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Ozet

Iginde bulundugumuz giderek daha karmasik ve birbirine bagh diinyada, finans ve pazarlama alanindaki karar alma siiregleri
yalnizca mantiksal ve rasyonel faktorlerden degil, ayn1 zamanda psikolojik ve duygusal dinamiklerden de etkilenmektedir. Bu
¢ok katmanli etkilerin nasil igledigini anlamak, 6zellikle siyah kugu olarak tanimlanan, 6ngériilemeyen ve yiiksek etkili olaylar
baglaminda stratejik karar almay1 6nemli 6lgiide gelistirebilir. Siyah kugu olaylari, finans ve pazarlama gibi kritik disiplinlerde
beklenmedik sekillerde ortaya ¢ikarak risk yonetimi, kriz iletisimi ve yenilikgi stratejik yaklasimlarin yeniden
degerlendirilmesini zorunlu kilmaktadir. Taleb’in “bilmedigimiz olaylar, bildigimiz olaylardan daha fazla énem arz eder”
anlayigina dayanan Siyah kugu teorisi, ongériilemez olaylarin yalnmzca olumsuz degil, ayn1 zamanda olumlu sonuglar da
dogurabilecegini vurgulamaktadir. Internetin kesfi, Google’in yiikselisi, 11 Eyliil saldirilar;, COVID-19 pandemisi ve finansal
krizler gibi olaylar bu teorinin etkileyici orneklerindendir. Siyah kugu olaylarinin ii¢ temel 6zelligi bulunmaktadir. Bunlar;
nadirlik, yiiksek etki, geriye doniik 6ngoriilebilirliktir. Bu ti¢ 6zellikten hareketle, finans ve pazarlama disiplinlerini kapsayan
disiplinler aras1 bir perspektif gelistirmek 6nemlidir. Bu dogrultuda, aragtirmanin temel amaci, Siyah kugu olaylarinin bu iki
alan tizerindeki genis kapsaml etkilerini teorik olarak incelemek ve bu olaylarin ongériilemez dogasi 1s18inda finans ve

pazarlama stratejilerinin nasil sekillendigini ortaya koymaktir.
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PREPARATION FOR UNEXPECTED SITUATIONS IN FINANCE AND MARKETING
DISCIPLINE: BLACK SWAN THEORY

Abstract

In the increasingly complex and interconnected world we live in, decision-making processes in finance and marketing are
influenced not only by logical and rational factors, but also by psychological and emotional dynamics. Understanding how
these multilayered influences operate can significantly improve strategic decision-making, especially in the context of
unpredictable and high-impact events identified as black swans. Black swan events emerge in unexpected ways in critical
disciplines such as finance and marketing, necessitating a re-evaluation of risk management, crisis communication and
innovative strategic approaches. Black swan theory, based on Taleb's understanding that “events we do not know are more
important than events we know", emphasizes that unpredictable events can have not only negative but also positive
consequences. Events such as the invention of the internet, the rise of Google, the September 11 attacks, the COVID-19
pandemic and financial crises are impressive examples of this theory. Black swan events have three basic characteristics. These;
rarity, high impact, retrospective predictability. Based on these three features, it is important to develop an interdisciplinary
perspective covering finance and marketing disciplines. In this regard, the main purpose of the research is to theoretically
examine the wide-ranging effects of black swan events on these two areas and to reveal how financial and marketing strategies

are shaped in light of the unpredictable nature of these event.
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1. Giris

Nassim Nicholas Taleb tarafindan one siiriilen siyah kugu teorisi; 6ngoriilemez, nadir ve yiiksek etkili
olaylarin dinamiklerini anlamayi amaglar. Taleb, “Siyah kugu: Son derece olasi olmayanmin etkisi”
(2007) adli kitabinda bu olaylarin tarih, finans ve teknoloji gibi farkli alanlar iizerinde derin etkiler
yarattigini; ancak insan algisi ve Ongorii sistemlerindeki sinirlamalar nedeniyle genellikle tahmin
edilemedigini savunur. Bu baglamda siyah kugu olaylarinin, finans ve pazarlama disiplinlerinde

yarattig1 etkileri anlamak stratejik karar alma siireclerini gelistirmek acisindan biiyilik 6nem tasir.

Popiiler ¢agin dinamikleri tiiketici aligkanliklarinin ve ihtiyaglarinin dogasini kokten degistirmistir.
Pazarlamanin varolug felsefesine dokunan "gereksinim", "istek" ve "arzu" gibi kavramlar, giderek
birbirine yakinlagsmis ve hatta doniismistiir. Artik siradan arzular, istekler olarak tanimlanmakta; siradan
istekler ise gereksinimlerin yerine ge¢mektedir. Ozellikle bilgi teknolojilerinin hizli ilerlemesi,
bireylerin hemen her tiirlii gereksinim ve arzusuna oturduklar1 yerden erismelerine olanak tanimis ve bu
durum tiiketici davraniglarini kokli bir sekilde etkilemistir. Bu kolaylik ve erigilebilirlik, homo
economicus olarak bilinen, rasyonel kararlar alan birey modelinin degismesine yol agmistir. Glinlimiiz
tiiketicisi, rasyonel hesaplamalar yerine duygusal tatmini Onceleyen ve arzularinin pesinden giden bir
kimlik gelistirmistir (Alankus, 2021). Bu doniisiim, pazarlama alaninda tiiketici davranislarinin
ongoriilemez hale gelmesine ve hangi durumlarin bireyleri etkileyebileceginin belirsizlesmesine neden
olmustur. Tiiketici davranislarindaki bu belirsizlik, pazarlama diinyasinda siyah kugu teorisi baglaminda
degerlendirilmektedir. Siyah kugu olaylar1 nadir gerceklesmeleri, olaganiistii tesir giiciine sahip olmalari
ve gegmise doniik ongoriilebilir 6zellikleriyle pazarlama stratejilerini dogrudan etkiler. Taleb’in teorisi,
pazarlamada yenilikgi stratejilere duyulan ihtiyaci artirmustir. Isletmelerin yalmzca mevcut egilimlere
degil bilinmeyen ve 6ngoriilemez olasiliklara da hazirlikli olmalar1 gerekmektedir. Onerilen stratejiler
arasinda katlanabilir riskler almak, beklenmedik sponsorluklar olusturmak ve tiiketici aligkanliklarinin
Otesine gecerek yeni deneyimler sunmak yer alir (Kaya, 2015). Siyah Kugu olaylari, pazarlama
disiplininde geleneksel anlayislar1 sorgulatirken, tiiketicileri beklenmedik sekillerde etkileyen
stratejilerin 6n plana ¢ikmasini saglamaktadir. Bu baglamda, isletmelerin sadece mevcut egilimlere

degil, ayn1 zamanda bilinmeyen ve ongoriilemez olasiliklara da hazirlikli olmalari kritik 6nemdedir.

Finansal piyasalarda risk yonetimi ve 6ngorii, yatirimlarin basarisinda merkezi bir rol oynar. Ancak
siyah kugu olaylari, bu geleneksel tahmin sistemlerini alt iist edebilir. Ornegin, 2008 kiiresel finansal
krizi ve COVID-19 pandemisi finansal sistemlerde ani ve biiyiik ¢apli degisimlere neden olmustur.
Siyah kugu olaylar1 finans piyasalarinda yatirime1 davranigina, piyasa bozulmalarina ve model

eksiklikleri gibi etkilere neden olmaktadir.

Siyah kugu olarak adlandirilan olaylarin orantisiz etkileri vardir ve genellikle tiim endiistrileri veya

ekonomileri yeniden sekillendirir. Finansal piyasalarda, bu olaylar yatirimcilar i¢in 6nemli bir zorluk

83



Scientific Journal of Innovation and Social Sciences Research | 2024 / 4(2)

olusturur, ¢iinkii geleneksel risk yonetimi modellerine zarar verebilir ve biiyiik piyasa bozulmalarina yol
acabilir. Siyah kugu olaylar1 ile yatirimci davranisi arasindaki iligkiyi anlamak, bu tiir soklarin etkisini

azaltmak i¢in stratejiler gelistirmek elzemdir.

Giderek daha karmagik ve birbirine bagh bir diinyada, finans ve pazarlamadaki karar alma siiregleri
yalnizca mantiksal ve rasyonel faktorlerden degil, ayn1 zamanda psikolojik ve duygusal bilesenlerden
de etkilenir. Bu etkilerin nasil isledigini anlamak, Ozellikle siyah kugu olarak tanimlanan
ongoriilemeyen yiiksek etkili olaylar 1s1ginda, bu etkilerin nasil isledigini anlamak her iki alandaki
stratejileri onemli Olglide gelistirebilir. Bu perspektifte aragtirmanin amaci, Siyah kugu olaylarinin
pazarlama ve finans disiplinlerindeki yaygin etkilerini teorik olarak arastirmak, pazarlama ve finans
alanlarinin bu tiir olaylarin dngoriilemez dogasindan nasil sekillendigini incelemektedir. Makale, bu
teorileri Ongodriilemeyen olaylar ve irrasyonel karar alma siirecleri baglaminda anlamanin 6nemini
vurgulamaktadir. Bu alanlardan elde edilen ig¢goriiler, gliniimiiziin hizla degisen ekonomi ve pazarlama
alanlarimi etkilemektedir ve isletmelere, politika yapicilara ve bireylere belirsizlikte gezinmeleri ve

Onyargilarin neden oldugu tuzaklardan kaginmalari i¢in kritik araglar sunmaktadir.
2. Kuramsal Cerceve
2.1. Siyah Kugu Teorisi

Siyah kugu olaymin kokeni, 2.yy’da yasamis olan Romali sair Juvenal’in Latince bir sdylemine
dayanmaktadir: “Rara avis in terris nigroque simillima cygno”. Bu sdylem sunu ifade etmektedir: "Bu
topraklarda nadir bulunan bir kus tiirii ve bu kus siyah bir kuguya cok benziyor" seklindedir (Bicakei,
2023). Teori ise ilk olarak 2001 yilinda Taleb tarafindan ortaya atilmis olsa da 2007 yilinda yazarin
kitabi ile popiilerlik kazanmigtir. Avustralya’nin kesfedilmesinden once tiim kugularin beyaz oldugu
diistiniiliirken, bu durum deneysel dayanaklar disinda bir argiimana dayandirilmamistir. O ana kadar
bilinen tiim kugular beyazken 1697 yilinda bilim insani olan Hollandali kasif Willem de Vlaming’in
siyah kugu gérmesiyle bu inanig ortadan kalkmustir (Kaya, 2015; Taleb, 2023). Siyah kugunun ii¢ temel
0zelligi mevcuttur. Bunlardan ilki olagan beklentilerin diginda kalmasindan otiirii sira dig1 olmast,
ikincisi olaganiistii bir tesir giliciine sahip olmasi ve sonuncusu da gegmise doniik Ongdriilebilir

olmasidir. Yazar bu tiir durumlari siyah kugu olarak adlandirmaktadir (Taleb, 2023).

Siyah kugu yazar tarafindan, 6ngériilmesi miimkiin olmayan, benzeri yasanmamis ve nadir durumlarin,
mevcut diisiince yapist ve teknolojiler iizerinde genis ¢apl etkiler yarattigi olaylar1 tanimlamak i¢in
kullanilan bir kavramdir (Kaya, 2015). Yakin donemde yasanan COVID-19 pandemisi bu tiirden ender
olaylara bir 6rnek olarak degerlendirilebilir. He ve Harris (2020), COVID-19 pandemisini bireysel,
duygusal, psikolojik, toplumsal, ekonomik ve kiiltiirel boyutlarda derin izler birakan ve diinyay:
degistiren bir sok olarak nitelendirmekte; bu olay1 2008 yilinda, Taleb tarafindan popiiler hale getirilen,

siyah kugu teorisi baglaminda ele almaktadir.
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Taleb eserinde siyah kugu olaylarina gegmisten cesitli 6rnekler sunmaktadir. Bunlar arasinda 11 Eyliil
teror saldirilari, 2004 yilinda Giineydogu Asya'da meydana gelen tsunami, 2001 ekonomik krizi,
internetin kesfi ve Google’in yiikselisi yer almaktadir (Taleb, 2023). Siyah kugu kavrami, yalnizca
gecmiste yasanan olaylarin analizini degil, ayn1 zamanda toplumsal faydayi, insani ¢oztimleri ve yeni

stratejik yol haritalarm diisiinmeyi de gerektiren bir ¢ergeve sunmaktadir (Oz vd., 2020).

Siyah kugu olaylarma iliskin daha giincel rnekler de literatiirde yer almaktadir. Ornegin, 2002-2004
yillar1 arasinda yasanan SARS salgini, Alibaba’nin internet iizerinden satislarda biiyiimesine zemin
hazirlamigtir. Benzer sekilde, 2008-2012 kiiresel ekonomik krizi Airbnb ve Uber gibi yenilik¢i
hizmetlerin ylikseligini hizlandirmigtir. Covid-19 pandemisi ise uzaktan c¢alisma ve egitimin
yayginlagmasi, seyahat kisitlamalarinin havayolu sirketlerinin karliligini olumsuz etkilemesi, perakende
zincirlerinin ¢evrimi¢i platformlarda biiyiimesi ve ¢evrimi¢i goriisme platformlarinin yayginlagmasi gibi
pek ¢ok alanda doniisiim yaratmigtir (Y1lmaz, 2021). Tiim bu 6rnekler siyah kugu teorisinin, toplumsal

ve ekonomik sistemler {izerindeki radikal etkilerini somut bicimde gozler oniine sermektedir.
2.2. Pazarlama ve Finans Disiplininde Beklenmeyen Durumlara Hazirlik: Siyah Kugu Teorisi

Siyah kugu teorisi ongorillemeyen olaylarin etkisini ele alirken, pazarlama ve finans disiplinleriyle
kesisiminde tiiketici davraniglar1 ve finans piyasalarindaki belirsizligin ve irrasyonelligin anlagiimasinin
Oonemini vurgulamaktadir. Her iki disiplin de beklenmedik olaylarin ve insan 6nyargilarinin karar alma

siireglerini onemli dl¢iide etkiledigini kabul etmektedir.

Pazarlama baglaminda siyah kugu, tiiketici ve piyasa dinamiklerini 6ngoriilemeyen bigimlerde
etkilemek igin inovatif stratejiler gelistirilmesini 6n plana ¢gikarmaktadir. Bu kapsamda, beklenmedik
sponsorluklar, yenilik¢i risk alma stratejileri ve geleneksel sinirlarin Gtesine gegme gibi yaklagimlar
onerilmektedir. Seth Godin bu tiir bir pazarlama stratejisini, “piyango kazanma” durumuna benzeterek

viral pazarlamay1 da siyah kugu arayisinin bir 6rnegi olarak degerlendirmektedir (Kaya, 2015).

Bilgi caginin etkisiyle tiiketiciler, siirekli olarak cesitli mesajlara maruz kalmaktadir. Iletisim
teknolojileri ve internetin ilerlemesi, bu bilgilere erisimi her zamankinden daha yaygin hale getirmistir.
Bu durum, isletmelerin pazarlama stratejilerinde 6nemli bir doniisiime yol agmus, tiiketiciler yalnizca
triinlerin alicis1 degil, aym1 zamanda bu {irlinlerin pazarlayicisi olarak goriilmeye baglanmistir
(Onurlubas ve Dinger, 2016). Bu baglamda viral pazarlama dijital platformlar araciligiyla agizdan agiza
yayilan bir strateji olarak dnem kazanmustir. Viral pazarlama, tiiketicilere 6zglin deneyimler sunmay1
hedefleyerek bireysel Onerilerin etkisinden faydalanmakta ve hiper medya ortamindaki pozitif veya

tesvik edici mesajlarin yayilimimi saglamaktadir (Kaikati ve Kaikati, 2004; Dobele vd., 2005).

Pazarlama stratejilerinde denenmemisin denenmesi ve yenilikgi yontemlerin uygulanmasi, siyah kugu
teorisiyle iliskilendirilmektedir. Bu baglamda, basarili girisimler genellikle beklenmedik fikirlerin
uygulanmasindan dogmaktadir. Ornegin, restoran isletmeciliginde “gizli bir tarif” {izerinden yaratilan

bir farkindalik siyah kugu niteligi tasiyabilir. Bu fikir, kolayca tahmin edilebilir veya taklit edilebilir
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olsaydi, farkli aktorler tarafindan hizla benimsenir ve etkisi siirli kalirdi. Dolayisiyla bu tiir girisimlerin

basarisi, benzersizligi ve rakiplerin azlig1 ile dogrudan iligkilidir (Taleb, 2023).

Geleneksel ekonomi teorisi, insan psikolojisine yeterince yer vermez ve bireylerin yalnizca rasyonel
ekonomik diirtiilerle hareket ettigini varsayar. Ancak Adam Smith “Uluslarin zenginligi” adl1 eserinde
bireysel ¢ikarlarin ekonomik davranislar tizerindeki etkisine deginmis, “Ahlaki duygular ” ¢alismasinda
ise kayiptan kaginma davranisini su sekilde ifade etmistir: “fyi bir durumdan kétii bir duruma diiserken
hissettigimiz act, kotii bir durumdan iyi bir duruma yiikselirken hissettigimiz mutluluktan daha fazladir”.
Bu kavram, davranigsal ekonominin temel taslarindan biri haline gelmistir. Daha sonra Kahneman ve
Tversky’nin gelistirdigi beklenti teorisi, rasyonel olmayan karar verme siireglerini sezgisel ve bilissel

onyargilar lizerinden agiklamistir (Gazel, 2016).

Davranigsal ekonomi, pazarlama disipliniyle entegrasyonunu siirdiirmekte ve tiiketicilerin irrasyonel
karar verme siireclerine odaklanan davranissal pazarlama alaninda kendini gostermektedir. Ozellikle
COVID-19 pandemisi gibi beklenmedik olaylar, tiiketici davraniglarinda ve isletmelerin stratejilerinde

onemli degisimlere yol agarak siyah kugu pazarlamasi baglaminda incelenmektedir.

Pazarlama stratejilerinde siyah kugu etkisini gormek igin denenmemis yontemlerin uygulanmasi dikkat
cekicidir. Ornegin, Dubai gikolatas: gibi yenilik¢i girisimler, benzersiz stratejilerle piyasada ani bir ¢ikis
yapmistir. Ancak tarifin gizli tutulamamasi nedeniyle bu basariin siirdiiriilebilirligi riske girmistir. Bu
tiir girisimler, popiiler kiiltiirde {iriinlerin yasam egrisinin kisa oldugunu ve ani yiikselislerin hizli

diisiislerle sonuglanabilecegini gostermektedir.

Sonug olarak siyah kugu pazarlamasi1 6ngdriilemeyen fikirlerin uygulanmasi ve bu fikirlerin stratejik bir
cer¢evede degerlendirilmesiyle iligkilendirilmektedir. Bu tiir stratejiler, yenilik¢i yOntemlerin ve
irrasyonel davranislarin pazarlama siireglerine entegre edilmesiyle 6nemli basarilar saglayabilir. Ancak

stirdiiriilebilirlik i¢in stratejilerin dikkatle tasarlanmasi ve korunmasi gerekmektedir.

Diger taraftan finansal piyasalar, gelecekteki ekonomik kosullar, egilimler ve risk beklentilerine gére
hareket ettigi i¢in siyah kugu olaylarina karsi 6zellikle hassastir. Siyah kugu olayi, ani, biiyiik 6l¢ekli
piyasa diizeltmelerine veya ¢okiislere yol agabilir. En dikkat ¢ekici 6rneklerden biri, Taleb'in kendisinin
siyah kugu olarak tanimladigi 2008 kiiresel mali krizidir. Lehman Brothers'in ¢okiisii ve subprime
mortgage krizi ¢cogu finansal analist tarafindan 6ngériilmemesine ragmen kiiresel ekonomi iizerinde

derin ve kalici etkileri olmustur (Aven, 2013).

Siyah kugu olaylar1 genellikle finansal sistemlerdeki zayifliklar1 agiga gikarir. Ornegin 2008 krizinde
karmagik tiirev piyasasi ve finansal kurumlarin agir1 kaldirag kullanimu, diigiisiin siddetlenmesinde
onemli roller oynamistir. Varliklarin ani deger kaybi ve bunun sonucunda olusan likidite sikintisi, bityiik
finansal kurumlarin ¢okiisiine, hisse senedi fiyatlarinda sert bir diisiise ve kiiresel bir durgunluga yol

acmustir (Roubini ve Mihm, 2010).
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Finansal piyasalar siyah kugu olaylarina karsi oldukca tepkiseldir ve yatirimcilar riski yeniden
degerlendirmek i¢in cabalarken genellikle kisa vadede asir1 diizeltme yaparlar. Temel tepkilerden biri,
yatirimecilarin hisse senetleri gibi riskli varliklar terk edip devlet tahvilleri veya altin gibi daha diisiik
riskli varliklara yonelmek olarak ifade edilen “giivenli limanlara kagis"tir (Baur ve Lucey, 2010). Bu

kagis, fiyat dalgalanmalarini siddetlendirir ve belirli varlik siniflarinda likidite krizleri yaratabilir.

Siyah kugu olaylar1 ayrica, Volatilite Endeksi (VIX) gibi endekslerle dlgiilen piyasalarda oynaklik
artiglarii da tetikler ve bu endeksler genellikle "korku gostergesi" olarak anilir. Yiiksek oynaklik
seviyeleri piyasay: etkisi altina alan belirsizligi ve korkuyu yansitir. Siyah kugu olay1 sirasinda, piyasa
katilimcilart varliklart yeniden fiyatlandirmak ve daha fazla kayba karsi korunmak i¢in miicadele

ederken bu artislar belirginlesir (Whaley, 2009).

Taleb risk degerlendirme stireclerinde, gauss (1limli) dagilim gibi geleneksel istatistiksel modellerin asir1
giivenle kullanilmasini elestirir. Bu modeller verilerin "normal" bir dagilim sergiledigini varsayarak
nadir ve asir1 ug¢ olaylarin (kuyruk riskleri) etkilerini g6z ardi eder. Taleb, bu yaklagimin finansal
piyasalart ve ekonomik sistemleri dngoriillemeyen "siyah kugu" olaylarina kars1 savunmasiz biraktigini
oOne siirer (Althaus, 2008). Siyah kugu teorisi belirsizlige yaklasimda radikal bir degisim ¢agris1 yaparak
bireyleri ve kurumlari, diizensizliklerden fayda saglayan "anti-kirilgan" sistemler gelistirmeye tesvik

etmektedir (Taleb, 2012).

Riske maruz degeri (Value at Risk-VaR) gibi geleneksel risk yonetimi modelleri genellikle tarihsel
verilere dayanir ve piyasa sonuglarinin normal bir dagilimini varsayar. Bu modeller asir1 sapmalar veya
diizenli piyasa dalgalanmalarinin kapsami diginda kalan olaylar olasiligini hesaba katmaz. Ancak, siyah
kugu olaylar1, dogasi geregi benzeri goriilmemis olduklari igin bu tiir tahminlere meydan okur. Ornegin,
Dow Jones Sanayi Ortalamasi'nin tek bir giinde %22 diistiigii 1987 borsa ¢okiisi, hi¢bir finansal modelin
ongormedigi bir olaydir (Taleb, 2007; Bogle, 2008). Bu olaylar yatirimeilar i¢in 6nemli kayiplara yol

acar ve asir1 ug degerleri goz ardi eden tahmin modellerinin sinirlamalarini vurgular.

Ozellikle modern portfoy teorisi (MPT) ve etkin piyasa hipotezi (EPH) temelindeki varsayimlar, siyah
kugu olustugunda daha az giivenilir hale gelir. MPT yatirimcilarin belirli bir risk seviyesi getirilerini
maksimize etmek agisindan portfoyler olusturabilecegini varsaymaktadir, ancak bu riskin 6l¢iilebilir ve
ongoriilebilir oldugu varsayimu siyah kugu olaylari tarafindan paramparga edilmistir (Markowitz, 1952).
Benzer sekilde EPH piyasa fiyatlarinin tiim mevcut bilgileri yansittigin1 ve piyasalarin verimli bir
sekilde isledigini ima eder. Ancak siyah kugu olaylari piyasanin nadir ve dngoriilemeyen riskleri tam

olarak dahil edemedigini ortaya koyar.

Yatirime1 davranisi biligsel onyargilar, duygusal tepkiler ve piyasa kosullarinin bir kombinasyonundan
etkilenir. Diger bir ifade ile yatirnmcilar genellikle tarihi verilere dayanarak gelecekteki sonuglari tahmin
etme yeteneklerine asiri giivenirler ve bu Ongoriilemeyen soklar tarafindan siklikla hazirliksiz

yakalanirlar (Kahneman ve Tversky, 1979). Davranigsal finans ¢aligmalari agir1 giiven, geriye doniik
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Onyargi ve yakinlik Onyargisi gibi bilissel 6nyargilarin, siyah kugu olaylarinin yatirimer davranis
tizerindeki etkisini daha da kotiilestirdigini 6ne stirmektedir. Asir1 gliven, risklerin hafife alinmasina yol
acarken yatirimcilarin 6nceden tahmin edemeseler bile olayin tahmin edilebilir olduguna inandiklar
geriye doniik 6nyargi, olay1 tahmin edebileceklerine inanmalarina neden olur ve bu da gelecekteki risk

hakkindaki yanlig yargilar1 daha da giiglendirir (Barber ve Odean, 2001; Kahneman, 2011).

Arastirmalar, siyah kugu olaylarinin yatirimcilarda asirt duygusal tepkilere neden olma egiliminde
oldugunu, piyasa tiirbiilans1 sirasinda panik satisini veya mantiksiz satin almayi tetikledigini
gostermektedir. Davranigsal finans, duygularin, 6zellikle korku ve aggdzIiiliigiin, bu tiir krizler sirasinda
karar vermeyi nasil yonlendirdigini ve genellikle en iyi olmayan yatirim stratejileriyle sonuglandigini

vurgular (Shefrin, 2000).

Bir diger onemli davramigsal tepki "siirli etkisi"dir. Piyasa calkantilar1 karsisinda, bircok yatirimei
bagimsiz kararlar almak yerine kalabaligi takip etme egilimindedir. Siirii etkisi, 6zellikle bireysel
yatirimcilarin kararlt bir sekilde hareket etmek igin bilgi veya giiven eksikligi yasadigi belirsizlik
zamanlarinda belirgindir. Bu davranis, yaygin panik satig veya alimlarinin asir1 fiyat dalgalanmalarina

yol agmasi nedeniyle bir siyah kugu olayinin piyasa etkisini artirabilir (Shiller, 2003).

[lk olarak Daniel Kahneman ve Amos Tversky tarafindan ortaya atilan "kay1p kaginma" fenomeni, siyah
kugu olaylar1 baglaminda da 6nemlidir. Yatirimcilar kazanglardan ¢ok kayiplara karsi hassastir ve kriz
donemlerinde bu hassasiyet, mantiksiz karar almaya yol agabilir (Kahneman ve Tversky, 1979). Bir
siyah kugu olayinin ardindan bir¢ok yatirimci, yatirimlarinin uzun vadeli temelleri bozulmadan kalsa

bile, daha fazla kayiptan kaginmak i¢in pozisyonlarini erken kapatabilir.

Siyah kugu sonrasinda, yatirimei hissiyatinda genellikle bir degisim, giivenlige ve riskten kaginmaya
daha fazla odaklanma olur. Yatirimcilar riskli varliklardan devlet tahvilleri veya altin gibi daha giivenli
olanlara gegebilir ve bu da piyasa dinamiklerinde bir degisiklige neden olabilir. Bu fenomen, kiiresel
piyasalarda 6nemli bir diislise yol agcan ancak ayni zamanda giivenli liman varliklarina olan talebin

artmasina neden olan 2020 COVID-19 salgininin ardindan gézlemlenmistir (Baker vd., 2020).

Biligsel dnyargilara ek olarak, duygusal tepkiler yatirimcilarin siyah kugu olaylarina verdigi tepkilerde
kritik bir rol oynar. Yiiksek oynaklik donemlerinde, korku ve kaygi genellikle irrasyonel karar almaya
yol agar. Shefrin (2000), yatirimcilarin krizler sirasinda panik satisina 6zellikle duyarli olduklarini,
c¢linkii genellikle uzun vadeli kazanglar pahasina kayiplara karsi anlik maruziyetlerini en aza indirmeye
caligtiklarim belirtir. Bu davranis genellikle piyasadaki yatirimlari siirdiirmek rasyonel bir hareket tarzi

olsa bile, belirsizlikten kaginma psikolojik arzusuyla yonlendirilir.

Buna karsilik, siyah kugu olaylarindan 6nce gelebilecek asir1 piyasa biiylime donemleri genellikle
yatirimet acgozIiiliigi ile karakterize edilir; burada iyimserlik yatirimcilart artan risklere karst kor eder.
1990'larn sonlarindaki dot-com balonu ve 2000'lerin ortalarindaki konut balonu, spekiilatif davranigin

ve iyimserligin bir siyah kugu olayimnin potansiyelini nasil maskeleyebilecegini ve bunun da piyasa
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¢okiistine yol agabilecegini 6rneklendirir (Shiller, 2005). Bu duygusal tepkiler yalnizca Siyah kugu
olaylarmin etkisini artirmakla kalmaz, ayn1 zamanda bu tiir olaylar1 daha olasi kilan kosullarin

yaratilmasina da katkida bulunur.

Siyah kugu teorisi finansal piyasalardaki asir1 olaylarin muhasebesinin 6nemini vurgular ve
ongortilebilir risk kavramina meydan okur. Yatirimcilarin nadir, yiiksek etkili olaylara yanit verirken
karsilagtiklar1 onemli biligsel ve duygusal engelleri vurgular ve alternatif risk yonetimi stratejilerini

gerekli kilar.

Siyah kugu olaylarinin yarattigt zorluklar 1s18inda, bazi yatirimcilar etkilerini azaltmaya galisan
stratejiler benimser. Bu tiir stratejilerden biri, agiri olumsuz olaylara karsi koruma saglayan opsiyonlar
gibi finansal araglar satin almayi igeren "kuyruk riski korumasi"dir (Taleb, 2010). Kuyruk riski korumasi
normal piyasa kosullarinda maliyetlidir, ancak kriz donemlerinde 6nemli getiriler saglayabilir.
Portfoylerinin kiigiik bir boliimiinii bu koruyucu onlemlere ayirarak yatirimeilar kendilerini bir siyah

kugunun en kotii etkilerinden koruyabilirler.

Baska bir strateji, yalnizca tarihsel verilere glivenmek yerine finansal sistemleri asir1 varsayimsal
senaryolara kars1 stres testi yapmayi icerir. Merkez bankalar1 ve finansal diizenleyiciler, siyah kugu
olaylar1 tarafindan agiga c¢ikarilabilecek bankacilik sistemindeki potansiyel giivenlik aciklarim

belirlemenin bir yolu olarak giderek daha fazla stres testi benimsemistir (Glasserman vd., 2015).

Baz1 yatirimeilar ayrica ters stratejiler benimseyerek, siyah kugu olaylarindan ciddi sekilde etkilenen
piyasalara yatirim yaparlar. Bu yatirimcilar, bir toparlanma beklentisiyle degerinin altinda varliklar satin
alarak piyasanin asir1 tepkilerinden yararlanmaya calisirlar. Ancak, bu yaklasim, bir siyah kugu
olaymdan sonra piyasanin toparlanmasinin zamanlamasini tahmin etmek zor oldugundan, yiiksek bir

risk toleransi ve uzun vadeli bir bakis agis1 gerektirir (Shiller, 2003).

Ozetle siyah kugu teorisi, geleneksel finansal modellerin nadir ancak etkili olaylar1 tahmin etmedeki
simirlamalarin1 vurgular. Finansal piyasalarda 2008 mali krizi ve COVID-19 salgini gibi siyah kugu
olaylari, risk yOnetim sistemlerinin kirllganligim1 ortaya koyar ve modern finansal teorinin
varsayimlarina meydan okur. Siyah kugularin 6ngériilemez dogasini anlayarak ve daha saglam, kirilgan
olmayan sistemler gelistirerek yatirimcilar ve diizenleyiciler bu tiir olaylarin kaginilmaz olusumuna daha
iyi hazirlanabilirler. Siyah kugular tahmin edilemese veya tamamen 6nlenemese de, finansal piyasalarda

dayaniklilig1 ve esnekligi vurgulayan diisiinceli stratejiler yoluyla etkileri hafifletilebilir.
3. Literatiir Taramasi

Siyah kugu teorisi, Nassim Nicholas Taleb tarafindan gelistirilmis bir kavram olup nadir,
ongoriilemeyen ve toplumsal ile ekonomik sistemler {izerinde 6nemli etkiler yaratan olaylar1 tanimlar.
Bu teori, geleneksel risk yonetimi yaklagimlarinin, 6zellikle tarihsel verilere ve istatistiksel modellere
dayanan tahminlerin, bu tiir olaylar1 dngdremedigini vurgular. Asagida siyah kugu teorisinin ¢esitli

boyutlar1 ve bu teoriye iliskin akademik c¢alismalara dair 6nemli arastirmalar sunulmaktadir. Bu
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calismalar, siyah kugu teorisinin finansal piyasalardan sosyal medyaya kadar genis bir yelpazede, nadir

ancak etkili olaylarin anlagilmasi ve yonetilmesi konusundaki degerli katkilarimi yansitmaktadir.

Brock ve Hommes (1997), finansal piyasalarda goriiniiste rasyonel karar almanin beklenmedik ve kaotik
sonucglara yol agabilecegini inceleyerek, karmasik sistemlerin siyah kugu olaylarina nasil zemin
hazirlayabilecegini ortaya koymuslardir. Yazarlar, finansal modellerin belirli kosullar altinda asir1 ug

olaylar1 hesaba katmakta basarisiz oldugunu ifade etmislerdir.

Cont (2001), finansal piyasalarda normal dagilimdan sapma gosteren varlik getirilerinin istatistiksel
Ozelliklerini analiz etmis ve geleneksel modellerin gérmezden geldigi kalin kuyruklar ve asin
sapmalarin varligin1 vurgulamistir. Bu baglamda siyah kugu olaylarinin olasiligina dair 6nemli bulgular

sunmustur.

Barro (2006), nadir makroekonomik felaketlerin varlik fiyatlar1 ve getirileri iizerindeki etkilerini
incelemis ve bu tiir olaylarin, uzun vadeli finansal istikrar1 daha dogru modellemek i¢in 6nem tasidigini

gostermistir.

Taleb (2007), dngoriilemeyen, nadir olaylarin tarihsel ve toplumsal etkilerini tanimlamay1 amaclamig
ve biligsel onyargilar ile tahmin modellerindeki sinirlamalarin, bu tiir olaylarin etkilerini hafife almasina

neden oldugunu vurgulamistir.

Sornette (2009), finansal balonlar ve ¢oOkiislerin yapisim1 inceleyerek, belirli 6zelliklerin
modellenebilecegini ancak zamanlamalarinin siyah kugu niteligi tasiyan olaylarin tahmin edilmesinin

zorluklarini ortaya koymustur.

Taleb (2010), geleneksel diisiincenin sinirlamalarini ve belirsizligin 6nemini vurgulayan bir koleksiyon

sunmus ve kat1 modellerin siyah kugu dinamiklerini agiklamakta nasil basarisiz oldugunu gostermistir.

Taleb ve Blyth (2011), sosyal ve ekonomik sistemlerdeki oynakliklarin yapay olarak bastirilmasinin,
daha siddetli siyah kugu olaylarmin potansiyelini nasil artirdigini tartisarak, daha yonetilebilir

dalgalanmalarin benimsenmesi gerektigini savunmuslardir.

Woo (2011), risk degerlendirmesinde ekstrem olaylara uyum saglayacak bir paradigma degisikligini

savunmus ve siyah kugularla iligkili risklerin daha iyi tahmin edilmesi i¢in metodolojiler 6nermistir.

Paté-Cornell (2012), nadiren karsilagilan yiiksek etkili olaylarla ilgili standart risk analizinin
sinirlamalarini vurgulamis ve belirsizligi karar alma siireclerine entegre etmek igin alternatif yontemler

Onermistir.

Aven (2013), siyah kugu olaylarmin risk analizi baglamindaki tanimini ve simiflandirmasini incelemis

ve bunlarin risk yonetimi ¢ergevelerinin saglamligini artirmak i¢in 6nem tagidigini ortaya koymustur.

Rizos (2015), siyah kugu olaylarinin belirli ydnlerinin yeni veri analizi yontemleriyle tahmin

edilebilirligini sorgulamis ve baz1 gostergelerin farkindalig: artirabilecegi sonucuna varmistir.
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Campbell vd. (2017), siyah kugu olaylari ile finansal krizler arasindaki iliskiyi arastirmis ve geleneksel
ekonomik teorilerin, bu tiir soklarin 6lgcegini ve aniligini ele almakta genellikle yetersiz kaldigim

gostermistir.

Smith ve Rodriguez (2018), siyah kugu olaylariin tiiketici davraniglar1 ve piyasa dinamikleri tizerindeki
etkilerini inceleyerek, bu tiir olaylarin tiiketicilerde belirsizlik yarattigin1 ve aligveris aligkanliklarinda

hizl1 degisimlere yol agtigini bulmuslardir.

Lee ve Bryant (2019), sirketlerin siyah kugu olaylarinin etkilerini azaltmak icin pazarlama stratejilerini
nasil uyarladiklarini incelemis ve ¢evik, veri odakli pazarlama stratejilerinin, kriz anlarinda daha hizl

iyilesme ve miisteri giivenini koruma sagladigim belirtmislerdir.

Chan ve Newman (2020), sosyal medya platformlarinin siyah kugu olaylarindaki marka algist ve
iletisimini nasil etkiledigini aragtirmig ve sosyal medyanin, hem toplumsal panigi artiran bir unsur hem

de markalarin gercek zamanli iletisimini yoneten 6nemli bir arag¢ olarak rol oynadigini vurgulamislardir.

Peterson ve Zhang (2021), gecmis siyah kugu olaylarindan alinacak dersleri belirleyerek, bu derslerin
pazarlama ve risk yonetimi ¢ercevelerine nasil entegre edilebilecegini incelemis ve dngoriilemeyen
krizlerde marka istikrarin1 korumak igin etkin risk yonetimi planlarinin 6nemli oldugunu ifade

etmislerdir.

Gomez ve Walters (2022), siyah kugu olaylarimin tiiketici giiveni ve marka sadakati tizerindeki etkilerini
analiz etmis ve gercgek iletisim ve sosyal sorumluluk gosteren markalarin, miisteri tabanlarinda daha

yiiksek giiven ve sadakat sagladigini ortaya koymuslardir.
4. Sonug ve Oneriler

Nassim Nicholas Taleb'in siyah kugu teorisi, tahmin edilemeyen ancak derin etkiler yaratan diisiik
olasilikli olaylarin 6énemini vurgulayan bir paradigmadir. Bu teori, geleneksel tahmin modellerine ve
risk yonetimi yaklagimlarina meydan okuyarak, sistemlerin dayaniklilik ve uyarlanabilirlik temelinde
yeniden insa edilmesi gerektigini savunur (Kay, 2010). Siyah kugu olaylari, gegmis verilere dayali
modellerin nadir, yiliksek etkili olaylar1 6ngdrmedeki yetersizligini gozler oniine sererken, 6zellikle
finans ve pazarlama gibi disiplinlerde 6nemli sonuglar dogurur. Bu makale, siyah kugu olaylarmin
finans ve pazarlama disiplinlerindeki yaygin etkilerini teorik bazda arastirarak, bu alanlarin bu tiir
olaylarin 6ngoriilemez dogasindan nasil sekillendigini arastirmaktadir. Taleb’in teorisi, tarihsel verilere
dayanarak gelecegi tahmin etme girisimlerinin ka¢inilmaz sinirlamalarimi ortaya koyar. Siyah kugu
olaylari, normal dagilim varsayimlarin1 gecersiz kilar ve geleneksel modellerin Ongoriilerine
giivenmenin sakincalarim agiga ¢ikarir. Ornegin, borsa ¢okiisleri veya tiiketici davramislarindaki ani
degisimler, genellikle nadir olduklar1 varsayilan ancak gerceklestiginde biiyiik etkiler yaratan olaylardir.
Finans ve pazarlama gibi disiplinlerdeki yerlesik tahmin sistemleri, bu tiir olaylarin diisiik olasilikli

oldugunu varsayar, ancak meydana geldiklerinde sistemik degisimlere yol agabilir.
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Siyah kugu olaylarinin bu iki disiplin iizerindeki etkilerinden biri, yerlesik varsayimlarin yeniden
degerlendirilmesine yol agmasidir. Finansal alanda, bu olaylar sistemik risklerin biiyiikliigiinii ve risk
yonetimi  ¢ergevelerinin  yetersizligini ortaya koyar. Pazarlama baglaminda ise, tiiketici
davranislarindaki ani degisimler, geleneksel pazarlama stratejilerinin yetersizligini gosterir. Her iki
durumda da, teorinin ortaya koydugu en onemli mesaj, ge¢misin gelecegi ongdérmede her zaman

giivenilir bir rehber olmadigidir.

Finansal sistemler, siyah kugu olaylarmin etkilerini derin bir sekilde hisseder. 2008 mali krizi, bu tiir
olaylarin klasik bir 6rnegidir ve geleneksel risk yonetimi modellerinin ciddi eksikliklerini gdzler 6niine
sermistir. Bu kriz, yalnizca kiiresel piyasalarda biiylik kayiplara yol agmakla kalmamis, ayn1 zamanda
Dodd-Frank yasasi gibi kapsamli diizenleyici reformlarin 6niinii agmigtir. Siyah kugu olaylari, finansal
sistemleri daha saglam risk yonetimi cerceveleri gelistirmeye zorlayarak sistemik krizlerin etkisini

azaltmay1 amaglar.

Benzer sekilde, pazarlama disiplini de siyah kugu olaylarindan derin sekilde etkilenir. COVID-19
pandemisi tiiketici davraniglarinda koklii degisikliklere yol agmus, isletmeleri dijital pazarlama ve e-
ticaret stratejilerini hizla yeniden degerlendirmeye zorlamistir. Bu tiir olaylar, pazarlama stratejilerinin
ceviklik ve uyarlanabilirlik iizerine yeniden yapilandirilmasi gerektigini ortaya koyar. Ornegin,
geleneksel reklamcilik yoOntemlerinin yetersiz kaldigi kriz donemlerinde, empatik ve tiiketici

ihtiyaclarina duyarl kampanyalarin gelistirilmesi 6nem kazanur.

Davranissal finans ve pazarlama teorileri, siyah kugu olaylarinin bireyler {izerindeki etkilerini anlamada
onemli bir rol oynar. Siyah kugu olaylar1 sirasinda, yatirimcilarin kayiptan kaginma ve siirii davranist
gibi psikolojik egilimlere dayali olarak asir1 tepki verme egilimi sergiledikleri g6zlemlenir (Barberis ve
Thaler, 2003). Bu tiir davraniglar, piyasa oynakligini artirir ve krizlerin etkisini daha da kétiilestirir.
Pazarlama baglaminda ise, tiiketicilerin ani degisimlere verdikleri tepkiler, markalarin kriz iletigimi

stratejilerini yeniden gozden gegirmesini gerektirir.

Taleb’in anti-kirilganlik kavrami, siyah kugu olaylarina karsi direng olusturmanin 6tesinde, bu tiir
olaylardan giiclenerek c¢ikmay1 hedefler. Finans ve pazarlama disiplinlerinde anti-kirilganlik
stratejilerinin benimsenmesi, belirsizlikle basa ¢ikmada yenilik¢i ¢oziimler sunar. Biiylik veri analitigi
ve makine 6grenimi gibi teknolojiler, siyah kugu olaylarimin etkilerini 6ngérmek ve azaltmak igin

kullanilabilir.

Ornegin, finansal sistemlerde, yatirimeilarin risk yonetimi becerilerini gelistiren simiilasyon araglari ve
senaryo planlama yontemleri, krizlere karst hazirlik seviyesini artirabilir. Pazarlama alaninda ise, kriz
anlarinda tiiketici algilarim izleyen ve empati temelli kampanyalar gelistiren algoritmalarin tasarimi,

markalarin bu tiir olaylara uyum saglama kapasitesini artirabilir.

Siyah kugu olaylari, finans ve pazarlama disiplinlerini derinden etkileyen ve doniistiiren olaylardir. Bu

olaylar, yerlesik modellerin sinirlarin1 asikar hale getirirken, daha dayanikli ve esnek stratejiler
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gelistirme ihtiyacini ortaya koyar. Taleb’in ¢alismalari, belirsizlikle basa ¢ikmanin yalmizca olaylar
tahmin etmek degil, aym1 zamanda bu olaylarin etkilerine karsi dayaniklilik olusturmak oldugunu

vurgular.

Finansal sistemler i¢in daha saglam risk yonetimi ¢ergeveleri gelistirilmesi, pazarlama stratejilerinde ise
ceviklik ve empati odakli yaklagimlarin benimsenmesi kritik 6neme sahiptir. Biiylik veri analitigi ve
makine 0grenimi gibi teknolojilerin entegre edilmesi, hem finans hem de pazarlama alanlarinda siyah
kugu olaylarina kars1 daha hazirlikli bir durus gelistirilmesine olanak tanir. Bu baglamda, hem bireylerin
hem de organizasyonlarin belirsizlikle basa ¢ikma kapasitesini artiran anti-kirilganlik yaklagimlari, uzun

vadeli basar1 i¢in temel teskil etmektedir.
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