DAVRANISSAL FINANS
VE YATIRIMCI PSIKOLOJISI

Piyasalari Gercekte Ne Hareket Ettiriyor? Arashan KOZA
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Geleneksel Finans Teorisi
Neden Yetersiz Kaliyor?

é Etkin Piyasa Hipotezi Yanilgisi
Celeneksel teori, yatirimcilarin her zaman rasyonel oldugunu ve
piyasalarin tum bilgiyi aninda fiyatladigini varsayar. Ancak gercek

dunya verileri, piyasalarin duygusal dalgalanmalarla dolu oldugunu
kanitlamaktadir.

@ Nobel Odiillii Kesifler

Daniel Kahneman (2002) ve Richard Thaler (2017), insanlarin
sistematik olarak "irrasyonel" kararlar aldigini bilimsel olarak
kanitlayarak davranissal finansin temelini attilar.

"Piyasalar bilgiyi degil, insanlarin bilgiye verdigi duygusal
tepkileri fiyatlar."

BEHAVIORAL FINANCE
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Kayiptan Kacinma - Yatirnmcinin En Giiclii Diirtiisi

2.5X

Kayiplarin Hissedilen Acisi > Kazancin Hazzi

| Prospect Teorisi

Nobel odulld Daniel Kahneman ve Amos Tversky'nin arastirmalari, 100
TL kaybetmenin verdigi acinin, 100 TL kazanmanin verdigi mutluluktan

cok dahayogun oldugunu kanitlamistir.

Disposition Effect (Tasarruf EtkKisi)

Yatirimcilar kazanan pozisyonlari "kari cebe yakistirma" durtusuyle
erken satarken, kaybeden pozisyonlari "toparlanir" umuduyla
gereginden uzun sUre tutarlar.

PRATIK ORNEK

Bir yatirinmci %20 kardaki hissesini hemen satip kari realize
ederken, %30 zarardaki hissesini yillarca portféyunde "olU yatirm"
olarak taslyabilir.
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Siirii Davranisi - Kalabalig1 Takip Etmenin Bedeli

Suru davranisi (herd behavior), yatirrmcilarin bireysel analizlerini bir
kenara birakip kalabaligin hareketlerini taklit etmesidir. Evrimsel
kokenli bu durtd, finansal piyasalarda tehlikeli balonlara ve ani
cokuslere yol acabilir.

Vaka Analizi: GameStop (2021)

Reddit kullanicilarinin koordineli hareketi, hisse fiyatini haftalar icinde
%1.500'den fazla artirdi. Ancak temel degerden kopuk bu yUkselis, geg
kalan yatirimcilar icin dramatik kayiplarla sonuclandi.

0 IMF arastirmasina gore, gelismekte olan piyasalarda suru
040 davranisi, gelismis piyasalara kiyasla %40 daha yogundur.

"Kalabalik her zaman hakl degildir, sadece daha
giiriiltiiliidiir.”
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Fear & Greed Index - Piyasa Duygusunu Olcmek

CNN tarafindan gelistirilen bu endeks, piyasa duyarlligini 0-100 arasinda bir
Fear & Greed Index skalaile dlcer. 0-25 arasi "Asiri Korku", 75-100 arasi "Asiri A¢cgozIUuluk" anlamina
TERE RN Rt gelir. Endeks, yatirimcilarin duygusal u¢ noktalarini tespit etmek icin 7 temel

Now: el gostergeyi analiz eder:

Neutral

/ Greed Piyasa Momentumu Hisse Fiyat Gucu

{ \ Extrome Groed (33 islemn Hacmi Genisligi Put/Call Opsiyon Orani
O

Piyasa Volatilitesi (VIX) Guvenli Liman Talebi

Year Ago
Extreme Extreme Extreme Greed @
Fear Greod

Junk Bond Talebi

Mart 2020 (COVID) 2008 Finansal Kriz 2021 Boga Piyasasi

Asiri Korku Panik Satislari Asiri Acgozliluk
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Tarihsel Krizlerde Yatirimei Psikolojisi

.dot-com

Y

1637
LALE CILGINLIGI
Tarihin ilk balonu. Lale soganlari

ev fiyatina ulasti. FOMO
kavraminin ilk ornegi.

1987
KARA PAZARTESI
Dow Jonestek gunde %22.6

dustu. Panik satislari ve program
ticareti etkili oldu.

2000 2008

DOT-COM BALONU KURESEL KRiz

"Irrasyonel cosku" ile internet
hisselerine akin. NASDAQ %78
deger kaybetti.

Piyasalar %50'den fazla eridi.

Mortgage krizi ve asiri kaldirac.

2020

CcoVID COKUSU

4 gunde %26 dusus. Tarihin en
hizliayi piyasasi ve V-sekilli
toparlanma.
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Zihinsel Muhasebe - Paranin Farkh "Hesaplar1”

. . Emeklilik / Maas Hesabi
Richard Thaler (2017), insanlarin parayi
kaynaklarina ve kullanim amaclarina gére - Gok muhafazakar yonetilir.
mantiksiz bir sekilde farkli kategorilere ayirdigini - (RIS Siei) ST

ortaya koymustur. - DUsUk getiriye razi olunur.

Para aslinda "dedistirilebilir" (fungible) bir varliktir,

ancak zihnimiz onu etiketler.

PRATIK SONUC

- "Dokunulmaz" olarak etiketlenir.

artirir ve cesitlendirmeyi bozar.

- "Havadan gelen para" algis..

- YUksek riskli islemlere yatirilir.

- Kolayca harcanir.

- Kaybedilse de "zaten yoktu" denir.

Beklenmedik gelirler (bonus, miras, vergi iadesi) genellikle daha riskli

yatirimlara yonlendirilir. Bu durum, toplam portfoy riskini farkinda olmadan
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Onay Onyargisi ve Asir1 Giiven Tuzagi

Yatirimcilar, yalnizca mevcut pozisyonlarini destekleyen haberlere
odaklanir ve celisen bilgileri gormezden gelir. Sosyal medya algoritmalari
bu "filtre balonu" etkisini guclendirir. i Impact on financial planning

Investors believe in financial plans more when tasked with explaining the benefits
Cognitive dissonance of a financial plan themselves. (For example: “Why do you think a financial plan is
important?”)

Contrary to our hypothesis, investors are more likely to believe that financial plans
Cognitive fluency are essential to them when they’re presented with more complex messaging, as
opposed to simple messaging.

Yetenekleri oldugundan fazla degerlendirme egdilimi. Arastirmalar, bireysel
Investors have more regret about their financial situation when they don’t take
yvatirimcilarin %74'andn kendini "ortalamanin Ustunde" gordugunu ortaya any action to manage their finances than if they do something, such as create a
financial plan.
koyuyor - bu matematiksel olarak imkansizdir.

Contrary to our hypothesis, investors are more likely to spend effort in the short

SRR C Ot term to create a financial plan than if they deferred this decision to

Investors are more likely to create a financial plan when shown st cs that their

peers have done so, versus investors who aren’t shown these stats.

. . . . Investors think about financial planning (advisors and plans) through the use of
Yallrlmc1ya Mallye ll Embodied cognition* ., mon analogies (for example, referring to a plan as a roadmap, or to an advisor
as a coach).

*Based on open responses from 60 clients

Asirl islem yapma (Overtrading) ve yuksek komisyon maliyetleri

Yetersiz cesitlendirme ("Bildigim sektore yatirim yaparim" tuzagi)

Piyasa zamanlamasi yanilgisi ("Bu sefer farkli" dusuncesi)
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FOMO ve Sosyal Medya Caginda Yatirimci Davranisi

O Amerikalilarin yarisindan fazlasi finansal
05 FOMO (Firsati Kacirma Korkusu) yasiyor.

Dijital Cagin EtKisi

[J] Gen Z ve Milenyum Kusagi: Finansal bilgi kaynagi olarak sosyal
medyaya, geleneksel analistlerden %65 daha fazla gtveniyor.

# "Finfluencer" Etkisi: TikTok ve Reddit fenomenleri, milyonlarca
takipcinin yatirnm kararlarini tek bir paylasimla yénlendirebiliyor.

4 Meme Stock & Kripto: GameStop gibi olaylar, sosyal medya gudimlu
"suru hareketlerinin" piyasa degerlerini temelden koparabilecegini
kanitladi.
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Davranissal Onyargilarla Basa Cikma Stratejileri

MM Farkindalik Gelistirme

Kendi onyargilarinizi tanimak icin yatirim
gunlugu tutun. Her kararin arkasindaki
duyguyu not edin.

2% Onceden Belirlenmis Kurallar

Stop-loss ve take-profit seviyeleri, panik veya
cosku anlarinda disiplinli kalmanizi saglar.

2% Kontrarian Diisiince

&9 Sistematik Yatirim

Duzenli araliklarla sabit tutarlarda yatirim
yvapma (Dollar-Cost Averaging) duygulari
devre disi birakir.

% Cesitlendirme Disiplini

"Bildigim sektor" tuzagindan kacinmak icin
cografi ve sektorel cesitlendirme
zorunludur.

X Uzun Vadeli Perspektif

Kisa vadeli volatiliteyi "gurultU" olarak
gorun. Uzun vadeli hedeflere odaklanin.
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Sonuc ve Temel Cikarimlar
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"Piyasalar rasyonel degil, cinkU piyasalari olusturan
insanlar rasyonel degil. Bunu kabul etmek,
basarinin ilk adimidir.”

Kayiplar kazanclardan 2.5 kat daha aci verir; bu asimetriyi bilerek
portfoy yonetin.

SUruyu takip etmek kisa vadede konforlu, uzun vadede maliyetlidir.
Fear & Greed Index gibi araclarla piyasa duyarhligini objektif dlcun.
Her kriz ayni psikolojik kaliplari tekrarlar; tarih tekerrtr eder.

Sistematik ve kuralli yatirim yaklasimlari, duygusal kararlari minimize
eder.

"Piyasalari yenmek zor, ama kendi onyargilarimizi
yenmek miimKkiin."
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