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KRIiPTO PARA PiYASASINDA ISLEM YAPAN BIREYSEL YATIRIMCILARIN

IRRASYONEL YATIRIMCI DAVRANISLARININ ANALIZI"

Salih AYDIN?
Oz
Kripto paralar son yillarda yatirimeilarin ilgisini ¢eken para birimleridir. Yatirnmcilarin kripto paralara olan ilgisi bu
paralarin finansal sistemde yer edinmesinin oniinii agmistir. Diger piyasalarda oldugu gibi kripto para piyasasinda da
islem yapan bireysel yatirimcilarin bir takim irrasyonel yatirimci davranigi sergilemesi muhtemeldir. Bu ¢alismada
kripto para piyasasinda iglem yapan bireysel yatirimcilarin sergiledikleri irrasyonel yatirimer davraniglart analiz
edilmistir. Bu kapsamda hazirlanan anket formu kartopu 6rneklem yontemi ile bireysel anlamda kripto para alim-
satimi yapan yatirimeilara ulagtirtlmis ve toplam 158 yatirimer geri doniis yapmistir. Calismada kullanilan anket formu
iki kisimdan olusmaktadir. Birinci kisimda yatirimeilarin demografik ve yatirimei profillerini tespit etmeye yonelik
sorulara yer verilmistir. Ikinci béliimde ise yatirimcilarin irrasyonel yatirim davranislarim dlgmeye yarayan sorular
yatirimcilara sorulmustur. Calismada, bireysel yatirimcilarin yaslarina, mesleklerine, islem yapma sikliklarina ve
yatirimlarina sermaye ayirma oranlarina gore sezgisel faktorlere verdikleri cevaplarda istatistiksel anlamda farklilik
elde edilmistir. Aym1 zamanda calismada, bireysel yatirimcilarin islem yapma sikliklarina, risk seviyelerine,
yatirimlarina sermaye ayirma oranlarina ve yatirim siirelerine gore yatirim kararlarinda farkliliklar tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Davranigsal Finans, Kripto Para, Yatirimci Davranisi, Bireysel Yatirimci
JEL Kodlar: G40, G41, G19

ANALYSIS OF IRRATIONAL INVESTOR BEHAVIORS OF INDIVIDUAL
INVESTORS TRADING IN CRYPTO CURRENCY MARKET

Abstract

Cryptocurrencies are currencies that have attracted the attention of investors in recent years. Investors' interest in
cryptocurrencies has paved the way for these coins to have a place in the financial system. As in other markets,
individual investors who trade in the cryptocurrency market are likely to exhibit some irrational investor behavior. In
this study, the irrational investor behaviors of individual investors trading in the crypto money market were analyzed.
The questionnaire form prepared in this context was delivered to investors who buy and sell cryptocurrencies
individually with the snowball sampling method, and a total of 158 investors returned. The questionnaire form used in
the study consists of two parts. In the first part, questions to determine the demographic and investor profiles of the
investors were included. In the second part, questions to measure the irrational investment behavior of investors were
asked to the investors. In the study, a statistically significant difference was obtained in the responses of individual
investors to heuristic factors according to their age, occupation, frequency of trading and the rate of capital allocation
for their investments. At the same time, in the study, differences in investment decisions were determined according
to the frequency of trading, risk levels, capital allocation rates and investment durations of individual investors.
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GIRIS

Finansal varliklarin getirileri arasindaki iligski geleneksel finans teorileri ve davranigsal finansa gore
farkli sekillerde tanimlanmaktadir. Geleneksel finans teorisi, arbitraj islemleri nedeniyle fiyatlarin
davranigsal finans faktorlerinden etkilenmeyecegini ve varliklarin  fiyatlarina  duygularim
yansitilamayacagini belirtmektedir. Davranissal finans teorisi ise varlik fiyatlarinin belirlenmesinde

yatirnmel davraniglarinin etkili olacagimi ve yatirimcilarin psikolojik tutum ve davranmislarmin fiyatlar

tizerinde etki birakacagini agiklamaktadir (Al-Mansour, 2020, s.159).

1970’li yillara kadar geleneksel finans teorilerinden birisi olan etkin piyasalar hipotezi finansal
piyasalarda hakim goriis konumunda yer almistir. Etkin piyasalar hipotezine gore finansal piyasalardaki
fiyat sapmalar1 arbitraj nedeniyle kisa siirede diizeltilebilmektedir. Ancak zaman gegtikce farkli {ilke
borsalarinda etkin piyasalar hipotezi ile agiklanamayan belirli ¢okiigler, balonlar ve krizler ortaya ¢ikmugtir.
Bununla birlikte yatinmer duyarliliginin gelecekte finansal piyasalarda meydana gelen fiyat degisimleri
tizerinde etkili oldugu tespit edilmistir. Rasyonellik, temsil edilebilirlik ve arbitraj iizerine kurulu geleneksel
finans teorileri yerine davranissal finans, heterojenlige ve arbitrajin sinirliligina dayanarak ortaya ¢ikmigtir

(Naeem, 2021, 5.499).

Davranissal finans, finansal karar alma siirecini agiklarken bireylerin mantiksiz davranabileceklerini,
farkli kosul ve sartlarda davraniglarin da degisebilecegini savunmaktadir. Davranigsal finansta sadece
matematiksel verilerle analiz yapilmamakta, matematiksel iglemlerle olusturulan teorilere psikolojik,
sosyolojik ve antropolojik faktorler de eklenmektedir. Belirsizlik, risk, asimetrik bilginin varligi, statii ve
sahiplenme egilimi gibi psikolojik faktorlerle popiiler olmak, begenilmek ve saygi gérmek gibi duygusal
faktorleri bir araya getiren davranissal finans siirii egilimi gibi sosyal faktorleri de finansal islem siireclerine

dahil etmektedir (Aydin, Agan ve Aydin, 2021, s.581).

Psikolojik faktorlerin finansal piyasalardaki yatirimlar tizerindeki etkisinden yola ¢ikan davranigsal
finansin hisse senetleri, tahviller, tiirev {irtinler vb. ¢esitli finansal varliklar tizerindeki etkisini tespit etmeye
yonelik bircok ¢alisma bulunmaktadir. Ancak son yillarda finansal piyasalar igerisinde popiiler hale gelen
kripto para piyasasinda psikolojik faktorlerin varligna iliskin ¢aligmalar sinirlidir (Fonseca, Pacheco ve
Lobao, 2020, s.151).

Kripto para birimleri, 6demelerin bir finansal aract olmadan bir kullanicidan digerine génderilmesine
izin veren merkezi olmayan para birimleridir. Kripto para birimlerinin fiziksel temsilleri yoktur (Smales,
2022, s.1). Son yillarda ortaya ¢ikan ve akademiden yatirimciya kadar finansal piyasalarla ilgilenen tiim

ilgililerin dikkatini ¢eken kripto para 9 Ocak 2009’da 0.1.0 Bitcoin protokolii ile finansal sisteme girmistir.
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Yatirnmcilarin kripto para birimlerine ve bunlarin altinda yatan blockchain teknolojisine olan ilgisi yeni
kripto varliklarin ortaya ¢ikmasina sebep olmus ve kripto varliklarin nemi, bu varliklarin piyasa degerlerine
paralel olarak artmistir. Bitcoin bugiine kadar baskin kripto para birimi olmaya devam etse de gelinen

stirecte binlerce kripto para birimi gelistirilmistir (Gurdgiev ve O’Loughlin, 2020, s.1).

2022 aralik sonu itibari ile diinya genelinde kripto para sahibi kisi sayis1 425 milyona ulasarak yeni
bir rekor kirmistir. Kripto Para Piyasasi Boyutlandirma Raporu’na gore diinya genelinde kripto para sahibi
olan kisilerin toplam sayisi, 2022 yil1 boyunca %39 artig gostererek 306 milyondan 425 milyona ulagsmustir.
Kripto paralarin babasi olarak goriilen Bitcoin’e sahip yatirimcilarin sayist da 2022 yilinda artmaya devam
etmistir. 2022 yilinin basinda Bitcoin sahibi kisi sayisi 183 milyon iken 2022 yili1 sonunda bu say1 219
milyona ulagmistir. Dev yatirim sirketlerinin BTC destekli krediler sunmaya baglamasi ve Orta Afrika
Cumbhuriyeti ve El-Salvador’un Bitcoin’i yasal 6deme araci olarak agiklamasi bu artisa etki etmistir.
Bitcoin’den sonraki en biiyiik kripto para birimlerinden olan Ethereum’a sahip olan kisi sayis1 2022 yilinin

basinda 24 milyon iken yilin sonunda yatirimer sayist 87 milyona ulasmistir (Tradingview.com, 2023).

Kripto para piyasasi incelendiginde, 2023 yil1 ocak ayinda 22.249 adet kripto para bu piyasada islem
gormektedir. Bu paralarin piyasa degeri 851,752,614,081 $’dir. Islem hacmi ise 38,747,165,280 $’dur.
Kripto paralar, yiiksek islem hacmi ve piyasa degerlerine gore degerlendirildiginde yatirimeilarin dikkatini

cekmeye devam eden para birimleri olarak goriilmektedir (Miinyas ve Aydin 2023, 5.1205).

Bu calismada kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirrmcilarin sergiledikleri irrasyonel
yatirim kararlari analiz edilmeye calisilmistir. Yatirim kararlarina etki eden irrasyonel davraniglarin farkl
piyasalarda analizine yonelik literatiirde ¢aligmalar mevcuttur. Ancak kripto para piyasasinda islem yapan
bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarina etki eden irrasyonel davraniglarin analizine yonelik galigmalar

literatiirde sinirli sayida mevcuttur. Bu dogrultuda ¢alismanin literatiire katki saglayacagi diistiniilmektedir.
LITERATUR TARAMASI

Kripto para piyasasinda islem yapan yatirimcilarin sergiledikleri yatirnmer egilimlerini tespit etmeye
yonelik literatiirdeki ¢alismalar incelendiginde, kripto para piyasasinda siirii egiliminin varligini tespit

etmeye yonelik ¢alismalarin agirlikta oldugu tespit edilmistir.

Lojistik regresyon analizini kullanarak kripto para piyasasinda siirli egiliminin varligini inceleyen
Bouri, Gupta ve Roubaud (2019), belirsizligin artis gosterdigi donemlerde bu piyasada islem yapan
yatinmeilarin siiri egilimlerinin de arttigini tespit etmislerdir. En likit ve en aktif 50 kripto para birimi

tizerinde siirii egilimi ve bulagma olaylarini inceleyen Da Gama, Klotzle, Pinto ve Gomes (2019), asir1 islem
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yapilan donemlerde siirii egiliminin varliginin diger dénemlerden daha yiiksek oldugunu tespit etmislerdir.
Kallinterakis ve Wang (2019), yukar1 yonlii pazarlarda, diisiik volatilite olusan durumlarda ve yiiksek
hacimli giinlerde siirii egiliminin etkisinin diger donemlere gore daha yiiksek oldugunu tespit eden diger
aragtirmacilar olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Jalal, Sargiacomo, Sahar ve Fayyaz (2020), kripto para
piyasasinda yiliksek oynaklik donemlerinde siirii egiliminin varliginin diger giinlere gore daha belirgin

oldugunu vurgulamaktadir.

Vidal-Tomas, Ibafiez ve Farinds (2019), kripto para piyasasinda islem yapan yatirimcilarin stres
yasadiklar1 donemlerde siirii egilimine daha yatkin olduklarini tespit etmiglerdir. Amirat ve Alwafi
(2020)’de yatirimcilarin  pozisyon anlaminda kendilerini rahat hissetmedikleri dénemlerde piyasa
performansint takip ettiklerini kanitlamislardir. Kumar (2020), en ¢ok islem goren 100 kripto para birimi
iizerinde yaptig1 calismada kripto para piyasasinin stresli bir piyasa oldugunu belirtmis ve yliksek oynakligin
oldugu dénemlerde bu piyasada siirii egiliminin varligin1 kanitlamigtir. Raimundo Janior, Palazzi, Tavares
ve Klotzle (2022), pazarda yatirimci stresi arttiginda siirii egilimine dogru bir yonelmenin oldugunu

kanitlamustir.

Piyasa yoniine gore siirli egiliminin degisiklik gosterip gostermedigini inceleyen Ballis ve Drakos
(2020), yukar1 yonlii piyasa hareketliliginin asag1 yonlii piyasa hareketligine gore daha fazla takip edildigini
tespit etmislerdir. Kyriazis (2020), yukar1 yonlii hareketi temsil eden boga piyasasinin oldugu donemlerde
asagl yonli hareketi temsil eden ay1 piyasasinin oldugu donemlere gore daha fazla siirii egiliminin kripto
para piyasasinda var oldugunu kamtlamistir. Kim, Lee ve Assar (2021), Kuriazis (2020)’nin elde ettigi

bulgulara benzer bulgular tespit etmistir.

Kripto para piyasasi ile ilgili finansal bilgilerin siirii egilimini artirip artirmadigini incelemek isteyen
Aydin ve digerleri (2021), biitlin finansal bilgilerin olmasa bile baz1 finansal bilgilerin yatirimcilar siirii

egilimine sevk ettigini tespit etmislerdir.

Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirnmcilarin davramigsal finans kapsaminda
incelenmesine farkli bir ¢er¢ceveden bakan Raja Nabeel-Ud-Din, Di Pietro ve Leonelli (2021), kripto para
piyasasindaki yatirimcilarin siirii egilimleri yerine risk tutumlarini incelemistir. Yatirnimcilarin risk
tutumlarinin ve piyasa bilgilerinin kripto para yatirimlarimi olumlu yonde etkiledigi tespit edilmistir. Bu
caligma alana farkl bir dinamik kazandirmistir. Siirii egilimi disindaki yatirimer egilimlerinden birisi olan
asir1 giiven egiliminin kripto para piyasasinda varligini inceleyen El Jebari ve Hakmaoui (2018), asir1 gliven
egiliminin Bitcoin ticareti lizerindeki etkisini tespit etmistir. Hidajat (2019), bitcoin fiyatlarmin ve islem

sikliklarinin temel belirleyici olarak psikolojik faktorlerin etkili oldugunu vurgulamaktadir.
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“Etkili kisi etkisinin” davramigsal finans yanliligi olarak ortaya cikarilmasi amaciyla yapilan
calismada Hamurcu (2022), etkili bir kisinin sosyal medya paylasimlarinin bir siirii davrams1 etkisi

olusturdugunu kanitlamistir.

Diinya’nin en biiyiik kripto para pazarlarindan birisi haline gelen Hindistan’da yatirimcilarin kripto
para piyasasinda hangi egilimleri gosterdigini tespit etmek i¢in caligma yapan Khandelwal (2022), bu
pazarda islem yapan yatinmcilarin zihinlerinde siliri ve c¢ipalama egilimlerinin yogun oldugunu

kanitlamisgtir.
KRIiPTO PARA PiYASASINDAKI iIRRASYONEL YATIRIMCI DAVRANISI

Bireysel yatirimcilar finansal piyasalarda islem yaparken farkli irrasyonel davraniglar
sergilemektedir. Bu durumla ilgili yukarida girisi ve literatiir taramas1 kisminda ayrintil bilgiler verilmistir.
Son yillarda, bireysel yatirimcilarin siklikla igslem yaptiklar1 piyasalardan birisi de kripto para piyasasidir.
Bireysel yatirimcilar kripo para piyasasinda islem yaparken farkli davranigsal egilimler gostermektedir. Bu

egilimler arasinda siirii egilimi, sezgisel faktorler ve beklenti faktorleri yer almaktadir.

Bu calismada bireysel yatirimcilarin demografik degiskenlerine gore siirii egilimlerinde, sezgisel ve
beklenti faktorlerinde farklilik olup olmadigi incelenmistir. Literatiirde, demografik degiskenlere gore
kripto para piyasasinda islem yapan yatirimcilar arasinda farklilik olup olmadigini inceleyen ve hipotezleri

destekleyen ¢alismalar mevcuttur.

Jora ve Nandal (2020), erkek katilimcilarin ¢ogu durumda kripto para birimlerini kullanmaya
kadinlara gore daha istekli olduklarini belirtmislerdir. Zhao ve Zhang (2021), bireysel yatirimcilarin yatirim
deneyimleri ile kripto para birimlerine yatirirm yapmalar1 arasinda pozitif yonli bir iliski oldugunu

vurgulamiglardir.

Xi, O’Brien ve Irannezhad (2020); Jia, Bia ve Gan (2021); Liao, Xiao, Zhang, ve Zhou (2017)
caligmalarinda yasin, gelir diizeyinin, egitimi durumunun ve yatirim deneyiminin kripto para piyasasinda

islem yapan bireysel yatirimeilarin yatirim kararina etki ettigini vurgulamislardir.

Literatiirdeki ¢alismalar incelendiginde bu alanda ulusal literatiir basta olmak iizere literatiirte bir
boslugun oldugu goriilmektedir. Calismanin bu boslugu doldurmaya katki yapmasi diisiiniilmektedir.

Calismada ol¢iilmek istenilen degiskenlere ait hipotezlere asagida yer verilmistir.

HI: Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim davraniglar1 yas degiskenine

gore farklilik gostermektedir.
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H2: Kripto para piyasasinda iglem yapan bireysel yatirimecilarin yatirim davramiglari cinsiyet

degiskenine gore farklilik gostermektedir.

H3: Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilari yatirim davraniglart medeni durum

degiskenine gore farklilik gostermektedir.

H4: Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim davranislart egitim durumu

degiskenine gore farklilik gostermektedir.

H5: Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim davraniglart mesleki durum

degiskenine gore farklilik gostermektedir.

H6: Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim davraniglart islem sikligt

degiskenine gore farklilik gostermektedir.

H7: Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim davraniglart risk profili

degiskenine gore farklilik gostermektedir.

HS8: Kripto para piyasasinda iglem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim davraniglart sermaye

kullanim orani degiskenine gore farklilik gostermektedir.

H9: Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim davranislar yatirim deneyimi

degiskenine gore farklilik gostermektedir.
YONTEM

Caligmada, bireysel anlamda kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim
davraniglar1 incelenmistir. Bu kapsamda Al-Mansour (2020), yapmis oldugu calismadaki veri toplama araci
olan anket dikkate alinmistir. Al-Mansour, davranigsal finans faktdrlerinin kripto para piyasasindaki yatirim
kararlari lizerindeki etkisini aragtirmistir. Biligsel, sezgisel ve siirii faktorlerinin yatirim kararlari {izerindeki
etkisinin tespit edildigi bu g¢alisma Birlesik Arap Emirlikleri’nde islem yapan kripto para piyasasi

yatirimeilarina uygulanmigtir.

Caligmanin amaci, Tiirkiye’de islem yapan kripto para piyasasi yatirimcilarinin yatirim kararlarinda
davranigsal faktorlerin etkisini tespit etmektir. Bu kapsamda hazirlanan anket formu Covid-19 salgini
sebebiyle kartopu 6rneklem yontemi segilerek yatirimeilara ulastirilmistir. Salginin seyrinin degiskenlik

gosterdigi donemde Google Form araciligi ile anket formu diizenlemistir. 02.12.2021-29.03.2022 tarihleri
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arasinda ¢esitli sosyal medya iletisim araglar1 yardimiyla ¢aligma yatirimcilara gonderilmistir. Toplam 158
kripto para yatirimcisinin geri doniis yapmustir. Bu calisma icin Artvin Coruh Universitesi Etik Kurulunun
30/07/2021 tarihli toplantisinda etik kurul onayr alinmistir. Caligmaya katilim gosteren bireysel

yatirimcilara ait tanimlayici istatistikler asagida verilmigtir.
Yatirnmeilara Ait Tammlayier istatistikler

Caligmada veri toplama araci olarak kullanilan anket formu iki bolimden olusmaktadir. Birinci
kisimda c¢alismaya katilan kripto para yatirnmcilarinin demografik ve yatirimer profillerini tespit etmeye
yonelik sorulara yer verilmistir. ikinci kisimda ise ¢alismanin ana iskeletini olusturan, yatirrmcilarin

davranissal faktorlerinin yatirim davranisina etkisini tespit etmeye yonelik sorulara yer verilmistir.

Tablo 1°de kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilara ait demografik degiskenlerin
sonuclar1 verilmistir. Tablo 2’de ise kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirimei

profillerinin sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 1’e gore arastirmaya katilan bireysel yatirimcilarin yaklasik %90°1 erkek yatirimcilardan
olusurken kadin yatirimcilar toplam yatirimcilar icerisinde %10’luk bir paya sahiptir. Yas kriterine gore
yapilan degerlendirmede katilimeilarin %50°si 30-40 yas aras1 bireysel yatirimcilardan olusurken toplam
yatirimeilar igerisinde 40 yas alt1 yatirimcilarin oram1 %71,6 olarak tespit edilmistir. Aragtirmaya katilan
kripto para yatirimcilarinin %59,5’1 evli yatirimcilar iken %40,5°1 bekar yatirimcilardir. Egitimi durumu
degiskenine gore yapilan degerlendirmede arastirmaya katilan bireysel yatirimcilarin %78,4’1 en az lisans
diizeyinde bir egitime sahip olduklar1 goriilmektedir. Kripto para piyasasinda islem yapan yatirimcilarin
mesleki degerlendirmelerini dlgen soruya verdikleri cevaplara gore katilimeilarin %76’s1 ya 6zel sektorde
ya da kamu sektoriinde caligmaktadir. Toplam katilimcilarin yarisindan daha fazlast kamu sektoriinde

caligsan yatirimcilardir.
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Tablo 1: Katilimcilarin demografik profilleri

Degiskenler Kategoriler N %
o Kadin 16 10,1
Cinsiyet
Erkek 142 89,9
30 yas alt1 50 31,6
30-40 yas arasi 79 50,0
Yas
41-50 yas aras1 22 13,9
50 yas lizeri 7 4,4
) Evli 94 59,5
Medeni Durum
Bekar 64 40,5
Lise ve 6ncesi 20 12,7
Onlisans 14 8,9
Egitim Durumu )
Lisans 77 48,7
Lisansiistii 47 29,7
Kamu sektori 82 51,9
Ozel Sektor 38 24,1
Meslek Emekli 4 2,5
Issiz 17 10,8
Kendi isinin patronu 17 10,8

Tablo 2’de kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirimer profillerini tespit
etmeye yonelik sorulan sorulara verilen cevaplarin dagilimina yer verilmistir. Buna gore yatirnmeilarin alim-
satim sikliklarini tespit etmeye yonelik sorulan soruya verdikleri cevaplar incelendiginde katilimcilarin
%53,2’s1 aylik olarak alim-satim yaptiklarini sOylemistir. Risk profiline gore yapilan degerlendirmede ise
katilimeilarin %45,6’s1 normal risk diizeyinde islem yapmay1 seven yatirimcilardan olusmaktadir. Kripto
para piyasasi yapisi itibariyle yiiksek risk barindiran bir piyasadir. Bu kapsamda yatirimcilarin yiiksek risk
profilinde olmamalar1 onlar1 siirii egilimine yonlendirebilecektir. Yatirimcilarin kripto para piyasasinda
islem yaparken sermayelerinin ne kadarini kullandiklarini belirlemeye yonelik sunulan soruya katilimcilarin
%44,3’1i sermayelerinin %10’undan daha az ile yatirim yaptiklarini bildirmistir. Yiiksek risk barindiran ve
yiiksek volatiliteye sahip kripto para piyasasi yatirimcilarin yatirnmlarinda diisiik sermaye ile hareket
ettikleri bir piyasa konumundadir. Yatirnmcilarin kripto para piyasasindaki faaliyet siirelerine bakildiginda
katilimcilarin yaklasik %90°1 3 yil ve daha az siiredir bu piyasada islem yaptiklarmi aktarmistir. Ulkemizde
son yillarda popiiler hale gelen ve 2008-2009 yillarinda ticareti baglanan kripto paralarin yatirimcilar i¢in

gecmisi gok uzun degildir.
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Tablo 2: Katilimcilarin yatirimer profilleri

Degiskenler Kategoriler N %
Saatlik 8 51
Gilinliik 18 11,4
Alm-Satim Sikhigi Haftada birden fazla 26 16,5
Haftalik 22 13,9
Aylhik 84 53,2
Riski sevmeyen 19 12,0
) - Diisiik risk seven 42 26,6
Risk Profili )
Normal risk seven 72 45,6
Yiiksek risk seven 25 15,8
%10’dan daha az 70 44,3
9010-%20 aras1 29 18,4
Sermaye Kullanma %621-%30 aras 12 7.6
(%)
%31-%40 arasi1 9 5,7
%740°dan daha fazla 38 24,1
6 aydan daha az 20 12,7
6 ay-1 yil arasi 51 32,3
Faaliyet Siiresi 1-3 yil aras1 70 443
4-7 y1l aras1 15 9,5
8 yil ve lizeri 2 1,3

Arastirmada kullanilan degiskenlere ait sorularin tanimlayici istatistiklerine Tablo 3’te yer verilmistir.
Stirti egilimi faktorleri, sezgisel faktorler, beklenti faktorleri ve yatirim kararlaria ait sorularm ortalamasi

ve standart sapmasi Tablo 3’te aktarilmistir.

Tablo 3’te Oncelikle siirii egilimini 6l¢en sorularin ortalamasi ve standart sapmasi gosterilmistir.
“Diger yatirimcilarin kripto para tiirlerini segme siirecinde aldiklari kararlar, yatirim kararlarim etkiler.”
sorusuna verilen cevap siirii egilimi icerisinde ortalamasi en yiiksek soru olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Siirii
egilimi faktoriinii tespit etmeye yonelik katilimcilara sorulan sorularin toplamanin genel ortalamast 3,0997
olarak gerceklesmistir. Bu kapsamda katilimcilarin yatirnim kararlarinda diger yatirnimeilan takip ettikleri

sOylenebilir.
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Sezgisel faktorleri 6lgen sorularin ortalamasi ve standart sapmalari incelendiginde “Bir sonraki

’

yatrinum igin piyasadaki onceki deneyimlerime giivenirim.” sorusunun ortalamasi sezgisel faktorlerin
ortalamasi igerisinde en yiiksek ortalamaya sahiptir. Yatirimcilarin gegmis ticaret deneyimlerine

giivendikleri ve onlardan faydalandiklari bir ortamin olustugu soylenebilir.

Beklenti faktorlerinin 6l¢iildiigi sorulara verilen cevaplarda en yiiksek ortalamaya sahip soru “Bir
onceki kaybimdan sonra normalden daha az risk alirim.” sorusudur. Kripto para piyasasinda iglem yapan
bireysel yatirimcilarin yagadiklart kayiplardan sonraki yatirimlarinda aldiklan risk 6nceki yatirimlarinda

aldiklar riskten daha diisiik gergeklesmistir.

Kripto para yatirimcilarinin yatirnm kararlari 6lgmeye yarayan sorular icerisinde en yiiksek
ortalamaya sahip soru “Tehlikeli durumlardan kaginirim.” sorusudur. Beklenti faktorlerinde de oldugu gibi

yatirimcilar olumsuz veya riskli bir durum ile karsilastiklarinda onlardan uzak durmayi sececektir.

Tablo 3: Degiskenlere ait tanimlayici istatistikler

Degiskenler Ortalama Standart Sapma
Stirii 1 3,3038 1,12136
Siirti 2 2,8671 1,24207
Siirti 3 3,2152 1,19629
Stirii 4 3,0127 1,17829

Siirii Toplam 3,0997 0,95851
Sezgisel 1 3,4810 1,02654
Sezgisel 2 4,0063 0,76962
Sezgisel 3 3,1962 1,07939

Sezgisel Toplam 3,5612 0,72669
Beklenti 1 2,9873 1,15647
Beklenti 2 3,3165 1,15151
Beklenti 3 2,8924 1,06230
Beklenti 4 2,5443 1,13202
Beklenti 5 3,4114 1,08334
Beklenti Toplam 3,0304 0,56936
Yatirim Karari 1 3,1076 1,19758
Yatirim Karar1 2 3,4747 0,98846
Yatirim Karari 3 3,5570 0,96759
Yatirim Karari 4 2,6519 1,07031
Yatirim Karar1 Toplam 3,1978 0,65876
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Kripto para piyasasinda iglem yapan bireysel yatirimcilarin demografik ve yatirimer profillerini
belirlemeye yonelik ifadelerin tanimlayic istatistikleri Tablo 1 ve Tablo 2’de verilmistir. Ayni zamanda
caligmada kullanilan degiskenleri 6lgmeye yonelik hazirlanan ifadelere ait tanimlayici istatistiklere Tablo

3’de deginilmistir.

Caligmada kullanilan degiskenlere ait tanimlayici istatistiklere yer verildikten sonra calismada
kullanilan Slgeklerin gegerlilik ve giivenirlilik analizleri yapilmistir. Veri setinde yer alan 6lgeklerin
giivenirlilik analizi sonuglar1 Tablo 4’te verilmistir. Giivenirlilik analizi, 6l¢iilmek istenilen degiskenlerin
giivenirliklerini degerlendirmek {izere gelistirilmig bir yontemdir. Giivenirlilik analizi yapilirken bir¢ok
yontemden yararlanilabilir. Bu ¢aligmada kullanilan yontem Alpha yontemidir. Cronbach Alpha yontemi,
Olcekte yer alan n adet sorunun homojen bir yap1 gosteren bir biitiinii temsil edip etmedigini veren yontemdir

(Kalayc1, 2018, s.403-405).

Tablo 4: Giivenirlilik analizi sonuglari

Cronbach a Degeri Soru Sayisi Orneklem Sayisi

0,636 16 158

Kalayci’ya (2018) gore Cronbach o degerinin 0,60’1n iistiinde olmasi dlgegin analiz i¢in giivenirlilik
diizeyi yeterlidir. Caligmada elde edilen Cronbach o Degerine gore veri setinin analiz igin uygun oldugu
sonucu ¢ikarilabilir. Cronbach Alpha degerinin uygun oldugu kanitlandiktan sonra veri setinin faktor analizi

yapilmustir.

Faktor analizi, birbirleriyle iligkili birden ¢ok degiskeni daha az sayida, anlamli ve birbirinden
bagimsiz faktorler haline getiren tekniklerden birisidir (Kalayc1, 2018, 5.321). Oncelikle veri setine ait KMO

degerine bakilmistir. KMO degerinin 0,50’nin {istiinde olmasi istenir.

Tablo 5: KMO ve Bartlett testinin sonuglari

Kaiser-Meyer-Olkin Measure ile Ornekleme Yeterliligi Ol¢iimii Analizi 0,726
Ki-Kare Degeri 676,205
Bartlett Kiiresellik Testi (df) 120
Olasihk 0,000

Tablo 5’e gore veri setinin drneklem biiyiikliigiintin yeterli oldugu kanitlanmigtir. KMO degeri
istenilen diizeyin Ustlinde gergeklesmis ve Barlett Kiiresellik testi anlamli ¢ikmistir. Tablo 6’da veri setine

ait ortak varyans tablo su verilmistir.
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Tablo 6: Ortak varyans tablosu

Degiskenler Bas Deger Faktor Yiikii
Siirti Egilimi 1 1 0,727
Siirli Egilimi 2 1 0,718
Stirii Egilimi 3 1 0,794
Stirii Egilimi 4 1 0,535

Sezgisel Faktorler 1 1 0,654
Sezgisel Faktorler 2 1 0,622
Sezgisel Faktorler 3 1 0,557
Beklenti Faktorleri 1 1 0,532
Beklenti Faktorleri 2 1 0,537
Beklenti Faktorleri 3 1 0,609
Beklenti Faktorleri 4 1 702
Beklenti Faktorleri 5 1 0,682
Yatirim Karar 1 1 0,572
Yatirim Karari 2 1 0,642
Yatirim Karari 3 1 0,786
Yatirim Karar 4 1 0,595

Kalayci’ya (2018) gore ortak varyans, bir degiskenin analizde yer alan diger degiskenlerle paylastigi
varyans miktaridir. Faktor analizinde diisiik orta varyansa sahip olan degiskenler (6rnegin, 0,50 nin altinda)
analizden cikartilarak, faktor analizi yeniden yapilabilir. Bu durumda hem KMO hem de agiklanan varyans
degeri istatistigi daha yiiksek bir degere ulasacaktir. Aragtirmada kullanilan degiskenlerin tamami 0,50’in

iistiinde bir deger almustir.
VERI SETi VE BULGULAR

Yapilacak olan analizlere ge¢meden Once verilerin normal dagilim gosterip gostermedigi
incelenmistir. Verilerin normal dagilim gosterip gostermedigini belirlemek i¢in veri setine ait ¢arpiklik ve
basiklik degerlerine bakilabilir. Carpiklik ve basiklik degerlerinin -3 +3 degerleri arasinda olmasi o veri

setinin normal dagilim gosterdigini agiklamaktadir (Kalayci, 2018, 5.209).

Caligmada kullanilan verilere ait normal dagilim sonuglar1 Tablo 7°de gdsterilmistir.
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Tablo 7: Normallik testi sonuglari

Alt Olgekler Minimum Maksimum Carpikhk Basikhik
Siiru Faktorleri 1 5 -0,496 -0,436
Sezgisel Faktorler 1 5 -0,379 0,218
Beklenti Faktorleri 1 5 -0,073 -0,084
Yatirim Karari 1 5 -0,373 0,221

Tablo 7 incelendiginde verilerin normal dagilim gosterdigi goriilmektedir. Biitiin faktorlere ait

carpiklik ve basiklik degerleri istenilen aralikta gerceklesmistir.

Veri setinin normal dagilim gosterdigi Tablo 7°de goriilmektedir. Normal dagilim gosteren verilere
farklilik analizi yapilirken Bagimsiz T Testi ve ANOVA testi kullanilmistir. Bu kapsamda ¢alismanin analiz
sonuglari asagidaki gibidir.

Tablo 8: Yas degiskenine gore farklilik analizi

Degiskenler Yas N Ortalama Standart P

Sapma
30 yas alt1 50 3,2100 1,08956

30-40 yas arast 79 31361  0,89137 0,33

Siirii Faktorleri

41-50 yas arasi 22 2,8182 0,91020
50 yas tsti 7 2,7857 0,76959
30 yas alt1 50 3,8933 0,66476

30-40 yas arast 79 34641  0,71803 0,00°

Sezgisel Faktorler

41-50 yas arasi 22 3,2424 0,67598
50 yas stil 7 3,2857 0,62148
30 yas alt1 50 3,0480 0,66093

30-40 yas arast 79 3,0861 049581 013

Beklenti Faktorleri

41-50 yas arasi 22 2,9273 0,60014
50 yas stii 7 2,6000 0,40000
30 yas alt1 50 3,0050 0,74998

30-40 yas arast 79 3,2975  0,64061 0,09

Yatirnm Karan

41-50 yas arasi 22 3,2386 0,46597
50 yas st 7 3,3214 0,44987
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Tablo 8’de kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yas degiskenlerine gore stirii
faktorlerinde, sezgisel faktorlerde, beklenti faktorlerinde ve yatirim kararlarinda istatistiksel anlamda
farklilik olup olmadig1 gosterilmistir. Yapilan degerlendirme sonucunda bireysel yatirnmcilarin sezgisel
faktorlere verdikleri cevaplarda istatistiksel anlamda farklilik tespit edilmistir. Hangi yas gruplarinda bu
farkliligin ortaya ¢iktigimi belirlemek icin Tukey testi yapilmig ve 30 yas alti yatinmcilarin sezgisel

faktorlerinin diger yatirnmcilarin sezgisel faktorlerinden daha yiiksek ¢iktigi tespit edilmistir.

Tablo 9°da kripto para piyasasinda iglem yapan bireysel yatirimcilarin mesleki durum degiskenine

gore verdikleri cevaplarda farklilik olup olmadigi gosterilmistir.

Tablo 9: Mesleki durum degiskenine gore farklilik analizi

Degiskenler Mesleki Durum N Ortalama Standart P

Sapma
Kamu sektorii 82 3,2317 0,87734
Ozel sektor 38 2,9145 0,96085

Siirii Faktorleri Emekli 4 30000 106066 %4
Issiz 17 3,3824 0,93591
Kendi isinin patronu 17 2,6176 1,17964
Kamu sektorii 82 3,4553 0,74354

Ozel sektor 38 3,4474 0,59667 .

Sezgisel Faktorler Emexi 4 37500 0487665 ©007
issiz 17 41176  0,66605
Kendi isinin patronu 17 3,7255 0,71914
Kamu sektorii 82 2,9829 0,52418
Ozel sektor 38 2,9632 0,62878

Beklenti Faktorleri Emekli 4 31500 047258 0334
Issiz 17 3,2353 0,60513
Kendi isinin patronu 17 3,1765 0,61189
Kamu sektori 82 3,2530 0,62669
Ozel sektor 38 3,0592 0,65871

Yatirim Karan Emekli 4 35625 055434 0234
Issiz 17 3,0147 0,73139
Kendi isinin patronu 17 3,3382 0,72317
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Tablo 9’da kripto para yatirnmcilarinin mesleki durumlarina gore siirii faktorlerinde, sezgisel
faktorlerde, beklenti faktorlerinde ve yatinm kararlarinda istatistiki anlamda bir farklilik olup olmadig:
incelenmistir. Yapilan analiz sonucuna gore yatirimcilarin mesleki durumlarina gore sezgisel faktorlerinde
anlamli bir farklilik tespit edilmistir. Bu farkliliga hangi grubun neden oldugunu belirlemek i¢in yapilan
Tukey testi sonucunda kamu sektorii ve 6zel sektor galisanlari ile issiz olan yatirimcilar arasinda sezgisel
faktorler bakimindan farklilik tespit edilmistir. Issiz olup kripto para piyasasinda islem yapan yatirrmeilarin

sezgisel faktorleri kamu ve 6zel sektor calisanlarina gore daha yiiksek ¢ikmustir.

Tablo 10°da kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarn islem yapma sikliklarina gore

verdikleri cevaplarda farklilik olup olmadig1 gosterilmistir.

Tablo 10: Islem yapma siklig1 degiskenine gore farklilik analizi

Degisken Islem Sikhg N Ortalama Standart P

Sapma
Saatlik 8 24688 148467
Giinliik 18 27778 1,15328

Siirii Faktorleri  Haftadan birden fazla 26 31827 092347 0138
Haftalik 22 30568  0,92560
Aylik 84 32143 085389
Saatlik 8 36667  0,75593

Ganluk 18 41111 070479 *

Sezgisel Faktorler  Haftadan birden fazla 26 35385 071220 0007
Haftalik 22 36212 0,60242
Aylik 84 34246  0,71950
Saatlik 8 26500  0,52099
Giinlitk 18 29333 0,72274

Beklenti Faktorleri  Haftadan birden fazla 26 30538 077678 186
Haftalik 22 29364 050289
Aylik 84 31048 046203
Saatlik 8 27188  0,28150

Gantik 18 33056 077912 *

Yatim Karan  Haftadan birden fazla 26 30096 081695 0048
Haftalik 22 31023  0,51559
Aylik 84 33036 0,61000
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Tablo 10’a gore kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin islem yapma sikliklarina
gore yapilan degerlendirmede sezgisel faktorler ve yatirim kararinda anlamli farkliliklar elde edilmistir.
Sezgisel faktorlerde meydana gelen farkliligin hangi gruplar arasinda meydana geldigini tespit etmek igin
Tukey testi yapilmis ve giinliik islem yapan bireysel yatirimeilar ile aylik islem sikligina sahip yatirimcilar
arasinda farklilik tespit edilmistir. Yatirimcilarin yatirim kararlarindaki farklilik incelendiginde saatlik islem

yapan yatirimcilar ile aylik veya giinliik islem yapan yatirimcilar arasindaki farklilik géze ¢carpmaktadir.

Tablo 11’de kripto para piyasasinda iglem yapan bireysel yatirimcilarin risk seviyelerine gore

verdikleri cevaplarda anlamli bir farklilik olup olmadig1 gosterilmistir.

Tablo 11: Risk seviyesi degiskenine gore farklilik analizi

Degiskenler Risk Seviyesi N Ortalama Standart P

Sapma
Riski sevmeyen 19 3,0526 0,98453

Diisiik risk seven 42 3,3631  0,84500 0,205

Siirii Faktorleri

Normal risk seven 72 3,0208 0,88786
Yiksek risk seven 25 2,9200 1,24733
Riski sevmeyen 19 3,2982 0,92225

Diisiik risk seven 42 3,6190 0,76002 0,189

Sezgisel Faktorler .

Normal risk seven 72 3,5278 0,66136
Yiksek risk seven 25 3,7600 0,65631
Riski sevmeyen 19 3,0105 0,55966

Diisiik risk seven 42 3,1619 053417 0.253

Beklenti Faktorleri .

Normal risk seven 72 3,0111 0,57251
Yiiksek risk seven 25 2,8800 0,61101
Riski sevmeyen 19 3,2763 0,59450

Diisiik risk seven 42 3,3988  0,73056 0,003*

Yatirnm Karan

Normal risk seven 72 3,1979 0,57827
Yiksek risk seven 25 2,8000 0,65749

Tablo 11’e gore kripto para piyasasindaki yatirimcilarm yatirim kararlarmda tasidiklarn risk
seviyelerine gore istatistiksel anlamda farklilik vardir. Yapilan Tukey testi sonucunda diisiik risk ve normal
risk almay1 seven yatirimcilar ile yatirnmlarinda yiiksek risk alan yatirimeilarin yatirim kararlarmin farklilik

gosterdigi tespit edilmistir.
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Tablo 12’de bireysel yatinmcilarin yatirimlarina sermayelerini ayirma oranlarina gore verdikleri

cevaplarda farklilik olup olmadig: tespit edilmistir.

Tablo 12: Yatirimlarina sermayelerini ayirma degiskenine gore farklilik analizi

Degiskenler Sermaye Ayirma N Ortalama Standart P

Oram Sapma
% 10’dan daha az 70 3,2000 0,86561
% 10 - % 20 arast 29 2,8966 0,96251

Siiri Faktorleri % 21 - % 30 aras1 12 3,2917 0,80364 0,298
% 31 - % 40 arasi 9 2,6111 0,66275
% 40’dan daha fazla 38 3,1250 1,17943
% 10’dan daha az 70 3,3143 0,72651
% 10 - % 20 arasi 29 3,4483 0,57924

Sezgisel Faktorler % 21 - % 30 arast 12 36944 070203 0007
% 31 - % 40 arasi 9 3,8519 0,64788
% 40’dan daha fazla 38 3,9912 0,65065
% 10’dan daha az 70 3,0771 0,51109
% 10 - % 20 arast 29 2,7655 0,49301

Beklenti Faktorleri % 21 - % 30 arasi 12 31833 075538 009
% 31 - % 40 arasi 9 2,9556 0,40961
% 40’dan daha fazla 38 3,1158 0,65037
% 10’dan daha az 70 3,4036 0,59175
% 10 - % 20 arasi 29 3,1293 0,46108

Yatirnm Karan % 21 - % 30 arasi 12 2,8958 0,77941 0,008*
% 31 - % 40 arasi 9 2,9722 0,64280
% 40’dan daha fazla 38 3,0197 0,77412

Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirnmeilarin yatirnmlarinda sermayelerini kullanma
oranina gore yapilan degerlendirmede yatirimcilarin sezgisel faktorlerinde ve yatirnm Kkararlarinda
istatistiksel anlamda farklilik tespit edilmistir. Yatinmlarinda sermayelerinin %10’undan daha azim
kullananlar ile %40’ 1ndan daha fazlasini kullananlarin sezgisel faktorlerinde ve yatirim kararlarinda farklilik

bulunmustur.

Tablo 13’de bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarinda kripto para piyasasinda gegirdikleri siireye

gore farklilik olup olmadigr gosterilmistir. Yapilan analiz sonucunda kripto para piyasasinda iglem yapan
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bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarinda yatirimer siirelerine gore istatistiksel anlamda farklilik tespit
edilmistir. 1-3 y1l aras1 ve 4-7 yil aras1 yatirimet siiresine sahip yatirimeilarin yatirim kararlar ile 6 aydan

daha az siiredir yatirimci olan yatirimcilari yatirim kararlan farklilik gostermektedir.

Tablo 13: Yatirimei siiresi degiskenine gore farklilik analizi

Degiskenler Yatirim Siiresi N Ortalama Standart P

Sapma
6 aydan daha az 20 3,3750 0,85263
6 ay 1 yil aras1 51 3,0490 0,92874

Siirii Faktorleri 193 il arast 70 30929 101365 0420
4-7 y1l arasi 15 3,0667 0,85808
8 yil ve daha fazla 2 2,1250 1,59099
6 aydan daha az 20 3,4333 0,82434
6 ay 1 yil aras1 51 3,3987 0,61831

Sezgisel Faktorler 1-3 yi arast 70 37333 070562 0116
4-7 yil aras1 15 3,5111 0,71121
8 y1l ve daha fazla 2 3,3333 2,35702
6 aydan daha az 20 3,0200 0,53861
6 ay 1 yil aras1 51 3,0980 0,52971

Beklenti Faktorleri P hilaran 70 30514 060786 0221
4-7 yil aras1 15 2,8000 0,48403
8 yil ve daha fazla 2 2,4000 0,84853
6 aydan daha az 20 3,6625 0,53358
6 ay 1 yil aras1 51 3,2696 0,54964

Yatirnm Karan 1-3 yil arasi 70 3,0679 0,69928 0,002*
4-7 yil arasi 15 2,9167 0,68574
8 yil ve daha fazla 2 3,3750 0,53033

Farklilik analizleri sonucunda kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yas, mesleki
durum, iglem sikligi, risk profili, yatirimlarinda sermaye kullanim orami ve kripto para piyasasindaki
gegmislerine gore yatirim davranislarinda istatistiksel anlamda farklilik tespit edilmistir. Ancak cinsiyet,
egitimi durumu ve medeni durum degiskenlerine gore bireysel yatirimcilarin yatirnm davranmislarinda

istatistiksel anlamda bir farklilik bulunamamistir. Tablo 14’te hipotezlere ait sonuglara yer verilmistir.
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Tablo 14: Arastirmada test edilen hipotezlerin genel degerlendirmesi

Hipotez Hipotez Sonug
Kodu
Hipotez 1 Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimeilarin yatirim Kabul
davraniglar yas degiskenine gore farklilik gostermektedir.
Hipotez 2 Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim Red
davranislar cinsiyet degiskenine gore farklilik gostermektedir.
Hipotez 3 Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimeilarin yatirim Red
davranislart medeni durum degiskenine gore farklilik
gostermektedir.
Hipotez 4 Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarim yatirim Red
davraniglar egitim durumu degiskenine gore farklilik
gostermektedir.
Hipotez 5 Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim Kabul
davranislart mesleki durum degiskenine gore farklilik
gostermektedir.
Hipotez 6 Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim Kabul
davranislari islem siklig1 degiskenine gore farklilik gostermektedir.
Hipotez 7 Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimeilarin yatirim Kabul
davranislar risk profili degiskenine gore farklilik gostermektedir.
Hipotez 8 Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimcilarin yatirim Kabul
davraniglar1 sermaye kullanim oranmi degiskenine gore farklilik
gostermektedir.
Hipotez 9 Kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirimeilarin yatirim Kabul
davranisglar1 yatirim deneyimi degiskenine gore farklilik
gostermektedir.
SONUC

Kripto para birimleri, saglam temelleri {izerine oturtulmamis bir sisteme sahip olsa da finansal
sistemde son yillarda popiilaritesini artiran paralardir. Yiiksek riskin ve belirsizligin oldugu bu para
birimlerinde yatirimcilarin sayisi her gegen giin artmaktadir. Riskin yiiksek oldugi bu piyasada risk ile
orantili olarak beklentilerde ylikselmektedir. Beklentisini yiikselten bireysel yatirimcilar baz1 durumlarda

irrasyonel hareke sergileyebilmektedir.

Farkli finansal piyasalarda iglem yapan bireysel yatirimcilarin sergiledikleri yatirimer egilimleri ile
kripto para piyasasinda da karsilasilmaktadir. Yatirimeilar yiiksek riskin oldugu bu piyasalarda islem

yaparken farkl irrasyonel hareketler sergileyebilmektedir.
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Bu calismada kripto para piyasasinda islem yapan bireysel yatirnmcilarin sergiledikleri irrasyonel
yatirimci davraniglart analiz edilmistir. 02/12/2021-29/03/2022 tarihleri arasinda kartopu 6rneklem ile anket
yatirimcilara gonderilmis ve 158 bireysel yatirimer ¢alisma igin doniis yapmustir. Toplam 4 faktor altinda
incelenen yatirime1 egilimlerinin yatinnmeilarin demografik ve yatirimei profillerine gore farklilik gosterip
gostermedigi incelenmistir. Faktorler olarak siirii egilimi, beklenti faktorleri, sezgisel faktorler ve yatirim
kararlar1 ele alinmigtir. Bireylerin demografik degiskenleri yas, cinsiyet, medeni durum, egitim durumu ve
mesleki durum olmak iizere bes alt baglikta incelenmistir. Bireysel yatirimcilarin yatirim profilleri ise islem
siklig, risk profili, yatinnmlarinda sermaye kullanim orani ve yatirim tecriibesi olmak tizere dort alt baglikta

incelenmistir.

Verilerin 6ncelikle normal dagilim gosterip gostermedigine bakilmistir. Verilerin normal dagilim
gosterdigi kanitlandiktan sonra farklilik analizlerine gecilmistir. Verilerin analiz edilmesinde Bagimsiz T
Testi ve ANOVA testlerinden yararlanilmistir. Yapilan analiz sonucunda yatirimcilarin yaslarina,
mesleklerine, islem yapma sikliklarina, yatirimlarina sermayelerini ayirma oranlarina gore sezgisel
faktorlerinde anlamli farkliliklar tespit edilmistir. Ayn1 zamanda yatirimcilarin yatirim kararlarinda islem
yapma sikliklarina, tasidiklar risk seviyelerine, yatirimlarin1 sermayelerini ayirma oranlara ve yatirim
siirelerine gore yatirim kararlarinda istatistiksel anlamda anlamli farkliliklar bulunmustur. Sonug olarak
kripto para piyasasinda igslem yapan bireysel yatirimcilarin yas, mesleki durum, islem sikligi, risk profili,
yatirimlarinda sermaye kullanim orani ve yatirim gegmislerine gore yatirim davramiglarinda farkliliklar
tespit edilmistir. Jora ve Nandal (2020); Zhao ve Zhang (2021); Xi ve digerleri (2020); Jia ve digerleri
(2021); Liao ve digerleri (2017) galismalarinda, bireysel yatirimcilarin kripto para piyasasinda islem
yaparken demografik ve yatirimci profillerine gore yatirim davranislarinda benzer sonuglar elde etmislerdir.
Fujiki (2021); Steinmetz, Von Meduna, Ante, ve Fiedler (2021), kripto para piyasasinda erkeklerin kadinlara
ve genglerin yaslilara gore daha fazla yer aldigini belirtmislerdir. Calismada literatiirdeki ¢aligma ile benzer
sonuglar elde edilmistir. Kripto para piyasasinda yatirimer davranislarinin analizine yonelik literatiirdeki

caligmalar sinirlidir. Bu galisma literatiirdeki boslugu doldurma noktasinda 6nem tagimaktadir.

Kripto para piyasasi giiniimiizde oynakligi yiiksek para birimlerinin islem gordiigii bir piyasadir.
Gelinen siirecte iilkelerin bu para birimine karsi tutumlari piyasanin igleyisine etki edecektir. Bu ¢aligmada
diger davranigsal faktorlerin calismaya dahil edilmemesi, farkli iilke katilimcilarinin olmamasi gibi
siurliliklar vardir. Gelecekteki caligmalarda bu sinirliliklardan hareketle literatiire katki yapilabilecek farkl

sonuglar ¢ikabilecektir.
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