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GameStop (GME), 2021 basinda finansal durumu zayif, hisseleri uzun siredir diislis trendinde olan bir video
oyunu perakende sirketiydi. Blylk hedge fonlar sirketin gelecegini kot gorerek GameStop hisselerinde yogun
aciga satis (short) pozisyonlari almisti — dyle ki aciga satilan hisselerin miktari, mevcut halka acik hisse sayisinin
%2140’ ina ulasmisti. Bu durum hissede biiyiik bir short squeeze (agiga satis sikistirmasi) potansiyeli doguruyordu.

GameStop Corp., ilk halka arzini 2002 baslarinda gergeklestiren geleneksel bir perakende video oyunu satis
zinciridir. 2021 yilina gelindiginde, hisse senedi fiyatlari istikrarli bir sekilde diigsmeye baslayinca sikintili bir sirket
haline gelmisti. Bir siredir magazalarini kapatiyordu ve pandemi satislarindaki distst hizlandirdi. 2019 yilinda
sirket icin bir alici bulma girisimi basarisizlikla sonuclandi ve temettli 6demesi durduruldu. Hisse senedindeki
pozisyonlar yogunlasmisti ve bliytk bir kismi aktif ve aktivist profesyonel yatirimcilar tarafindan tutuluyordu.

Ocak 2021’de Reddit lizerinde orgiitlenen binlerce bireysel yatirnmci, GameStop hisselerinde alim kampanyasi
baslatti. Bu hareket, yatirimcilarin begendikleri hisseleri almak icin bir araya gelmeleri olarak lanse edildi.
WallStreetBets forumundaki gonderiler ve tartismalar, GameStop’un “ucuz” oldugu ve blyUk fonlarin aciga satis
pozisyonlarinda sikisabilecekleri anlatisini yayarak adeta kendi kendini gergeklestiren kehanet olusturdu.
Sonugta bir anda GameStop hisselerine yonelik alim talebi patladi: 13 Ocak 2021’den itibaren birkag hafta iginde
GameStop hisseleri %1700’{in {izerinde deger kazanarak 20 dolar civarindan 483 dolara kadar firladi. Bu
yukselisin, 6zellikle Reddit'teki WallStreetBets sohbet forumu olmak lizere sosyal medya araciligiyla organize
edilen Robinhood Financial platformunu kullanan perakende yatirimcilarin islem hacmindeki blytk artistan
kaynaklandig biliniyordu. Bu yiikselis sirasinda glinliik islem hacimleri yiiz milyonlarca hisseye ulasti; fiyat
ylikselirken agiga satis yapan fonlar pozisyonlarini kapatmak zorunda kaldi. Nitekim Melvin Capital gibi bazi blylik
hedge fonlari GameStop’daki short pozisyonlarindan milyarlarca dolar zarar ettiler. Bireysel yatirimcilar o
doénemde bir zafer kazanmis gortinliyordu; medya bu olay! “biiyik balik kliglik baligi yutar hikayesinin tersine
donmesi” seklinde nitelendirdi.

GameStop, Ocak 2021'de bir aylik bir siire iginde fiyati 16 dolardan 347 dolara ylkseldiginde dlinya finans
camiasinin dikkatini cekti. Ancak bu ylkselisin benzersiz bir 6zelligi, GameStop'un temel unsurlari yerine, cok
sayida bireysel yatirimci ile hedge fonlari gibi kurumsal yatirimcilar arasindaki rekabetti. Dolayisiyla, bu olay
yatirirmci duygularinin hisse senedi fiyatlari Gzerindeki etkisine dair benzersiz bir 6rnek teskil ediyor. GameStop
vakasl, Reddit platformunda cok sayida bireysel yatirrmcidan olusan Wallstreetbets grubunun, blylik hedge
fonlarina karsi kalabaligin giictinii gostermek icin buylk hedge fonlarina karsi kampanya baslatmasiyla basladi.

Reddit platformundaki bu bireysel yatirnmci grubu (Reddit yatirnmcilan), ilgili hedge fonlarinin GameStop
hisselerinde yaptigi blylk capli kisa pozisyonlara, GameStop hisselerinde uzun pozisyon alarak karsilik verdi. Bu
biyik capli kisa satisin arkasindaki temel neden, GameStop sirketinin son (¢ yildir zayif temelleriydi ve hisse
fiyatlarinda daha fazla disus beklentisi vardi. Ancak, zayif temellere ragmen, Reddit yatirimcilari GameStop
hisseleri almaya basladi ve bu da bir ay icinde 21 kat artisa yol agarak kurumsal yatirimcilara biiylik zarar verdi.
Ornegin, en biiyiik ABD hedge fonlarindan biri olan Melvin Capital Management, Ocak 2021'de GameStop
hisselerindeki kisa pozisyon sikismasi nedeniyle yatirimlarinin %53'linl kaybetti.

GameStop olayinda énemli bir rol oynayan faktér, GameStop hissesindeki kisa satis faaliyetidir. Aslinda, bu blyik
kisa satis, kisa tarafta asiri kalabalik bir pozisyona yol agcmis ve bu da dogasi geregi bir geri dénlise karsi
savunmasiz hale gelmistir. Bircogu amator olmayan Reddit yatirimcilari, bu zaafi dogru bir sekilde tespit etmis ve
GameStop hisselerindeki diislise bahis oynayan hedge fonlarina baski yapmayi basarmistir.
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Sosyal medyada koriklenen toplu yatirimci hareketleri, ele aldiklari varliklarda genellikle asiri oynakliga
(volatiliteye) yol agmaktadir. GameStop 6rneginde gorildigi lzere, kisa slirede gerceklesen devasa fiyat
hareketleri ve artan hacimler fiyat oynakligini tarihi zirvelere cikardi. Ornegin GameStop hissesi Ocak 2021’de
birkag glin icinde %1700’den fazla ylkselip ardindan sert diistsler yasarken, giinlik getiri volatilitesi de
olaganuistl seviyelere ulasti. Nitekim hisse getirilerinin standart sapmasi, 2 Subat 2021’de giinliik %40 gibi
ekstrem bir dlizeye cikti ve bu, 6nceki yillarda gériilmeyen bir oynaklik demekti

Sosyal medya etkisi agisindan diger énemli nokta sosyal medyada paylasilan igeriklerin dilinin ve tarzinin,
yatirimei davranislarini “oyunlastirma” (gamification) yoniinde etkileyebiliyor olmasidir. Ornegin WSB kiiltiiriinde
kullanilan “diamond hands” (elmas eller — hisseyi asla satmamak), “to the moon” (aya firliyor — ucacak
anlaminda) gibi ifadeler ve mizahi gorseller, yatirim yapmayi ciddi bir finansal karar yerine bir oyun veya bir
topluluk hareketi gibi sunuyor. Bu sartlar altinda, 6zellikle geng ve finansal deneyimi sinirli yatirrmcilar riskleri
gereginden az dislinerek sirf popller sdyleme uyarak islem yapabiliyorlar. Hype (abartili heyecan) ve dedikodu
sosyal medya araciligiyla cok hizli yayildigi igin, rasyonel degerlendirmeler geri planda kalabiliyor. Gergekten de
GameStop dénemi, temel sirket degerinden kopuk, tamamen haberler ve sdylentilerle yon bulan bir kitle
davranisina sahne oldu. Birlesik Krallik finans otoritesi FCA, GameStop dalgasini “hype ve FOMO tarafindan

koruklenen spekilatif bir yatirnm cilginligl” olarak tanimladi; pek cok acemi yatirimcinin, forum spekilasyonlarinin
gazina gelip riskleri tam anlamadan zirveden alim yaptigini vurguladi.

Bireysel Yatirnmcilarin Geleneksel Aktorlere Karsi Avantaj ve Dezavantajlari

Sosyal medyanin sagladigi yeni iletisim ve orglitlenme kanallari, bireysel yatirimcilara geleneksel biiytik
oyunculara kargl bazi avantajlar saglarken, beraberinde ciddi dezavantajlar da getiriyor:

Avantajlar:

Kolektif Glig: Bireysel yatirnmcilarin piyasalara olan etkisi tek baslarina zayifken, sosyal medya sayesinde binlerce
kisi ayni anda hareket edebiliyor. Bu da bir araya geldiklerinde “biyiik balik” kadar etki yaratabilmelerini sagladi.
GameStop vakasinda daginik bireyler, WSB Gzerinden koordinasyonla hareket edip bliylik hedge fonlarini zora
sokacak olciide fiyatlari yiikseltebildiler. Ilk defa bireysel yatirimcilar birlikte hareket ederek bir short squeeze
tetikleyip profesyonel spekiilatérleri oyundan ¢ikmaya zorladi. Bu kolektif hareket, piyasalarda glic dengesinin tek
tarafli olmadigini gostermesi bakimindan 6nemlidir.

Bilgiye Erisim ve Farkindalik: Reddit, Twitter gibi platformlar sayesinde bireysel yatirnmcilar analizlerini, fikirlerini
genis kitlelerle paylasabiliyor. Ornegin GameStop konusunda baslangicta birkac kullanicinin yaptigi derinlemesine
analiz (short pozisyonlarin asiriligi gibi) WSB forumunda yayilarak genel bir farkindaliga déntistii. Normalde
sadece profesyonellerin gorebilecegi bir firsati bireysel yatirimcilar kolektif akil yoluyla tespit edip
degerlendirebildi.

Piyasada Yeni Aktér Olma: Bireysel yatirimcilar sosyal medya 6ncesi donemde piyasa hareketlerinde daha pasif
bir role sahipti. Oysa artik giindemi belirleyebilecek bir aktor haline gelebildiler. GameStop olayiyla birlikte Wall
Street’teki profesyoneller dahi WSB’de nelerin konusuldugunu yakindan takip etmeye basladi. Bu da brieysel
yatirimcilara psikolojik bir Gstlinliik ve 6z gliven kazandirdi. Kismen de olsa piyasalarin demokratiklesmesi, yani
finans diinyasinda s6z sahibi olmanin yalnizca biiyiik fonlara 6zgl olmaktan ¢ikmasi s6z konusudur.
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Dezavantajlar:

Deneyim ve Bilgi Eksikligi: Sosyal medyadaki bircok bireysel yatirimci finansal okuryazarligi sinirli, piyasa
tecriibesi az kisilerden olusuyor. Siirl psikolojisiyle alim satim yaparken ¢cogu zaman risk yonetimine dair bilgi
eksikligi goze carpiyor. Bu da biyiik oyunculara karsi dezavantaj yaratiyor; zira profesyonel fonlar riskleri hedge
ederken veya pozisyonlarini hizlica ayarlarken, bireysel yatirimcilar duygusal kararlar alip biyik kayiplar
yasayabiliyor. Nitekim GameStop ylikselisinin sonunda elinde hisseyle kalan pek cok bireysel yatirimci sert
dislslerde ciddi zararlar etti.

Sermaye ve Teknik Yetersizlik: Bireysel yatirimcilarin kisi basina sermayesi sinirli oldugu icin, toplu hareket
etseler dahi uzun vadede biiyiik fonlara karsi dayanma giicleri az olabilir. Ornegin yiikselis sirasindateminat
gereksinimleri arttiginda bireysel yatinmcilarin pozisyon tasimasi zorlasti, oysa bliylik fonlar daha rahat ek kaynak
bulabilir. Ayrica buylk kurumlar algoritmik yiiksek hizli islem altyapisina sahipken, bireysel yatirimcilar islem hizi
ve verimliligi konusunda geride kalir.

Platform Kisitlamalari ve Sistemik Engeller: GameStop olayi gosterdi ki, piyasa altyapisini kontrol eden araci
kurumlar ve dlzenleyiciler gerektiginde islemlere kisit getirebiliyor. Robinhood gibi uygulamalar, volatilite cok
yukselince bireysel yatirimcilarin alim yapmasini durdurdu. Borsalar devre kesicilerle islemleri askiya aldi. Bu tur
hamleler genelde piyasa istikrari igin yapilsa da pratikte bireysel yatirimcinin aleyhine sonuclandi (fiyatlar
diserken satis yapmalarina izin verilip alim engellendi). Bliyiik fonlar ise bu esnada pozisyonlarini kismen
toparlama firsati buldu. Yani sistem genelde biiylik oyunculari koruyacak sekilde tasarlandigindan, bireysel
yatirimcilar avantajli bir konum elde etseler bile bunun kalici olmasi zor.

Manipulasyon ve Aldatilma Riski: Sosyal medyanin anonim dogasi, koti niyetli bazi aktorlerin bireysel yatirimei
kalabaligini kendi cikarlari icin yénlendirmesine imkan tanir. Ornegin yiiksek takipgili bazi “fenomen” hesaplar bir
hissede pozisyon alip ardindan o hisseleri 6ve 6ve fiyatini sisirerek sonradan sattiklari pump and dump dizenlerini
uygulayabilir. Nitekim 2022 sonunda ABD’de, Twitter ve Discord lizerinden piyasa dolandiriciligl yaparak 100
milyon dolar kazandig iddia edilen 8 influencer hakkinda su¢ duyurusu yapildi. Bu gibi durumlarda aslinda
bireysel yatirnmcilar, sosyal medyada givendikleri kisilerin tuzagina distp manipulatorlerin kazanglarina alet
olabilirler. Dolayisiyla kolektif hareket avantaji, kontrolsiiz kaldiginda yine bireysel yatirimciyi magdur edebilecek
bir dezavantaja donusebilir.

GameStop olayi ve benzer sosyal medya kaynakli piyasa fenomenleri, finansal piyasalarda kokli bir degisimin
habercisi olmustur. Sosyal medyanin sagladig 6rgiitlenme glici, bireysel yatirimcilara ses getiren basarilar
kazandirip finansin kismen demokratiklesebilecegini gosterirken; ayni zamanda piyasalarin manipllasyona ve
oynakliga ne kadar acik hale gelebildigini de ortaya koymustur. Hisse fiyatlarinda goriilen olaganiisti volatilite,
yatirimci psikolojisindeki yeni dinamikler (FOMO, siirli davranisi) bireysel ve bliylk oyuncular arasindaki ¢ikar
catismalari ve igbirligi imkanlari, hepsi bu donemde gozler 6niine serilmistir. Diizenleyici otoriteler, bir yandan bu
tr hareketlerin icerdigi riskleri sinirlamak (6r. piyasa suistimalini engellemek, altyapi aksakliklarini gidermek) igin
adimlar atarken, diger yandan finansal katilimin artmasindaki olumlu yéni de tamamen baltalamamaya 6zen
gostermek durumundadir.

Unutulmamalidir ki, finansal piyasalarin saglikli islemesi icin gliven ve adil oyun kurallari esastir. Bireysel
yatirimcilar sosyal medya araciligiyla glic kazanirken, bu glicii sorumlu kullanmayi ve temel analiz disiplinini goz
ardi etmemeyi 6grenmelidir. Diger taraftan biyik piyasa aktorleri de yeni donemde bireysel yatirimci dalgasini
hafife almanin ciddi maliyetleri olabilecegini gormuslerdir. Son tahlilde, sosyal medyanin finansal piyasalara etkisi
cift tarafli bir kilig gibidir: Dogru kullanildiginda finansal bilgi yayilimini hizlandirip seffafligi artirabilirken, yanlis
kullanildiginda ise piyasa butlinliglini bozup yatirimcilari zarara ugratabilir. GameStop ve benzeri olaylardan
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alinan ders, tiim paydaslarin (yatirimcilar, diizenleyiciler, platformlar ve araci kurumlar) bu yeni paradigmayi
dikkate alarak daha seffaf, bilincli ve dengeli bir piyasa ortami olusturmak icin isbirligi yapmasinin gerekliligidir.
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Bu raporda yer alan her tiirlii bilgi, degerlendirme, yorum, istatistiki sekil ve bilgiler hazirlandigs tarih itibari ile mevcut piyasa kosullari ve giivenilirligine inanilan kaynaklardan elde edilerek
derlenmistir. Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. tarafindan genel bilgilendirme amaci ile hazirlanmistir. Sunulan bilgilerin dogrulugu ve bunlarin yatirnim kararlarina uygunlugu tarafimizca
garanti edilmemektedir. Bu bilgiler belli bir getirinin saglanmasina yonelik olarak verilmemektedir. Alim satim kararini destekleyebilecek yeterli bilgiler burada bulunmayabilir. Burada yer
alan yorum ve tavsiyeler, yorum ve tavsiyede bulunanlarin kisisel goriislerine dayanmaktadir. Herhangi bir yatirim aracinin alim-satim dnerisi ya da getiri vaadi olarak yorumlanmamalidir. Bu
gorisler mali durumunuz ile risk ve getiri tercihlerinize uygun olmayabilir. Sadece burada yer alan bilgilere dayanarak yatirim karari verilmesi beklentilerinize uygun sonuclar dogurmayabilir.
Bu nedenle bu sayfalarda yer alan bilgilerdeki hatalardan, eksikliklerden ya da bu bilgilere dayanilarak yapilan igslemlerden, yorum ve bilgilerin kullanilmasindan dogacak her tiirli
maddi/manevi zararlardan ve her ne sekilde olursa olsun tglinci kisilerin ugrayabilecegi her tiirlii dogrudan ve/veya dolayli zararlardan dolayi Fintables Bilisim Teknolojileri A.S. ile bagli
kuruluslari, calisanlari, yoneticileri ve ortaklar sorumlu tutulamaz. Burada yer alan yatirim bilgi, yorum ve tavsiyeleri yatirm danismanligi kapsaminda degildir.



