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Finans, elde edilen gelirlerden giderler cikarildiktan sonra kalan tutarin
tasarruf edilmesi yolu ile yatirim imkéanlarina gevrilmesi ya da fon ihtiyact oldu-
gunda en uygun finansman yénteminin saglanmasi seklinde ifade edilmektedir.
Gelir, gider, tasarruf, yatirim ve finansman fonksiyonu olarak da kabul edilen
finans, mali sistemin kurulabilmesini saglayan yaklasim ve teorileri icerisinde
barindirmaktadir. Finans, yirminci ylzyilda meydana gelen savaslar, krizler ve
daralmalarin etkisiyle énem kazanan bir bilim dali halini almustir. Finansal ola-
rak glicli olan isletmelerin bu sikintii dénemlerde dahi faaliyetlerine devam
edebilmesi, fonksiyonun énemini géstermistir.

Yirminci ytizyilin sonlarina dogru geleneksel yapidan kopus streci olarak
nitelendirilen davranigsal finans teorisi ile ¢zellikle yatirim kararlart konusunda
farkh goriglerin ortaya ¢iktigi goérilmektedir. Tamamlayict niteliGe sahip teori
ve yaklagim ile modellerin birlesimiyle bugtinki halini alan bilim dali; bireylere,
kurumlara ve devletlere yol gosterici niteliktedir. Kit kaynaklarnn etkin olarak
yonetilmesinin gerekliliginden hareketle, finansal olarak da varlik ile kaynakla-
rin kullamminin saglanmast yoéniyle énem arz etmektedir. Bu kapsamda birey-
sel olarak finansal okuryazarlik, bireylerin gelecekte elde edecegi getiriler agi-
sindan ayirt edici rol oynamaktadir. Bunun yaninda davranigsal finansin etkisi-
nin bilinerek yatiim yapilmasi da hem bireysel hem de kurumsal anlamda
kararlarin dogru sekilde alinmasinm saglamaktadir. Dijitallesme ve kiiresellesme
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anlaminda 6nemli gelismeler yasandigi da g6z 6niinde bulunduruldugunda,
finansal fonksiyonlarin bilinerek yatirim karari verilmesinin gereKliligi oldukca
onemli bir nokta olarak karsimiza cikmaktadir.

Bu calisma, finansal teknolojilerin gelisimi ile yatirimcei sayisinin artmasi-
nin, davranigsal finans teorisi kapsaminda ele alinmasi amaciyla gerceklestiril-
mistir. Calismada, geleneksel finans teorisinden hareketle davranigsal finans
teorisi ve finansal teknolojilere yer verilmistir. Sermaye piyasalarinda iglem
yapan vatirimci sayist, hesap sayist ve menkul kiymetlerin piyasa degerleri de-
gerlendirme amacwyla kullanilan verilerdendir. Calisma kapsaminda o¢zellikle
yatirimcilarin davranigsal finans kapsaminda etki altinda kaldigi faktérler acik-
lanmigtir. Geleneksel yapidan hareketle davranigsal finansin bilinerek yatirim
karar1 verilmesinin, bireylerin geleceGe yonelik gliclii kararlar almasini sagladig
ifade edilmistir. Geleneksel ve davranigsal finansin tamamlayici bir yapi ile ele
alindid@1 calismada, dijitallesmeye yonelik glincel veriler ile ¢tkarimlar ve deger-
lendirmelerde bulunulmaktadir.

1.Geleneksel Finans Teorileri

Adam Smith tarafindan 1776 yilinda kaleme alinan ‘Uluslarin Zenginligi’
isimli eser, Kklasik iktisatta ©énemli bir kaynak olarak kabul edilmektedir
(Smith,1776). Kaynaktan hareketle ekonomik anlamda c¢ikarlari pesinde kosan
‘Homo Economicus’ kavrami ise ekonomik ya da iktisadi insan anlamina gel-
mekte olup bireylerin kararlarinda rasyonel davrandigi anlamina gelmektedir.
Yatirimcilarin rasyonel oldugu fikri, finans teorilerinde genel kabul gérmis
varsayimlar arasinda uzun stire yer almugtir.

Finansal ve ekonomik krizlerin gerceklesmesi, finans bilimine olan ihti-
yact ortaya ¢ikarmugtir. 1929 yilinda meydana gelen biytik buhranin da etkisiy-
le ortaya cikan likidite problemi, otoriteler tarafindan ¢éziim aranan konular-
dan olmustur. Diinya savasi, petrol krizi, mortgage krizi gibi gelismeler de risk
yonetiminin ve tasarruf ile yatinm kararlarinin gelecekte olusabilecek istenme-
yen durumlarin ¢ézimiinde etkili olacagini gostermistir. Bu baglamda klasik
iktisat teorileri déneminden itibaren ortaya atilan modeller ve yaklagimlar, fi-
nansal anlamda yol gosterici nitelige sahip olmustur.

Finansal anlamda risklerin yonetimi amaciyla yatirimci davraniglar ile
piyasalar incelenerek cesitli teoriler ortaya atilmigtir. Geleneksel yapida 1950’li
yillardan itibaren degisiklikler meydana gelmis ve 20. yiizyilin ikinci yarisindan
itibaren portfoy cesitlendirmenin 6nemi ortaya ¢ikmistir. 1900’14 yillardan 21.
ylizyila kadar, Modern Portféy Teorisi, Sermaye Varliklar1 Fiyatlandirma Mode-
li, Arbitraj Fiyatlama Modeli, Etkin Piyasa Hipotezi, Davranigsal Finans gibi
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teori ile modeller literatiire kazandirilmig ve finansin bugtinkii halini almasi
birikimli sekilde gerceklesmistir (Emin, 2018).

Markowitz (1952) tarafindan kaleme alinan ‘Portfolio Selection’ makalesi
ile risk ve getirinin 6nemi ortaya ¢tkmustir. Risk ve beklenen getirinin sayisal
olarak olculdigu calismada, ayni risk diizeyinde daha ytiksek beklenen getiriye
sahip finansal varligin secilmesi gerektigi savunulmustur. Portféy olusturulma
agsamasinda, sistematik ve sistematik olmayan risklerin géz 6ntinde bulundu-
rulmasi ve portféy riskinin cesitlendirme yoluyla dustriilebilecedi belirtilmigtir.
Riskin cesitlendirme ile dustrtlmesinin, yatirimcilarin beklenen getirilerini elde
etmesini saglayacagi belirtilmektedir. Portféy olusturma, beklenen getiri ve risk
kavramlarinin tanimlanmasini ve 6lgtilmesini saglayan Modern Portféy Teorisi,
nicel bilgiler vermesi yoluyla énem arz etmektedir.

1950’1i yillarin ikinci yarisinda, Sharpe (1964) ve Litner (1965) tarafin-
dan literatiire kazandirilan Sermaye Varliklar1 Fiyatlandirma Modeli, sistematik
ve sistematik olmayan risk kavramlarini ¢alismada kullanarak, portféy olustur-
ma kavramina farkl bir boyut kazandirmistir. Sistematik riskin cesitlendirme
yoluyla bertaraf edilemeyecegi ve risksiz bir varlik ile etkin sinirda yatirim yapi-
labilecegi savunulmustur. Etkin sinir olarak adlandirilan risksiz ve riskli varlikla-
rin kombinasyonlarini barindiran noktada etkin portféytin elde edilecegi ve
sermaye piyasasi ¢izgisi ile etkin sinirin kesistii noktada piyasa portféytinin
olustugu belirtilmektedir. Sermaye Varliklar Fiyatlandirma modelinden hare-
ketle, Arbitraj Fiyatlama Teorisi gibi modeller tiretilmis ve yatirimcilarin karar-
lari ile piyasa dengesine yonelik varsayimlarda bulunulmustur.

Piyasalar, yatirimcilarin fon ve varlik degisimlerini gerceklestirdigi ortam-
lar seklinde adlandinlmaktadir. Piyasalara yonelik ayrimlara bakildiginda, gesit-
li agilardan siniflandirmalar gergeklestirildigi gortilmektedir. Fama (1970) tara-
findan ortaya atilan Etkin Piyasa Hipotezine gore, piyasalari ti¢ acidan siniflan-
dirmak mumkiindiir. Bu siniflandirmalar; zayif formda etkin, yar glcli formda
etkin ve guigli formda etkin piyasalar seklindedir. Piyasalarin zayif, yari gtiglt
ya da gugli formda etkinligi, yatirimcilarin getiri elde etme durumlarini olug-
turmaktadir. Gigli formda etkin bir piyasada, iceriden alinan bilgiler dahil
olma Uizere normal Ustli getiri elde etmenin mimkiin olmadidi ifade edilmekte-
dir. Piyasa etkinligi, yatinmc kararlarina da etki etmektedir.

1970’li yillardan itibaren, ikinci dinya savaginin meydana gelmesi,
Bretton Woods sisteminin ¢bkmesi ve petrol krizinin yagsanmasi gibi nedenler,
yatrimcilar icin ekonomik- finansal krizlerin etkileri hissedilebilir noktalara
ulagmis ve finansal anlamda tlkelerin 6nlem almast gerekKliligini ortaya cikar-
mugtir. Bu baglamda finansal kurumlar arasinda 6énemli yer tutan bankalar icin
Basel uzlagilan gibi gériismeler ile 6nlemler alinmigtir. Ayrica piyasa, kredi, faiz
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orant gibi sistematik riskler ile finansal, ig, yonetim riski gibi sistematik olmayan
risklerin etkin sekilde yonetilmesi gerekliligi de ortaya ¢tkmustir (Altay, 2015).
Tim bu goériigmeler ve yasanan krizlerin yaninda, 1979 yilinda Kahneman ve
Tversky tarafindan ortaya atilan Beklenti Teorisi ile yatirimci kavramina yeni
bir boyut kazandirilmigtir.

2. Davranigsal Finans: Anomaliler ve Hevristikler

Kahneman ve Tversky (1979) tarafindan gerceklestirilen Beklenti Teorisi,
yatirim stireclerinde kazang ve kayiplara farkli dizeylerde olasilik agirliklart
verildigi ile karar verme agamalarinda her bireyin farkli davraniglar sergiledigini
savunmustur (Kiyilar ve Akkaya, 2016). Uzun yillardir yatirim kararlarinda her
zaman rasyonel kabul edilen birey yerine, simirli rasyoneliteye sahip yatirimci
kavrami literatiire kazandirilmigtir. Sinirli rasyonel bireylerin yatirim kararlari da
davranigsal finans kapsaminda degerlendirilmektedir. Davranigsal finans, yati-
rim kararlar1 verilirken bitiin bireylerin rasyonel olmadigini ve yatirim kararla-
rinda birtakim anomali ile hevristiklerin etkisi ile hatali kararlar alinabilecegini
savunulmaktadir (Tufan ve Saricicek, 2013). Bireylerin psikolojik davraniglart
ile demografik 6zellikleri yaninda, boy ve kilo gibi fiziksel 6zellikleri, hormonlari
ve veme aligkanliklart da yatinm kararlarinda etkilidir. Davranissal finansta
etkili olan faktorlerin biri de finansal risk toleransidir. Bireylerin risk toleransi da
yatirimlarinda etki etmekte ve yine bireyler tarafindan alinan risk diizeyi rasyo-
nellik algilarini farklilagtirmaktadir (Kavas ve Erkan, 2022).

Davranisgsal finans, yatimcilarin psikolojik, bilissel, sezgisel ya da digsal
faktorlerin etkisiyle kararlarinda rasyonel olamamasini ifade etmektedir. Yati-
rimcilarin tamaminin rasyonel olamamasi da faktérler yoluyla aciklanmakta ve
bu faktorlere anomali ile hevristikler adi verilmektedir. Yatirimcilarin yatirim
karar1 verirken, biligsel 6nyargilar, demografik faktorler, dissal faktorler ve stirii
davranigi gibi etkilerle yatirim kararlarinda hatalar yaptigi ifade edilmektedir
(Korkmaz ve Ceylan, 2017).

Davranissal finans; bilgi temelli piyasa etkinligindeki degisiklikleri, piyasa
katilimcilarinin tam olarak rasyonel olmayan eylemleri ile ifade edebilmektedir.
Yani davranigsal finans; insani temelli davranislarin hisse senedi fiyat hareketle-
rindeki degisikliklerde ne sekilde etkili oldugunu aciklamaktadir. Davranigsal
finansta, rasyonel sekilde karar alma modelinin yaninda irrasyonalite ve kisitl
rasyonellik yaklasimi kabul edilmistir. (Tufan ve Saricicek, 2013).

Davranigsal finans, insan psikolojisindeki degisikliklerin yatirim kararini
etkileyebilmesi tizerine yapilan calismalar: yansitmaktadir. Davranissal ¢alisma,
deneyimsel 6nyargl, egilim 6nyargisi, zihinsel muhasebe ve konformasyonel
onyargl vb. icerisine alabilir. Secilen farkli alanlarin sonuclari analiz edilerek
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davranigsal finansin etkisi anlamli bir sekilde olctilebilmektedir (Huded, Mr ve
Maradi, Mallikarjun, 2022). Gergeklestirilen calismalarda, belirtilen anomali ve
hevristikler yaninda, kadin ve erkeklere ait duygusal yeme davranigi, viicut kitle
endeksi gibi degiskenlerin de davranigsal finans kapsaminda yatiimecilar: etki-
ledigi bulgular ifade edilmektedir. Psikolojik faktérler yaninda biyolojik faktor-
lerin de yatirim kararlar1 kapsaminda bireyleri etkisi altina almasi, teorinin gi-
cinii destekler niteliktedir (Kavas vd., 2022).

Davranissal finans, kismen geleneksel finans anlayisinin karsilasti@i zor-
luklara yanit olarak ortaya cikan finansal piyasalara yonelik yeni bir yaklagim-
dir. Davranissal finans, davranig bilimlerinden (psikoloji ve sosyoloji gibi) yola
cikarak cesitli ongtrtler ile finansal piyasalar ve katilimcilart hakkindaki anlayi-
simizi gelistirmeyi amaglar (Mazzoli, C. ve Marinelli, 2011).

Yatirimei davraniglart; mikro diizeyde (bireysel ve kurumsal yatirimcilarin
karar siireci) ve makro diizeyde (finansal piyasalarin rolii) psikoloji ve yatirim
konularini birlestirerek karar alma streclerini aciklamaya caligmaktadir. Yati-
rimcilarin karar verme siireci, yatirim triintiiniin veya finansal hizmetin 6zellik-
lerine dayanan hem nicel hem de nitel yoni igerir. Yatirimei davranisi, finansal
planlama ve yatirim yénetimi siirecinde bireylerin, finans uzmanlarinin ve tacir-
lerin ortaya koydu@u zihinsel stirecleri ve duygusal sorunlari incelemektedir
(Baker ve Ricciardi, 2014).

Piyasa katilimcilari, gecmis yasanmugliklarina, kigisel inanclarina ve ter-
cihlerine bagh olarak finansal kararlarini vermektedir. Bu etkenler yatirimcilar
karar alirken belirleyici olup bir noktada da rasyonel distinceden uzaklastirabi-
lecek eylemler olusturmaktadir (Baker ve Ricciardi, 2014). Davranigsal finans;
cesitli bilimsel yontemlerden faydalanarak piyasa katilimcilarinin hareketlerini
o6nceden tanimlayarak gelecekte karar alma anlaminda yoénlendirici olmasi
acisindan 6nem arz etmektedir.

Son otuz yil icerisinde davranissal finans, finans ve ekonomi diinyasinda
6nemli yer kaplamaktadir. Gliniimiizde birgok bilim insani, birtakim verilere
dayanarak bireylerin cesitli yargilarimin rasyonel veya irrasyonel yonlerinin
oldugunu sonuglar ile ortaya koyabilmektedir. Davranigsal finans, bireysel
piyasa katilimcilari tarafindan yapilan finansal hatali kararlart aciklayabilmek-
tedir. Gliniimiizde finansal piyasalarda psikolojik ényargilarin fiyat belirlenme-
sinde ne sekilde etkiledigine dair tartismalar hala devam etmektedir. Bunun
yaninda, finansal piyasalarin modern yoéntemlere goére agiklanmasi, rasyonel
yontemlerin yant sira psikolojik yontemlere de gore aciklanmasi gerekmektedir.
Bugiin yatinmci davranist, getiri, yatirim ve para yénetimi gibi temel konulara
iliskin 6nde gelen teorilerin cogu psikolojik faktorlerden kaynaklanmaktadir
(Hirshleifer, 2015). Ulkelerde meydana gelen ekonomik-finansal krizler, Covid-
19 gibi salginlar, savaglar, daralmalar da yatirimcilarin etkilendigi dénemler
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olarak kabul edilmekte ve bu donemlerin yatirimcilara etkisi de farkli calisma-
larla ortaya konulmaktadir. Bireylerin yatirim kararlarinda finansal refahinin
6nem arz ettidi; psikolojik, digsal, biyolojik etkilerin yaninda kriz, salgin, savag
gibi dénemlerde de yatirimcilarin etki altinda kalarak; etkilenilen faktor sayisi-
nin arth@ gézlemlenmektedir (Paylan ve Kavas, 2020).

Davranigsal finansin temel amact; yatirimcilarin karar alirken sadece fi-
nansal tekniklere bagli kalmadiklarinm ve finansal tekniklerin yaninda psikolojik
faktorlerden de etkilendiklerini de agiklayarak yatirimcilarin finansal kararlarin-
da daha optimal kararlar almaya yonlendirmektir. Yani, insani etkileyen psiko-
lojik etkenlerin finansal isleyisteki yerini sebepleri ile acgiklayarak, herkes tara-
findan anlagilmasi amaglamaktadir. (Sansar, 2016).

Yatirimcilarin maruz kaldigi bilissel yanilsamalar, sezgisel ve zihinsel ya-
nilsamalar olmak tizere ikiye ayrilmaktadir. Sezgisel yanilasimalar, bireylerin
kullandid@1 kestirme yollar gibi nedenlerle aldigt yanlis kararlari ifade etmektedir.
Sezgisel yanilsamalarin tirleri Sekil 1’de yer almaktadir.

Sekil 1. Sezgisel Yanilsamalar

Sekil 1’de yer alan sezgisel yanilsamalar, bireylerin zihinlerinde kestirme
yollar kullanmak istemesinden kaynaklanan ve yatirimcilari hataya striikleme
potansiyeli olan durumlarn ifade etmektedir. Biligsel ényargilarin diger tirti de
zihinsel yanilsamalardir. Zihinsel yanilsamalar, bireyleri yatiim kararlarinda
hata yaptirma potansiyeline sahip anomali ve hevristikleri ifade etmektedir.
Zihinsel yanilsamalar Sekil 2’de yer almaktadir.
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Sekil 2. Zihinsel Yanilsamalar

|
Zihinsel Muhasebe
|
|
|

Sozde Kesinlik Etkisi

Yatirimcilarin yatirim kararlarinda maruz kaldigr bilissel 6nyargilar, psi-
kolojik faktorler ile bireylerin kendi kararlarindan kaynaklanmaktadir. Bireyle-
rin yatirim kararlarinda maruz kaldig bir diger faktér ise demografik faktérler-
dir. Demografik faktorler, bireylerin sahip oldugu yapisal ozellikleri ifade et-
mektedir. Demografik 6zellikler yaninda kisilik ¢zellikleri ve sahip olunan varlik-
lar da yatirim kararlarina etki etmektedir. Bireylerin demografik ézellikleri kap-
saminda kararlarina etki eden 6zellikler Sekil 3'te gosterilmistir.

Sekil 3. Demografik Ozellikler
Yas
Cinsiyet
Medeni Durum
Cocuk Sayisi
Gelir Duzeyi

Egitim Durumu

Finansal Bilgi Seviyesi

Yatirimcilar, biligsel ve demografik 6zellikler yaninda, dissal faktérlerin
etkisiyle de yatirim kararlarinda hatalar yapabilmektedir. Bu etki, bireyleri etki-
lemedig@i dustntilen olaylar, hava sicakligi, haftanin glnleri, tatil gtnleri gibi
cesitli sekillerde gerceklesmektedir. Yatirimcilar: etkileyen dissal faktorler Sekil
4’te mevcuttur.
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Sekil 4. Digsal Faktorler

Bayram Etkisi
y ¥ 2 9 v v & 4

Tatil Etkisi
V- & & & & & 4

Kutsal Glnler Etkisi
V- & & 2 2 & 4

Haftanin Gunleri Etkisi
V- & O 2 2 2 4

Ay Etkisi
V- & v & 4

Hava Kosullari Etkisi
A A S S AR L

Yatrimcilar etkileyen bir diger faktor strti davranisidir. Stirt davrans,
yatirimcilarin ayni anda, ayni piyasada, ayni yonli olarak yatirim yapmasini
ifade etmektedir (Dogukanli ve Ergln, 2015). Yatirimcilarin stirii davranisi
gerceklestirmesi, kendi diistincelerini géz ardi etmesi yoluyla belirli bir karara
tabi olarak yatirim yapmasi seklinde gerceklesmektedir (Altay, 2008). Yatirim-
cilarin strt davranist sergilemesinin gesitli nedenleri bulunmaktadir. Bu neden-
ler, bireyin ilgili konuda bilgi sahibi olmamasi, asirt gliven duyulmasi, kazanma
gudist, kestirme yollarin kullanimi seklindedir. Siurti davranisinin gorildagu
piyasalarda, varlik fiyatlarinin olusumu arz ve talebe gore degil varlik hareketle-
rine gore olustugundan optimum fiyat olusumu da miimkiin olmamaktadir.

3.Dijitallegsme ve Finansal Teknolojiler

Teknolojik gelismelerin etkisiyle birlikte bilgi teknolojileri de olumlu yon-
de etkilenmis olup finans literattiriindeki gelismeleri etkisi altina almistir ve
teknolojik yeni finansal trtinlerin finansal sisteme dahil edilmesini saglamustir.
Kredi kartlari, Otomatik Para Cekme Makinalar1 (ATM), Elektronik Fon Trans-
fer (EFT) sistemleri gibi teknoloji temelli yeni trtinlerin hizmete sunulabilmesi
teknolojik gelismeler sayesinde ortaya cikan Uriinlere 6rnek gosterilebilir. Fi-
nansal yenilik, finansal piyasalarin tamamlanmig olmamasi ve/veya finansal
aract kurumlarin yeterince etkin olamamasindan dolayi ortaya ¢itkmistir. Kisaca
finansal teknolojiler; elde edilebilecek cesitli kar firsatlarini kacirmamak igin
faydalanilan bir siireg¢ ya da bir trlin olarak ifade edilebilir (Kaplan, 1999).



Finansal Teknolojiler ve Davranigsal Finans 143

Son yillarda teknolojik calismalar her alanda hizla kendini géstermesiyle
birlikte ozellikle finans sektoriinde ise daha kaliteli hizmet saglayabilmek ve
dijitallesmek igin 6Gnemli adimlarin atilmasi zorunlulugu gérilmustiir. Bu 6nemli
etkiler yaratan teknolojik gelismeleri ortaya c¢tkarmak buyiik maliyetler yarat-
masindan dolayi bu teknolojik degisiklikleri banka ve diger finans kuruluslart
kendi imkanlan ile yapabilmeleri acisindan bir takim mali cekinceler ortaya
ctkarmigtir. (Aksoy ve Bilgel, 2019).

Gunumiizde finansal teknolojiler, FinTek kavramu ile de karsimiza ¢ik-
maktadir. Finansal teknolojiler, finansal piyasalar ve geleneksel bankacilik ig-
lemlerinin oldukga yavas, 6zellikle araci kurumlarda ¢ok fazla prosediiri olan,
geleneksel sistemin sundugu bu karmasik yapiya son vererek daha hizli daha
efektif hizmetler ortaya koyarak yeni diinya diizenine ¢bziimler Uretecek tekno-
lojiler sunmaktadir. Finansal teknolojiler yani kisaca FinTek kavrami finansal
ve teknoloji kavramlarinin bir araya gelmesiyle ortaya ¢ikmaktadir. Finansal
teknolojiler ile ilgili literatlirde bircok tanim yer almakta olup sézlik karsihg;
finansal, bankacilik, sigortacilik hizmetleri desteklemek ve daha etkin kullarl-
masini saglamak icin bilgisayar programlarindan faydalanilarak sunulan tekno-
lojiler olarak tanimlanabilir (Tastan ve Utalcan: 2019; 44). Finansal Teknoloji-
ler; internet aglari, veri analitigi, mobil aglar gibi teknolojik trtnleri kullanarak
geleneksel finansal hizmetleri kokten degistirmistir. Finansal teknolojiler finan-
sal hizmetlerin tlketicilere yenilik¢i bir yaklagimla sunulmasina imkan sagla-
maktadir (Gimpel vd, 2017).

21. yuzyilda poptlarite kazanmig olan finansal hizmetler sektorlerini, fi-
nansal teknolojiler portali seklinde ifade edebilmektedir. Finansal teknolojiler
ilk olarak ticaret, tiiketici ve finansal hizmet saglayan kurumlarin teknolojik arka
planlarini daha iyi hale getirebilmek icin kullanilmistir. Perakende bankacilik,
finansal okuryazarlik ve egitim, yatirim ve kripto para gibi gliniimutizde poptiler
olan para birimleri de icerisine almak tizere finans alanindaki tim teknolojik
yenilikleri de kapsamaktadir (Danaci ve Cetinbas, 2020).

FinTek olarak adlandirilan ve teknolojik gelisme ve yenilikler ile finans
sektoriintin entegre edilmesi sonucu ortaya ¢ikan gelismelerin bircok avantaj
bulunmaktadir. Sistem glivenliginin saglanmasit ile finansal teknolojinin bireyle-
re sagladid avantajlar asagidaki gibi siralanmugtir.

e Verilerin gercek zamanl islenmesi,

¢ Daha fazla verimlilik saglanmasi,

e Maliyet tasarrufu saglanmasi,

e Kullanici deneyiminin arttirilmast,

e Yeni i alanlarinin agilmast,

o Erisilebilirlik saglanmasi,

¢ Yer ve mekan kavramlarinin olmamasi,
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e Web ve mobil uygulamalar yoluyla erisim saglanmast,

¢ Aninda islem yapabilmesi.

Finansal teknolojilerin kullaniminin yayginlagmasinin hem kullanicilar
hem de finansal kuruluslar acisindan énemli avantajlart bulunmaktadir. Finan-
sal teknolojilerin yayginlagmasinin olumlu etkileri agsagidaki gibi siralanmigtir
(Sezal, 2020).

¢ Dijital devrim sayilabilecek tirtinlerin ortaya gikmasi,

o Inovatif hizmetlerin sunulmast,

¢ Fiyat avantaji ile rekabet ortami saglanmast,

e Alternatif yontemler sunulmasi,

¢ Ulagilabilirlik saglanmasi,

e Musteri deneyimine 6nem verilmesi.

Finansal teknoloji kapsaminda kuruluglarin gerceklestirmis oldugu hiz-
metlerden bazilari asagidaki gibi siralanmustir (Sénmez, 2017).

« Dijital CVV

o Dijital ctizdanlar

o Giyilebilir 6deme cihazlar

o Kasasiz aligveris

¢ ATM’ye dokunmadan para ¢ekme

¢ Mobil ATMler.

Finans sektoriinde dijitallesme, her gecen giin daha da gelismektedir.
Mevcut gelismelerin yatirimcilara etkisi de yukarida yer aldigi gibi gercekles-
mektedir. Erisilebilirlik imkanlarinin artmast, en biiyiik avantaj olarak karsimiza
cikmaktadir. Sermaye piyasalarinda islem yapan yatirimcilar, Merkezi Kayit
Kurulusu nezdinde yatirimct hesaplarini tutmaktadir. Veri Analiz Platformun-
dan edinen bilgilere gére, toplam yatirimci sayisi Grafik 1’de yer almaktadir.

Grafik 1. Toplam Yatirimci Sayisi (Milyon TL)
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Kaynak: (Veri Analiz Platformu, 2023)
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Grafik 1’de yer alan veriler incelendiginde, son 1 yil igerisinde yatirimci
sayisinin artig gosterdigi gézlemlenmektedir. Bu artig, sermaye piyasalarinda
yatirim yapan Kisilerin dijitallesme imkanlarini kullandigini géstermektedir.
Dijitallesme imkanlari ile gerek pay piyasast gerek diger piyasalarda islem ya-
pan kisilerin, fonlarini yatinm imkanlarina gevirdigini gostermektedir. Toplam
hesap sayisi verileri Grafik 2’de mevcuttur.

Grafik 2. Toplam Hesap Sayisi (Milyon TL)
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Kaynak: (Veri Analiz Platformu, 2023)

Grafik 2’de yer alan veriler incelendiginde, yatirimct sayisina benzer
grafigin olustugu gézlemlenmektedir. Son 1 yil igerisinde hesap sayisinin arttigi
ve yatinmcilarin dijital imkanlan kullanarak yatirimlarini gergeklestirdigi géz-
lemlenmektedir. Yatwim imkanlarinin gesitlenmesi, hisse senedi piyasasinin
volatilitesi, tasarruflarin yiiksek getiri ile yatirim olanaklarina ¢evrilmesi imkan-
lar1 hesap sayisina da yansimistir. Kayden saklanan menkul kiymetlerin piyasa
degerleri, Grafik 3’te yer almaktadir.
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Grafik 3. Kayden Saklanan Menkul Kiymet Piyasa Degeri (Trilyon TL)

Kaynak: (Veri Analiz Platformu, 2023)

Grafik 3 incelendiginde, son 1 yil igerisinde kayden saklanan menkul
kiymetlerin piyasa de@erinin artti@i gézlemlenmektedir. Yatirimci sayisi ve he-
sap sayisinin aksine 2023 Ocak ayi ile 3 Subat 2023 tarihlerinde piyasa dege-
rinin dlstigl gozlemlenmektedir. Bu durum diginda grafik incelendiginde,
2022 Temmuz ay1 da hari¢ olmak tizere piyasa degerinin strekli artti@ gézlem-
lenmektedir. Dijital olanaklarin etkisiyle yatirimci sayisi, hesap sayisi ve menkul
kiymetlerin piyasa deg@erlerinde genel manada artig oldugu sonuglari grafikler-
den elde edilmektedir.

SONUG

Finans; elde edilen ya da ihtiyac duyulan fonlar ile bitce olanaklarinin
etkin kullanimmnin saglanmasi seklinde ifade edilmektedir. Gelir ile gider den-
gesi, tasarruf ya da finansman olanagina karar verilmesini saglamaktadir. Fi-
nans, yirminci yuzyilda sirket blyimeleri, birlesmeleri ve kiiresel markalarin
olugsmasiyla 6nem kazanan bilim dallari arasinda yer almistir. Finans fonksiyo-
nuna olan ihtiyag; krizler ve olumsuz gelismelerin etkisiyle 6nem kazanmustir.
Bilim dali olarak teorilerin, modellerin ve yaklagimlarin ortaya atildigi yirminci
yuzythn ikinci yarisi, finansin kurumsal olarak ele alinmasini da saglamistir.
1950’li yillarda portféy kavraminin tanimlanmasi, yatirimcilar igin énemli bir
olanak saglamistir. Daha 6nce 6lcilmemis olan risk, beklenen getiriyi elde
edebilme agisindan 6nem arz eden bir kavram olarak kabul edilmistir. Daha
sonra ortaya atilan teoriler ile birikimli olarak bliyliyen finans; yatirimcilarin,
isletmelerin, devletlerin mali kaynaklar yonetmesinde etkili olmustur. Finans
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teorilerinden hareketle, yirminci yiizyilin sonlarina dogru literatiire kazandirilan
davranigsal finans, daha 6nce savunulan teorilerde yer alan rasyonalite kavra-
minin gegerliligini test etmistir. Bu kapsamda Adam Smith tarafindan savunu-
lan homo economicus kavraminin, biittin bireyler i¢in gecerli olmadigi savunu-
larak farkll bir bakis acist olugturulmustur. Davranigsal finans, yatirimcilarin
yatirim kararlarinda psikolojik, dissal, demografik gibi faktérler etkisiyle hatali
kararlar verdigini savunmaktadir. Bireylerin sahip oldugu kisilik 6zellikleri, ya-
pisal 6zellikleri, risk toleransi gibi etmenlerinin de yatinm kararlarinda etkili
oldugu savunulmustur. Yatirimcilarin; asir1 given, temsiliyet, asina olma, iyim-
serlik, asir1 reaksiyon, pismanliktan kacinma, kesinlik ve cerceveleme etkisi gibi
biligsel; yas, cinsiyet, medeni durum, ¢ocuk sayisi, egitim diizeyi gibi demogra-
fik ozellikler; bayram, tatil, kutsal giin, hava kosullar etkisi gibi digsal faktérler
ve stirti davranigt etkisiyle yanlis yatirim kararlar verdigi teori kapsaminda ifa-
de edilmektedir. Bu faktérler, geleneksel anlayisa gore gegerli degilken, davra-
nissal finans teorisine kapsaminda savunulmaktadir.

Tasarruflarin, getiri elde edilmesi amaciyla cesitli varliklarda degerlendi-
rilmesi yatirim olarak adlandinlmaktadir. Degerli madenler, déviz, hisse senedi,
tahvil, bono, para ve sermaye piyasasi araglari yatirim olanaklari arasinda yer
almaktadir. Yatirimcilar, beklenen getiri ve risk algilari ile farkh varliklari satin
almakta ve getiri elde etmek istemektedir. Gliniimiizde yatirimlar, araci kuru-
luslar yoluyla ve dijital olarak gerceklesmektedir. Dijitallesmenin saglamis oldu-
gu erigilebilirlik imkanlari, yatirimlarin da hizh bigimde yapilmasini saglamakta-
dir. Veri Analiz Platformu verilerine gore son bir yilda yatirimct sayisi, hesap
sayisi ve menkul kiymet piyasa deg@erlerinde 6nemli artiglar gézlemlendigi bul-
gulan elde edilmektedir. Bu artig sayesinde yatirimcilar, web ve mobil tabanh
uygulamalar ile istedikleri yerden ve mekan simir1 olmadan yatirim karari vere-
bilmektedir. Dijitallesme ve kiiresellesme olanaklarinin artmasinin olumlu yan-
lart bulunmakla birlikte, davranigsal finans kapsaminda bireyleri etki altina alan
faktorlerin bilinerek yatiim karar verilmesi, beklenen getirilere ulasilmasi aci-
sindan 6nemli bir nokta olarak karsimiza ¢ikmaktadr.

Caligma kapsaminda tanimlanan siirti davranist gibi anomalilerin, piyasa
dengesini bozdugu bilinmektedir. Yatirimcilarin finansal okuryazarlik diizeyinin
yiiksek olmasi, risk algisina gére yatirim yapmasi, kisa ve uzun vadeli yatirim
araglarini bilmesi, tasarruf edilen tutarlari yatirim olanaklarina gevirmesi, yati-
rim yapilmadan 6nce bilinmesi gereken faktorlerdendir. Yatirimcilarin, gelece-
ge yonelik dogru adimlar atarak tasarruflarimi deg@erlendirilmesi hem bireysel
anlamda hem de devletler icin optimum yapinin kurulmasi i¢in énem arz eden
faktordir. Anomali ile hevristiklerin farkinda olan, piyasa dengesine héakim,
finansal bilgi sahibi yatirimcilar hem dogru karalar verebilecek hem de sermaye
piyasalarinin gelismesini saglayacaktr.
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