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Literatlirde ‘analysis paralysis’ yani analiz felci olarak ifade edilen bilissel yanilgl, piyasalarda islem yaparken
rasyonel kararlar almasi gereken finans uzmanlarinin ve finansal konularda bilgili yatirimcilarin asiri veri kullanimi
ve asiri analize bagli olarak mevcut yatirim odagini kacirmasi ve hatali kararlar almasi veya karar alamamasi
durumudaur. Bilingli kararlar almaya galisirken segim paradoksuna maruz kalan yatirimcilar ve profesyoneller asiri
disinme sonucu 6nemli firsatlari kagirabilirler. Hizli karar almak gereken pozisyonlarda karar almayi engelleyen
analiz felci yasanmasi yatirimcilar icin maliyetleri sonuglara neden olabilmektedir.

Karar Siirecinde Kaygi, Firsat ve Kayip Korkusu

Piyasalarda islem yapma hizi 6zellikle kisa vadeli islemlerde gok dnemlidir. Ancak uzun vadeli pozisyonlarda da
risk ve varlik tagima siiresi artabileceginden dogru karar almak kritik 5Snemdedir. Ongériide bulunmanin zor
oldugu, kontrol edilemeyen makro veya mikro pek ¢ok etkenin devreye girdigi borsa islemleri esnasinda verileri
yeterli olarak analiz etse bile kesin ve hizli kararlar alamayan yatirimcilar karlilik oranlarinin dismesi durumu ile
karsilasirlar. Panikle uzun siire tutulmasi gereken varliklari erkenden satmak veya fiyatlar daha diisecek tahmini
yaparak alim firsatlarini kagirmak kar elde etme ihtimalini dusurebilmektedir. Asiri analiz felcinin arkasinda gesitli
psikolojik ve biligssel nedenler bulunmaktadir. Psikologlara gére bu durumun kékeninde anksiyete (kaygl) yatar;
Ozellikle yanlis bir secim yapma korkusu, analiz felcinin temel tetikleyicisidir. Ayrica kaybetme korkusu, FOMO
(firsati kagirma korkusu) ve pismanlik korkusu gibi duygular karar felci durumunu tetikler. Yatirimcl, bir karar alip
zarara ugramaktan veya daha iyi bir secenegi gozden kagirmaktan o kadar korkar ki hi¢ karar almamanin daha
givenli olacagl yanilgisina kapilir. Davranigsal finans literatiir(, bu olguyu destekleyen cesitli bilissel yanliliklar
oldugunu ortaya koymaktadir. Ornegin “cok secenek paradoksu” olarak bilinen durumda, seceneklerin sayisi
arttikca birini se¢cmek zorlasir ve karar verme stireci kilitlenir. Benzer sekilde dogrulama yanliligi (confirmation
bias), yatirrmcinin sadece kendi gorislerini teyit eden veriye odaklanip tersini gosteren isaretleri gormezden
gelmesine yol agabilir; bu da bakis agisini daraltarak kararsizlig derinlestirir.

Peter Lynch’in Uyarisi: Eylemsizlik Daha Maliyetli Olabilir

Ironik olarak asiri 6zgiliven dahi analiz felcine sebep olabilir: Kendi analizine fazla giivenen bir portfdy yoneticisi,
“ya gbzden kacirdigim bir sey varsa” diistincesiyle defalarca kendini sorgulayarak kararini stirekli erteleyebilir.
Sonugta, bu psikolojik tuzaklar yatirimciyi kisir bir déngiiye sokar. Kisi, “mikemmel” karari bulmak ugruna “iyi” bir
karari elinden kagcirir. Nitekim Gnli yatirimei Peter Lynch’in su s6zi durumu 6zetler niteliktedir: “Dizeltmeleri
beklerken veya tahmin etmeye calisirken kaybedilen para, diizeltmelerin kendisinde kaybedilen paradan cok daha
fazladir.” Bu s0z, yanlis karar korkusuyla eylemsiz kalmanin piyasadaki dalgalanmalardan dahi daha maliyetli
olabilecegine isaret etmektedir.

Kriz Donemlerinde Eylemsizlik ve Firsat Maliyeti

2008 finansal krizi stirecinde, bazi finans kurumlarinin asiri senaryo analizi yapip karar almakta geciktigi, bu
nedenle portfoylerini yeterince hizli koruyamadiklari bilinen bir derstir. Bir bagska sorun da model riskidir.
Karmasik risk modellerine asiri glivenip piyasadaki uyari sinyallerini g6z ardi etmek de bir tiir analiz felci
yaratabilir. Sonuc olarak, etkin risk yonetimi icin yoneticilerin belirsizligi tamamen ortadan kaldirma hayalinden
vazgegip “yeterli bilgiyle zamaninda karar alma” ilkesine odaklanmalari gerekir. Aksi halde, “her seyi hesaplama”
cabasi “hicbir seyi kontrol edememe” sonucunu dogurabilir. 2008 kiresel finans krizinin zirve yaptigi giinlerde
pek cok yatirimci, piyasadaki asiri dalgalanmalar nedeniyle islemlerini durdurup “firtinanin dinmesini” bekledi. Ne
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var ki bu bekleyis, cogu icin kagirilan firsatlar anlamina geldi. Gergekten de 2008 krizi sonrasinda hisse senetleri
tarihi dip seviyelerindeyken alim yapma cesaretini gosterenler muazzam kazanglar elde ederken, korku ve
belirsizlik yiziinden paralize olan birgok yatirimci piyasalardaki olagantistii toparlanmadan mahrum kaldi. Benzer
sekilde, dot-com balonu doneminde teknoloji hisselerine temkinli yaklasan bazi rasyonel yatirimcilar, etraftaki
cilginligi asiri analiz ederek kenarda durdular; balon patladiginda kayiplardan kurtulduklariigin bir nebze “oh”
dediler ancak patlama 6ncesi muazzam yukselisten hi¢ pay alamamanin pismanligini da yasadilar.

Kurumsal Yatirnmcilarda Analiz Felci Riski

Finans sektoriinde gorev yapan profesyonel yatirimcilar -ister bireysel portfoy yoneticileri ister kurumsal yatirim
komiteleri olsun- analysis paralysis tuzagina diisebilirler. Hatta, yonettikleri varliklarin blyikligu ve kararlarinin
etkisi distnildiglinde, bu kisiler tizerindeki baski daha da fazladir ve dolayisiyla analiz felcine diigme riski
yiikselir. Ornegin biiyiik bir portféy yéneticisi, kiiresel ekonomiden gelen yiizlerce gdstergenin (faiz oranlari,
biytme verileri, jeopolitik gelismeler vb.) 1siginda portféylinl yeniden dengelemek zorunda kalsin. Eger bu
verilerin her birini mikemmelen degerlendirmeye calisir ve her senaryo icin ayri analizler yaparsa karar almakta
gecikebilir veya hi¢ adim atamayabilir. Grup karari s6z konusu oldugunda da analiz felci ortaya ¢ikabilir: Yatirim
komiteleri veya risk komiteleri, Gyelerin farkli bakis acilari ve bitmek bilmeyen veri talepleri nedeniyle karar
almakta zorlanabilirler. Bu durum kurumsal yatinmecilar igin ciddi sonuglar dogurabilir; zira piyasa firsatlari
genellikle kisa dmdurludur ve agir karar alma stirecleri getiri performansini olumsuz etkiler. Analysis paralysis
yasayan profesyoneller, cogu zaman “en iyi” karari ararken “yeterince iyi” karari uygulama sansini kagirirlar.
Bunun sonucu olarak da portfoy getirilerinde hedeflerin gerisinde kalma, piyasayi zamanlama gabasiyla firsat
maliyetine katlanma veya risk yonetiminde gecikme gibi problemler ortaya cikar.
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