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OZET

Mutluluk, kaygi veya korku gibi duygular, bireylerin yatirim tercihlerini sekillendiriyor.
Belirsizlik durumlarinda dogru karara ulagma ¢abasinin yarattigi stres, bireyleri sistematik
hatalara yoOnlendirerek, davranigsal finansin piyasalar iizerinde etkisi oldugunu gosteriyor.
Dijitallesmeyle birlikte sosyal medya platformlari, yatirnmcilarin bilgi edinme seklini
degistiriyor. Dijital ekosistemdeki bilgi asimetrisi, yatirimcilar arasinda bilgi esitsizligi,
esitsizlik ise bilgi boslugu olusturuyor. Yatirimcilarin duygu durumu, risk algilarin1 ve karar
alma siireglerini etkileyerek varlik fiyatlarinda dalgalanmalara neden olabiliyor. Kontrol
ihtiyaciyla ortaya ¢ikan panik yatirim davranisi sonucunda, kolektif yatirimci duyarliliginin
finansal varliklarin fiyatlandirma siire¢lerini dogrudan etkileyebildigi goriilityor. Bu dogrultuda
bu ¢alisma, dijitallesmis piyasalarin yatirnrmeci duyarliligi ve panik yatirimi tizerindeki etkisini
bilgi asimetrisi ve sosyal medya perspektiflerinden incelemeyi amaclamaktadir. Bu ¢aligsma,
literatiir taramas1 metodolojisini benimsemistir. Onceki ¢alismalar sosyal medya duyarliliginin
panik yatirimi iizerindeki etkisini gOstermis olsa da, dijital bilgi asimetrisinin yatirimct
duyarliligimi ve panik yatirimini nasil tetikledigi konusunda teorik bir bosluk bulunmaktadir.
Bu nedenle bu arastirma, dijital bilgi asimetrisi ve sosyal medyanin yatirimci duyarliligr ile

panik yatirimi tizerindeki etkisini agiklayarak diger ¢alismalardan farklilik gostermektedir.
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ABSTRACT

Emotions such as happiness, anxiety, or fear shape individuals' investment preferences. The
stress generated by the effort to reach the right decision in situations of uncertainty misdirects
individuals into systematic errors, thereby demonstrating the impact of behavioral finance on
markets. Along with digitalization, social media platforms are altering how investors acquire
information. Information asymmetry in the digital ecosystem creates information inequality
among investors, while this inequality leads to an information gap. Investors' emotional states
can cause fluctuations in asset prices by affecting their risk perceptions and decision-making
processes. As a result of panic investing behavior arising from the need for control, it is
observed that collective investor sentiment can directly influence the pricing processes of
financial assets. Accordingly, this study aims to examine the impact of digitalized markets on
investor sentiment and panic investing from the perspectives of information asymmetry and
social media. The study adopts a literature review methodology. Although previous studies have
demonstrated the effect of social media sentiment on panic investing, a theoretical gap remains
regarding how digital information asymmetry triggers investor sentiment and panic investing.
Therefore, this research distinguishes itself from other studies by explaining the effects of

digital information asymmetry and social media on investor sentiment and panic investing.

Keywords: Investor Sentiment, Panic Investing, Behavioral Finance Theories, Digital

Information Asymmetry, Social Media Sentiment
1. GIRIS

Keynes'in (1937) ekonomik aktivitedeki anormal dalgalanmalar1 agiklamak ig¢in
"hayvansal ic¢giidiiler"den bahsetmesinden bu yana, sermaye piyasalarinin isleyisinde
irrasyonel davranisin rolii genis ¢capta incelenmektedir. Buna dayanarak, sosyal medyadaki bilgi
asimetrisinden etkilenen ve kendi bakis acgisin1 g6z ardi eden bir yatirim davranis tiirii olan
panik davranisi incelenerek, borsanin insani/davranigsal boyutunun kuramsal bir ¢ergeveye
oturtulmas1 amaglanmaktadir. Bu olgu, insan psikolojisi ve sosyolojisiyle yakindan iligkilidir.
De Long vd. (1990a), 1990 gibi erken bir tarihte, giiriiltii tiiccarlarinin islem davraniglarinin
rasyonel analizden ziyade duygulara dayandigin1 dogrulamaktadir. Ayrica, 17. yiizyildaki lale
cilginligi, 1995-2000 internet balonu ve 2015 Cin borsas1 ¢okiisli piyasayr yonlendiren giiclii
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stirii davranigina orneklerdir (Bikhchandani & Sharma, 2001; Shiller, 2003). Ge¢misteki bu
fiziksel stirii psikolojisi, glinlimiizde dijital platformlar araciligiyla siber bir hiza kavugmustur;
oyle ki gegmis donemlerde aylar siiren bu panik dalgalarinin dijital ¢agda artik saniyeler i¢cinde
gergeklestigi goriilmektedir. Ftiti vd. (2016) gibi arastirmacilar, giirtilti tiiccarlarinin krizler
sirasinda petrol ve altin piyasalarinda oldukga sinerjik hareketlere yol agtigini belirterek bu
kolektif davranigin etkisini dogrulamaktadir. Davranigsal finans literatiiriinde 6nemli bir piyasa
davranisi olarak ele alinan siirii davranisi, asir1 oynakliga, fiyat dalgalanmalarina ve likidite
sorununa yol a¢tigina yaygin olarak inanilmaktadir (Bikhchandani & Sharma, 2001; Shiller,
2003). Siirii davranisi, finansal dalgalanmalar tetiklemektedir. Bu dalgalanmalar, internet
balonlar1 ve giiriiltii yatirnmecilarinin spekiilatif hareketleriyle birbirlerini giiclendirmektedir.
Birbirini giiglendiren bu psikososyal siiregler, kontrolsiiz panik yatirim davranigina yol
acabilmektedir (Chiou vd., 2019). Bununla birlikte yatirimci davraniglar, biligsel uyumsuzluk,
asir1 6zgliven, siirli psikolojisi, temsil yanlilig1 ve kayip korkusu gibi psikolojik mekanizmalar
tarafindan sekillendirilmektedir. Rasyonel fiyatlandirma varsayimindan sapmalara neden olan
bu egilimler, ani fiyat dalgalanmalarina, piyasa balonlarina ve sert ¢okiislere yol agabilir. Bu
baglamda, bilgi asimetrisinin yliksek oldugu ve kurumsal yatirimct agirligimin diisiik kaldigt
gelismekte olan piyasalar, bu davranigsal faktorlerin yarattigi risklere kars1 daha savunmasiz
bir tablo sunmaktadir (Cokak, 2025, s.1). Nitekim ge¢misteki bu irrasyonel dongiiler,
giinlimiizde sosyal medyanin etkisiyle yeni bir boyuta tasinmaktadir. Son yillarda sosyal
medyanin gelisimi, yatirimcilar i¢in giderek dnemli bir bilgi kaynagi haline gelmektedir (Chiou
vd., 2019). Dijital platformlardaki asir1 bilgi yiiklemesi, Akerlofun (1970) klasik bilgi
asimetrisi teorisini; dijital bir “bilgi giriiltiisii” ve “ters se¢cim” sorununa doniistiirmektedir.
Birgok akademisyen, sosyal medya duyarliligini yatirime1 duyarliligi olarak kabul etmekte ve
yatirimer duyarlilik endeksi olusturmak i¢in sosyal medya bilgilerini dogrudan veri kaynagi
olarak kullanmaktadir (Li vd., 2023). Ote yandan, tiim sosyal medya kullanicilar1 borsa
katilimcist olmadigr i¢in sosyal medya duyarliligi dogrudan hissedar duyarliligini temsil
etmemektedir. Bu nedenle, sosyal medya duyarliliginin yatirnmei davranisina nasil aktarildigin
daha ayrintili olarak incelemek i¢in sosyal medya duyarliligi ile yatirimci duyarhiligr arasinda
net bir ayrim yapilmasi gerekmektedir. Dijitallesme, yatirnrmci duyarliligi, panik yatirim ve
davranigsal finans gibi kavramlarin literatiirde ¢ok sayida arastirmaci tarafindan incelendigi
goriilmektedir. Onceki galismalarin cogu ampirik olsa da, bu ¢alisma bu karmasik iliskileri
(sosyal medya duyarliligi-panik) bir "mekanizma" olarak agiklayan bilgi asimetrisi yaklagimina
dayali teorik bir inceleme sunarak arastirmaya benzersiz bir deger katmaktadir. Bununla birlikte

onceki ¢aligmalar, panik yatirim lizerinde sosyal medya duyarliliginin etkisini gdstermekte olsa

205



Dogan, S.

da, dijital bilgi asimetrisinin yatirimci duyarliligini ve panik yatirimi nasil tetikledigi konusunda
teorik bir bosluk bulunmaktadir. Bu nedenle, bu arastirma, dijital bilgi asimetrisinin yatirime1
duyarliligr ve panik yatirim tizerindeki etkisini agiklamasiyla diger ¢alismalardan farklilik
gostermektedir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Yatirinmci Duyarhhgi

Baker ve Wurgler (2007), yatirimcei duyarliligini, mevcut temel degerler ve gerceklerle
desteklenmeyen, gelecekteki nakit akislarina iligskin inanglar olarak tanimlamistir. De Long vd.
(1990b), yatirimc1 duyarliiginin  temel gostergelerle desteklenmeyen, yatirimcilarin
gelecekteki varlik getirileri hakkindaki beklentilerini yansittigini savunmaktadir. Edmans vd.
(2007), yatirnmet duyarliliginin bireysel ve kolektif ruh haliyle iliskili oldugunu ve bu nedenle
duygusal faktorlerin piyasa getirileri lizerinde belirleyici bir etkiye sahip olabilecegini 6ne
stirmektedir. Nofsinger (2005) ise yatirimcilarin ruh hallerinin ortamla ilgisiz olsa dahi riskli
varliklara yatirrm yapma egilimini artirip azaltabilecegini belirtmektedir. Bu dogrultuda
duyarlilik; yatirimcilarin risk algisini, dikkatini ve karar verme siireclerini degistirerek varlik
fiyatlarini igsel degerlerinden saptirabilmektedir (Brown & Cliff, 2004; Yang, 2023, s.11).
Edmans vd. (2007), uluslararasi futbol maclarinda kaybeden iilkelerin hisse senedi
piyasalarinda, magin ardindan gelen islem giiniinde istatistiksel olarak anlamli negatif anormal
getiriler bulmustur. Bulgular, sosyal psikolojinin ve kolektif duyarliligin finansal varliklarin
fiyatlandirma  siireglerini  dogrudan etkileyebilecegini  gostermektedir.  Dolayisiyla,
yatirimcilarin duygu durumu, risk algilarini ve finansal karar alma siireglerini etkileyerek,
varlik fiyatlarinda hareketlenmelere yol acabilmektedir. Bu durum ise, yatirimer kararlarinin
medya duygu trendi gibi ortak kamuoyu goriisleri ve inanglar1 tarafindan sekillendigini
gostermektedir (Barber vd., 2008). Bu baglamda risk ve belirsizlik, duyarliligin kararlar
etkiledigi temel faktorlerdir ve durum ne kadar karmasik olursa duygularin etkisi de o kadar
artmaktadir (Birru & Young, 2022).

Yatirimcer duyarliligini 6lgmede, yaygin olarak kullanilan dort gosterge bulunmaktadir.
Bunlar; anket tabanli endeksler, piyasa tabanli gdstergeler, medya igerigi tabanli ve arama
tabanl1 6l¢iim yontemleridir. Anket tabanli endeksler, yatirimcer anketlerine veya tiiketici giiven
endekslerine dayanmaktadir. Veri toplama siirecinin uzunlugu, diisiik giincelleme siklig1 ve
yanit yanlilig1 gibi dezavantajlar1 bulunmaktadir (Brown & CIliff, 2004). Piyasa tabanl
gostergelerde, islem hacmi, halka arz getirileri ve opsiyon oynakligi gibi veriler

kullanilmaktadir. Ote yandan bu gostergeler, ekonomik dengeleri yansittiklar: igin
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elestirilmektedir (Cornelli vd., 2006; Baker & Wurgler, 2007). Medya igerigi tabanli yontemler
(Metin Analizi), sozliikler veya algoritmalar kullanilarak haberlerde, dergilerde ve raporlarda
yer alan kelimelerin analizini icermektedir. Hem giincel olmas1 hem de piyasa duyarliligini
dogrudan yansitmasi nedeniyle en avantajli yontem olarak kabul edilmektedir (Tetlock, 2007).
Arama tabanl dl¢iimler ise Google arama hacmi araciligryla yatirimei ilgisini 6l¢gmektedir. Bu
yontem, diger yontemlerin zahmetli yapisinin istesinden gelse de duyarliliktan ziyade bilgi
talebini (dolayli 6l¢iim) temsil etmektedir (Vozlyublennaia, 2014; Da vd., 2015).
Yatirnmcilarin medya araciligiyla bilgi setlerini glincellemeleri, yatirim kararlarinda
belirleyici bir rol oynamaktadir (Yang, 2023, s.11). Haberlerinin bilgi yayma islevi, yatirimci
duyarliligini etkileyerek kitlesel inanglarin hizla yakinsamasina yol agmaktadir (Tetlock, 2007).
Bu siirecte ortaya c¢ikan davranigsal Onyargilar, finansal piyasalarda piyasa etkinliginden
sapmalara ve ¢esitli anomalilerin ortaya ¢ikmasina zemin hazirlayabilmektedir. Merton'un
(1987) onerdigi eksik bilgi modeline gore, medyada goriiniirliik yatirnmcilarin dikkatini ve ruh
halini etkileyerek, varliklarin piyasa degerini artirirken beklenen getirilerini azaltmaktadir.
Medyanin kamu beklentilerini sekillendirme giicii, arz ve talep dengesini degistirerek yeni
piyasa dengelerine ve fiyat ayarlamalarina yol agmaktadir. Yatirimeilarin islem davraniglari ile
medyadaki icerik arasindaki baglanti, kararlarin yeni bilgilere verilen tepkilerle
sekillenmesinden kaynaklanmaktadir (Dolan, 2002). Bilgi yayiliminin hizlanmas: farkindaligi
artirsa ve bilgi asimetrisini azaltsa da, bireylerin sinirl bilissel kapasiteleri tiim verilerin verimli
bir sekilde islenmesini engellemektedir. Bu biligsel kisitlamalar nedeniyle, fiyatlar genel
bilgilere asir1 tepki verirken, ayrintili bilgilere yetersiz tepki verme egiliminde olmaktadir.
Ampirik kanitlar (Maretta & Redwood, 2025; Tao & Shao, 2025; Kim-Hahm vd., 2025;
Mangee, 2018; Smales, 2014; Fang & Peress, 2009; Tetlock, 2007); gazeteler, makaleler ve
cevrimi¢i forumlar gibi medya kuruluslarinin yatirimcr duyarhiligini ve fiyat hareketlerini
etkileyen Onemli kaynaklar oldugunu dogrulamaktadir. Haber medyasindan gelen
baglamlandirilmis bilgilere dayanan bu duyarlilik, hisse senedi fiyatlarindaki orta ve uzun
vadeli dalgalanmalar1 (Mangee, 2018) ve altin vadeli islem piyasasindaki getirileri (Smales,
2014) agiklamada kritik dneme sahip olmaktadir. Nitel medya verilerini nicel degerlere
doniistiirmek, finansal aragtirmalarda bu duyarlilig1 ve piyasa anomalilerini dlgmede énemli bir
adim teskil etmektedir. Bu baglamda medyanin yonlendirdigi bu duygu durumunu
nicellestirmek, piyasadaki mantiksiz fiyat hareketlerini tahmin etmeyi miimkiin kilsa da, bilgi
manipiilatif veya bunaltict oldugunda yatirimer duyarliligi hizla kontrolsiiz panik yatirim

stirecine doniisebilmektedir.
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2.2. Panik Yatirim Davranislar

Panik yatirim, irrasyonel bir silire¢ ve kontrol ihtiyacina karsi bir tepki olarak
tanimlanmaktadir. Bu nedenle yatirimcilar, risk ve getiri arasindaki dengeyi her zaman rasyonel
bir sekilde degerlendirmemekte, sezgisel veya duygusal motivasyonlara dayanarak da yatirim
karar1 alabilmektedirler. Literatlirde, panik yatirima neden olan duygulara dayali bireysel
kararlarin yeterince incelenmedigi goriilmiistiir. Buna ragmen panik yatirimci davranislarinin
diger piyasa katilimcilarin1 gozlemleme, risk tercihleri, risk algisi ve piyasa oynakligi gibi
faktorlerle etkilesimde oldugu tespit edilmistir (Celebi vd., 2024, s.1262).

Finansal piyasalardaki yiiksek oynaklik donemlerinde gozlemlenen ve "¢ilginca" olarak
adlandirilan panik kaynakli asir1 alim veya satim, bireysel yatirimlarin degerinde 6nemli
kayiplara yol acabilmektedir. Bu dogrultuda panik yatirnm Kkararlari; bireysel karar
mekanizmasini etkisi altina alan negatif duygusal durumlarin yonlendirdigi eylemleri ifade
etmektedir (Elkind vd., 2022).

Finans piyasalarindaki panik alimlari, alim hacminde hizli bir artigla karakterize edilen
ve genellikle temel varligin fiyatinda yiikselise yol agabilen bir davranig tlirtidiir. Bu siireg,
yatirimeilarin biiyiik ¢ogunlugunun uzun pozisyon almasi nedeniyle islem hacminde ani bir
artis olarak kendini goéstermektedir. Bu durum, firsati kacirma korkusu (FOMO) ve kisa
pozisyonlarmn sikilagtirilmasiyla daha da siddetlenmektedir. Ote yandan, bu egilim finansal
araclarla sinirli olmayip reel ekonomiye de yayilabilmektedir. Nitekim hizli enflasyonun satin
alma gii¢lerini asindiracagindan endise duyan tiiketiciler de benzer panik alimlarina ve/veya
satiglarina giriserek fiyatlar tizerinde yukar1 yonlii baskiyr artirabilmektedir. Bu dogrultuda
panik yatirim kararlari; agir1 islem (over-trading), zarar kesme, konum etkisi (disposition effect)
ve kayiptan kaginma gibi klasik sezgisel karar verme egilimlerinden ayrigmaktadir. Temel fark
sudur ki; sezgisel yatirim kararlar1 bireyler tarafindan birer strateji olarak benimsenebilirken,
panik kararlar1 bunun aksine bir refleks olarak geliserek yatirnmcinin finansal piyasadan
tamamen ¢ekilmesine yol agabilmektedir (Elkind vd., 2022).

Beklenti Teorisi (Prospect Theory), yatirimecilarin rasyonel stratejilerin  aksine
kazanclar1 erken gergeklestirmeye (realize etmeye), kayiplar1 ise siirdiirmeye egilimli
olduklarin1 savunmaktadir. Bu egilimin temelinde, zarardaki bir yatirimi satmanin "hatay1 kabul
etmek" ve pismanlik (regret) duymak anlamina gelmesi, kazangli bir pozisyonu kapatmanin ise
gurur (pride) yasatmasi yatmaktadir. Hatta kaybi gerceklestirmemek (realize etmemek)
yaniltici bir "6z kontrol yeterliligi" olarak algilanirken, satisi gerceklestirmek 6z kontrol

eksikligiyle iligkilendirilebilmektedir (Shefrin & Statman, 1985).
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Ancak panik yatirim davranisi, beklenti teorisi ¢er¢evesinde agiklanan "zarari siirdiiriip
kazanci erken satma" kalibindan ¢ok daha genis ve kaotik bir alan1 kapsamaktadir. Finansal
piyasalarda rasyonel Oneri, zarar kes (stop-loss) yapmak ve kar artarken pozisyonu korumaktir
(Kaustia, 2010). Panik yatirimci ise bu Onerilerin ve klasik teorik egilimlerin Gtesine
gecmektedir. Yatirimei, konum etkisindeki gibi beklemek yerine anlik bir korkuyla zarardaki
varligint hizla nakde cevirebilmekte ya da tam tersi bir refleksle "donup kalarak" satmama
karar1 verebilmektedir. Benzer sekilde, karda olan varliklarini sadece "gurur" icin degil, karin
hizla eriyecegi korkusuyla elden ¢ikarabilmekte veya yiikselisi kagirma korkusuyla (FOMO)
riskli pozisyonlar siirdiirebilmektedir. Nitekim panik yatirnm davranisi; alig, satis veya
eylemsizlik gibi tiim finansal kararlarin stratejik bir zeminden koparak anlik duygusal soklarla
verilmesini temsil etmektedir.

2.3. Davramssal Finans Teorileri

Davranissal finans, 6zellikle son elli y1lda finans literatiiriinde kritik bir 6nem kazanmis
ve finans piyasalar {izerindeki dogrudan etkisi nedeniyle, bireysel yatirimcilarin karar alma
mekanizmalarini sekillendiren faktorlerin incelenmesi Oncelikli hale gelmistir. Geleneksel
finans yaklasimlarindan farkl olarak, yatirimcilarin irrasyonel oldugu varsayimina dayanan bu
disiplin, bireylerin yatirim siire¢lerinde rasyonellikten nasil ve hangi yontemlerle saptigini
anlamay1 amaclamaktadir (Karakus, 2022, s.57).

Psikolojik dnyargilar, bireylerin bilgiyi zihinsel olarak depolama, isleme, diizenleme ve
yorumlama asamalarinda karsilastiklar1 algisal hatalardan veya karar verme problemlerini
¢ozerken kullandiklar1 yontemlerdeki hatalardan kaynaklanabilir. Ozellikle belirsiz
durumlarda, smirli bir zaman dilimi i¢inde dogru karara ulasma g¢abasinin yarattig1 stres,
bireyleri bu tiir karar verme problemlerine ve sistematik hatalara daha yatkin hale getirir
(Tomak, 2011).

Karar verme siireglerinin en temel modellerinden biri olan beklenti teorisi, bireylerin
riskli ekonomik kosullar altinda parasal degerleri ve olasiliklar1 6znel degerlere nasil
doniistiirdiigiinii agiklamaktadir. Teoriye gore, yatirimcilarin kararlarini etkileyen kayip
korkusu gibi 6nyargilar, degerin 6znel doniistimleri yoluyla modellenmekte ve bu doniisiimler,
deger duyarliligindaki bireysel farkliliklar1 agiklamaktadir. Benzer sekilde, riskten kaginma
davranisint analiz etmek igin olasiliklar iizerinde belirli doniisiimler gerceklestirilmektedir
(Kahneman & Tversky, 1979). Bu model, 6zellikle dijitallesmis piyasalarda gézlemlenen panik
yatirim davramisinin  altinda yatan psikolojik faktorleri anlamamizi saglamaktadir. Bu

mekanizmalar, sosyal medyadan gelen olumsuz bilgilerin (duygusal dalgalanma) rasyonel
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olasilik hesaplamasindan ziyade 6znel kayip korkusu nedeniyle neden daha hizli bir sekilde
"panik satisina" doniistligiinii teorik olarak agiklamaktadir.

Davranigsal finans literatiiriinde, sosyal egilimler genellikle {i¢ ana bigimde
incelenmektedir: siirii davranisi, bulagsma etkisi ve kendini gergeklestirme. Yatirimcilarin kendi
0zel bilgilerinden ziyade diger piyasa katilimcilarinin eylemlerine referans vererek ayni yonde
pozisyon almalarini ifade eden siirii davranisi (Kiigiiksille & Usul, 2012, s.25), 6zellikle bilgi
asimetrisinin derinlestigi ve belirsizligin arttig1 ortamlarda yaygindir. Rasyonel analizden
ziyade piyasa genelindeki egilimi takip etmeye dayali bu kararlar, keskin fiyat
dalgalanmalarina, spekiilatif balonlarin olugsmasina ve ani piyasa c¢okiislerine neden olabilir
(Banerjee, 1992, 5.798; Lux, 1995, s.887).

Sosyal egilimler, yalnizca irrasyonel giidiilerle sinirli degildir. Egilimler, yatirnmcilarin
diger piyasa aktorlerinin eylemlerinden bilgi ¢ikarimi yaptiklart bir siireci de kapsamaktadir.
Bu bilgi ¢ikarim siireci; bilgi eksikligi, yanlis bilgi veya 6rnekleme yanliligi gibi faktorlere
neden olabilmektedir. Faktorler ise piyasada yaniltici kolektif davranis kaliplarina ve kendi
kendini gergeklestiren kehanetlere yol agabilmektedir (Chamley, 2004, ss.89-91).

Sosyal egilimlerin bir diger boyutu olan bulagma etkisi ise belirli yatirimci gruplarindan
veya piyasalardan kaynaklanan davranis kaliplarinin diger piyasalara hizla yayilmasi olarak
tanimlanmaktadir. Bu etki, finansal krizler sirasinda daha da belirginlesmektedir. Etki ayrica,
yatirimeilarin risk algilarini sadece kendi verilerine gore degil, cevrelerinden aldiklar: tepkilere
gore de sekillendirmelerine neden olmaktadir (Kodres & Pritsker, 2002, ss.672-674).
Geleneksel piyasalarda giinler siiren bulagsma siireci, sosyal medya aglarinin sagladigi anlik
etkilesim ve bilgi akisi sayesinde artik saniyelere inmektedir. Dolayisiyla, dijitallesmeyle
birlikte yerel bir panik dalgasinin kiiresel bir piyasa sokuna doniisme hizi, dikkat gekici
seviyelere ulagmaktadir.

Sosyal 6grenmenin temel mekanizmalarindan biri olarak kabul edilen siirii davranis,
bireylerin baskalarinin tutum ve kararlarin1 gézlemleyip benzer eylemlerde bulunmasi olarak
ifade edilmektedir (Bandura, 1977, s.22). Finans piyasalar1 baglaminda, "siirii davranist"
kavramiyla daha da detaylandirilan bu olgu, yatirimeilarin kendi rasyonel analizlerini bir kenara
birakip diger piyasa aktorlerinin eylemlerine odaklandiklart karar alma siireglerini
tammlamaktadir. Ozellikle bilgi asimetrisi, belirsizlik ve sosyal baskinin yogun oldugu
ortamlarda, yatirimeilar kalabaligin egilimini takip ederek pozisyon almayi tercih etme egilimi
gostermektedirler (Bikhchandani, Hirshleifer & Welch, 1992, ss.995-997). Bu tiir davranigsal
refleksler, piyasalarda rasyonel temellerden kopuk sistematik sapmalara ve spekiilatif

balonlarin olusmasina yol acabilmektedir (Oztiirk, 2026). Dijital platformlarda genis takipgi
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kitlesine sahip "etkili" yatirimcilarin paylasimlari, bu taklit mekanizmasini genis kitleler icin
anlik bir referans noktasina dontistiirmektedir. Sosyal medyanin algoritmik yapisi siirekli olarak
benzer goriisleri Oone cikararak yatirimeilart bir yanki odasina hapsetmektedir. Bu durum
bireysel analiz olasiligini sinirlandirmakta ve dijital diinyada siirii psikolojisinin hizli ve
kontrolsiiz yayi1lmasina yol agmaktadir.

Davranig teorisinin bilyiik bir kismi, yatirimer davranigina iligkin ¢esitli dnyargilar
iizerine kuruludur ve bu durum c¢eligkili sonuglara yol agmaktadir (Coval & Shumway, 2001,
s.1). Bilissel Onyargilar, bilginin zihinsel depolanmasi, giincellenmesi ve islenmesi
asamalarindaki algisal hatalardan veya metodolojik eksikliklerden kaynaklanmaktadir (D6m,
2003: 3; McFadden, 1998, s.1). Bu diisiince sekli, yatinmcilarin kendi yeteneklerini
abartmalarina, asir1 6zgilivenli olmalarina, asina olduklar1 sirketlere yonelmelerine ve mevcut
bilgilerine kiyasla yeni verilere daha az tepki vermelerine neden olmaktadir. Ayrica bireylerin
daha fazla bilgiyle daha basarili olacaklarina inanmalarina ve yalmizca kendi goriislerini
destekleyen kaynaklar1 dikkate almalarina yol agmaktadir. Tamamen ortadan kaldirilamayan
Onyargilar; deneyim, 0grenme siiregleri, uzmanlagma ve disiplinli karar alma mekanizmalari
yoluyla en aza indirilebilmektedir (Kiigiiksille & Usul, 2012, s.24). Bu baglamda yatirimcilarin
mevcut goriislerini destekleyen verilere odaklanma egilimi (dogrulama yanlilig1), sosyal medya
algoritmalar1 tarafindan beslenen yanki odalartyla dijital piyasalarda daha da derinlesmektedir.
Sosyal medya platformlari, bireylerin ilgilendigi ve onayladigi igerige dncelik vererek onlar
tek tarafli bir bilgi akisina hapsetmektedir. Bu durum ise yatirimeilarin rasyonellikten
uzaklasmasina ve duygusal bir "patlama" yasamasina neden olmaktadir. Sonug olarak, deneyim
ve disiplinle agilmas1 gereken biligsel onyargilar, dijital platformlarin sundugu bu filtrelenmis
bilgi ortaminda panik alim satim davranist ve sistemik piyasa sapmalariyla yer
degistirmektedir.

3. DIJITALLESME VE BILGI ASIMETRIiSi EKSENI

3.1. Sosyal Medya ve Yanki Odalar:

Biiyiik veri ¢aginin evrimi baglaminda, haberlerin ve sosyal medyanin borsa tizerindeki
onemli etkisi genis capta dikkat cekmistir. Haber medyas1 ve sosyal medya, borsayi etkileyen
onemli gilicler haline gelmistir. Haber ve sosyal medyanin borsa iizerindeki etkisi, bilgi asiri
yliklenmesi, farkli duygusal ifadeler, duygu analizi teknikleri ve yapay zeka uygulamalari gibi
bir¢ok yonii igeren karmasik ve ¢ok boyutlu bir stirectir.

Davranigsal finans teorisine dayanan bu ¢alisma, bilgi asimetrisinin ve sosyal medya

iceriklerinin yatirimc1 duyarlili§i ve panik yatirimlar iizerindeki etkisini incelemektedir.
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Calismada, duygusal faktorlerin bireylerin yatirnm kararlarinda etkili oldugu ve bu kararlarin
sosyal normlar, etkilesimler ve bilgi seli gibi g¢evresel unsurlar tarafindan sekillendigi
gozlemlenmistir. Yatirnmcilar, ozellikle asir1 6zgiiven, kayip korkusu ve zihinsel muhasebe
alanlarinda cesitli psikolojik Onyargilar sergileme egilimi gostermektedirler (Sun & Wang,
2025, s.11). Tsai vd. (2016), asir1 6zgiivenin irrasyonel davranis arastirmalarinda 6nemli bir
caligma alani oldugunu vurgulamaktadir. Ayrica Qian (2024), ¢evrimici haberler ve sosyal
medya araciligtyla yayilan bilgilerin yatirime1 davranigini ve borsa dinamiklerini nemli 6l¢iide
etkiledigini belirtmektedir. Veri caginda, sosyal medya platformlar1 ve ana akim haber medyasi,
bilgi yayilimi i¢in ¢ok 6nemli kanallar haline gelmektedir. Birincil bilgi tasiyicisi olan haberler,
genellikle makroekonomik performansi ve egilimleri aktarmaktadir. Bu bilgilerden etkilenen
insanlar, borsada farkli karar alma yargilarina yol acan duygusal dalgalanmalar yagamaktadir.
Kamuoyu ifadesinin ana platformu olan sosyal medya, bu platformlarda paylasilan bilgiler
araciligiyla kitlelerin duygusal egilimlerini yansitmaktadir (Sun & Wang, 2025, s.11). Ancak,
farkl1 platformlardaki duygu farkliliklarr piyasa dinamiklerini karmasiklastirabilir. Ornegin,
Twitter/X gibi platformlarda panik hakimken Reddit kanallarinda iyimserligin devam etmesi
yatirnmcilar arasinda onemli bir kafa karigikligina neden olabilmektedir. Bilgi asimetrisi
cergevesindeki bu tutarsizlik, yatirnmcilarin daha irrasyonel kararlar almasina ve piyasa
oynakligmin artmasina yol agabilmektedir. Ilaveten bilgi akis yogunlugunun ve hizinin yatirrm
piyasalarini ciddi sekilde etkileyebilecegi belirtilmektedir (Sun & Wang, 2025, s.11).
Dijitallesme siireciyle birlikte, finans piyasalar1 geleneksel kurumsal yapidan bireysel
yatirimecilarin  kolektif etkisine dayali bir yapiya doniismiistiir. Bu baglamda, internet
topluluklar tarafindan koordine edilen 'meme hisseleri' fenomeni, dijital ortamda giiclendirilen
duygunun varlik fiyatlarin1 temel degerlerinden nasil ayirabilecegini ve davranigsal finansin
kapsamini nasil genisletebilecegini gostermektedir (Hussain vd., 2025). Dijitallesmenin bu
asamasindaki en kritik unsurlardan biri, algoritmik ve yapay zeka destekli islem sistemlerinin
sosyal ag altyapilariyla etkilesimidir. Bu sistemler, kullanici etkilesimini en st diizeye
cikarmak icin tasarlanmis Oneri algoritmalar1 araciligiyla istemeden “algoritmik yanki odalar1™
yaratmaktadir (Li, 2020). "Filtre balonu" fenomeni, yanki odasi kavramiyla biitiinleserek,
algoritmalarin kisisellestirilmis bilgi diinyasin1 nasil daralttigimi daha teknik bir sekilde
aciklamaktadir. Bu dijital izolasyon, yatirimcilarin karsit goriislere erigmesini engelleyerek
elestirel diisiinmeyi etkili bir sekilde bastirmakta ve onlar1 toplu panik dalgalarina karsi
tamamen savunmasiz birakmaktadir. Li (2020), bu yank1 odalarinin, piyasadaki baskin yiikselis
veya diisiis anlatilarini siirekli olarak giiclendirerek oynakligi koriikleyen tehlikeli geri bildirim

dongiileri yarattigini savunmaktadir. Dahasi, bu yapilar beraberinde dijital etik sorunlar1 ve
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kasitli finansal manipiilasyon risklerini de getirmektedir. Ozellikle yapay zeka tarafindan
iiretilen sahte igerik (deepfake goriintiiler veya bot hesaplari tarafindan yayilan raporlar) siber
giivenligin sinirlarint zorlayabilmekte ve yanki odalart iginde yikici "panik tetikleyicileri"
olarak islev gorebilmektedir. Bu dongiiler i¢cinde, farkli kaynaklardan gelen ayni1 bilginin siirekli
tekrar1 (tekrarlayan bilgi), yatinmcida yanilticit bir onay sinyali olarak algilanan 'yanlis bir
yenilik hissi' yaratmaktadir. Yanki odasinda ayni haberi tekrar tekrar goren yatirimei, bunun
bagimsiz kaynaklardan gelen yeni bir onay olduguna inanarak yanlis bir giivenlik hissi
gelistirmektedir. Bu durum ise panik alim veya satim kararlarin1 daha da giiglendirmektedir.
Platformun hem bilgi saglayic1 hem de etkilesim saglayict oldugu bu iki yonlii piyasa dinamigi
(Rochet & Tirole, 2006), yatirimc1 psikolojisinin dijital kanallar tarafindan ger¢ek zamanl
olarak sekillendirildigi bir ekosistemi tanimlamaktadir.

3.2. Dijital Bilgi Asimetrisi

Spekiilatif ortamlar; bilgi asimetrisi, yiiksek belirsizlik ve duygusal yonlendirmelerin
piyasa kosullarina hakim oldugu durumlarda olusarak piyasalarin etkin isleyisini sekteye
ugratmaktadir (Black, 1986, s.530). Giiniimiiz dijital ekosisteminde bu asimetriyi besleyen en
temel unsurlardan biri olan sdylentiler, piyasa katilimcilart arasinda ciddi bir bilgi esitsizligine
yol agmaktadir (Cokak, 2025, s.36). Finansal piyasalarda bu tiir bir bilgi boslugu olustugunda,
sOylentiler bu boslugu hizla doldurarak piyasalarin rasyonel calismasini engellemektedir
(Black, 1986, s.530). Davranigsal finans cercevesinde degerlendirildiginde soylentiler; cogu
zaman dogrulanmamis igerikler barindirmasina ragmen yatirimcr psikolojisini dogrudan
etkileyerek varlik fiyatlarinda sert dalgalanmalara, asir1 tepkilere veya spekiilatif balonlara
neden olabilmektedir. Bu siirecte fiyatlarin temel degerden sapmasi kisa vadeli oynaklig1 artirsa
da, uzun vadede fiyatlarin temel degerlere yaklasma egilimi stirmektedir (Cokak, 2025, s.36).

Yatirimcilarin  yatirim portfoylerini ve kararlarini giincelleme sekli, teknolojinin
gelismesiyle degisime ugramaktadir (Yang, 2023). Sosyal medya platformlar1 gibi ¢evrimigi
kaynaklar, bireyler arasinda birincil iletisim kanallar1 haline gelmekte ve yatirimcilarin bilgi
edinme seklini bicimlendirmektedir (Gan vd., 2020). Sosyal medya, diger medya araglarinin
saglayamayacagi kiiresel erisim ve ¢evrimigi arastirmalar i¢in en zengin bilgiyi sunan yeni bir
kamu bilgi kaynagi olma yolunda ilerlemektedir (Audrino & Tetereva, 2019; Rakowski vd.,
2021, Long vd., 2023). Geleneksel kitle iletisim araglarindan daha genis ve hizli bilgi yayma
avantaj1 sunan sosyal medya, SEC (Securities and Exchange Commission - Menkul Kiymetler

ve Borsa Komisyonu) tarafindan adil aciklama politikasi kapsaminda diizenlenmektedir.
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Diizenleyici kurum, sirketlerin Twitter gibi platformlar1 6nemli bilgi duyurular ig¢in
kullanmasina resmen izin vermektedir (Yang, 2023).

Sosyal medyanin finansal piyasalar tlizerindeki yansimalari, dijital bilgi asimetrisinin
derinligine ve piyasanin yapisal Ozelliklerine bagli olarak degisebilmektedir. Gelismis
ekonomilerin finansal piyasalar1 genellikle ytliksek likidite, gelismis regiilasyon ortami ve diisiik
bilgi asimetrisi Ozelliklere sahiptir. Bu nedenle sosyal medya duyarliliginin etkisi daha kisa
vadeli fiyat hareketleriyle sinirli kalabilmekte ve piyasa tarafindan daha hizhi
dengelenebilmektedir. Gelismekte olan piyasalarda ise dijital bilgi asimetrisi daha keskin
hissedilebilmektedir. Bu piyasalarda sosyal medya kaynakli veri akisi, yatirimci kararlari
iizerinde kalic1 ve asimetrik etkilere sebep olabilmektedir. Seffafligin kisitli oldugu ortamlarda,
negatif duyarliligin fiyatlamalar tiizerindeki etkisi pozitif verilere kiyasla daha giiglii
seyredebilmektedir. Boylelikle dijital mecralar, bilgi esitsizligini derinlestiren birer ara¢ haline
goniisebilmektedir (Cokak, 2025, s.54). Ilaveten, dijital bilgi asimetrisi sadece verilere erigsimle
siirli kalmamakta, veri isleme hizi ve dogrulama kalitesiyle de sekillenebilmektedir. Sosyal
medyanin yarattig1 bilgi bombardimaninda, kurumsal yapilarin verileri filtreleme yetenegi, bu
teknolojik yetenege sahip olmayan yatirnmcilara karsi yeni bir teknolojik asimetri
olusturabilmektedir. Dijitallesme, her ne kadar bilgiyi demokratiklestirmis gibi goriinse de,
"giiriiltiiden" anlamli sinyaller ¢ikarabilme yetenegi, bilgi esitsizliginin en temel belirleyicisi
haline gelebilmektedir.

4. DUYARLILIKTAN PANIGE GECiS MEKANIiZMASI

4.1. Sosyal Medya Duyarhliginin Panik Yatirnm Davranislarina Doniisiimii

Yatirimcilar, finansal yatirim kararlart alirken biligsel stireglerin yani sira yogun bir
duygusal etki altindadir. Arastirmalar; mutluluk, kaygi ve cosku gibi duygularin yatirim
tercihlerini ve dolayisiyla nihai yatirim performansint dogrudan sekillendirdigini ortaya
koymaktadir (Aggiil, 2026; Verma vd., 2025; Irfan vd., 2023; Usul, 2020). Ayrica, yatirim
coskusu yiiksek olan bireylerin finansal kararlarda daha etkin secimler yapabildigi
gozlemlenmektedir (Sun & Wang, 2025, s.12). Ayrica korku ve bencillik gibi negatif duygusal
tepkilerin karar verme performansinda ciddi bozulmalara yol agti§1 vurgulanmaktadir (Lerner
vd., 2015). Bu durum, finansal kararlarin yalnizca rasyonel verilerle degil, bireyin icinde
bulundugu psikolojik durumun niteligiyle de aciklandigini géstermektedir.

Sosyal medya; anlik dogasi, yiiksek etkilesimi ve genis kapsamiyla yatirimcilarin
birincil bilgi ve gorilis platformu haline gelmistir. Bu platform, finansal varliklarin sayisal

verilerle 6l¢lilmesi zor olan soyut niteliklerini (piyasa algisi, yatirnmer psikolojisi vb.) dilsel
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icerikler iizerinden yansitabilmektedir (Audrino vd., 2019; Antweiler & Frank, 2005). Ornegin;
Seeking Alpha, Facebook, Twitter ve Reddit gibi mecralarin finansal piyasalar iizerinde
belirgin etkileri buunabilmektedir (Chen vd., 2004). Ozellikle Twitter’in sundugu yiiksek
ayrint1 diizeyi, piyasa duyarliligmmin ger¢ek zamanli analizine imkan taniyabilmektedir
(Cookson & Niessner, 2023; Schnaubelt vd., 2020). Twitter'daki anlik mesajlarin tonunu analiz
etmek, haberleri yorumlamay1 miimkiin kilabilmektedir (Yang, 2023). Dijital veriler, yatirimci
duyarliligmin dogrudan bir yansimasi olarak piyasayla eszamanli bir senkronizasyon
olusturabilmektedir (Cookson & Niessner, 2023; Schnaubelt vd., 2020). Tweet hacminin Dow
Jones Sanayi Ortalamasi Endeksi'nin giinliik hareketleriyle olumlu korelasyon gostermesi ve
Twitter akisindaki ani artiglarin hisse senedi getirileri izerinde tahmin giicline sahip olmasi bu
duruma 6rnek olarak gosterilebilmektedir (Yang, 2023).

Gilinlimiiz piyasalarindaki islem bilgilerinin eksikligi ve belirsizlik ortami, bireylerin
belirli bir veri akisi karsisinda rasyonel analiz yerine "korii koriine" bir takip egilimine
girmesine neden olmaktadir (Chen, 2020). Sosyal psikoloji ve davranissal finans ¢ergevesinde
aciklanan bu siirii davranisi, yatirimeilarin karar alma mekanizmalarin1 dogrudan manipiile
etmektedir. Davranigsal psikoloji aragtirmalari, bu siirecteki duygusal yonelimleri iki ana grupta
siiflandirmaktadir:  "lyimserlik" ve "acgdzliilik" duygulariyla hareket eden coskulu
yatirimeilar, temel riskleri goz ard1 ederek yiiksek fiyatlari kovalama egilimi gostermekte ve bu
durum piyasa balonlarinin olusmasina yol agmaktadir (Sun & Wang, 2025, s.11; Chen, 2023).
Buna karsin, "karamsarlik" ve "kayip korkusu" ile hareket eden panik halindeki yatirimcilar,
varliklarim1 hizla elden ¢ikarma refleksi gostererek piyasada keskin diisiisleri ve sert fiyat
dalgalanmalarinmi tetiklemektedir (Chen, 2023). Nitekim, kisitli zaman diliminde verilen bu
duygusal tepkiler, bireysel bir korkunun kolektif bir panik dalgasina doniiserek piyasa
dinamiklerini temel degerlerden saptirmasina zemin hazirlamaktadir (Lerner vd., 2015).

Wall Street Journal'daki giinliik igerikler incelenerek; yiiksek medya karamsarliginin
piyasa fiyatlarinda asagi yonlii bir baski yarattigi, asir1 yiiksek veya diisiik karamsarlik
diizeylerinin ise yiiksek piyasa islem hacmine yol acacagi ongdrmiistiir (Tetlock, 2007).
Finansal piyasalarda gdzlemlenen bu anomaliler; geleneksel finans teorileri ve 6zellikle etkin
piyasa hipoteziyle ¢elisen, sistematik ve ongoriilebilir getiri kaliplart olarak tanimlanmaktadir.
Bu sapmalar genellikle yapisal piyasa kusurlari, bilgi asimetrileri ve irrasyonel yatirimei
davraniglariin bir bileskesi olarak ortaya ¢ikmaktadir (Cokak, 2025, s.20).

Giinlik diizeyde yapilan analizler, sosyal medya duyarlilik faktoriiniin haber
duyarliligina kiyasla cok daha baskin bir asir1 getiri ve gii¢lii bir fiyatlandirma giicii

sergiledigini gostermektedir (Zhou vd., 2024). Bu kisa vadeli periyotta, sosyal medya tizerinden
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yayilan olumsuz bilgilerin hizla yatirimci panigini tetikledigi ve borsada sert diisilislere neden
oldugu; olumlu bilgilerin ise fiyat artislarin1 destekledigi saptanmistir (Wang & Vergeer, 2024).
Buna karsin, analiz periyodu aylik diizeye yayildiginda piyasa dinamikleri degigsmektedir.
Ozellikle oynaklik temelli anomalilerde, sosyal medya duyarliliginin aciklayici giicii onemli
Olclide zayiflarken, geleneksel haber duyarliligi faktoriiniin etkisi artis gosterebilmektedir
(Zhou vd., 2024). Bu durum, kisa vadeli dijital duygu dalgalanmalarinin ve anlik panik
tepkilerinin uzun vadede piyasa tarafindan 6ziimsenmesi olarak goriilebilmektedir.

4.2. Literatiir Taramasi

Finansal piyasalar ile yatirimci psikolojisi arasindaki etkilesimi ele alan c¢aligmalar,
sosyal medya ve dijitallesmenin bu siirecteki belirleyici roliinii ortaya koymaktadir. Konuya
temel olusturan caligmalardan Verma vd. (2025), duygularin yatirnm kararlar1 ve risk
degerlendirmesi iizerindeki bilingalt1 etkilerini sistematik bir literatiir taramasiyla inceleyerek
"Rasyonel-Duygusal Yatirim Modeli"ni 6nermistir. Calisma, finansal karar alma siireclerinde
duygusal istikrarin 6nemini vurgulamistir.

Yatirimei psikolojisinin nérolojik ve demografik boyutlarini inceleyen Aksoy (2021),
EEG (Electroencephalography - Beyin Elektro Grafisi) verileriyle yaptig1 calismada Tiirk
yatirimcilarinin  kiiresel diizeyle uyumlu ndéropsikolojik tepkiler verdigini tespit etmistir.
Yatirimcilarin kayip olasiliginda amigdala, kazang beklentisinde ise 6diil merkezi (nucleus
accumbens) bolgesinin aktiflestigini kanitlamistir.

Irfan vd. (2023), piyasa bilgisinin iistiin yatirnm performansinda kritik rol oynadigini ve
duygusal finans unsurlarimin (kaygi, mutluluk, iyimserlik) performansla pozitif iligkili
oldugunu saptamistir. Aydin ve Demirtas (2023), yiiksek finansal okuryazarliga sahip
bireylerin Onyargilara daha az egilimli olmasina ragmen, bilgi fazlalig1 nedeniyle "karar
yorgunlugu" yasadiklarin1 ve dijitallesmenin karar kalitesini her zaman yiikseltmedigini
belirlemistir. Irfan vd.'nin (2023) bahsettigi "piyasa bilgisi" temel diizeyde basari i¢in sart
olmasina ragmen, Aydin ve Demirtag'in (2023) vurguladig: bilgi akisi, dijitallesmeyle birlikte
kontrolsiiz bir bilgi seline doniisebilir. Diger bir ifadeyle bilgi, yatirimeiya belirli bir noktaya
kadar dogrusal fayda saglarken, o noktay1 gectikten sonra azalan verimler kanunu devreye
girmektedir. Bu asamada yatirimci, rasyonelligini kaybederek karar yorgunlugu yasayabilir.

Karahan (2021) ¢alismasinda, gen¢ yatirimcilarin dijital platformlar1t daha aktif
kullanarak daha fazla risk aldigin1 ve yliksek 6zgiiven sergiledigini, kadin yatirimcilarin ise
duygusal tepkilerini daha iyi kontrol ederek uzun vadeli stratejiler benimsedigini tespit etmistir.

Maretta ve Redwood (2025), yatirimc1 duyarliligi ve asir1 6zgiiven 6nyargisinin uluslararasi
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borsalardaki piyasa oynaklig1 lizerindeki etkilerini incelemistir. Bulgular, her iki davranigsal
faktoriin de piyasa oynakligini 6nemli Olgiide artirdigini gdstermistir. Sonuglar, piyasalarin
rasyonel ve tamamen verimli olmadigini, aksine insan bilisi ve duygularindan dogrudan
etkilendigini gostererek davranigsal finans teorisini desteklemektedir. Karahan’mn (2021)
belirttigi gibi, piyasaya dijital kanallardan giren geng¢ yatirimcilarin yiiksek 6zgiiveni ve risk
istah1, bireysel diizeyde rasyonel olmayan kararlara yol agabilir. Dijital platformlardaki
milyonlarca gen¢ yatirimcinin asir1 6zgiivenli ve duygusal kararlar1 birlestiginde, Maretta ve
Redwood'un (2025) kiiresel 6lgekte dl¢tiigli "yatirimer duyarlilii ve asir1 6zgiiven dalgasina”
doniisebilir.

Polat ve Akbiyik (2019), Bitcoin fiyatlari ile Twitter icerikleri arasinda nedensel bir
iligki oldugunu belirlemistir. Erding ve Bursa (2021) ise Ripple hakkindaki Tiirk¢e paylasimlar
ile fiyatlar arasinda tek yonlii bir nedensellik iliskisi saptamistir. Yilmaz (2024) ise Covid-19
doneminde negatif tweetlerin Akgansa hisselerinde ¢ift yonlii bir nedensellik yarattigini tespit
etmistir.

Fisher ve Statman (2000), hisse senedi performanslari ile yatirimci duyarliligi tahminleri
arasinda anlamli bir iligki tespit etmistir. Abdullah, Alasadi ve Al-Joda (2021), Tiirkiye’ye 6zgii
Twitter verileriyle sosyal medya duyarliligi ve BIST getirileri arasinda anlamli bir iligki bulmus
ve negatif iceriklerin etkisinin pozitiflerden daha giiglii oldugunu gdstermistir. Kim-Hahm,
Abou-Zaid ve Mohd (2025), sosyal medya (Twitter) duygu durumunun hisse senedi piyasasi
izerinde siirekli, olumlu ve anlamli bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymustur. Bu kapsamda
finansal piyasalarda pozitif sosyal medya duyarlilik, fiyatlar1 yukar: tasiyan siirekli bir yakit
gorevi gdrmektedir. Ote yandan negatif duyarlilik, pozitifligin yaratacagi etkiyi geride
birakacak kadar giiclii bir agag1 yonlii kirilma riski barindirabilmektedir.

De Bondt ve Thaler’in (1985) asir1 tepki hipotezi ¢ercevesinde ele aldigi ¢alismasina
gore dijital mecralardaki hizli bilgi akisi, yatirnmeilarin rasyonel sinirlardan sapmasini ve
fiyatlarin temel degerden uzaklagmasini tetiklemektedir. Fang ve Peress (2009), medya
kapsami ile beklenen hisse senedi getirileri arasindaki kesitsel iliskiyi incelemistir. Bulgular,
bilgi yayilimimin genisliginin hisse senedi getirileri iizerinde dogrudan bir etkiye sahip
oldugunu goéstermektedir. Tetlock (2007), medya icerigi ile borsa hareketleri arasindaki iliskiyi
incelemistir. Bulgulara gore yiiksek diizeydeki medya karamsarligi, piyasa fiyatlarinda kisa
vadeli asag1 yonlii bir baskiya neden olmaktadir. Bu diisiisiin ardindan piyasa fiyatlar1 yeniden
0z degerine geri donmektedir. Bollen vd. (2011) ise Twitter'daki iyimserlik artislarinin borsa
getirilerini kisa vadede yiikselttigini, ancak bu durumun sonrasinda bir diizeltme ile

dengelendigini gdstermistir. Simsek ve Ozdemir (2012), Twitter’daki "mutlu" ve "mutsuz"
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icerikli iletiler ile IMKB 100 endeksi arasinda %45 oraninda bir iliski saptamustir. Oztiirk ve
Ayvaz (2018), Twitter duyarliliginin BIST 100 endeksi getirileri iizerinde kisa vadeli etkiler
yarattigini ortaya koymustur. Ko¢ ve Yildiz (2023), BIST bankacilik hisselerinde tweetlerin
kisa vadeli getiriler iizerindeki etkisini ortaya koymustur. Tao ve Shao (2025), haber
duyarhiligimin farklh sektorlerdeki hisse senedi getirileri tizerindeki etkilerini ve g¢esitli zaman
Olgeklerindeki dinamik Ozelliklerini incelemislerdir. Bulgular, olumsuz duyarliligin daha
belirgin etkileri oldugunu ve sektorler arasi tepki farklarini ortaya koymaktadir. Haber
duyarhilig1 kisa vadede net bir birikim, salinim ve ayarlama siireci gosterirken, uzun vadede
yatirimct duyarlilifinin istikrara kavusmasiyla etkisi azalmaktadir. Bu bulgulara gore, kitle
iletisim araglar1 ve sosyal medya piyasalarda giiriiltii etkisi yaratmakta ve yatirimcilar bu
giiriiltiiye asir1 tepki vermektedir. Ote yandan gergeklesen bu etkinin kisa vadeli oldugu tespit
edilmektedir. Bu baglamda ampirik kanitlar, finansal piyasalarin tamamen rasyonel isleyen bbir
yaptya sahip olmadigini, anlik duygusal dalgalanmalarla yonlenen bir yapida oldugunu gosterir
niteliktedir.

Bireysel kararlar1 etkileyen faktorlere odaklanan Medetoglu ve Saldanli (2022), siirii
davranisi, digsal etkenler, biligsel yanilsamalar ve demografik unsurlar arasinda pozitif ve
anlamli bir iligki bulmustur. Sahin ve Garda (2025), kripto paralarin psikolojik cekiciligini
analiz etmislerdir. Bulgularda asir1 6zgiiven, siirii psikolojisi ve kayiptan kaginma gibi
egilimlerin piyasada yiliksek volatiliteye neden oldugunu; sosyal medya iizerinden yayilan
haberlerin irrasyonel hareketleri tetikleyerek fiyatlari hizla degistirdigini vurgulamistir. Bu
bulgular bir arada degerlendirildiginde; Medetoglu ve Saldanli (2022) bireysel yatirimcinin
zithnindeki psikolojik ve demografik mekanizmalarin birbiriyle pozitif iliski i¢inde ¢alistigini
gostermektedir. Sahin ve Garda (2025) ise bu zihinsel mekanizmalarin sosyal medya eliyle
kripto para borsalar1 gibi spekiilatif alanlarda nasil yiliksek oynaklik ve ani fiyat hareketleri
seklinde somut birer piyasa riskine doniistiigiinii belirtmektedir.

SONUCLAR

“Yatirrme1 Duyarlilig1 ve Panik Yatirimlari: Dijital Bilgi Asimetrisi ve Sosyal Medya
Ekseninde Bir Derleme” baslikli bu ¢alisma, modern finans piyasalarinda dijital bilginin ve ona
eslik eden duyarliligin piyasa istikrar {izerindeki belirleyici roliinii agiklamaktadir. Calisma,
haberlerin ve sosyal medyanin borsa iizerindeki etkisinin esasen bir "bilgi-psikoloji-davranis-

fiyat" aktarim zinciri oldugunu ifade etmektedir.

Calismada, yatirimcilarin rasyonel beklentilerden saparak duygusal egilimlerle hareket

edebilecegi teorik olarak One siiriilmekte ve bu durumun dijital kanallar araciligiyla
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derinlesebilecegi tartisilmaktadir. Literatiirdeki taramalar ve ampirik arastirmalar; sosyal
medyadaki olumsuz duygu yogunlugunun, olumlu soklara kiyasla piyasa lizerinde daha belirgin
bir tepki yaratma egiliminde olduguna isaret etmektedir. S6z konusu asimetrik yapi, dijital bilgi
yayilim hizinin piyasa reaksiyonlarini ve asir1 fiyat hareketlerini tetikleme potansiyeline sahip
olabilecegini gostermektedir. Bu baglamda, kitle iletisim araglarinin tek yonlii iletimi ile sosyal
medyanin iki yonlii etkilesimli yapis1 arasindaki karmagik akisin, yatirimei duyarliliini hizla
sekillendirerek piyasa oynakligini artirabilecegi degerlendirilmektedir.

Giiniimiizde borsadaki trendlerin dogrudan bilgi akisi tarafindan yonlendirildigi bir yap1
hakimdir. Buna ragmen haber ve sosyal medya platformlarindan gelen devasa veri kiitlesi,
onemli Olclide "bilgi giiriiltiisii" icermekte ve dogru dl¢iimii zorlastirmaktadir. Bu giiriiltiiniin
filtrelenerek bilginin 6ziinlin yakalanmasi, yatirimcilarin karar alma mekanizmalarini rasyonel
bir temelde giincelleyebilmeleri i¢in Onemlidir. Bu kapsamda, metin, ses ve video gibi
yapilandirilmamis verilerin ¢ok modlu modeller kullanilarak yapilandirilmis verilere
doniistiiriilmesi teknik bir zorunluluk olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Dijital kanallar araciligiyla haberlerin yanlis yorumlanmasi veya abartilmasi, bilgi
asimetrisini derinlestirerek piyasa dengesini bozan dongiileri tetikleyebilmektedir. Bu nedenle,
SPK (Sermaye Piyasas1 Kurulu) ve BDDK (Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu) gibi
diizenleyici otoritelerin, manipiilasyon riskine karsi ¢ok modlu modeller kullanilarak dijital
mecralar aktif sekilde izlemeleri 6nem arz etmektedir. Yatirimcilar ve fon yoneticileri ise kisa
vadeli risk yonetiminde 6zellikle olumsuz duygu yogunlugunu bir "erken uyari sinyali" olarak
degerlendirmelidir.

Sonug olarak, sermaye piyasalarinin istikrarli gelisimi ve yatirnmci korumasinin
saglanmasi, verimli bir bilgi akisinin tesis edilmesine baglidir. Medyanin neden oldugu asir
duygu degisimlerini dizginlemek ve piyasa oynakligin1 azaltmak ise ancak geligmis veri analizi

ile filtreleme mekanizmalarinin etkin kullanimiyla miimkiindiir.
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CATISMA BEYANI

Calisma kapsaminda herhangi bir kurum veya kisi ile ¢ikar ¢catismasi bulunmamaktadir.
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