandemi
doneminde gordiik gida ve saglik hisseleri yiikseldi. Dedigim gibi bu tarz olaylarda
ekonominin diger parametreleri isin igerisine girdigi i¢in dolayli olarak etkiliyor.
Yoksa se¢im iptal oldu kapasitemi azaltayim gibi bir sey olmaz zaten. Bazen
vergilemede de etkili olabilir. Se¢im yaklastifi zaman hiikiimet ister istemez
siibvansiyonlar1 arttirtyor. Siibvansiyonlar arttig1 i¢in o sirketlerde ufak ¢apli da olsa
bir primlenme olur ama sonrasinda belirsizlikten dolay1 asagi inmeler olur. Benim

gordiigiim kadariyla genellikle sanayi sirketlerinde olur.

Yatirimci 4: Borsada pay1 olan sirketlerin sadece bu tiir konularda ¢alisan ¢ok biiyiik
ekonomistleri var. Bir kagidin gidip gitmeyecegini, kagidin sahibi bilir zaten. Bunlar
zaten tahtacilarla anlagsmalilar. Tirkiye'de bu sekilde ilerliyor. Sirketler bir kagidi
tahtaciya teslim ediyor. Bunu ne kadar Sermaye Piyasast Kurulu kabul etmesede
boyle. Ornegin mesela az énce konustugumuz Petkim'i érnek vereyim. Sirketler
tahtac1 dedigimiz kisilerle anlasip, onlar iizerinden alim satim yapiyorlar. Sirket
kendi hissesini tahtaci {lizerinden alip satiyor. Bunun cok ornekleri var. Ancak
ABD'de veya Avrupa'da bu tiir seyler olmaz. Denetleniyorlar. Bizde dyle bir sistem
yok. Insanlar diine kadar intihar ediyordu. Halen intihar ediyorlar. Borsa ¢ok nadir

insana kazandirir.

Yatirnma 3: Sirketlere etkisi oldugunu zannetmiyorum. Para se¢ime ve demokrasiye

bakmaz.
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EK-6: UZMANLARLA GORUSMENIN COZUMU

Uzmanlarin Medya ve Finans Piyasalar1 Arasindaki Genel iliskisi

Hakkindaki Diisiinceleri

Dr. Erdogan Ugurlu: Benim is yasaminda calistigim donemler olan 1990'larda,
heniiz sosyal medya yaygin degildi. O donemler borsa ile iliskili dergiler vardi. O
dergilerde hem spekiilasyon hem de manipiilasyon yapiliyordu. Ancak o donemler
piyasalarin ilkel dénemleriydi. Giiniimiizde sosyal medya faktorii var. Ozellikle
sosyal medyanin borsalara bir etkisi var. Fakat etkiyi sterilize etmek herkesin harci
olan bir konu degil. Borsada beklentiler alinir, gergekler satilir diye bir tanimlama
vardir, bu beklentiler ve gercekleri olustururken medyanin burada ciddi bir araci rolii
var. Yani piyasay1 etkileme giiciinden ¢ok araci rolii var. Iyi bir goz ile bakilirsa
aslinda medyada konusan kisiler nasil bir hareket yapacagini olusturuyorlar. Ornegin
FED'de bir karar ¢ikmadan 6nce bazilar1 bu karar1 sézlii agiklayarak yonlendirirler. O
kararin bir ay sonra ¢ikma ihtimali oldugunu piyasaya gosterirler. Bunu da basin yolu
ile ulastirirlar. Bence kisa vadeli olarak haberlerin borsaya etkisi olabiliyor. Giinliik
haber trade eden bir siirii biiyiik oyuncu oldugunu goriiyorum. Ornegin bir haber
geliyor veya bir sirketin yoneticisi bir televizyon kanalina ¢ikiyor, o sirketle ilgili
projeksiyonlarini anlatiyor, bu o anlik hisse senedi hareketini etkileyebiliyor. Ancak
uzun vadede itibarli olmasi gibi etkisi olabilir. Zaten borsada itibar endeksi var. Bu
tiir etkilerde de medyanin 6nemli bir rolii var. Medya ile piyasalarin arasindaki bagi

algilayabilmek icin iyi bir gézle bakmak gerekiyor.

Prof. Dr. Erhan Aslanoglu: Kismen organik bir bag oldugunu diisiiniiyorum.
Genelde medya c¢alisanlarinin bir kisminin daha once finans sektoriinde faaliyet
gosteren kisilerden de olusuyor. Ancak ozellikle Tiirkiye'de medya, ekonomi ve
finans medyasini, bazi spesifik uzman televizyon kanallar1 veya yayinlariyla,

gazetelerin ekonomi béliimlerinin ayrimina da gitmek gerekiyor. Ornegin Bloomberg
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gibi sadece ekonomiye yoOnelmis televizyon kanaliyla, herhangi bir gazetenin
ekonomi sayfasinin medya ve finans iligkisi birbirine benzer kategoride
degerlendirilemeyecektir. Bence uzmanlagmis kanallar bir miktar daha haber
akisinda objektif olmaya calistyor. Ancak yazili basin kuruluslart biraz kendi
ideolojik bakis agilarina gore haberlerde secici davranabiliyor. Haber basliklarini o
yonde atabiliyor diye disiinliyorum. Bunun yani sira profesyonel yatirim
kuruluglarinin pozisyonlariyla, medya tizerinden verdikleri mesajlar arasinda bir
korelasyon oldugunu, 6n yargi ve bir sapma oldugunu da diisiiniiyorum. Bu agidan o

noktada daha dikkatli olunmas1 gerekmektedir. Genel gozlemim bu yonde.

Sosyal medya konusunu da bunun igerisinde diisiiniirsek, sosyal medyada
etkinin sinirlt oldugunu diisiinliyorum. Ancak hisse senedi piyasasini ayirmak da
gerekir. Orada Whatsapp gruplar1 gibi hisse senetleri ile ilgili yanli ve biraz da
insanlar1 yOnlendirmeye yonelik olusuyor diye diislinliyorum. Orada ciddi bir
spekiilasyon, manipiilasyon olabilir. Ancak onun disinda Twitter ve Youtube gibi
yayinlarla finans diinyasina bir sekilde mesaj ileten ve goriisiinii paylasanlarin finans
piyasalarina etkisi bence sinirli. Ancak kamuoyu, herhangi bir amator

diyebilecegimiz yatirimci bunlardan daha fazla etkilenebilir.

Ali Degirmenci: Medya ile finansal kurumlar arasindaki olmasi gereken iligki bigimi
haberciliktir. Haberler, gelen veriler, agiklanan rakamlar ilizerinden medya gorevini
yapar. Ancak Tirkiye'de birgok alanda oldugu gibi medya alaninda da sorunlar
bulunmaktadir. Bunun bir tanimlamasini ya da su kisi sunu yapiyor gibi sdyleyemem.
Medyanin gorevi kamuoyuna dogru bilgi vermek, aydinlatmak, onlara 'bak bunlar
var' diye 6n goriide bulunmaktir. Genel anlamda ¢ok net sorunlar yok ancak medya
icerisinde kurumlar arasindaki 6zel iliski bicimlerini de duyuyoruz. Ornegin belli
hisselerle ilgili yonlii haber yapmak gibi de oluyor. Fakat bunu genelde ¢cok yogun
bir sekilde yapildigi anlamina da gelmemektedir. Boyle seyler de oluyor. Baska

kurumlarla is iliskisi i¢erisinde olduklarin1 gérdiiklerimiz de var ama genel anlamda
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finans piyasalariyla bariz, biiyiik sorunlar yok. Ancak sorunlar var, bunu herkes
biliyor. Baska iilkelerde de var. Amerika'da da var. Burada sorun finans piyasalariyla
iligki bi¢iminin disinda, medyanin bagimsiz, topluma hesap verebilen, objektif bir

kriter igerisinden hareket ediyor olamamasindan kaynaklidir.

Medya Tiirkiye'de kurulusundan beri hep bir patron lizerinden yiirtidii. Spesifik
bir medya kurulusu hemen hemen hi¢ olugsmadi. Yani is insanlarinin birgok islerinin
yani sira bir de medyamiz olsun durumuna geldi. Bu Cumhuriyet tarihinden beri
boyledir. Osmanli doneminden beri de bdyle. Simdi bir patron var ve onun medya
kurulusu var. Patronun is g¢alismalar1 ve planlari var. Onlar hep dikkat edilmesi
gereken konular. Ikinci olarak, siyasi angajmanda olanlar var. Dolayisiyla sadece
ekonomik anlamda degil, siyasal olarak da ayni denklemde diistinebiliriz. Tiirkiye'de
hi¢bir zaman bu anlamda 6zgiir, uluslararasi evrensel diizlemde bir medya yok. Bu
ornegin Amerika'da da bana gore yok. Sadece goérece olarak isi daha usturuplu
yapmalar1 agisindan Amerika medyasi daha rahat gibi goziikiiyor. Onlarin da
girmemesi gereken alanlar var, olmayan1 olmus gibi gosteren ¢ok haberler yapiliyor.

Bu aslinda kiiresel kapitalizmin de dayattig1 bir sonugtur.

Ferhat Polat: Tiirkiye'de temel sikintilardan birisi finansal okur yazarligin ¢ok zayif
olmasidir. Bununla ilgili hem otoritenin hem de finans kurumlarinin birgok ¢aligmasi
var. Bu acidan ¢oziilmesi gereken bir problem var. Bunun medya ayagina gelirsek,
finansal okuryazarliga katkida bulunacak medya mecrasi ¢ok az sayida. Var
olanlardan da piyasadaki gelismeleri dogru ve tarafsiz bigcimde aktaracak olanlar1 ¢ok
daha az sayida. Bu sene en ¢ok dikkat ceken konulardan birisi halka arzlar. Ornegin
son zamanlarda ¢ikan bir¢ok halka arz edilen sirketler hep tavan fiyatlardan islem
gormeye basladi. Bu konuda SPK ve Borsa Istanbul'un yatirimeilara dikkat etmeleri
konusunda ¢ok uyarist oldu. Hisse secerken bireylerin sirket hakkinda detayl
arastirmalar1 gerektigi gibi bir¢ok konu var. Burada medya ayagi bu konuda yeterli

midir? Soru isareti. Ayrica bunun sosyal medya ayagi var. En ¢ok dikkat edilmesi

209



gereken yer bence sosyal medya. Yapilan uyarilarda en ¢ok atifta bulunulan yer
sosyal medya mecralar1. Bireylerin agtig1 ve tavsiye verdikleri birgok Youtube kanali
var. Sosyal medya disinda kalan medya mecralarinin kasith olarak yatirimcilar
yonlendirdiklerini veya hisse fiyatlarii etkilemeyi amagladiklarint diistinmiiyorum.
Ornegin bizim yaptigimiz haberler genelde teknik gozle bakarak, yatirrmciya ne
verilmesi gerektigini tarafsiz vermektir. Bir finans medya kurulusunun bir hisse ile
ilgili konuda onu etkileyecek derecede haber yapmasi ¢ok kolay degil. Mesela biz
ekonomi ve finans agirlikli igerik iiretiyoruz. internet gazetemizde en ¢ok okunan
haberler genelde halka arz konusu oluyor. Biz genelikle temel bilgileri veriyoruz.
Ayrica bazi aract kurumlarin analizlerini ve bakis agilarin1 haberlerde veriyoruz.
Bunun disinda hissenin yiikselecegine ve diisecegine dair bir haber yapmiyoruz.
Insanlar halka arzlara ilgi duyduklar1 icin medyada halka arz haberleri oran1 artryor.
Ornegin bir sirket halka arz olacaksa SPK'ya basvuruyor. Bu bir haber. SPK bunu
incelemeye aliyor, bu yine haber oluyor. SPK sirkete onay verirse bu yine bir haber
oluyor. SPK onay verince sirket basin biilteni yayinliyor, bu yine haber oluyor.
Halka arz giinli gong toreni yapiliyor, yine bir haber oluyor. Hisse agilista tavan
fiyattan aciliyorsa bu yine bir haber oluyor. Dolayisiyla haber kendi kendini
doguruyor. Tabi sosyal medyada da ¢ok giindeme geliyor. Sosyal medyanin bence
bizim yazil1 basina gore etkisi ¢ok fazla. Oradaki bakis acilar1 ¢ok farkli. Biz oradaki
yorumlar1 alip haberlere koyamayiz. Sosyal medyada profesyonellerin yani sira bu
isleri takip eden ve yayin yapan ¢ok insanlar var. Onlar daha ¢ok dikkat ¢ekiyor. Yani
sosyal medyay1 diisiinlirsek hem insanlarin ilgisi yapilan yayimlarin sayisini arttiriyor,
hem de yapilan yaymlar insanlarin ilgisini arttirtyor. Bu alanda ilgi goren bireyler
burada talep oldugunu gorerek hesap aciyor. Diger yandan da boyle haber
bombardimani olmas1 insanlarin ilgisini daha da arttirmis oluyor. Sosyal medyada
cok hatali ve yanlig bilgiler oldugu i¢in magdur olanlar da var. Ayrica Tiirkiye'de
kolay para kazanma istah1 ¢ok fazla. Bunun en bariz 6rnegini kripto paralara olan

ilgide de gordiik.
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Uzmanlarin Medya Olmadan, Borsa ve Finans Piyasalarimin Nasil

Olabilecegi Hakkindaki Diisiinceleri

Dr. Erdogan Ugurlu: Cok eskilere gidersek, eski donemde opsiyon islemleri vardi.
Mesela zeytin verimi belli olmadan 6nce insanlar onu satin aliyorlardi. Medyada bir
haber ¢ok degerlidir. O donemler de bir meydanda duyurular yapiliyordu. Sehrin
merkezine yazi asilabiliyordu. O yaziy1 herkes goriiyordu. Aslinda bakarsak medya

borsay1 biiyiitiiyor, borsa da medyay1 biiyiitiiyor gibi degerlendirebiliriz.

Prof. Dr. Erhan Aslanoglu: Tiim medyay1 kapsiyorsa, haber akisi olmadan pek
borsalarin olabilecegini zannetmiyorum. Gazete vs. dahil olmadigin1 disiiniirsek,
ornegin 1920'ler, 1930'larda sosyal medya, medya, televizyon, bunlar yokken bile
cok smirlt bir sekilde borsalar vardi. Hatta Biiylik Buhran dénemini olusturacak
bicimde etkin sekilde vardi. Bunun altinda da bir medyanin yoklugunu
kastediyorsak, herhalde borsalarda olamazdi. Ciinkii bir bilgi akisma ihtiyag var.
Insanlar giinliik gazetelerden aldiklar1 haberlerle bile bir beklenti olusturup yatirim
yapabiliyorlar. Ancak medyanin olmadigi bir yerde insanlarin sirket bilgilerine
ulagsmasi, yorum yapmasi zordur. Belki ¢ok kiiclik ¢apli, bdlgesel olurdu. Ancak
sonugta kapitalist sistemin oldugu bir yerde mutlaka bir borsa olusturmak fikri
olusurdu. Boyle bir gelismislik diizeyde medyay1 ¢ikartmak ¢ok varsayimsal olurdu.
Fakat bu denli ekonomilerin gelistigi ortamda medya olmasa bile yerel diizeyde,
basta hisse senedi olmak tizere finansal piyasalar olusurdu diye diisiiniiyorum. Tabi
etkisi, hareketi, derinligi ¢ok limitli olurdu sanirim. Medya piyasalarin gelismesinde

ve hareketlenmesinde ¢ok biiylik bir giice sahip.

Ali Degirmenci: Bugiinkii giicii ve kudretinde olmayacagi kesin. Ciinkii borsa ile
ilgili bilgi aktarrmi olmadig1 igin bugiinkii giiciide olmayacaktir. Ornegin son
giinlerde en c¢ok popiiler olan kripto para var. Kripto paray1 insanlar haberlerden,

programlardan, yayinlardan goriiyorlar. Kazan¢ hanelerinin yiikselisini de goriince
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insanlar hiicum ediyorlar. Dolayisiyla medya bu iirlinii popiiler hale getiriyor.
Bundan bir ¢ikar1 vardir, yoktur o baska bir sey. Medya bunu kullandig1 i¢in her seyi
abartir. Var olan bir hadiseyi de biiyiitebilir. Ornegin sel felaketi, medya bunu
kamuoyuna anlatirsa sel felaketinin bolgesinde olmayan insanlarin da onun
azametini, biiyiikliiglinli hissetmesini saglar. Hi¢ haber vermemis olsa ondan bilgisi

olmaz.

Ferhat Polat: Habercilik olmasa borsa bu kadar etkin olmazdi. Borsayr medya
olusturmadi. Diyelim hisse senedi piyasast kuruldu, medya bunun biraz daha
yayilmasina aracilik ediyor. Ancak medya olmasaydi bu kadar fiyatlama olmazdi
diye diisiiniiyorum. Bu isin bir¢cok ayagi var. Bir hissenin fiyat hareketi o sirketin
yatirimlarina bagli, verilen demegler falan 6nemli ama bunlar1 insanlara ulastirma
sans1 ne kadar yiiksekse o kadar ¢ok fiyatlara etki eder. Bence medya olmasa bu
kadar ¢ok yiiksek montanl etkisi olmazdi. Bir 6rnek vereyim, mesela Elon Musk bir
ctimle kuruyor kripto paralar ucuyor gidiyor. Kurdugu ciimle ise medya araciligiyla
yayiliyor. Bunun etkisi tabii ki ¢ok biiyiik. Ben 6zellikle sosyal medyanin ¢ok ¢ok
biiylik etkisi oldugunu diisiiniiyorum. Bir de basini1 da kendi igerisinde ayirmak
lazim. Bir basili medya, bir de dijital medya. Basili medya bir giin geriden geliyor.
Djjital medya anlik etki ediyor. Birisinin bir hisse ile ilgili yorumu ve o yorumun
yayilmasi 6nemli. O yorumun yayilmasina kim aracilik ediyorsa tabii ki etkisi var.
Ben bu konuya dijital taraftan bakarsam, dijital tarafta bu isin iki tane kilometre tasi
var. Birisi akilli cihazlar, digeri sosyal medya. Bu tamamen her seyi degistirdi.
Bilgiye erisim ¢ok kolay hale geldi. Ayrica bilginin ulagsma kanallar1 ¢ok fazla artt1.
Simdi siz telefonla istediginiz her seye ulasabiliyorsunuz. Geg¢mise gidersek
insanlarin basilit medya araciligiyla haberi duymasi minimum bir gilin sonra olacaktir.
Ancak anlik bilginin ulasimi fiyatlamalarda anlik etki edebiliyor. Ornegin Amerikan
Merkez Bankasi Baskani konusma yaparken agzindan ¢ikan bir climle tim

diinyadaki global piyasalar1 etkiliyor. Bu konusma canli yaymnda anlik olarak
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milyonlarca kisi tarafindan izleniyor. Medya olmasa konugma o kadar genis

yayilamaz.

Uzmanlarin Haber Medyasimin Bireysel Kiiciilk Yatirnmcilara

Etkileri Hakkindaki Diisiinceleri

Dr. Erdogan Ugurlu: Medyanin bireysel kiigiik yatirimeilara etkisinin ¢ok oldugunu
diisiiniiyorum. Bireysel kiiclik yatirnmcinin haberlerden etkilendigi durumlar,
profesyonel yatirimcilarin etkilendigi durumlardan ¢ok baska yerlerde. Bireysel
yatirimcinin finansal okur yazarlik seviyesi ¢ok iist diizeyde olmadigindan dolay1
haberlere daha farkli bakiyor. Ornek veriyorum medyada bir savas haberi yer altyor
diyelim. Bu haber bireysel kiigiik yatirimciy1 o kadar etkiliyor ki, sanki diinya savasi
cikmis, herkes birbirini 6ldiirmiis gibi goriiyor olay1. Ancak profesyonel yatirimci
piyasanin diismesini bir firsat olarak goriiyor. Savas dedigimiz konu dyle bir gecede
olan bir durum degil. Savasin bir Oncesi var. Bir siirii goriismeler, planlamalar
yapiliyor. Ordular hareket ediyor. Bir siirii 6n hazirligi var. Ancak bireysel kii¢iik
yatirimer i¢in savag kelimesinin gegmesi, savas olacak diisiincesiyle pozisyondan
c¢ikmasina neden oluyor. Haberde gecen kelimeler, haberlerin yazilis bicimi gibi
durumlar bireysel yatirimcilar etkiliyor. Bireysel kiiclik yatirimcilar derinlemesine
diisiinmek yerine, genelde iggilidiisel davraniyor. Onlarin donanim sahibi olmadan
piyasalarda basarili olmasi imkansiza yakin diye diislinliyorum. Bireysel kiigiik

yatirimcilar genelde medyadan olumsuz etkileniyorlar.

Prof. Dr. Erhan Aslanoglu: Diinyada her yerde, her zaman yatirimci aldigi
yorumlardan etkilenmektedir ya da etkilenmeye agiktir. Bu nedenle bireysel yatirimci
biraz kendisine yakin hissettigi bir goriise destek oldugunda daha da rahat hareket
yapmaktadir. Dolayisiyla medya ve 6zellikle bence medyada yer alan kisilerin etkisi
var. Baz1 yorumcularin yorumlari, bireysel yatirimcilan etkilemektedir. Bu etki i¢in

net bir sey soylemek gerekirse bence genelde bireysel kiiciik yatirimcilar olumsuz
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etkilenmektedir. Normalde kendileri yapmasi gereken bir seyi yorumcularin
fikirleriyle yapmalar1 dogru olmaz. Yorumcular her zaman objektif olamiyor.
Dolayisiyla o ayrimi da ¢ok yapamadan bir karar siirecine gidiliyor. Ancak bir veri
olmadan kesin yargiya da varmak istemiyorum. Sadece gozlemlerime dayanarak

daha c¢ok olumsuz etki oldugunu diisiiniiyorum.

Ali Degirmenci: Ozellikle bizim iilkemizde belki daha az etkileniyorlardir. Amerika
gibi biiyiik yerlerde daha ¢ok etkileniyorlardir. Orada biiylik fonlar var, hisseler var.
Onlara yonelik yapilan bir haber kiigiik yatirimciy1 ezebiliyor. Tiirkiye'de de buna
benzer seyler oluyor ama Tiirkiye'de hacim biiyiik olmadig: icin tabii ki etkilenen

cok kisi de oluyor ama burada Bati iilkelerine gore daha az olumsuz etkileniyorlar.

Ferhat Polat: Kimin haberi ne kadar saghkli ilettigi ¢ok nemli. Ornegin bizim
Diinya Gazetesi haberleri olabildigince tarafsiz verir. Bunu borsa agisindan
diisiintirsek bizi takip eden bir yatirimci dogru bilgiye ulasir. Bizim gazetemizin
tarafsizlig1 ise sadece gazetecilik yapiyor olmasindan kaynaklaniyor. Yani gazetecilik
disinda ek bir is yapan sirket degil. Bu durum tarafsiz olmay:1 kolaylastirtyor.
Ornegin reklam aldigimiz bir sirket ile ilgili haber oldugunu diisiinelim, bu hassas bir
konu ancak bizim amacimiz insanlar1 dogru bigimde bilgilendirmektir. Zaten %100
bagimsizim diye kimse sdyleyemez. Ancak piyasadaki diger medya mecralarini

diistinlirsek biraz daha tarafsiz kalabilmis durumday1z.

Uzmanlarin Bireysel Kiiciik Yatirimcilarla, Profesyonel Yatirinmcilar
Arasindaki Bilgiye ve Haberlere Erisimdeki Esitsizlik Hakkindaki

Diisiinceleri

Dr. Erdogan Ugurlu: Dedikodu dedigimiz bir olay var. Simdi yatirimcinin sahip
oldugu para, konum biiyiidiikce haberlerin akis1 ona daha kaliteli ve daha hizli gelir.

Kiictlik yatinmer dogrulanamayan genel dedikodulara bakiyor. Ancak mesela Warren
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Buffett'i 6rnek vereyim. Ger¢i o bu diinyada ¢ok temiz kaliyor o ayri bir konu,
diyelim 100 milyar dolariniz var. 100 milyar dolariniz varken size gelen bilgiyle, 10
bin liralik yatirimciya gelen bilgi arasinda olaganiistii bir kalite farki var. Ayrica bu
bilgileri degerlendirme farki da var. Bu piyasada bir siirii biiyiik arac1 kurumlar,
biiyilik bankalar, biiylik oyuncular var. Bilgiler bir sekilde piyasa yapicilara daha dnce
gidiyor. Kiiciik yatirrmeiya esit bir bicimde bilgi gelmiyor. Ornegin diyelim FED'de
bir karar ¢ikacak. O bilgiyi birileri biliyor ve baska yerlerle paylastyor. O bilgi kiigiik
yatirnmciya gelene kadar suyunun, suyunun, suyunun suyu ¢ikiyor. Ben piyasada
calisirken hep tiirev piyasalarinda ¢ok fazla bilgi oldugunu sdylerdim. Bazen
piyasay1 ¢ok etkileyecek bilgilerin etkilemedigini, bazen de Onemsiz goriilen
bilgilerin piyasay1 ¢ok etkiledigini goriiyoruz. Bir bilgi hiyerarsisinin var oldugunu
sOyleyebiliriz. Gilinlimiizde Twitter gibi mecralar olsa da fiyati ¢ok etkileyecek
bilgiler bireysel yatirimciya ¢ok sonra gelir. O zamana kadar da piyasa zaten o haberi

fiyatlamis olur.

Prof. Dr. Erhan Aslanoglu: Iktisatc1 veya vatandas gozii ile bakildiginda tam
rekabet kosullarinin olmamasi istenmeyen bir durumdur. Tam rekabet kosullar
maalesef teoride kalan bir durumdur. Hemen hemen miikemmel O6rnegini
gosterebilecegimiz higcbir piyasanin olmadigi bir yap1 var. Bu yiizden bu piyasada da
o miikemmellik saglanir miyd: emin degilim. Ozellikle hisse senedi piyasasinda
saniyeler icerisinde ¢ok biiylik alim satimlar yapiliyor ve biiylik kazanglar elde
ediliyor. Dolayisiyla kii¢iik yatirimcilarin burada bdyle bir sey yapmast miimkiin
degil. Hatta bilgiye dnceden erisse bile yapabilir mi onu bilmiyorum. Ancak zaten
belli meblag lizerinde yapanlar gidiyor bankalarin seans odalarma veya kendi
evlerinde bu imkanlar1 yaratiyorlar. Evet, burada bdyle bir sorun var. Ancak
giiniimiizde erisim imkdn1 daha da artmis durumda. Ozellikle borsa tarafindan
diislinlirsek buna tam zamanli vaktini ayiranlar subelere giderek, ayrilan seans
odalarinda aninda bilgiye erisebiliyor. Orada karar vererek bunu yapabilir. Sonug

olarak boyle bir sorun var. Giderilebilir mi, zannetmiyorum. Bu gittikce daha da
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artan bir egilim. Birgok ticretli iiyelikler gibi bilgiye erisim, 6zellikle veriye erisim,
sadece haber akisi degil, aslinda ekonomi, sirketler, tiim bunlarin verilerine erisimde
belli bir finansman gerektiriyor. Dolayisiyla ben gidisatin bunu herkese esit bir
sekilde yayim1 degil, diinyada genel gelir dagilim1 genel esitsizlik gibi artarak devam

ettigini ve edecegini diisiiniiyorum.

Ali Degirmenci: Etkilesimde hizlilik farki var. Tabii ki profesyonellerin bir avantaji
var. Ancak bu avantaj 10 y1l 6nce ¢ok daha fazlaydi. Bugiin sosyal medya dedigimiz
hadise ¢ok tarafli ¢alisiyor. Orada merkezi yapilanmanin kontrolii disinda hareket
edebiliyorlar. Dolayisiyla oradan da bilgi akis1 elde edilebiliniyor. Ornegin Reuters
abonesi birisi hemen bunu Twitter iizerinden paylasabiliyor. Tabii ki kiilfetli abonelik
sahipleri daha avantajli, bu anlamda kiigiik yatirimc1 dezavantajli ama son dénemde
sosyal medyanin daha popiiler ve kullanilir duruma gelmesi nedeniyle oradaki makas
biraz daha daralmis durumda. Ancak ajanslara abone olanlar icin pozitif yonde bir

avantaj oldugunu sdyleyebiliriz.

Sosyal medya bazen bireysel yatirimeilarin kafasinda karisiklik da olusturuyor.
Sosyal medyay1 kullanan yetkin insanlar var. Bunun yaninda sosyal medyada yetkin
olmayan ama popiiler olan insanlar da var. Onun ayrimi yapilmadigr durumda kiigiik
yatirimel igin felaketle sonuglanabilir. Ornegin birisi ¢ikiyor dolar 12 lira olacak bu
sene diyor. Buna inanan kisi gidip dolar aliyor. Sonra dolar yiikseliyor bir miktar,
daha sonra tepe {istli asag1 diisebiliyor. Dolayisiyla perisan oluyor. Sosyal medyada
ozellikle kiiciik yatirimeimnin kimden veri alip degerlendirdigi ¢ok 6nemli. Yani takip
ettikleri kisilere gore bunun ayrimini yapmalar1 gerekiyor. Bunun ayrimini yapanlar
da var ama bunun ayrimmi yapmadan gordiigii bir habere refleks gosteren kiiciik
yatirimcilar da var. Bunlar1 da duyuyoruz. Kripto paralarin 100 bin dolar olacagina
inanip, 68 bin dolardan satin alip, sonra 27-28 bin dolarlara diismesinde yasanilanlar
gibi. Tekrar ¢ikiyor falan ama ¢ok yiiksekten almig, onun toparlanmasi uzun siire

alabilir.
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Ferhat Polat: Profesyonel yatirimcilarin bir¢cok seyi 6nceden 6grenme imkani var.
Hatta iceriden bile bilgi alma ihtimalleri var. Bu durum kismen piyasada esitsizlik
doguruyor. Bunun i¢in tabi ¢ok spesifik durumlar olmasi gerekiyor. Bir yil igerisinde
piyasalar1 ¢ok fazla etkileyebilecek c¢ok bilgi yoktur muhtemelen. Ayrica ajanslara
abone olanlarin bazilar1 da sosyal medyadan haberi duyurmaktadir. Hatta bazi
gazeteciler Twitter ilizerinden anlik canli yaym yapmaktadir. Yine de profesyonel

olanin 6nceden bilgi alma durumu var. Bu kismen esitsizlik dogurur.

Uzmanlarin 2019 Yiinda Yapilan istanbul Biiyiiksehir Belediye
Baskanhg1 Secimlerinin Tekrar Edilmesi Kararimin Borsaya ve

Bireysel Kiiciik Yatirnmcilara Olan Etkileri Hakkindaki Diisiinceleri

Dr. Erdogan Ugurlu: Bu tiir olaylar belirsizlik olusturdugu i¢in piyasalari etkiler.
Her tiirlii belirsizlik piyasalari cok etkiler. Ornek vereyim yakin zamanda Akbank'in
bilgisayar sistemleri iki giin ¢alismadi. Bu durum bireysel kiiclik yatirimci1 goziinde
cok biiylik bir olay olarak goriilebilirken, biiyiik yatirimci nezninde bu durum ¢ok
anlam ifade etmeyen bir olaydir. Kiigiik yatirimer sistem yikiliyor, Akbank ¢okecek
gibi bagka kurgulara girebilir. Biiylik yatirnmci da bunun basit bir sey oldugunu, isin
Oziinli etkilemedigini diisiinecektir. Zaten o donem Akbank hisse fiyatinda da ¢ok

biiylik olumsuz bir etki olmadi.

Prof. Dr. Erhan Aslanoglu: Bence etkiliyor ve piyasalara da yansiyor. ilk etapta
belirsizlik olmasi piyasalara olumsuz yansiyor muhtemelen. Ancak politik bir
gelisimin orta vadede bireylerde nasil bir beklenti yarattigina bagli olarak da
degisiyor. Ben tiiketici glivenini yakindan izleyen birisi olarak bu tiir durumlarda, iste
Oornegin erken secim olacak vb. gibi durumlarda olumsuz bile olsa, sonradan
yatirimel veya tiiketicinin kafasinda olast sonu¢ hakkinda bir varsa ve o sonucun

sekli kendisi agisindan istikrar veya istikrarsizlik gibi bir sey getiriyorsa, hizla
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olumlu ya da olumsuz bir yone gidebiliyor. Yon degisebiliyor. Yani daha sonra

olumlu da yansiyabilir. Bu durum yatirimet i¢in firsat da olusturabilir.

Bireysel kiigiik yatirimei agisinda bakarsak, bu tiir politik belirsizligin olustugu
donemler firsat bile yaratsa bence kiiciik yatirimcilar genel olarak bu tiir firsatlardan
yararlanamiyor. Kii¢iik yatirnme1 daha ¢ok ana riizgar igcerisinde hareket etmektedir.
Bu tiir haberlerin olusturdugu firsatlardan genellikle hazine bdliimleri, profesyonel
yatirnmcilar, fon yoneticileri, onlar ve onlara yakin olan kii¢iik yatirimeilar
yakalayabilirler. Ancak ortalamada bence sonug¢ olumlu dahi olsa, bireysel kiiciik
yatirimcilarin firsat penceresi varsa bile biiyiikk ¢ogunlugunun yararlanabildigini

diisiinmiiyorum.

Ali Degirmenci: Tabii ki etkiler. Birincisi belirsizlik oluyor. Ikincisi spekiilasyon
olusuyor. Ugiinciisii ne olacagini, nasil sonuglanacagmi tahmin edemiyorsunuz. Bu
konuda ¢ok profesyonel olanlar ileriye doniik perspektifler ¢izerek basarabiliyorlar.
Kiiciik yatirinmer i¢in bdyle durumlarda panik atak basliyor. Orada belirsizligin
baslamasi nedeniyle dengeler degisiyor. Doviz yukari ¢ikiyor, borsa asag gidiyor. O
panik durumunda kii¢iik yatirime1 satis yapabiliyor veya satin alabiliyor. Onun
normallesmesi belirli bir siire aliyor. Ancak 1yi bir analiz yapan kisi bu dalgali
denizden kurtulabilir. Ancak se¢imlerin iptal edilip yeniden yapilmasi siireci kiiciik

yatirimetyt bir hayli olumsuz etkiledi.

Bu noktada finansal okur yazarlik konusuna deginmek gerekiyor. Son donemde
bu konu Tiirkiye'de gelismeye basladi. Ancak bunun bir akademik ya da bilimsel bir
metot ile olustugunu diistinmiiyorum. Bu anlamda finansal okur yazarlik egitimi
veren insanlar var. Ancak kurumsallagsmadi. Aslinda biz Osmanli'dan giliniimiize
kadar kapitalizmin kurallari1 tam olarak yerine oturtamadik. Her gecen dénemde
oturmaya calistyor ama ¢ok zaman gegiyor. Ornegin Amerika'da kapitalizmin

kurallart neredeyse 100 yil 6nce oturdu. Amerika'da 1929 buhranimi ayrn tutarsak
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insanlar nasil ve neye yatirim yapabileceklerini biliyorlar. Tiirkiye'de bir dalgalanma
oluyor kripto paraya geciyorlar. Bir dalgalanma oluyor borsaya gegiyorlar. Kiigiik
yatirimcilar bilimsel verilerle degil, el havli ile dedigimiz bir yontemle bilgi ediniyor.
Sagdan soldan gordiikleri, Youtube videolari, ¢evreden duyduklariyla bir 6n goriide
bulunuyor ve yatirim karar1 veriyor. Yatirnm yapmak biiyiik bir risktir. Risk riski de
satin almak gerekiyor. Riskte kayip ve kazan¢ olmak iizere iki bilesen var. Bu zar
atmaya benzemiyor. Ancak Tiirkiye'de son zamanlarda borsa yatirimlari zar atmak

gibi yapiliyor.

Ferhat Polat: Yatirimci belirsizligi hi¢ sevmez. Bu tiir durumlar piyasalarda
belirsizlik olusturur. Ozellikle yabanci yatirimcilar agisindan tabii ki handikaptir.
Secimlerin iptal edilmesi, tekrarlanmasi borsayr etkiler. Politikada belirsizlik
yaratmasi insanlar1 huzursuz ediyor, ne olacagi soru isareti oluyor. Tabii ki hisseleri

etkiliyor. Mesela erken se¢im senaryosu olsun o da etkiler.

Kiigiik yatirimciya etkileri i¢in genelleme yapmak ¢ok zor. Siyasi belirsizlik
olumsuz etkilemis olabilir. Ancak borsada beklentiler satin alinir, gergeklesmeler
satilr diye bir durum da var. Iste se¢im oldu, secimde yatirimci bir adayin
kazanacagina dair bir riizgar aldi diyelim, bu riizgara kapilip yatirim yapabilir. Genel
secimler, yerel secimlere gore daha ¢ok etkiler. Ancak se¢im siireclerinde yagananlar
belirsizlik yarattigr i¢in kiiglik yatirimer korkup kagabilir. Burada da genelleme
yapmak c¢ok zor. Piyasayi asil yonlendiren biiyiik yatirimcilardir. Yabanci da
huzursuz olur ama yabancilar kisa vadeli durmazlar. Yani erken se¢im olacak ben
cikayim diye diisiinmezler. Daha uzun vadeli yatirnm yaparlar. Belki o donemler
anlik, gilinliik hareketler olabilir ama kalici sert hareketlerin olacagini

diistinmiiyorum.
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