Sacial Sciences

uantrade Journal of Complex Systems in Social Sciences e-ISSN: 2687-5098 Vol 6 (Issue 1) Spring 2024
https://dergipark.org.tr/en/pub/quantrade

Kripto Paralar Fiyat Davranislar1 ve Davranigsal Finans !

Mehmet Maruf USTER 2 0009-0002-5012-4522

Kastamonu Universitesi, S. Yazar, SBE, Kastamonu , marufuster@yahoo.com, 7 iirkiye
Article Type: Research Article Received: 22.09.2023
Vol 6 (Issue 1) 2024: 11-27 Revised: 02.11.2023
d Accepted: 13.11.2023

10.5281/zenodo.10124742
Cite as: Uster, M. M., (2024). Kripto Paralar Fiyat Davranislar1 ve Davranissal Finans. Quantrade Journal of Complex Systems in Social
Sciences, 6 (1) , 11-27. Doi: 10.5281/zenodo.10124742

Ozet

Caligsmanin ana kiitlesini Tiirkiye’de kripto para piyasasinda islem yapan yatirimcilar olusturmaktadir. Tiirkiye’de milyonlarca kisi
kripto para yatirnmlarini siirdiirdiiklerinden tiim kisilere sinirli zamanda ulagsmak miimkiin degildir. Calismada kimlikleri sakli kalmak
kaydiyla piyasada uzun zamandir yatirrmda bulunan Istanbul-Ankara-izmir basta olmak iizere arastirmacinin oldukca genis olan
yatirimet gevresininin Kripto para yatirimcilarinda ana kiitleyi en iyi sekilde temsil edecegi diisiiniilmektedir. Bu nedenle ¢alismanin
orneklemi olarak {i¢ biiyiik il basta olmak {izere ikili iligkiler lizerinden 400 kisi seg¢ilmigtir. Agirlig1 bilyiik sehirlerde ikamet eden
yatirimeilar portfoy biyiikliiklerini net olarak paylagsmamugslardir. Belirli bir skalaya oturtulmak istendiginde anket uygulananlarin
yarisina yakini kripto ciizdan bilgilerini paylasmak istememistir. Ancak temelde portfoy biiyiikliigiiniin minimum 200.000 TL ve tizeri
oldugu netlestirilmigtir. Calismanin sonucunda genel olarak giivenlik sorununun halen bir sorun olarak basi ¢ektigi goriilmektedir.
Ankete katilanlarin beklentisi bu piyasann ileride cok daha yiiksek hacimlere gelecegi ve ticari hayatta kullanilacag yoniindedir. Ote
yandan ilgili otoritelerin daha fazla denetlemeleri ana beklentidir.

Anahtar Kelimeler: Davranigsal Finans, Yatirimci Karari, Kripto Para Piyasasi

Cryptocurrency Price Behaviors and Behavioral Finance

Abstract

The main body of the study consists of investors trading in the cryptocurrency market in Turkey. Since millions of people in Turkey
continue their cryptocurrency investments, it is not possible to reach all of them in a limited time. In the study, it is believed that the
very wide investor circle of the researcher, mainly including those from Istanbul, Ankara, and I1zmir who have been investing in the
market for a long time, will best represent the main body of cryptocurrency investors, provided their identities are kept confidential.
Therefore, 400 individuals have been selected as the sample of the study, mainly from the three major cities, through bilateral relations.
Investors residing in major cities have not clearly shared the sizes of their portfolios. When attempting to place them on a specific
scale, almost half of the surveyed did not want to share their crypto wallet information. However, it has been clarified that the basic
portfolio size is a minimum of 200,000 TL and above. As a result of the study, it is seen that security concerns still remain a major
issue. The expectation of the survey participants is that this market will achieve much higher volumes in the future and will be used in
commercial life. On the other hand, more regulations by the relevant authorities are the main expectation.

Keywords: Behavioral Finance, Investor Decision, Crypto Money Market.

1. Giris

Kripto paralar, herhangi bir ortaga ihtiyag duymadan dogrudan bir kisi veya kurulus arasinda transfer edilebilen
dijital paralar olarak adlandirilmaktadir. Bu, araglarin uluslararasi islemler igin ideal olmasini saglayan en
onemli unsurdur. Geleneksel para birimleri gibi, kriptolarda bir para birimi birimi olarak kullanilabilir hale
gelmistir. Birgok isletme, kripto para birimlerini 6deme sekli olarak kabul etmektedir. Blok zincirindeki
islemler her zaman takip edilebilir oldugundan, kriptolar tamamen anonim degildir. Para aklama, terérizm
finansman1 ve diger yasa dis1 faaliyetler i¢in kullanilabilir. Bu nedenle, bir¢ok hiikiimet ve finansal kurulus,
bu araclara iligskin diizenlemeler gelistirmektedir.
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Kripto madenciligi denen bir elektronik islemler yoluyla iiretilirler. Madencilik kavrami esasen, bilgisayarlar
tarafindan matematiksel problemlerin ¢6ziilmesi siirecinden ibarettir. Bu siireg, blok zinciri agina yeni bloklar
ekleyerek ¢ozmektedir. Madencilik islemi oldukga enerji yogun bir islemdir ve yliksek seviyede islem giicii
gerektirdiginden yiiksek elektrik enerjisi gerektiren islemlerdendir. Siirekli islem halinde olduklar igin
diinyada kullanilan volatilitesi en yiikek para birimleri olarak bilinirler. Bu, bir kripto para biriminin degerinin
hizl1 bir sekilde artip azalabilecegi anlamina gelir. Geleneksel para birimlerine kiyasla daha az stabildirler ve
yatirim yaparken riskli olabilirler. Dijital para birimi olarak da bilinen bir tiir dijital varliktir. Kripto para
birimlerinin en biiylik avantajlarindan biri, hizli ve ucuz islem yapabilme yetenekleridir (Uygun,2019).
Ornegin, bir banka hesabi araciligiyla bir para transferi yapmak igin saatler hatta giinler gerekebilirken, kripto
para birimi ile islemler saniyeler icinde gerceklestirilebilir. Kripto para birimleri, anonim veya yari anonim bir
yapiya sahip olabilirler. Bu, kullanicilarin kimliklerini agiga ¢ikarmadan islem yapabilecekleri anlamina gelir.
Ancak, bu anonimlik, baz1 yasa dis1 faaliyetler i¢in de kullanilabilecegi i¢in, kriptolar hakkinda diizenlemeler
ve yasal cerceveler de tartisilmaktadir. Tim diinyada kabul edilebilir bir para birimi olma potansiyeline
sahiptir. Ancak, heniiz bir¢ok iilke tarafindan resmi olarak taninmamaktadirlar. Bu nedenle, bir¢ok kisi bunlar1
yatirim yapmak i¢in kullanirken, digerleri i¢in hala riskli bir yatirim araci olarak goriilmektedir. Kripto para
birimleri, dijital para birimi olarak tanimlanabilir ve blok zinciri teknolojisi kullanilarak yonetilir Kripto para,
son yillarn popiiler finansal varliklarindan biridir ve geleneksel para birimleri yerine kullanilan dijital bir para
birimidir. Kripto para, blockchain ad1 verilen dagitik bir hesap defterinde kaydedilir ve bu hesap defteri tiim
kullanicilar tarafindan dogrulanir. Herhangi bir merkezi otorite tarafindan kontrol edilmez ve dijital islemler
yapmak i¢in kullanilir (Kendirli ve Senol, 2022) (Kendirli vd.,2022).

2. Kavramsal Cerceve

Davranigsal Finans, insanlarin karar verirken rasyonel davranis sergilemekten ziyade, bazi psikolojik, sosyal
ve duygusal faktorlerin kararlar etkileyebilecegi fikrine dayanan bir finansal teoridir. Bu teori, insanlarin
duygusal tepkileri, ¢evresel faktorler, sosyal etkilesimler (Tekin,2019) ve kisisel tercihler gibi faktorlerin
finansal kararlari nasil etkiledigini inceler. Davranigsal Finans, geleneksel finans teorilerinde dikkate
almmayan insan davraniglarini ve karar alma siireglerini analiz eder. Bu teoriye gore, insanlar karar verirken,
yalnizca bilimsel ve rasyonel verileri degil, ayn1 zamanda hislerini, duygularini, yanilgilarini ve algilamalarini
da dikkate alirlar. Davranigsal Finans, insanlarin yatirim kararlarina etki eden faktorleri daha iyi anlamak i¢in
bir dizi arag ve yontem gelistirmistir (Ormanci vd., 2022:908-917). Ornegin, prospect theory (gdzlem teorisi),
insanlarin kazanc¢larini ve kayiplarini nasil algiladiklarini ve buna gore karar verdiklerini agiklamaya calisir.
Anchoring (baglama etkisi), insanlarin bir karara iliskin ilk bilgiyi referans alarak sonraki kararlarini verirken
de o ilk bilgiye bagli kalmaya egilimli olduklarin1 agiklar. Davranigsal Finans, birgok insanin yatirim
kararlarinda rasyonel davranmadigi gercegine dayamr. Ornegin, insanlar genellikle bir yatirimim gegmis
performansina fazla giivenerek yatirim yaparlar veya belirli bir hisse senedine duygusal olarak bagli olduklar
icin, bilimsel olarak hesapladiklar1 fayday1 g6z ardi ederler. Day1 ve Cetin (2021) elde ettikleri bulgularda
sorumluluk kisilik 6zelliginin finansal tutum iizerinde anlamli ve pozitif bir etkisi oldugunu gostermektedir.
Davranissal Finans, finansal kararlar alirken, insanlarin rasyonel olmayan faktorlerin farkinda olmalar
gerektigini vurgular. Bu teori, finansal kararlarin alinmas1 ve uygulanmasinda daha genis bir perspektif
sunarak, yatirimeilarin daha iyi kararlar vermelerine yardimci olabilir. Davranissal Finans, insanlarin karar
verirken rasyonel davranmaktan ziyade, psikolojik, sosyal ve duygusal faktorlerin kararlar etkileyebilecegi
fikrine dayanan bir finansal teoridir. Bu teori, finansal kararlar alirken insanlarin rasyonel olmayan faktorlerin
farkinda olmalar1 gerektigini vurgular ve yatirimcilarin daha iyi kararlar vermelerine yardimer olmaktadir.
(Thaler,2015; Kahneman,2011; Barberis,2003; Shefrin,2002; Shiller,2015; Ulusoy ve Civek, 2020; Ulusoy ve
Civek, 2021) Kavramsal ¢erceve o kadar genistir ki bir ucunda stratejik yonetimden baslayarak kurumsal
stirdiiriilebilirlik ilkelerine kadar etkide bulunabilir (Abed ve Ulusoy, 2023). Son yillarda alanda yapilan
caligsmalarda sosyofizik adli bir arastirma konusu da sosyolojik bakis ve siirli davranisi ile ilgili ¢alismalarin
yapilmasinin 6niinii agmistir (Ulusoy ve Sen, 2019)
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3. Davramssal Finansin Anlasilabilmesi I¢in Bazi Temel Kavramlar

Yatirimcilar karar verirken en son, dikkat ¢ceken ve olagan dis1 goriinen unsurlara asir1 dnem verip verilerdeki
dagilim popiilasyonunun istatistiki 6zelligini goz ardi etme egiliminde olurlar. Belirsizlik durumundaki
olasiliklar temsil etkisi ile siibjektif degerlendirilir ve yatirimcilarin rasyonel olmayan kararlar almalarina
neden olur.

Tercihler hakkinda giiclii bir sezgi, insanlarin kazang ve kayiplar1 farkli sekilde ele almasi ve ozellikle
kayiplarin kazanglardan daha biiyiik gériinmesidir (Thaler, 1999:183). Kayiptan ka¢inma ilk kez Beklenti
Teorisinin bir parcasi olarak Tversky ve Kahneman (1974) tarafindan degerlendirilmis ve analiz edilmistir.
Yatirimeilar marjinal fayda agisindan, bunun artisindan ziyade yatirilan servetlerinin azalmasina karst daha
duyarlidirlar. O zaman beklenen fayda degerlendirilirken, yatirime1 kazanglardan daha agir kayiplar tartar.

Insanlar icin ilk edinilen bilgi ve fikirlerine sikica bagh kalirlar ve kolay degistirmezler. Ornegin, Edwards
(1968) tarafindan yapilan bir deneyde, biri 3 mavi top ve 7 kirmizi olan ve biri digeri 7 mavi top ve 3 kirmizi
olanlar igeren iki kutu vardir. Kutunun birinden degistirilerek, 12 topun rastgele bir se¢cimi 8 kirmizi ve 4 mavi
top verir. Se¢imin ilk kutudan yapilmasi ihtimali nedir? Dogru cevap 0,97 iken, ¢ogu insan 0,7 civarinda bir
rakami tahmin etmektedir. Ilk bakista, muhafazakarligim kanit1 temsil giicii ile celismektedir. Bununla birlikte,
birbirine uyduklar1 dogal bir yol olabilmektedir. Bir veri 6rnegi bir temel modelin temsilcisi ise, 0 zaman
insanlar verileri yiiksek agilikta g6z Oniine alabilmektedir. Ancak, veriler belirgin bir modelin temsilcisi
degilse, insanlar verilere ¢cok az tepki gosterirler ve oncekilere, gegmis deneyimlere ¢ok fazla giivenirler.
Edwards'in deneyinde, 8 kirmizi ve 4 mavi topun ¢ekilisinin 6zellikle her iki kutuyu da temsil etmiyor olmasi,
muhtemelen onceki bilgilerin asir1 giivene yol agmasi olarak gdz oniine alinmaktadir. (Barberis ve Thaler,
2003:1067)

Mevcudiyet de kolaylikla hatirlanan seylerin daha yaygin oldugu diisiiniilmektedir. Yatirimcilar kendi
basarilarina ait bilgiyi kendi basarisizliklarina oranla daha kolay ve ¢abuk hatirlama egilimindedirler. Ayrica
dikkat ¢eken, carpici ve cabuk hatirlanabilir bilgiler yatirimcilar tarafindan daha deger goriir (Kahneman ve
Tversky, 1979). Ornek olarak yakin gegmiste meydana gelen finansal bir krizden sonra yatirimeilarin ilgili
menkul kiymetler borsasinda yeni yatirim yapma konusunda isteksiz olmalart olagan karsilanir. Bunun bir
nedeni de yatirimcilarin yeni bir krizle karsilagsma olasiligini yeterince yiiksek oldugunu diigtinmeleridir. Yakin
gecmiste meydana gelen bu finansal kriz belki de yatinmcinin 6mrii boyunca sadece bir kez meydana
gelecektir (Ormanci vd., 2022).

Siirli Davranisi, yatirimeilarin, ayni varliga, ayni zamanda, es yonlii islem yaparak, ilgili varligi alim ve satim
davranisi seklinde tanimlanabilir. Yatirimeilar, bilgi diizeyi fark etmeksizin, ayn1 davranisi gosterebilmektedir
(Karan ve Somuncu, 2005:328). Siirii davranist kendi igerisinde, rasyonel ve irrasyonel olmak iizere ikiye
ayirmak miimkiindiir (Altay, 2008:30-35). Siirii davraniginin sonucu olarak, fiyat balonlar1 olugsmakta ve hisse
senetlerinin fiyatlar1 olmasi gerekenden daha az ya da daha fazla olugsmasina neden olmaktadir. Boyle bir
durumda kisiler analiz yapmaksizin, birbirini takip ederek piyasayi olumsuz yonde etkilemektedir. Finansal
piyasalardaki bir¢ok anomali siirii davranigi nedeniyle meydana gelmektedir.Yatirim yapanlarin, alternatif
yatirim araglar1 ve sermaye piyasalari ile ilgili bilgi diizeyleri zay1f olmas1 durumunda karar verme asamasinda
kendi diisiinceleri yerine bu alanda tecriibeli, basarili ve yetkin olan baska yatirimcilarin davraniglarim
uygulamaya ¢alismalar1 rasyonel bir davranis kapsaminda degerlendirilmektedir. (Altay, 2008:30-31).

Rasyonel olmayan siirii davranisi, fikir baskis1 veya birligi sonucunda yatirimeilarin kendi yatirim kararlarini,
bagka yatirimecilarin kararlar ile degistirmeleri olarak tamimlanmaktadir. Psikolojik oOnyargilarin diger
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yatirimcilarin davranislarindan etkilenerek olusmasi ve yatirim analizi yontemlerini uygulayarak yatirim karari
vermek yerine siirii davranisinin sergilenmesi, piyasa fiyatlarinin olmasi gereken diizeyden daha farkli
olugmasina sebep olabilmektedir (D6m, 2003:48).

Yatirimeinin irrasyonel karar almasii etkileyen en 6nemli faktorlerden biri de yatirimeimnin risk algisidir.
““Risk algist ise, kisilerin riskin ciddiyeti ve 6zellikleri hakkindaki siibjektif yargisidir’” (Giirsoy vd. 2008:21).
Algilanan risk kavrami, yatirimin riski ile baglantili mevcut uyaranlarin farkli bireyler tarafindan, bu bireylerin
icinde bulunduklart kosullar ve ¢esitli faktorlerin de etkisiyle, farkli algilanabilecegini bunun sonucunda
degisik yorumlanabilecegini ve bu farkli yorumlama neticesinde ise kisileri farkli davranislara itebilecegini
ifade etmektedir (Sarag ve Kahyaoglu,2011).

4. Kripto Paralar, Fiyat Davranislar1 Ve Davranigsal Finans

Bu calismanin amaci, kripto para yatirimcilarinin karar verme siireclerini etkileyen bilissel ve psikolojik
faktorleri incelemektir. Yatirimcilarin odaklanma, dogrulama, mesleki deformasyon, algida segicilik, asinalik,
tuzak segenek ve asir1 secenek gibi faktorlerle nasil etkilesime girdigini anlamak, yatirim stratejilerinin ve
kararlarinin temelinde yatan psikolojik dinamikleri daha iyi anlamamiza yardimci olacaktir. Bu bilgi,
yatirimcilarin potansiyel riskleri daha iyi degerlendirmelerine ve daha bilingli yatirim kararlar1 almalarina
yardimci olabilir.

Bu ¢alismanin 6nemi, birgok farkli boyutta ele alinabilir:

Biligsel Yanilgilarin Anlasilmasi: Kripto paralarin yeni ve volatil bir yatinm alani olmasi nedeniyle,
yatirimeilarin karar verme siireglerinde etkili olan biligsel yanilgilar1 anlamak kritik 6neme sahiptir. Bu
yanilgilarin farkinda olmak, yatirimcilarin daha bilingli ve rasyonel kararlar almasia yardimer olabilir.

Risk Yonetimi: Yatirimeilarin bu tiir yanilgilara ne kadar maruz kaldigini1 anlamak, onlarin potansiyel riskleri
daha iyi degerlendirebilmeleri i¢in 6nemlidir. Bu da, 6zellikle yiiksek volatiliteye sahip kripto para
piyasalarinda, daha saglam risk yonetimi stratejileri gelistirmelerine yardimci olabilir.

Egitim ve Bilinglendirme: Bu c¢alisma, yatirimcilara ve potansiyel yatirimeilara egitim ve bilinglendirme
materyalleri saglama potansiyeline sahiptir. Yatirimcilarin bilissel yanilgilarin farkinda olmalari, onlar1 bu
tuzaklardan kag¢inmak i¢in bilgilendirir.

Diizenleyici Kararlar i¢in Bilgi: Bu tiir bir ¢aligma, diizenleyici otoriteler i¢in de degerlidir. Kripto para
piyasalarinin nasil diizenlenmesi gerektigi konusunda karar verirken, yatirimeilarin karar alma siireclerini
etkileyen faktorlerin farkinda olmak énemlidir.

Teknoloji ve Araglarin Gelistirilmesi: Yatirimcilarin biligsel yanilgilara nasil maruz kaldigini anlamak,
teknoloji saglayicilarina ve finansal hizmet firmalara, yatinmcilara daha etkili yatinm araglar ve
platformlar1 sunma firsat1 saglar.

Bilimsel Katki1: Kripto para yatirimcilarina 6zgii bilissel ve psikolojik siireglerin incelenmesi, finans psikolojisi
literatiiriine 6nemli bir katkida bulunabilir. Bu, hem akademik aragtirmacilar hem de uygulayicilar igin yeni
bir perspektif sunar.
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Calismanin ana kiitlesini Tiirkiye’de kripto para piyasasinda islem yapan yatirimcilar olusturmaktadir.
Tiirkiye’de milyonlarca kisi kripto para yatirimlarini siirdiirdiiklerinden tiim kisilere sinirli zamanda ulagmak
miimkiin degildir. Calismada kimlikleri sakli kalmak kaydiyla piyasada uzun zamandir yatirnmda bulunan
Istanbul-Ankara-Izmir basta olmak {izere arastirmacinin oldukga genis olan yatirimci gevresininin kripto para
yatirimcilarinda ana kiitleyi en iyi sekilde temsil edecegi diisiiniilmektedir. Bu nedenle ¢alismanin 6rneklemi
olarak ti¢ biiyiik il basta olmak iizere ikili iliskiler {izerinden 400 kisi secilmigtir. Agirligi biiyiik sehirlerde
ikamet eden yatirimcilar portfoy biiyiikliiklerini net olarak paylasmamuslardir. Belirli bir scalaya oturtulmak
istendiginde anket uygulananlarin yarisina yakini kripto ciizdan bilgilerini paylagsmak istememistir. Ancak
temelde portfoy biiytikliigiiniin minimum 200.000 TL ve {izeri oldugu netlestirilmistir. Calismada ylizyiize,
cevrimici, biitiin olanaklar kullanilarak goriigmeler saglanmis ve goriismelerin ortalamasi 40dk seviyelerinde
olmustur.

Caligmada 55 adet soru sorulmustur. Yas, cinsiyet, piyasada bulunma siiresi gibi sorulardan hemen sonra
yatirim ile ilgili genel sorulara gecilmistir. Kripto para ile ilgili sorulan genel sorulardan sonra kayiptan
kaginma ile ilgili 7 adet agik uglu sorulmustur. Ardindan 5 adet goktan se¢meli soru Dunning Kruger etkisini
6lemek i¢in sorulmustur. D Grubunda 7 adet agik uglu soru Beklenti Teorisine yoneliktir. E grubunda ise
kripto para yatirimcilarina, inang, dogrulama, sabit fikirlilik, batil inang, siirii etkisi, hurafe, baglilik ve sosyal
kanita ihtiya¢ gibi kavramlar1 6l¢en agik uglu sorular yer almaktadir. 6 adet agik uglu soru ise F grubunda
sorulmus olup "Sonralik Etkisi, Teleskop Etkisi, Kriptonnezi, Basaridan kendine pay ¢ikarma, Geri Bakis
Yanilgisi, Secici Hafiza" 6lgen sorular yoneltilmistir. Son grup olan G grubunda kripto para yatirimcilarina,
odaklanma, dogrulama, mesleki deformasyon, algida segicilik, asinalik, tuzak segenek ve asir1 segenek gibi
kavramlart dlgen 7 adet agik uglu soru ile anket bitirilmistir. Tablo 1’de anket ile ilgili soru dagilimi
gorlilmektedir.

Tablo 1: Anket ile ilgili soru dagilimi

Soru Grup Ad1 Soru
Grubu Siralar1

A-Grubu  Kisisel sorular ve Kripto paralar ile ilgili genel konular ile ilgili 1-15

sorular
B-Grubu  Kayiptan Kaginma ile ilgili sorular 16-22
C-Grubu  Dunning-Kruger etkisini Olgen Sorular 23-27
D-Grubu  Beklenti Teorisini Olgen Sorular 28-34

E-Grubu  Inang, dogrulama, sabit fikirlilik, batil inang, siirii etkisi, hurafe, 35-42
baglilik ve sosyal kanita ihtiya¢ gibi kavramlari dlgen agik uglu
sorular

F-Grubu  Sonralik Etkisi, Teleskop Etkisi, Kriptonnezi, Bagaridan kendine 43-48
pay ¢ikarma, Geri Bakis Yanilgisi, Segici Hafiza" Olgen sorular

G-Grubu  Odaklanma, dogrulama, mesleki deformasyon, algida segicilik, 49-55
asinalik, tuzak secenek ve asir1 secenek gibi kavramlar1 6lgen
sorular

Nitel arastirmalarin gegerlik ve giivenilirligi Pawson, Boaz, Grayson, Long ve Barnes (2003) tarafindan
gelistirilen TAPUPAS kriterleri ile belirlenmektedir. Ingilizce kelimelerinin bas harflerinden olusan bu
kriterler sirasiyla, saydamlik, dogruluk, amaclilik, fayda saglama, ulasilabilir olma ve 6zgiinliik tagima
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kriterlerini saglamasi. nitel aragtirmalarin gegerli ve giivenilir oldugunun gdstergesidir (Pawson vd., 2003: 9
aktaran Bagkale 2016). Bu ¢alismada, katilimcilarin sorulara verdikleri yanitlarin betimsel analiz teknigi ile
dogrudan bulgular boliimiinde aktarildigi i¢in aragtirmanin gegerlik ve giivenilirlik sartlarmi tasidigi
diisiiniilmektedir. Kisilerden veri toplanan aragtirmalar etik kurul iznini gerektirdiginden, Kastamonu
Universitesi Etik Kurulu’ndan 10/05/2023 tarihinde, arastirmanin uygulanabilirligi konusunda bilimsel
arastirmalar etigi agisindan bir sakinca olmadigina iligkin 2023/30 karar sayili etik kurul izni alinmistir.

Her bilimsel calismada oldugu gibi, kripto para yatinmcilarinin karar verme siireclerini inceleyen bu
calismanin da potansiyel kisitlart olacaktir. Anketi dolduran katilimci sayisi, genel kripto yatirimci
popiilasyonunu temsil etmeyebilir. Katilimcilarin yas, cinsiyet, egitim seviyesi, cografi konum gibi demografik
faktorleri, genel popiilasyonun demografik dagilimini tam olarak yansitmayabilir. Katilimcilarin kendi
deneyimleri ve davranislart hakkinda dogru ve diirlist yanitlar vermemesi, sonuclar1 etkileyebilir. Bilissel
yanilgilar karmasik oldugundan, anket sorulari bu yanilgilari tam olarak yakalayamayabilir. Sonuglarin farkli
cografi bolgelerde, farkli kripto para topluluklarinda veya farkli zaman dilimlerinde genellestirilebilirligi sinirl
olabilir. Katilimeilar sosyal olarak kabul edilebilir yanitlar vermeye egilimli olabilirler veya bazi sorular1 yanlis
anlayabilirler. Ag¢ik uglu sorular genellikle derinlemesine cevaplar saglarken, anket formati, bazi karmagik
biligsel siiregleri veya motivasyonlari tam olarak ortaya ¢ikarmayabilir. Calisma belirli bir zaman diliminde
yapildigi i¢in, kripto para piyasalarinin dinamik dogasi goz oniine alindiginda, sonuglar zamanla degisebilir.
Anketin dagitilma yontemi veya platformunun kisitliliklari, belirli bir yatirimci grubunu harig¢ tutabilir veya
onyargili bir 6rneklem olusturabilir.

5. Bulgular ve Tartisma

[k boliimde genel sorulardan sonra iskinci boliimde kayiptan kaginma etkisini dlgcen sorular sorulmustur.
Kayiptan kaginma, bireylerin kayiplara karsi kazanglardan daha duyarli olmasini ifade eder. Bu durum, bir¢ok
insanin bir kayb1 6nlemek i¢in daha fazla risk alabilecegini veya potansiyel bir kazanci elde etmekten daha
fazla memnuniyet duyabilecegini gosterir. Ugiincii boliimdeki Dunning-Kruger etkisi, bireylerin kendi
yeteneklerini veya bilgilerini gercekte olduklarindan daha yiiksek olarak degerlendirdikleri bir biligsel
yanilgidir (Konak ve Ozkahveci,2022). Kripto para yatirimcilarina, inang, dogrulama, sabit fikirlilik, batil
inang, siirii etkisi, hurafe, baglilik ve sosyal kanita ihtiyag gibi kavramlari 6lgen agik uglu sorular sorulmustur.
Bu acik uglu sorular, kripto para yatirimcilarinin inanglarini, dogrulama siireclerini, esnekliklerini, batil
inanglarin1 ve sosyal etkenlere ne dl¢lide dnem verdiklerini anlamaya yoneliktir. Bu sorular, yatirimeilarin
psikolojik ve sosyal etmenlerle nasil etkilesime girdigine dair bilgiler saglar. Kripto para yatirimcisina
"Sonralik Etkisi, Teleskop Etkisi, Kriptomnezi, Basaridan kendine pay ¢ikarma, Geri Bakis Yanilgisi, Segici
Hafiza" 6l¢en sorular sorulmustur. Bu agik uglu sorular, kripto para yatirnmcilarinin gesitli biligsel yanilgilar
ve etkilerle nasil etkilesime girdigini anlamaya yoneliktir. Bu sorular, yatirimcilarin psikolojik etmenler ve
hafiza siiregleriyle nasil basa ¢iktigina dair bilgiler saglar. Kripto para yatirimcilarina, odaklanma, dogrulama,
mesleki deformasyon, algida segicilik, asinalik, tuzak secenek ve asir1 segenek gibi kavramlari dlgen sorular
sorulmustur. Bu a1k uglu sorular, kripto para yatirnmcilarinin odaklanma, dogrulama, mesleki deformasyon,
algida segicilik, aginalik, tuzak segenek ve asir1 secenek gibi kavramlarla nasil etkilesime girdigini anlamaya
yoneliktir. Bu sorular, yatirnmeilarin psikolojik etmenler ve karar alma siirecleriyle nasil basa ¢iktigina dair
degerli bilgiler saglar.
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5.1 Ankete katilan kripto para yatirimcilarina ait genel bilgiler

Tablo 2°de goriildiigii izere ankete katilanlarin 25-54 yas araligina dagilmstir. Katilanlarin %52,50 si 35-44

yas araligindadir.
Tablo 2 Ankete Katilanlarin Yas Dagilimi

Yas Frekans Yiizde
18-24 21 5,25
25-34 97 24,25
35-44 210 52,5
45-54 67 16,75
55-64 4 1
65+ 1 0,25
Toplam 400 100,0

Tablo 3’de goriildiigii lizere ankete katilan kripto para yatirimcialrinin yaridan fazlasi erkektir.

Kadinlarin toplam igindeki pay1 %33.25tir

Tablo 3 Ankete Katilanlarin Cinsiyet Dagilimi

Yas Frekans Yiizde
Kadin 133 33,25
Erkek 267 66,75
Toplam 400 100,0

Tablo 4 Ankete Katilanlarin hangi Kripto Paralar1 Takip Ettiklerinin Dagilimi (Birden fazla

secebilirsiniz)
Yas Frekans 400 ;({i.éiz(if:nde
Bitcoin 400 100,0
Ethereum 301 75,25
Litecoin 256 64
Ripple 147 36,75
Cardano 14 35
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Diger 45 11,25

Toplam Cevap Sayisi 1163

Tablo 4’de belirtildigi gibi ankete katilanlarin tamamu ciizdanlarinda Bitcoin tutmaktadirlar. Soruya birden
fazla sik ile cevap verildigi i¢in 400 kisi 1163 sik isaretlemis ve 400 kisinin ayni1 zamanda birden fazla kripto
para tuttuklar1 belirlenmistir.

Tablo 5 Kripto para kullanmaya ne zaman basladiniz?

Yas Frekans Yiizde
1 y1l 6nce veya daha kisa siire 6nce 11 2,75

1-2 yil 6nce 117 29,25
2-4 y1l 6nce 223 55,75
4 y1l 6nce veya daha 6nce 49 12,25
Toplam 400 100,0

Tablo 5’de ankete katilanlarin bilyilk ¢ogunlugunun son 4 yil i¢inde kripto paralara yatirim yaptiklari
goriilmektedir. Son 2 yilda rakamin neredeyse yuzde yuz arttigini soylemek yanlis olmaz.

Tablo 6’de ankete katilanlara para yatirimi ve kullaniminda hangi faktorlerin 6nemli oldugu sorulmus ve
ankete katilanlara birden fazla cevap verebilecekleri belirtilmistir. Goriilen odur ki, ankete katilan yatirimcilar
icin fiyat dalgalanmalar1 ve yatirim getirisinin dnemli oldugu ortatadir. Ayrica herkes tarafinda kullanilabilirlik
de faktorler arasinda igincii siraya yerlesmistir.

Tablo 6 Kripto para yatirimi ve kullaniminda hangi faktorler sizin icin 6nemlidir? (Birden
fazla secebilirsiniz)

Yas Frekans 400 ;({ii?iz(iig:nde
Fiyat dalgalanmalari 354 88,5
Teknolojik inovasyon 7 1,75
Yatirim getirisi 344 86
Herkes tarafindan kullanilabilirlik 125 31,25
Diisiik iglem ticretleri 67 16,75
Diger 4 1

Toplam Cevap Sayisi 901
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Tablo 7 Kripto para kullamminda sizi en c¢ok etkileyen duygular nelerdir? (Birden fazla

secebilirsiniz)

Yas

Frekans 400 Kkisi icinde

Yiizde
Kar elde etme hirsi 366 91,5
Korku 19 4,75
FOMO(Kagirmaktan Korkma) 257 64,25
Giiven 298 74,5
Diger 0 0
Toplam Cevap Sayisi 940

Tablo 7°de yatirimcilara kripto para kullaniminda hangi duygularin etkileyip etkilemedigi sorulmus ve ankete
katilanlarm neredeyse tamam kar elde etme hirsi cevabini vermislerdir. Ayrca giiven duygusunun %74.5 ile
ikinci, FOMO’nun ise %64.25 ile tiglincii sirada oldugu tablodan agik¢a goriillmektedir.

Tablo 8 Kripto paralar hakkinda bilgi edinme ve yatirnm Kkararlarimizi alirken hangi
kaynaklar1 kullaniyorsunuz? (Birden fazla secebilirsiniz)

400 Kkisi icinde

Yas Frekans Yiizde
Arkadaglar / Aile 291 72,75
Internet / Sosyal medya 400 100
Uzman goriisleri / Analistler 391 97,75
Haberler / Raporlar 397 99,25
Kripto Para Borsalari 394 98,5
Diger 0 0
Toplam Cevap Sayisi 1873

Tablo 8’de ankete katilan yatirimeilara kripto paralar hakkinda bilgi edinme ve yatirim kararlarini alirken hangi
kaynaklar1 kullandiklari ile soru sorulmustur ve birden fazla sik isaretleyebilecekleri belirtilmistir. Tabalodan
goriildigl gibi yatinmcilar kendilerine verilen siklarin tamamini kullanarak yatirim yaptiklarini beyan

etmislerdir.

Tablo 9 Kripto para yatirinmlarinizin performansindan ne derece memnunsunuz?

Yas Frekans Yiizde
Cok Memnun 15 3,75
Memnun 116 29
Kararsiz 10 2,5
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Memnun Degil 248 62
Hig Memnun Degil 11 2,75
Toplam 400 100,0

Tablo 9’de kripto para yatirimeilarinin yatirim performanslarindan ne derece memnun olduklarina ait sorunun
cevaplar1 bulunmaktadir. Bu tabloya goére yatirimcilar yatirimlarindan ¢ok memnun olmamakla birlikte
memnun olmayanlarin sayisit toplam Orneklemin yarisinan fazladir. Bunda bu calisma yapilirken kripto
borsalardaki asir1 dalgalanmaya bagli olarak ¢okiisler neden gosterilebilir.

Tablo 10 Kripto para yatirim stratejinizi nasil tanimlarsiniz?

Yas Frekans Yiizde
Uzun Vadeli 281 70,25
Kisa Vadeli 18 4,5
Spekiilatif 93 23,25
Riskten korunma 8 2
Diger 0 0
Toplam 400 100,0

Ankete katilanlara kripto para yatirim strtaejilerini nasil tanimladiklar sorulmus ve cevap verenlerin biiylik
kismi uzun vadeli yatinmda bulundugunu belirtmistir. Bunun yaninda spekiilasyon amaciyla yatirim
yapiyorum cevabi verenlerin orant da %23.25 bulunmustur.

Tablo 11 Gelecekte kripto paralarin finansal sistemde ve giinliik yasamda daha fazla
kullanilacagim diisiiniiyor musunuz?

Yas Frekans Yiizde
Kesinlikle evet 354 88,5
Muhtemelen Evet 44 11
Kararsizisim 2 0,5
Muhtemelen Hayir 0 0
Kesinlikle Hay1r 0 0
Toplam 400 100,0

Tablo 11’de goriildiigli lizere verlen cevaplarda gelecekte kripto paralarin finansal sistemde ve giinliik
yasamda daha fazla kullanilacagini diisiinen yatirime1 sayisinin orani %388 dir.
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Tablo 12 Kripto paralarla ilgili diizenlemelerin artmasi hakkinda ne diisiiniiyorsunuz?

Yas Frekans Yiizde
Olumlu 5 1,25
Kismen Olumlu 122 30,5
Kararsizisim 19 4,75
Kismen Olumsuz 237 59,25
Olumsuz 17 4,25
Toplam 400 100,0

Tablo 12°de kripto paralarla ilgili diizenlemelerin artmasi hakkinda ne diisiindiikleri sorulmus olup ankete
katilan yatirimeilarin biiyilk ¢cogunlugunun direk olumlu ya da olumsuz cevap vermedikleri gézlenmistir.
Cogunluk yeterli gormemekte ve diizenlemelerin olumsuz olduguna inanmaktadir. Kismen olumlu diyenlerin
orani ise %30’da kalmustir.

Tablo 13 Kripto paralarin kullammyla ilgili hangi endiseleriniz var? (Birden fazla

secebilirsiniz)
Yas Frekans 400 ;({l i?iz(ifeinde
Hirsizlik / Dolandiricilik riski 393 98,25
Fiyat dalgalanmalar1 17 4,25
Yasal diizenlemeler 327 81,75
Erisilebilirlik 301 75,25
Giivenlik 400 100
Toplam Cevap Sayisi 1438

Ankete katilanlara kripto para piyasalari ile ilgili endiseleri sorulmus ve birden fazla sik isaretleyebilecekleri
belirtilmistir. Cevap verenlerin tamamu her gikki isaretlemistir. Tablo 13’e gore fiyat dalgalanmalari en sonda
olmak iizere giivenlikle ilgili konularin daha 6ncelikli oldugu rahatlikla sdylenebilir.

Tablo 14 Kripto paralari giinliikk yasamda hangi amaglarla kullaniyorsunuz veya kullanmayi
diisiiniiyorsunuz? (Birden fazla secebilirsiniz)

Yas Frekans 400 ;{{l giz(ilg:nde
Aligveris 0 0
Hizmet Odemeleri 3 0,75
Yatirim 400 100

Bor¢/Kredi Odemeleri 21 5,25
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Fon Transferleri 5 1,25

Toplam Cevap Sayisi 429

Ankete katilanlara kripto paralarnt giinliik yasamda hangi amaclarla kullanip kullanmadiklar1 sorulmus ve
birden fazla sik isaretleyebilecekleri belirtilmistir. Buyna gore tamami yatirnm amaciyla elde tuttuklarim
belirtmistir.

Tablo 15 Kripto paralarla ilgili deneyiminizi ne kadar siiredir kazamyorsunuz?

Yas Frekans Yiizde
Yeni Baglayan 8 2
flgili ama tecriibesiz 22 5,5
Orta Seviye tecriibe 159 39,75
Deneyimli 200 50
Uzman 11 2,75
Toplam 400 100,0

Ankete katilan yatirimcilara kripto paralarla ilgili deneyimlerini ne kadar siiredir kazandiklar1 sorulmus ve
cevaplar Tablo 15°de gosterilmistir. Yatirimcilar ¢gogunlukla deneyimlerini orta ve orta iist seviye olarak
belirtmislerdir. Biiyiik ¢cogunluk kendini uzman olarak nitelemekten kaginmigtir.

Tablo 16 Kripto paralarin degerinin belirlenmesinde hangi faktorlerin etkili oldugunu
diisiiniiyorsunuz? (Birden fazla secebilirsiniz)

400 Kkisi icinde

Yas Frekans Yiizde
Piyasa Arz ve Talebi 372 93
Teknolojik Geligsmeler 19 4,75
Ekonomik ve politik faktorler 309 77,25
Medya ve haberler 268 67
Psikolojik ve duygusal faktorler 399 99,75
Toplam Cevap Sayisi 1367

Tablo 16’de ankete katilan yatirimcilara kripto paralarin degerinin belirlenmesinde hangi faktorlerin etkili
oldugunu diigiindiikleri sorulmui ve ankete katilanlarin tamamina yakini psikolojik ve duygusal faktdrlerin
etkli oldugunu ayrica piyasa arz ve talebinin de etkili oldugunu belirtmislerdir.
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5.2 Kayiptan Kacinma ile ilgili Cevaplara Ait Bulgular ve Tartisma

Kayiptan kagimma, bireylerin kayiplara kars1 kazanglardan daha duyarli olmasini ifade eder. Bu durum, birgok
insanin bir kayb1 6nlemek i¢in daha fazla risk alabilecegini veya potansiyel bir kazanci elde etmekten daha
fazla memnuniyet duyabilecegini gosterir. Kayiptan kaginma etkisini dl¢en sorular, kripto para piyasasinda
yatirim yapan kisilerin risk tercihi, duygusal tepkiler, karar verme siirecleri, degerlendirme bigimi, yatirim
siiresi  Ozelliklerini 6lger. Yatirimeinin risk alma egilimini ve riskli yatirimlar karsisindaki tutumunu belirler.
Yatirimeinin kayiplar karsisinda nasil bir duygusal tepki verdigini ve bu tepkilerin yatirim kararlari iizerindeki
etkisini 6lger. Kayiplardan kaginma isteginin, yatirimcinin alim-satim kararlarini nasil etkiledigini inceler.
Yatirnmecinin kazang ve kayiplari nasil degerlendirdigi ve bu degerlendirmelerin yatirim stratejileri tizerindeki
etkisini Olger. Yatirimcinin ilk yatirimi (genellikle satin alma fiyat1) ile mevcut fiyat arasindaki farki nasil
degerlendirdigi ve bu farkin (baslangi¢ degeri) yatirim kararlari {izerindeki etkisini 6lger. Yatirimcinin zararda
olan yatirimlar1 ne kadar siire boyunca tutma egiliminde oldugunu ve bu siirenin kayiptan kaginma egilimi ile
nasil iligkilendirildigini dlger.

Kripto para yatirimlarinda risk yonetimi stratejilerinin neler oldugu soruldugunda genellikle arastirma ve
egitim, stop-loss emir benzeri takipler ile g¢esitlendirme stratejilerinin varligindan s6z edilmistir.
Cesitlendirmenin, hatta hangi miktarda parasal biiytikliigiin hangi seviyeye kadar hangi kripto parade tutulmasi
gerektigi ile ilgili ¢aligmanin kayiplari en aza indirmek i¢in gerekli fakat yeterli olmadigini belirtmislerdir.

Katilimcilarin tamami Gte taraftan kayiptan kaginma diisiincesiyle hareket etmenin, kripto para yatiriminda
basarili olmak i¢in bir engel oldugunu diisiinmektedirler. Ciinkii kripto paralar yapisi itibariyle riskli
varliklardir ve ¢ok fazla tedirgin olundugunda yanlis kararlar ile biiyiik zararlara girilebilecegini gérmiislerdir.

Kayiplardan ka¢inmak i¢in kullanmilan bir kripto para yatirim stratejisi 6rnegi soruldugunda hemen hemen
tamami sermaye piyasasi araci olan hisse senetleri ile fon piyasasinda islem olanaklarini gostermistir. Bu
strtateji, sermaye piyasasi araglari ile ters korelasyon oldugu i¢in avantajli fakat daha az net kar biraktig1 icin
dezavantajlidir

5.3 Dunning-Kruger Etkisini Olgen Cevaplara Ait Bulgular ve Tartisma

Dunning-Kruger etkisi, bireylerin kendi yeteneklerini veya bilgilerini gergekte olduklarindan daha yiiksek
olarak degerlendirdikleri bir biligsel yanilgidir. Bu etki, 6zellikle biligsel yetenekleri veya bilgisi diisiik olan
bireylerde daha belirgindir. Dunning-Kruger etkisini 6lgen sorular, kripto para piyasasinda yatirim yapan
kisilerin Bilgi ve yetenek oOzdegerlendirmesi, kendine giiven karar verme yetenegi diger yatirimcilarla
karsilastirma Ogrenme ve bilgilendirme ihtiyaci hatalardan ders alma kapasitesi, geribildirim tepkisi
Ozelliklerini 6l¢gmektedir.Yatinmcinin kendi bilgi ve yeteneklerini ne kadar yiliksek veya diisiik
degerlendirdigi, yatirnmcinin kripto para piyasasi hakkinda ne kadar bilgili ve yetenekli olduguna dair hissi,
yatirimeinin, kendi yatirim kararlarini ne kadar etkili olarak gordiigii, yatirimcinin, kendi bilgi ve yeteneklerini
diger yatirimcilarla nasil kiyasladigi,yatirimcinin, ek egitim veya bilgilendirme ihtiya¢ duyup duymadigina
dair algisi, yatirimcinin, yaptigir hatalari kabul edip etmedigi ve bu hatalardan 6grenip Ogrenmedigi,
yatirimeinin, diger uzmanlardan veya yatirimcilardan gelen geribildirime nasil tepki verdigi Duning-Kruger
etkisinin ana elemanlar1 olarak tartisilmaktadir. Dunning-Kruger etkisini 6lgen sorular, katilimcilarm kendi
bilgi ve beceri diizeylerini degerlendirmelerini saglar.

Acik uclu sorularin cevaplarinin tartismasi su sekilde yapilmaktadir:
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Yatirimcilar genel olarak

Kripto para yatirimlari ve piyasast hakkindaki bilgi diizeylerini, genel niifusa kiyasla %85 oraniyla “Cok daha
bilgili” olarak degerlendirmislerdir.

Kripto para yatirimlarinda basar1 elde etme becerilerini, diger yatirimcilara kiyasla %88 oraniyla “Ortalama”
olarak degerlendirmislerdir.

Kripto para piyasalarindaki gelecekteki egilimleri ve fiyat hareketlerini tahmin etme becerinizi, diger
yatirimcilara kiyasla %73 ile “Biraz daha iyi tahmin edebilirim” olarak degerlendirmislerdir.

Kripto para yatirim stratejilerinizi ve risk yonetimi uygulamalarini, diger yatirimcilara kiyasla %78 oraniyla
“Ortalama” degerlendirmiglerdir. Bu degerlendirmeyi c¢evrelerindeki diger yatirimer gruplarina bakarak
sOylediklerini belirtmislerdir.

Kripto para piyasalarinda yasanan gelismeleri ve haberleri takip etme ve degerlendirme becerinizi, diger
yatirimeilara kiyasla %91 oramiyla “Cok daha iyi takip edip degerlendiririm” olarak cevaplamislardir.
Buradaki degerlendirmenin de yine kendilerinden daha iyi 6rneklere bakarak degilde daha kétii 6rneklere
bakarak verdikleri ve kendine giiven unsurunun 6n plana ¢iktigi rahatlikla sdylenebilir.

Diisiik bilgi ve beceri diizeyine sahip katilimcilarin, kendilerini abartili bir sekilde olumlu degerlendirdiginde
Dunning-Kruger etkisi goriilebilir. Bu noktada genel cevaplarin ortalamasimim Dunning-Kruger etkisine
yaklastig1 sdylenmekle birlikte, ger¢ek diinyada parasal kayip/kazanglar ile iliskilendirilmesi ile bu etkinin
daha fazla 6lgiilebilir olmasinin 6nii agilabilir. Bu noktada portfdylerindeki kayip kazang durumlari net olarak
bilinmediginden dolay1 objektif bir goriis belirtmek zor olsa da burada da aragtirmacinin bir bakis agisiyla
gorlismeye katilan bireylerin “Diisiik bilgi ve beceri diizeyine sahip katilimc1” olmadiklart rahatlikla
sOylenebilir.

5.4 Beklenti Teorisi Etkilerini Olcen Cevaplara Ait Bulgular ve Tartisma

Beklenti Teorisi, bireylerin davraniglarinin belirli sonuglarla iliskilendirilen beklentilerine dayandigini ileri
stirer. Bu teori, bir bireyin bir davranigi sergileme olasiliginin, bu davranigin istenen bir sonugcla iligkilendirilme
derecesine bagli oldugunu belirtir. Kripto para piyasasinda yatirim yapan kisilerin bu teori baglaminda
Olciilebilecek ozellikleri beklenti, aragsallik, odiilinde degeri, risk algisi olabilir. Yatirimcinin, belirli bir
yatirim karari alarak belirli bir sonucu (6rn. kar) elde edebilecegine dair inancinin dlgiilmesi, yatirimcinin, bir
sonucun diger sonuglari tetikleme olasihigina dair inancinin dlgiilmesi, (Ornegin, bir yatirimeimnin bir kripto
paranin fiyatinin artacagina inanmasi ve bu fiyat artisinin diger yatirimcilar1 da bu kriptoya yatirnm yapmaya
tesvik edecegine inanmasi), yatirimcinin, olasi sonuglarin (6rn. kar elde etme veya zarar etme) kisisel olarak
ne kadar degerli olduguna dair inancimi 6l¢iilmesi, yatirimcinin, belirli bir yatirimin riskini ve bu riskin
sonuglari tizerindeki potansiyel etkisini nasil degerlendirdiginin 6l¢iilmesi, yatirimcinin kripto para piyasasinin
gelecegine dair beklentilerini ve bu beklentilere dayanarak nasil bir yatirim stratejisi izleyeceginin dlgiilmesi,
yatirimeinin, kripto para piyasasinda karar verirken hangi bilgilere ve kaynaklara dayandigini, bu bilgilere ne
kadar giivendiginin dl¢iilmesi bu kapsamda ele alinabilir.

Beklenti teorisi, insanlarin belirli bir sonug beklentisiyle hareket ettigini 6ne siirer. Kripto para yatirimcilarina
yonelik beklenti teorisi etkilerini 6l¢en agik uglu sorulara verilen cevaplara ait sonuglar su sekildedir:
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“Kripto para yatirimlarinizda basariya ulagma ihtimalinizi nasil degerlendiriyorsunuz? Bu beklenti sizin
yatirim stratejinizi nasil etkiliyor?” Sorularina verilen cevaplar incelendiginde cevaplarin ¢ogunlukla uzun
uzun vadede kesinlikle kazancin gerceklesecegi yoniinde oldugu soylenmektedir. Katilimcilarin %80°den
fazlas1 uzun vadede kesinlikle basarili olunacagini belirtmektedir. Cok az1 kisa vadede basar1 beklemektedir.
Kripto para piyasasinda uzun vadeli beklentiye giren yatirimcilar ayni1 zamanda kripto para piyasasi digindaki
yatinmlarinda kisa vade diistinmektedirler. Yatirnmcilarin geneli kripto para portfoylerinde uzun, bunun
disindaki yatirim araglarinda ise kisa vadeli diisiiniirek denge kurmaya calistiklarini beyan etmislerdir.

Kripto para piyasalarinda gelecek donemde yasanabilecek olaylar1 ve gelismeleri diisiindiigiiniizde, yatirim
kararlarinizi neye gore sekillendiriyorsunuz? Bu beklentilerinizin ger¢eklesme ihtimalini nasil
degerlendiriyorsunuz? Sorusuna verilen cevaplara bakildiginda su sonuca ulagilmaktadir: Gelecek donem
kavrami aslinda belirsiz bir kavramdir ve olay ve gelismeleri tahmin etmek zordur. Bunun yaninda yatirimcilar
gelecegin kripto paralar lizerinden gelisecegi beklentisiyle yatirim yapmakta olduklarini beyan etrmektedirler.

“Kripto para yatirimi yaparken, hangi faktdrlerin sonuglar iizerinde daha biiyiik etkisi oldugunu
diistiniiyorsunuz? Bu faktorlerin etkisi sizin yatirim beklentilerinizi nasil sekillendiriyor?” sorularina verilen
cevaplar analiz edildiginde iki faktdriin daha fazla 6n planda oldugu goriilmektedir. Kripto para yatirimlarinda
dikkate alinmasi gereken faktorlerin oldukca cesitli, birbirinden bagimsiz, ¢ogunlukla 6znel oldugu
yatirimcilar tarafindan kabul edilmektedir. Islem siirelerinin hizli olmasi giivenlik &zelliklerinin fazla olmasi
gibi teknolojik avantajlarin kripto yatirimlarina yon vermesinin olasi oldugu cevaplanmistir. Bunun yaninda
%71 medya ve kamuoyu etkisinin iilkemizde gok fazla oldugundan bahsetmislerdir. Oyle ki olumlu ve olumsuz
haberlere piyasalarin ilk etapta belirsizlikle tepki vermesinin artik kripto piyasalar i¢in olagan siiregler oldugu
belirtilmistir. Buradaki etkilerin hiikiimet ve diger otoritelerin politikalari ile desteklenmesi gerektigi ortadadir.
Ote yandan araci kurumlarin halen faaliyet denetlemelerinin Tiirk Hukuk Sistemi igide eksikliklerinin
oldugundan hareketle diizenlemelere daha da fazla ihtiya¢ oldugu ve her yapilan diizenlemenin aslinda yatirim
i¢in giiven telkin etmekte oldugu ve verilen bu giivenin ise kripto para yatirimi yapilmasi siireglerinde daha da
fazla etkisinin oldugu ortadadir.

Yatirimceilara kripto para yatirnmlarinda hangi hedeflere ulagsmayi bekledikleri ile bu hedeflerin yatirim
siirecinde hangi stratejileri uygulamalarina yol agtig1 soruldugunda genel olarak ve ¢ogunlukla yatirimlarinda
karlarin1 encoklamay1 hedeflediklerini belirtmektedirler. Bu kar hedefi ile de piyasanin salinimlarinda daha
fazla kripto para yatirimina gitmek istedikleri anlagilmaktadir. Cogunlukla spekiilatif davrandiklar i¢in de
yatirimin belirli bir kismini volatilitesi yiiksek olan kripto paralardan olusturmak istediklerini belirtmiglerdir.
Yatirimcilardan %90 lik biiyiik bir kisim kripto para yatirimini kar amach olarak yaptiklarini beyan etmislerdir.
Kripto paralara yatirim yapmak iizere islem yapanlar daha 6nceki kisimlarda da belirtildigi gibi hisse senedi
piyaalarinda islem yaparak, zararlarini en aza indirmeye ¢alisma stratejisi igine girmis olduklarin1 beyan
etmislerdir.

Bir diger soruda yatirimcilara gecmiste yasadiklar1 kripto para yatinm deneyimlerinden elde ettikleri ile
beklentilerin, su anki ve gelecekteki yatirim kararlarini nasil etkiledikleri sorulmug ve %95°1ik bir cevaplama
oraniyla basinda ¢ikan haberler neticesinde yatirimlarinda biiyiik oranda erime oldugunu beyan etmislerdir.
Ote yandan ani diisiislerin beraberinde ani yiikselislerle de desteklendigini bildiklerinden drnegin Bitcoin’den
alamadiklann kisa vadeli getiriyi daha az bilinen fakat volatilitesi daha fazla olan bir kripto varlik ile
destekleyerek aldiklarini beyan etmislerdir.

“Diger kripto para yatirimcilarinin beklentileri ve yatirim stratejileri, sizin kendi beklentilerinizi ve yatirim
kararlarimizi nasil etkiliyor?” sorusuna ise buyuk bir kisim yatirimci en yakinlarindaki iletisim halinde
olduklari biiyiik yatirimcilarin kararlarinin etkili oldugunu belirtmektedirler. Ote yandan yatirim digerlerinin
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yaptiklarinin yapilmadiginda ortaya ¢ikan bir kavram oldugu i¢in genellikle siirii psikolojisine kendilerini
birakmadan islem yapmaya “calistiklarini” beyan etmislerdir.

“Kripto para yatirimlarinda basariya ulagsma ihtimalinizi etkileyen en 6nemli faktorler nelerdir ve bu faktorler
sizin beklenti diizeyinizi nasil etkiliyor?” sorusuna verilen cevaplarda %350 lik oranda iki cevabin daha baskin
oldugu beliretilmistir. Bunlardan bir tanesi bagariin manipulasyon yapilmadigi ve kontrol mekanizmasinin
etkingaligmasi ile oldugudur. Cevaplardaki diger %50’lik kisim ise yatirimdaki basari ihtimalini etkileyen en
onemli faktoriin diinya piyasalarindaki istikrar oldugunu belirtmislerdir.

6. Sonuc
Yatirimcilar genel olarak;

Kayip yasadig1 kriptopara yatirim deneyimlerinden bahsetmiglerdir. Kartilimcilarin tamami genellikle ayni
donemlerde kayip yasamislar ve bu yatirim stratejilerini ilk basta olumsuz etkilemis. Yatirimcilar kayiplardan
kaginmak icin bilinen kripto paralara yatirim yapmaktadirlar. Ayrica birbiri ile ters korelasyon gosteren
kriptoparalara yatirim yapanlar yatirimcilar oldugu gibi yatirimeilarin biiyiik cogunlugu kripto para borsalari
ile sermaye piyasasi araglarin1 ayni anda tutmaktadirlar. Kayiptan kaginma motivasyonunda genel olarak
yatirimin en fazla islem goren kripto paralara yatirim yapmak oldugu belirtilmistir. Bu tip bir kararin daha
kiiciik capta islem goren fakat daha fazla kazandiran kripto paralara yatirim yapmay1 engellemesi gibi firsatlar
kacirmalarina neler oldugunu belirtmislerdir. Bitcoin’nin agir1 derecede artigi ile diger kripto firsatlarinin
degerlendirme dis1 kaldigi genel olarak tartisma konusu olmustur Ayrica dogrudan bitcoin yatirimcist da olan
tiim katilimcilar Bitcoin’in ani disiisiinden oldukca olumsuz etkilendiklerini beyan etmislerdir.
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