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Ozet

Hisse senedi borsalarinda meydana gelen fiyat hareketlerinin analiz edilmesinde incelenen faktor-
lerden birisi de yatirimci davranislari ve yatirimcei profilidir. Clink(, borsada islem yapan yatirimcilarin
kalitesi arttikca, o borsada isleyisin ve fiyat olusumunun daha etkin ve verimli bir bicimde gerceklese-
cegi asikardir. Bu ¢alismanin amaci, Guineydogu Anadolu Bolgesi'nin énemli illerinden biri olan Sanli-
urfa’nin il merkezindeki borsa yatirimcilarinin profilinin belirlenmesi ve bu ildeki yatirimcilarin borsaya
yatinm yapma surecini etkileyen faktorlerin ortaya konulmasidir. Bu amagla, ¢alismada oncelikle Turki-
ye'deki genel yatirimc profili ile ilgili bilgiler verilmis, ardindan bir borsa yatirimcisinda bulunmasi gere-
ken 6zellikler geleneksel ve modern portfdy yaklasimlari ¢ercevesinde sunulmustur. Daha sonra, San-
liurfa il merkezindeki borsa yatirimcilarinin profilinin belirlenmesine ydnelik olarak yapilan anket sonug-
lar1 ortaya konulmus ve regresyon analizi yoluyla, bu yatinmcilarin hisse senedi yatirimlarini etkileyen
faktorler tespit edilerek sonuclar yorumlanmigtir.

Anahtar Kelimeler: Yatirimci profili, hisse senedi yatinnmcisi, portféy yaklagimlari.

JEL Siniflamasi: R53, G11, H54

Abstract (The Profile of Stock Market Investors in Sanliurfa Province and Analysis of Factors
Affecting Stock Investments Process of These Investor )

Investor behaviour and investor profile are two of the crucial factors in analyzing price movements
in stock markets. As the quality of investors trading in the stock market increases, it is evident that the
operation and price setting in that markets will be more effective and efficient. The aim of this study is
to find out the profile of stock market investors in Sanliurfa Province which is one of the most important
cities in the Southeastern Anatolia Region of Turkey and to present the factors affecting the
investors'investment process. For this purpose, the general investor profile in Turkey is presented in
the study and characteristics that an investor should have are presented within the framework of
traditional and modern portfolio approaches. Furthermore, results of a questionnaire aimed at defining
the profile of investors in Sanliurfa Province are presented, factors affecting stock investments of these
investors are observed and the results are interpreted.

Key Words: Investor Profile, stock investor, portfolio approaches.

JEL Classification: R53, G11, H54
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1. Giris

Hisse senedi borsalar1 diinya tzerinde-
ki en riskli piyasalardan biridir. Bu piya-
salara yatirim yaparken yatirimcilarin ¢ok
dikkatli davranmalari1 ve rasyonel bir bi-
¢imde hareket etmeleri gerekir. Aksi hal-
de, yatirimcilar biiyik zararlarla kars:
karsiya kalabilirler.

Hisse senedi borsalarinda meydana ge-
len hareketlerin analiz edilmesinde diger
faktorlerin yanisira, yatirimel davraniglar:
ve yatirnmer profili biiyiik bir énem arz
etmektedir (Uslu, 2007). Cunki, borsada
islem yapan yatirimcilarin kalitesi arttik-
¢a, o borsada isleyisin ve fiyat olusumu-
nun daha etkin ve verimli bir bigimde
gerceklesecegi asikardir.

Bu 6neme ragmen yatirimei profili ve
davraniglar ile ilgili olarak yapilan ampi-
rik calismalar olduk¢a simirhidir (Dém,
2003: 171)

Hisse senedi borsasi yatirimcilari, yati-
rim yaparken bir ¢ok faktore dikkat etmeli
ve bilimsel analiz yontemlerinden fayda-
lanmalidir. Yani yatirimcilar, hisse senedi
yatirim kararlarinda kulaktan dolma bil-
giler ve sdylentilerle degil, bilimsel analiz
yontemleri ve yaklasimlariyla hareket
etmelidirler. Bunun gergeklesebilmesi
i¢in, bu yatirimcilarin ciddi bir bilgi biri-
kimi ve tecriubeye sahip olmalari gerek-
mektedir. Aksi halde yatirimcilarin, hisse
senedi yatirimlarinin gerektirdigi kapsam-
I1 analizleri yapabilmesi miimkiin degildir.

Hisse senedi yatirimcilarinin, borsa ya-
tirnmlarinin gerektirdigi kapsamli analiz-
leri yapabilmesi i¢in, temel finans bilgisi-
nin yani sira, geleneksel portfoy yaklasi-
mi, modern portfoy yaklagimi, temel ana-
liz ve teknik analiz bilgisine sahip olmasi
gerekmektedir.

Tirkiye'de o6zellikle demografik dina-
mikler g6z 6niine alindiginda, temel finans
egitiminin llkemiz i¢in ne denli 6nemli
oldugu acik¢a gorilmektedir. Cinki, bi-
yik finansal krizlerin temelinde, ulkedeki
yatirimcilarin finansal cahilligi yatmakta-
dir( Isik, 2008:22).

Ulkemizde borsa yatirimeilarinin profi-
li incelendiginde, gelismis piyasalarda
rastlanan kurumsal yatirimci agirliginin

aksine, Tirkiye’de borsanin biiyiik élgtide
bireysel temelli oldugu goériulmektedir.
Yani, insanlar yatirim igini kendilerine
meslek olarak edinmis ve bu yénde aka-
demik ve mesleki egitim almig kigilere
emanet etmek yerine, kendileri idare et-
meye calismakta ve dogru, ya da yanls,
yatirim kararlarini kendileri vermektedir-
ler. Ancak, finans literatiiri, bu yatirimei-
larin biiyiik ¢ogunlugunun finans bilgisin-
den yoksun oldugunu kabul etmektedir.
Yapilan arastirmalar, Tirkiye’de borsanin
gelismig piyasalarda oldugu gibi tasarruf-
larin uzun vadeli degerlendirilerek emek-
lilige yonelik bir fon olugturulmasina hiz-
met eden bir yatirim araci olarak degil,
genellikle kisa vadeli, risk ve zarar potan-
siyeli oldukc¢a g6z ardi edilen ve yliksek
getiri potansiyeli tiizerine oynanan bir
kumar olarak algilandigini géstermektedir
(Ercan, 2006; Uslu, 2007).

Bu c¢alismanin amaci, Giineydogu Ana-
dolu Boélgesi’nin énemli illerinden biri olan
Sanliurfa’min il merkezindeki borsa yati-
rimcilarinin profilinin belirlenmesi ve bu
ildeki yatirimcilarin borsa yatirim karar-
larim1 etkileyen faktorlerin ortaya konul-
masidir. Ayrica, bu makalenin sonuclari
dogrultusunda, ildeki borsa yatirimcilari-
nin, hisse senedi yatirimlarini daha biling-
li ve rasyonel yapmalarina yardimeci olabi-
lecek yararli seminerler verilmesi de he-
deflenmektedir.

Bu amagla, ¢calismada o6ncelikle Tirki-
ye'deki genel yatirimer profili ile ilgili bil-
giler verilecek, ardindan bir borsa yati-
rimcisinda bulunmasi gereken 6&zellikler
geleneksel ve modern portféy yaklagimlari
cercevesinde sunulacaktir. Daha sonra,
Sanliurfa il merkezindeki borsa yatirimeci-
larmin profilinin belirlenmesine yo6nelik
olarak yapilan anket sonuglari ortaya ko-
nulacak ve regresyon analizi yoluyla, bu
yatirnmcilarin  hisse senedine yatirim
yapma silirecini etkileyen faktorler tespit
edilerek, elde edilen bulgular yorumlana-
caktir.

2. Tirkiye’deki Borsa Yatirimecila-
rinin Genel Profili

Turkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuru-
luglar Birligi’'nin en son yayinlanan genel
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borsa yatirimci profili raporlarina gore
(www.tspakb.org.tr), 935.417’s1 gercek kisi
yatirnmci olmak tizere, toplam 940.766
borsa yatirimcisi bulunmaktadir. Bu yati-
rimcilarin % 99,3t yerli yatirimei, % 0,701
ise, yabanci yatirimcilardan olugsmaktadir.
Ancak, azinlik olan yabanci yatirimecilar
toplam portféyin % 70’3’tne, c¢ogunluk
konumundaki yerli yatirimcilar ise, top-
lam portféyin % 27,7sine sahiptirler.
2008 yilinin sonlarinda, diinyada yasanan
finansal krize ragmen, bugiin bu oranlar-
da ¢ok buytk bir degisme yasanmamigtir.
Yani, yabanci yatirimcilar portfoylerini
buytuk 6l¢giide muhafaza etmektedirler.

Gergek kigi yerli yatirnmcilarin %
0,004’1 0-19 yas araliginda, % 6,93t 20-29
yas aralhiginda, % 28,251 30-39 yas arah-
ginda, % 30,601 40-49 yas araliginda, %
20,79u 50-59 yas araliginda ve %13.03
ise, 60 yas uzerindedir. Goruldugu gibi,
ulkemizde borsa yatirimcilarinin yarisin-
dan fazlas1 orta yas grubunda yer almak-
tadir.

Gercek kigi yatirnmeilarin %54,34%i Is-
tanbul, Ankara ve Izmirde faaliyet goste-
rirken, geriye kalan yatirimcilar diger 78
ilde faaliyet géstermektedir. Bu verilerden
anlagilacag1 tzere, U¢ buyik ilin borsa
yatirimcilig1 agisindan ¢ok buyiik bir agir-
lig1 bulunmaktadir. Bu iller, gercek kisi
toplam portfoy degerinin %73,83ini elle-
rinde bulundurmaktadirlar.

Guneydogu Anadolu Boélgesi sinirlari
icerisinde yer alan tim illerdeki borsa
yatirmmeilar: ise, Ulkemizdeki toplam bor-
sa yatirimecilarinin sadece %2,4Uni olus-
turmaktadir. Bu iller de, gercek kisi top-
lam portfoy degerinin %1,23’tnu ellerinde
bulundurmaktadirlar. Bu illerin borsaya
yapmig olduklar1 katkinin ¢ok diisik ol-
dugu dikkat ¢ekicidir. Bu durumun neden-
leri, bir bagka arastirmada ayrintili olarak
ele alinabilir.

Merkezi kayit kurulusu verilerine gore,
ulkemizdeki borsa yatirimcilarinin yakla-
stk %734 erkek yatirimcilardan, %27’s1
ise, bayan yatirimcilardan olugsmaktadir.
Erkek yatirimcilar toplam portfoy degeri-
nin yaklagik %77’sini elinde bulundurur-
ken, bayan yatirimcilar ise, %23 intu elle-
rinde bulundurmaktadirlar (www.mkk.

com.tr). Goruldiugu gibi, erkek yatirimcila-
rin borsa yatirimlarinda hem say1 hem de
portféy buyikligi bakimindan belirgin
bir Gistiinligl bulunmaktadir.

3. Portfoy Yaklagimlar:1 Cerceve-
sinde Bogsa Yatirimcilarinda Olmasi
Gereken Ozellikler

Borsada iglem yapan herhangi bir yati-
rimci, tim servetini tek bir hisse senedine
yatirdiginda, beklenmedik olumsuz gelis-
melerin ortaya ¢ikmasi halinde, tim ser-
vetini yitirme riskiyle karsi karsiya kala-
caktir. Oysa, birden fazla hisse senedine
yatirim yapildiginda (portféy olusturuldu-
gunda) ve olumsuz bazi gelismelerin ger-
ceklesmesi halinde, servetinin bir kismi
yatirnmec1 tarafindan korunmus olacaktir
(Bolak, 2001: 229-230).

Dolayisiyla yatirimcilar, menkul Kkiy-
met, ozellikle de hisse senedi yatirimi ya-
parken portféy olusturmalidirlar.

Yatirimcilarin ~ portféy  olustururken
kullanabilecekleri iki yaklagim bulunmak-
tadir. Bunlar; geleneksel portfoy yaklasi-
mi1 ve modern portféy yaklagimidir.

Geleneksel portféy yaklagimina gore,
portféy yonetimi bilimden ziyade sanattir.
Bu sanatin kendine 6zgu kurallar: ve ilke-
leri vardir. Bunlar, 6zellikle yatirimci yo-
niinden ¢ok 6nemlidir ve dikkatli bir ¢a-
lismay1 gerektirir. Ancak, bu teorik arag-
lar1 etkili bir gekilde kullanma kabiliyeti,
kigiden kigiye degisen bilgi, tecriibe ve
yetenege baglidir (Christy and Clendinin,
1978: 698).

Bu yaklagima gore, risk nitel bir degis-
kendir ve portféy sezgiye dayali olarak
olusturulur. Geleneksel portfoy yaklasi-
minda, ortaya ¢ikan risk diizeyine gore
yatirimc1 belirlemis oldugu fayday:r mak-
simize etmeye ¢alismaktadir (Bekgi-oglu,
1984: 10).

Geleneksel portféy yaklagiminda port-
foy olusturmanin dért asamasi bulunmak-
tadir. Bunlar; yatirnmciya ait temel bilgi-
lerin analizi, portféy amacinmin belirlenme-
si, yatirim politikalarinin belirlenmesi ve
portféye alinacak menkul kiymetlerin
secimidir (Jones et al, 1977: 327-328 ; Yo-
rik, 2000 : 10).
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Geleneksel portfoy yaklagiminda, kisi-
sel bilgilerin analiz edilmesi, yatirim igin
gereken kisitlarin belirlenmesine ve so-
nugta kapsamli bir portféoy amacinin olug-
turulmasina temel teskil eder. Bundan
dolayi, bir yatirimcinin yatirim yapacagi
menkul kiymetleri belirlemesinde kigisel
bilgilerin analizi 6nemli bir yer tutar (Cey-
lan ve Korkmaz, 1998: 125-126).

Yatirim yapmak i¢in genellikle tasar-
ruflar kullanilir. Yani, portféy yatirimlar
i¢in ayrilan fonlar, zorunlu bir takim har-
camalardan sonra bireysel gelirden arta
kalan birikimlerden olusturulmalidir. Her
ailenin yapacagi harcamalar kendilerine
has bir 6ncelik sirasina gore yapilir. An-
cak; yiyecek, giyim, barinma, herhangi bir
sosyal guvence sigortasi, ihtiyati tedbir
olarak bir miktar nakit ayrilmasi ve yati-
rimlar gseklinde yapilacak bir siralama, bir
cok aile icin Oncelik sirasini ifade etmek-
tedir (Bekgioglu, 1984: 10-11).

Goruldugu gibi, yatirim ihtiyaci son si-
rada yer almaktadir. Cunki, temel ihti-
yaclar karsilanmadan, eldeki fonlarin
hisse senetlerine yatirilmasi bir olumsuz-
luga neden olabilir. Her an dogabilecek
temel ihtiya¢ harcamalar1 nedeniyle, uy-
gun olmayan, yani borsanin disiik oldugu
bir zamanda yatirimci elindeki hisse se-
netlerini satmak zorunda kalarak buyuk
zararlar edebilir (Sprecher, 1975: 286-
288).

Genellikle yatirimcilarla ilgili olarak
toplanacak bilgiler; yatirimcinin portfoy
amaci, yasli, sthhati, medeni durumu ve
bakmakla yikimli oldugu kisiler, mesle-
g1, ortalama geliri, bu gelirin kaynag ve
stiresi, tasarruf aligkanlig: ve gayrimenkul
sahipligi durumu gibi konular1 icermelidir
(Bekg¢ioglu, 1984: 11-12).

Geleneksel portfoy yonetiminin temel
amaci, kabul edilebilir en yiksek risk dii-
zeyinde, bir menkul kiymet portféytiinden
en yiksek getiri oranini saglamaktir. Bir
menkul kiymet portfoyiinde maksimum
risk dizeyini simirlayan faktorler vardir.
Bunlar; yatirinmcinin menkul kiymet yati-
rim1 neticesinde elde etmesi gereken gelir
tutari, anaparanin emniyetinin korunma-
sia yonelik faktorler ve yatirimeinin risk-
leri kabullenme istegi(mizaci) dir. Portfoy

amacit belirlenirken bu faktorlerin g6z
o6ninde bulundurulmasi gerekir (Kaderli,
2001: 10-13).

Portfoy amaci belirlendikten sonraki
asama, portfoye dahil edilecek menkul
kiymetlerin segilmesidir. Bu noktada dik-
kat edilmesi gereken bazi 6nemli hususlar
vardir. Cinki, portféy i¢inde hisse sene-
dinin agirhig: fazla ise, her bir hisse sene-
dinin secimi daha karmasik bir analizi
gerektirmektedir. Hisse senedi se¢imi
yapilirken, nitel bilgilerin yani sira; bu-
yume, verimlilik, gecmisteki kazanclar,
beklenen kar paylar: ve fiyat/kazang oran-
lar1 gibi temel faktorlere dikkat edilmeli-
dir.

Hisse senedi yatirimlarinda kullanilan
bir bagka 6nemli yaklasim da modern
portfoy yaklagimidir.

Geleneksel portféy yaklagimina gore,
portféye ne kadar ¢gok menkul kiymet da-
hil edilirse, c¢esitlendirme o kadar iyi ya-
pilmis demektir. Yani, bu yaklasimda
portféy riskinin azaltilabilmesi i¢in, port-
féye alinan menkul kiymet sayisinin artti-
rilmas: yeterli olmaktadir. Ancak, modern
portfoy yaklagiminda durum farklidir.

Harry Markowitz (1952), “Portfoy Se-
¢imi” adli ¢aligsmasi ile finans dinyasinda
modern portfoy yaklagiminin 6ncisi ol-
mustur. Kendisi gibi finans diinyasina
onemli katkilar saglamig ve bazilariyla da
Nobel o6dilint paylasacagi  William
Sharpe, James Tobin, Paul Samuelson,
Jack Treynor ve Eugene Fama gibi bilim
adamlari ile Wall Street’in eski kurallarini
yikmiglar ve sermaye piyasalarina yeni
kurallar koymusglardir (Karan, 2001: 129).

Markowitz (1952), belirtilen calisma-
sinda, menkul kiymetlerin getirileri ara-
sindaki iligkileri g6z oniinde bulundura-
rak, portfoyde yer alan menkul kiymetle-
rin belirli bir risk seviyesinde, mimkin
olan maksimum getiriyi veya belirli bir
getiri seviyesinde miimkiin olan minimum
riskin nasil saglanabilecegini arastirmigtir
(Canbag ve Dogukanli, 2007: 495).

Markowitz calismalarinda sadece bun-
larla yetinmemis, portféy yapisinin temel
prensiplerinin nasil olmasi gerektigini de
arastirmaya devam etmistir (Brealey and
Myers, 2003: 187).
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Modern portfoy yaklagiminda, gelenek-
sel yaklasimdan farkli olarak, hisse senedi
yatirnmlarinda getiri ve risk arasindaki
iliskiler matematiksel olarak hesaplana-
rak ortaya konulabilmektedir. Bu yakla-
simda, portféye dahil edilen hisse senetle-
rinin beklenen getirileri ve riskleri ge¢cmis
verilerden hareket edilerek 6lgiilebilmekte
ve portfoy icindeki hisse senetlerinin geti-
rileri arasinda nasil bir iligki oldugu
kovaryans ve korelasyon katsayilari he-
saplanarak belirlenebilmektedir. Boylece
yatirimcilar, bu yaklagimdan yararlana-
rak, hisse senedi portféylerine yatirim
yaptiklarinda elde edebilecekleri ortalama
(beklenen) getirinin ne olabilecegini, bu
getirinin olumlu, ya da olumsuz yoénde
nasil dalgalanabilecegini, hisse senedi
getirilerinin pazara olan duyarliliklarini
onceden tahmin edebilmekte ve boylece
daha rasyonel yatirim kararlar1 alabil-
mektedirler ( Bodie et al, 2001: 151-152;
Ross et al, 1996: 248-253; Fabozzi and
Fung, 1994: 127-131; Weston and
Copeland, 1992: 357-358).

4. Calismanin Verileri Ve Metodo-
lojisi

Calismanin teorik kisminda, literatiir-
deki yerli ve yabanci kaynaklar ile inter-
net kaynaklarindan yararlanilarak tulke-
mizde borsa yatirimcilarinin genel profili
O0zet olarak ortaya konulmus, bu
yatirimcilarin borsa yatirimlarinda kulla-
nabilecegi yaklagimlar agiklanmig ve bu
yaklagimlar c¢ercevesinde borsa yatirimci-
larinda bulunmas1 gereken o6zellikler be-
lirtilmigtir.

Calismanin uygulama kisminda ise,
Sanlurfa il merkezindeki borsa yatirimci-
larinin profilinin belirlenmesi ve bu ildeki
yatimcilarin borsa yatirim kararlarin
etkileyen faktorlerin ortaya konulabilmesi
amaciyla 29 sorudan olusturulan bir anket
formu hazirlanmis ve bu anket formala-
rinda yer alan sorular Sanliurfa’daki top-
lam ti¢ araci kurumdaki borsa seans sa-
lonlarinda yatirim yapan, 50 hisse senedi
yatirimcisina yoneltilmigtir. Calismada,
hedef kitle olarak, borsa seans salonuna
gelerek yatirnm yapan yatirimci grubu
belirlenmigtir. Bunun sebebi, bu yatirimci-

lara daha kolay ulagabilme kolaylhigidir.
Nitekim, bu yatirimci kitlesinin biyuk
boliumiine ulasilmistir. Sanliurfa il merke-
zinde sadece 3 araci kurulus faaliyet gos-
termektedir. Anketler, bu araci kurulusla-
ra gelerek hisse senedi yatirimi yapan
yatirimcilara uygulanmigtir.

Anket yontemi kullanilarak elde edilen
bu veriler, bilgisayara aktarilmis ve SPSS
paket programi ile baz1 istatistiksel ana-
lizlere tabi tutulmus ve elde edilen sonuc-
lar tablolar halinde sunulmustur. Daha
sonra, Sanlurfa il merkezindeki borsa
yatirimcilarinin hisse senetlerine yatirim
yapma siirecini etkileyen faktorleri tespit
etmeye yonelik tarafimizca olusturulan
hipotezlerin test edilebilmesi amaciyla
regresyon analizi yapilmigtir. Calismaya
yonelik olarak belirlenen hipotezler sun-
lardir:

Hipotez 1 (H1): Yatirnmcilarin Gelir dii-
zeyl ile hisse senedi portfoy buyuklugu
arasinda anlamh bir iligki vardir. Yati-
rimcilarin gelir diizeyi arttikca yatirim
hesaplarindaki ortalama portfoy buyukli-
gl de artmaktadir.

Hipotez 2 (Hz2) : Yatirimcilarin yas dii-
zeyl ile hisse senedi portfoy buyukliga
arasinda anlamli bir iliski vardir. Yati-
rimcilarin yas dizeyi arttik¢ca risk alma
egilimlerinin azalmasi gerektigi i¢in hisse
senedi portféy buyukligi azalmaktadir.

Hipotez 3 (Hs3) : Yatirimcilarin egitim
diizeyi ile borsaya bakis acis1 arasinda
anlamli bir iliski vardir. Yatirimcilarin
egitim diizeyi arttik¢a borsayr kumardan
daha ¢ok bir yatirim araci olarak gérmek-
tedir.

Bu hipotezleri sitnamak amaciyla yapi-
lan regresyon analizi sonuglari yorum-
lanmig ve ardindan ¢alismanin bulgulari-
na yonelik olarak genel bir degerlendirme
yapilmistir.

5. Aragtirmanin Bulgular:

Tirkiye Sermaye Piyasas1 Araci Kuru-
luglar Birligimin en son yayinlanan genel
borsa yatirimcr profili raporlarina gore
(www.tspakb.org.tr), tim ilceleri de dahil
olmak ftizere Sanlhurfa ilinin genelinde
19.268.374 YTL portféy buytukligine sa-

216



hip 2044 gercek kisi yatirimci bulunmak-
tadir. Bu yatirimecilarin, sadece % 4,50’s1
Sanliurfa genelindeki borsa portféy bi-
yukliginin % 64,30una sahiptir. Geriye
kalan yatirnmcilar kiiguk yatirimci sini-
findadir. Gériuldigu gibi, portféy buyukla-
ginin ¢ok buyluk bir kismina sahip olan
yatirimel sayisi ¢ok azdir.

Sanliurfa il merkezinde de aktif olarak
borsa yatirimi yapanlarin ¢ok olmadigi, il
merkezindeki aracit kurumlarin sayisin-
dan ve bu kurumlardaki baz yetkililerle
yapilan gorusmelerden anlagilmaktadir.
Nitekim, iki haftalik anket dénemi boyun-
ca yapilan gozlemler de bunu dogrulamig-
tir. Dolayisiyla, hedef kitleyi olusturan
(borsa seans salonlarinda devamli olarak
yatirim yapan hisse senedi yatirimcilar:)
yatirimcilara biyik o6lgide ulagilmigtir.
Ulagilan yatirimcilar igerisinde hem port-

foy degeri ¢ok buyuk yatirimcilar hem de
portféy degeri kigik yatimcilar yer al-
maktadir. Bu sayede her iki yatirimci
grubunun borsaya bakis acisinin yansitil-
masi saglanmigtir.

Yatirimcilara toplam 29 sorudan olu-
san bir anket formu tarafimizca yoneltil-
mig ve anket sorularinin cevaplandirilma-
s1 sirasinda onlarin teknik bilgiye olan
hakimiyetleri de gézlenmigtir. Bu anket
formundaki sorularin 6’s1 yatirimcinin
demografik durumu, 51 yatirimcini eko-
nomik durumu ile ilgili bilgileri, digerleri
ise, yatirimcinin borsa yatirim stiireci ile
ilgili faktorleri sorgulamaya yonelik soru-
lardar.

Yatirimcinin demografik bilgilerini 6g-
renmeye yonelik olarak sorulan anket
sorularina, katilimcilarin verdigi cevaplar
Tablo-1’de sunulmaktadir.

Tablo - 1. Yatirimeinin Demografik Bilgilerini Ogrenmeye Yénelik Olarak Sorulan An-
ket Sorularina, Katilimecilarin Verdigi Cevaplar

YATIRIMCININ YASI TOPLAM
16-24 25-34 35-44 45-54 55 ve daha fazla
4 14 20 7 5 50 Kisi
8% 28% 40% 14% 10% 100%
YATIRIMCININ CINSIYETI
Erkek Kadin
48 2 50 Kisi
96% 4% 100%
YATIRIMCININ MEDENI DURUMU
Evli Bekar Dul
37 11 2 50 Kisi
74% 22% 4% 100%
YATIRIMCININ EGITIM DURUMU
iIkgretim Lise Lisans Yiksek Lisans Doktora
11 13 20 5 1 50 Kisi
22% 26% 40% 10% 2% 100%
YATIRIMCININ MESLEGI
isci Memur Esnaf Giftci Serbest Emekli Ogrenci Diger

Meslek Meslekler
4 13 14 1 8 3 2 5 50 Kisi
8% 26% 28% 2% 16% 6% 4% 10% 100%
YATIRIMCININ AILESINDEKI NUFUS SAYISI
0-1 Kisi 2-3 Kisi 4-5 Kisi 6-7 Kisi 8 ve Ustil
3 10 22 10 5 50 Kisi
6% 20% 44% 20% 10% 100%

Tablo-1 incelendiginde, ankete katilan
yatirnmcilarin  biyik bir c¢ogunlugunun
genel yatirimci profilinde oldugu gibi orta

yas grubunda yer aldigi, yine genel profile
paralel olarak katilimcilarin %96’sinin
erkek yatirimcilardan olustugu ve yakla-
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stk % 75'inin evli oldugu goérilmektedir.
Yatirimcilardan  yarisindan fazlasinin
lisans ve lisans ustl egitime sahip olmasi
oldukc¢a dikkat ¢ekicidir. Giineydogu Ana-
dolu Bolgesindeki aile yapisina paralel
olarak, yatirimcilarin yaklagik % 75’inin
ailesindeki niifus sayisinin 4-8 kisi ara-

sinda degistigi goze c¢arpmaktadir. Bu
yatirnmcilarin yaklagik 2/3Tuk kismi isgi,
memur ve esnaf kesiminden olugmaktadir.

Yatirimcinin ekonomik durumunu 6g-
renmeye yonelik olarak sorulan anket
sorularina, katilimecilarin verdigi cevaplar
Tablo-2’de sunulmaktadir.

Tablo - 2. Yatirimeinin Ekonomik Durumunu Ogrenmeye Yonelik Olarak Sorulan Anket
Sorularina, Katilimeilarin Verdigi Cevaplar

YATIRIMCININ YILLIK GELIRI TOPLAM
0-6000 YTL 6001-12000 YTL | 12001  -24000 | 24001  -48000 | 48001  -96000 | 96001  YTL'den
YTL YTL YTL fazla

10 9 9 11 8 3 50 Kisi
20% 18% 18% 22% 16% 6% 100%
YATIRIMCININ SOSYAL GUVENCESI
Var Yok
43 7 50 Kisi
86% 14% 100%
YATIRIMCININ SAHIP OLDUGU GAYRIMENKULLER
Ev Arsa Diger Gayrimenkuller Gayrimenkul Yok
38 6 5 1 50 Kisi
76% 12% 10% 2% 100%
YATIRIMCININ TASARRUF YAPMA ALISKANLIGI
Tasarruf Yapma Aligkanligina Sahip Tasarruf Yapma Aligkanlidina Sahip Degil
40 10 50 Kisi
80% 20% 100%
YATIRIMCININ YAPMIS OLDUGU YILLIK TASARRUF TUTARI
0-3000 YTL 3001-6000 6001 -12000 | 12001 -24000 | 24001 -48000 | 48001 Soylemek

YTL YTL YTL YTL YTL'den fazla | Istemiyorum
11 4 6 8 3 4 4 50 Kisi
22% 8% 12% 16% 6% 8% 8% 100%

Tablo - 2 incelendiginde, ankete katilan
yatirimcilarin yarisindan fazlasinin yillik
gelirinin 0-24.000 YTL arasinda degistigi
oldukca dikkat cekicidir. Ciinki, gelirler
¢ok yliksek olmamasina ragmen yatirimci-
lar, riskli bir yatirim araci olan hisse se-
netlerini tercih etmektedirler. Yatirimci-
lar igerisinde bir sosyal gilivenceye sahip
olanlar ile tasarruf aligkanligina sahip
olanlarin orani oldukga yliksektir.

Yatirimcinin borsadaki durumunu ir-
delemeye yonelik olarak sorulan anket
sorularina, katilimcilarin verdigi cevaplar
Tablo-3’de sunulmaktadir.

Tablo-3 incelendiginde, ankete katilan
yatirimcilarin yaklagik %56’sinin en az 7
yildir borsa ile ilgilendigi, yani tecriibeli
oldugu anlagilmaktadir.. Yatirimcilarin
yaklagik %70 4 elde ettigi gelirlerin makul
bir kismimi (Gelirin  %0-30’u arasinda)
borsaya yonlendirdikleri goériulmektedir.
Ayrica, katilimcilarin yaklasik 2/3Tik
kisminin en fazla 50.000 YTL'lik bir orta-
lama hisse senedi portfoytine, yaklagik 1/3
Tik kisminin ise, 50.000 YTL’'den daha
yiksek bir ortalama portféye sahip oldugu
anlasilmaktadar.
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Tablo - 3. Yatirimeinin Borsadaki Durumunu irdelemeye Yonelik Olarak Sorulan Anket
Sorularina, Katilimecilarin Verdigi Cevaplar

YATIRIMCININ BORSA ILE ILGILENME YILI TOPLAM
0-3 vl 4-6 yil 79yl 10 yil ve daha fazla
14 3 1 22 50 Kisi
28% 6% 22% 44% 100%
YATIRIMCININ GELIRININ YUZDE KAGINI BORSAYA YATIRDIGI
0-10 11-30 31-50 51-70 71-100
17 17 10 4 2 50 Kisi
34% 34% 20% 8% 4% 100%
YATIRIMCININ ORTALAMA HISSE SENEDI PORTFOY BUYUKLUGU
0-5000 YTL 5001-10000 YTL | 10001  -20000 | 20001  -50000 | 50001 -100000 | 100000 YTL'den

YTL YTL YTL fazla
12 12 5 8 7 6 50 Kisi
24% 24% 10% 16% 14% 12% 100%

Yatirimcilarin borsaya yatirim siirecini etkileyen faktorleri tespit etmeye yonelik ola-
rak sorulan baz1 sorular, ayni zamanda yatirimcilarin egitim durumlar: ile de iligkilen-
dirilmig ve buna yonelik olarak ¢apraz iligki tablolari (cross-tab) olusturulmustur. Cap-
raz iligki analizi ile elde edilen bilgiler Tablo-4, Tablo-5, Tablo-6 ve Tablo-7'de sunul-
maktadir.

Tablo - 4. Yatirimcilarin Egitim Durumlarina Gore Hisse Senedi Yatirimina Yonelme
Nedenleri ve Hisse Senedi Yatirimlarinda Cesitlendirme Yapip Yapmadiklar:

YATIRIMCILARIN HISSE SENEDI YATIRIMLARINA YONELME NEDENLERI HiSS_E SE_NEDi YATIRIMLARINDA
GCESITLENDIRME YAPIP YAPMADIK-
LARI
—_ Riski Ekonomiyi | Ulke Diger TOPLAM Tek Birden  ¢ok
E o Sevmek | Takip Ekonomisine | Borsa hisse hisse sene-
= Getirinin Etme Katk| Yatinmcilarina senedine dine yatirm TOPLAM
= Meraki Saglamak Ozenmek yatirim yapiyorum
E yapiyorum (cesitlendir-
D | Yiiksekligi me)
5 4 0 0 2 11 2 9 1
iKGgretim 31,30% 22,20% | 0,00% 0,00% 66,70% 22,00% |4 4,30% 25.00% 22.00%
4 5 3 1 0 13 5 8 13
Lise 25,00% 27,80% | 27,30% 50,00% 0,00% 26,00% 35.70% 22.20% 26,00%
7 5 6 1 1 20 6 14 20
Lisans 43,80% 27,80% | 54,50% 50,00% 33,30% 40,00% 42.90% 38.90% 40,00%
0 3 2 0 0 5 1 4 5
YLisans 0,00% 16,70% | 18,20% 0,00% 0,00% 10,00% 7.10% 11.10% 10,00%
0 1 0 0 0 1 0 1 1
Doktora 0,00% 5,60% 0,00% 0,00% 0,00% 2,00% 0,00% 2.80% 2,00%
16 18 1 2 3 50 14 36 50
TOPLAM 100,00% | 100,00% | 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00% 100,00%
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Tablo-4 incelendiginde ankete katilan yatirimcilarin %36’ sinin riski seven bir mizaca
sahip olmalarindan dolay: hisse senedi yatirimim tercih ettigi, %32’lik kisminin da bor-
sa getirisinin yiksek olmasinin cazibesiyle hisse senedi yatirimlarina yoéneldigi tespit
edilmektedir. Ulke ekonomisine katk: saglamak amaciyla yatirim yapanlarin orani ( %4)
ise, oldukca dustiktiir. Hisse senedi yatirim kararlarinda risk ve getiri faktorlerini dik-
kate alan yatirimcilarin, egitimli kesimden olustugu dikkat c¢ekicidir. Yine , yatirimcila-
rin yaklagik 2/3’1ik kisminin hisse senedi yatirimlarinda tek bir hisse senedine yatirim
yapmaktan ziyade portféy olusturma mantalitesinde oldugu goze carpmaktadir. Cesit-
lendirme yapan yatirimcilarin yarisindan fazlasinin lisans ve lisansusti egitime sahip
oldugu gorulmektedir.

Tablo - 5. Yatirimcilarin Egitim Durumlarina Gore Borsaya Diizenli Yatirim Yapip
Yapmadiklar: ve Diizenli Yatirim Yapmayanlarin Yapmama Nedenleri

= | YATIRIMCILARIN DUZENLI DUZENLI YATIRIM YAPMAMA NEDENLERI
& [ YATIRIM YAPIP YAPMADIKLARI
‘B [Evet Hayir TOPLAM | Borsaya Maddi Ekonominin Sermayeyi Yeterli Diger TOP.
= | Yapiyorum | Yapmi- duyulan nedenler | belirsizligi baska zamana | nedenler
;'5 yorum guvensizlik alanlara sahip
! yonlendirme | olmama
4 7 1 4 2 1 0 0 0 7
£
2 [2500% 20,50% | 22,00% 30,70% 22,20% | 14,30% 0,00% 0,00% 0,00% 20,50%
He)
4 9 13 5 4 0 0 0 0 9
[0
3 25,00% 26,40% | 26,00% 38,40% 44,40% | 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 26,40%
w |7 13 20 3 2 5 3 0 0 13
c
% 43,70% 38,20% | 40,00% 23,00% 22,20% | 71,40% 75,00% 0,00% 100,00% | 38,20%
p 1 4 5 0 1 1 1 1 0 4
©
-;,1_’ 6,00% 11,70% | 10,00% 0,00% 11,10% | 14,30% 25,00% 100,00% | 0,00% 11,70%
0 1 1 1 0 0 0 0 0 1
©
o
= 10,00% 2,90% 2,00% 7,60% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 2,90%
(=]
= 16 34 50 13 9 7 4 1 0 34
=<
g 100,00% 100,00% | 100,00% | 100,00% 100,00% | 100,00% 100,00% 100,00% | 100,00% | 100,00%
=

Tablo-5 incelendiginde, ankete katilan yatirimcilarin 2/3 ‘lik kisminin borsaya dii-
zenli yatirim yapmadiklari, bu yatirimcilarin biiyiik bir ¢ogunlugunun da diizenli yati-
rim yapmamalarinin ana sebebinin borsaya ve ekonomiye duyduklari giivensizlik oldu-
gunu belirttikleri goriilmektedir. Ozellikle ekonomiye olan giivensizliklerini belirten
yatirimcilarin yaklagik %85’1 lisans ve lisanslistii egitime sahiptir.
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Tablo - 6. Yatirimcilarin Egitim Durumlarina Gore Borsaya Bakis Acisi, Borsa Bilgileri-
ne Ulasabilme Imkéanlari ve Ekonomi ile Ilgili Dergileri Takip Edip Etmedikleri

EGITIM | YATIRIMCININ BORSAYA BAKIS | BORSA BILGILERINE ULASMA IMKANLARI EKONOMI ILE ILGILI DERGILERI

DUZEYI ACISI TAKIP EDIP ETMEDIGI

= 5] =
= = s

-— @©
£ S5 &
< S >
= > = = =
& e |3 sc |3 <
8 8 o s = E 5 o - = o
k3 g& |° G F |28 |P & F|°
6 5 11 4 1 6 1 3 8 1

30,00% 16,70% 22,00% 16,00% [20,00% |[30,00% |22,00% |14,30% |27,60% |22,00%

ilkdgretim

9 4 13 3 3 7 13 4 9 13
Lise 45,00% 13,30% 26,00% 12,00% 60,00% 35,00% 26,00% 19,00% 31,00% 26,00%

4 16 20 13 1 6 20 1 9 20
Lisans 20,00% 53,30% 40,00% 52,00% 20,00% 30,00% 40,00% 52,40% 31,00% 40,00%

1 4 5 5 0 0 5 3 2 5
YLisans 5,00% 13,30% 10,00% 20,00% 0,00% 0,00% 10,00% 14,30% 6,90% 10,00%

0 1 1 0 0 1 1 0 1 1

0,00% 3,30% 2,00% 0,00% 0,00% 5,00% 2,00% 0,00% 3,40% 2,00%
Doktora

20 30 50 25 5 20 50 21 29 50
TOPLAM 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00% | 100,00%

Tablo - 6 incelendiginde, ankete katilan yatirimcilarin %60'nin borsay: bir yatirim
yapma yeri olarak gérdigi, digerlerinin ise, bir kumar araci olarak algiladig1 gériilmek-
tedir. Borsay: bir yatirim olarak gérenlerin ¢ogunlugu en az lisans diizeyine sahip, egi-
tim seviyesi yuksek yatirimci grubudur. Kumar olarak gérenlerin %751 ise, egitim sevi-
yesi diisiik olan yatirimci grubundan olusmaktadir. Anket katilimcilarinin %50’si bor-
sayla ilgili olarak ihtiya¢ duyduklar: tiim bilgilere ulagabildiklerini s6ylemektedirler. Bu
yatirimc1 grubunun yaklagik %75nin egitim seviyesi yuksektir. Ayrica, Tablo-6’ya gore,
yatirimcilarin %42’si ekonomi ile ilgili dergileri takip etmekte digerleri ise, takip etme-
mektedirler. Ekonomi dergilerini takip eden yatirimci grubunun biyik kismi egitim
seviyesi yuksek, takip etmeyen yatirimcilarin ¢gogunlugunun ise, egitim seviyesi diisuk
oldugu anlagilmaktadir.

Tablo - 7 incelendiginde, ankete katilan yatirimcilarin ¢ogunlugunun, daha az bilim-
sel 6geler iceren geleneksel portféy yaklagimini, egitim seviyesi yiiksek olan kiigiik bir
yatirimc1 grubunun ise, modern portféy yaklagimini tercih ettigi goze c¢arpmaktadir.
Geleneksel yaklagimi tercih edenler daha ¢ok egitim seviyesi diisiik yatirimcilar iken,
modern yaklagimi ya da her iki yaklagimi birden tercih edenlerin egitim seviyesi yiiksek
yatirimcilar oldugu goérulmektedir. Tablo-7den c¢ikarilabilecek en 6nemli sonug¢lardan
biri de yatirimcilarin yariya yakinin borsaya yatirim siirecinde bilimsel yontemlerden
ziyade, sOylentilerle ve kendilerine gore baktiklar: bazi bilgilere gére hareket ettikleri-
dir. Soylentilerle hareket edenlerin ¢cogunlugunu egitim seviyesi diisik yatirimcilar o-
lustururken, temel ve teknik analiz gibi yontemleri tercih edenlerin egitim seviyesi yuk-
sek yatirimcilar oldugu anlagilmaktadir.
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Tablo - 7. Yatirimcilarin Egitim Durumlarina Gore Hisse Senedi Yatirimlarinda Kullan-
diklar: Yaklagimlar ve Analiz Yontemleri

YATIRIMCILARIN HISSE SENEDI ; ; 17 VA ;
YATIRIMLARINDA KULLANDIKLARI YAKLASIMLAR HISSE SENEDI YATIRIMLARINDA KULLANDIKLARI ANALIZ YONTEMLERI
EGITIM Temel ve Kendime Hig bir
DUZEYI |Geleneksel [Modern |Her iki Temel  |Teknik teknik analizi Piyasa |gbre bazi  |Bitiin analiz |analiz
portfdy portfdy |yaklasimdan  |Hic biri  |TOPLAM|analiz analiz birlikte etkinligi |biligilere ve |yontemlerini |yontemini | TOPLAM
yaklasimi  |yaklagimi]yararlaniyorum yontemi  |yontemi analizini |séylentilere [kullaniyorum [Kullan-
kullaniyorum "
gore miyorum
_ 4 0 3 4 1 1 0 0 0 8 1 1 1
lIkégretim
23,50% 0,00% |21,40% 30,80% ]22,00% ]20,00% [0,00%  [0,00% 0,00% [36,40% 20,00% 33,30%  [22,00%
7 0 2 4 13 2 1 1 1 6 0 2 13
Lise
41,20% 0,00% |14,30% 30,80% |26,00% [40,00% [12,50% |20,00% 50,00% [27,30% 0,00% 66,70%  {26,00%
4 4 8 4 20 2 6 3 1 6 2 0 20
Lisans
23,50% 66,70% |57,10% 30,80% |40,00% ]40,00% |75,00% |60,00% 50,00% [27,30% 40,00% 0,00% 40,00%
2 1 1 1 5 0 0 1 0 2 2 0 5
YLisans
11,80% 16,70% |7,10% 7,70%  ]10,00% [0,00% 0,00%  |20,00% 0,00% 9,10% 40,00% 0,00% 10,00%
0 1 0 0 1 0 1 0 0 0 0 0 1
Doktora
0,00% 16,70% 0,00% 0,00% ]2,00% ]0,00%  [12,50% 0,00% 0,00% {0,00% 0,00% 0,00% 2,00%
17 6 14 13 50 5 8 5 2 22 5 3 50
TOPLAM
100,00%  |100,00% |100,00% 100,00% |100,00% [100,00% [100,00% |100,00% 100,00% |100,00%  |100,00% 100,00% |100,00%

Ankete katilan borsa yatirimcilarina,
tablolarda belirtilenlerin disinda sorulan
diger sorulara verilen cevaplar su sekilde
Ozetlenebilir:

Yatirimcilarin hisse senedi disinda-
ki bagka enstriimanlara yatirim ya-
pip yapmadiklarini 6grenmeye yone-
lik olarak sorulan soruya, yatirimeci-
larin %72’si “hisse senedi digindaki
enstriimanlara yatirim yapiyorum”
seklinde cevap vermislerdir.

Sanlhurfa il merkezindeki borsa ara-
c1 kurum sayisinin yeterli olup ol-
madigina dair soruya karsilik, yati-
rimcilarin % 56’s1 “Sanliurfa il mer-
kezinde araci kurum sayisi yeterli-
dir” seklinde cevap vermiglerdir.

Yatirimcilarin hisse senedi yatirim-
larini1 sadece seans salonuna gelerek
yapip yapmadiklarini &grenmeye
yonelik olarak sorulan soruya, yati-
rimcilarin % 56’s1 “sadece seans sa-
lonunda yatirim yapiyorum”, % 44’4
de “hem seans salonunu hem de

interneti kullaniyorum” geklinde ce-
vap vermislerdir.

Sanliurfa il merkezindeki araci ku-
rumlarda calisan danisman kadro-
larin yeterli olup olmadigimi 6gren-
meye yonelik olarak sorulan soruya,
yatirnmcilarin % 481 “danigsman
kadrolar yeterli”, % 26’s1 “danigsman
kadrolar kismen yeterli”, %22’si ise,
“danigman kadrolar yeterli degil”
seklinde cevap vermislerdir.

Yatirimcilarin bugiine kadar yapmisg
olduklar1 borsa yatirimlarinda bek-
ledikleri getiriyi elde edip edemedik-
lerini 6grenmeye yonelik olarak so-
rulan soruya, yatirimcilarin % 56’s1
“Evet elde ettim”, % 44t ise, “hayir
elde edemedim” geklinde cevap ver-
miglerdir.

Yatirimcilarin gevresindeki insanla-
rin borsaya yatirim yapmayr nasil
kargiladigin1 6grenmeye yonelik ola-
rak sorulan soruya da, yatirimcila-
rin % 82’si “borsaya yatirim yapmak
cevremdeki insanlar tarafindan iyi
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kargilanmaz” seklinde cevap vermis-
lerdir.

Calismada, Sanliurfa il merkezindeki
borsa yatirimcilarinin hisse senetlerine
yatirim yapma siirecini etkileyen faktorle-
ri tespit etmeye yonelik olarak tarafimizca
belirlenen hipotezleri sinamak amaciyla
regresyon analizi yapilmigtir. Bagimh
degisken ve bagimsiz degisken arasindaki
iligkinin dogrusal oldugu varsayimiyla su
regresyon modeli kullanilmigtir:

y=Bo+B1X+e,

Burada,

y = Bagiml degiskeni,

Bo = Dogrunun y eksenini kestigi nok-
tayi,

B1= Dogrunun egimini,

¢ = Sansa bagh hata terimini géster-
mektedir.

Burada Bo ve B: degerleri hesaplanan
anakitle parametreleridir. Ancak, yine de
dikkate alinmayan bagimsiz degiskenler
olabileceginden, verilerin tesadufi degi-
simlerini gésteren hata terimi (¢) modele
eklenmigtir.

Calismada, birinci hipotezin sinana-
bilmesi i¢in, portféy buyikliginin
(PORTFOY B.) bagimh degisken ve yati-
rimcimin gelir diizeyinin (GELIR D.) ba-
gimsiz degisken oldugu bir regresyon mo-
deli; ikinci hipotezin simanabilmesi i¢in,
portfoy buyukliginin (PORTFOY B.)
bagimli degigsken ve yatirimcinin yas du-
zeyinin (YAS D.) bagimsiz degisken oldu-
gu bir regresyon modeli; tiglincii hipotezin
sinanabilmesi igin, borsaya bakig agisinin
(BORSA B.A)) bagimh degisken ve yati-
rimcinin egitim diizeyinin (EGITIM D.)
bagimsiz degisken oldugu bir regresyon
modeli kurulmustur. Yapilan regresyon
analizinde modellerin R, R2 ve tahminin
standart hatasi Tablo-8de sunulmaktadir.

Tablo - 8. Yapilan Regresyon Analizinde Modellerin
R, R2 ve Tahminin Standart Hata Terimleri

HIPOTEZLER | R R2 Tahminin Standart Hatas!
Hi 0,726 | 0,526 | 1,21
Hz 0,32 0,10 1,67
Hs 0,36 0,12 0,47

Tablo - 8 incelendiginde, H1i sinamak
i¢in yapilan regresyon analizine gore, mo-
dele dahil edilen bagimsiz degiskenin ba-
gimh degiskeni agiklama derecesi yaklagik
%53’tur. Bu oran, beklenen iligkinin bi-
yik bir kismini agiklamaktadir.

Hs’yi sinamak i¢in igin yapilan regres-
yon analizine gore, modele dahil edilen
bagimsiz degiskenin bagimli degiskeni
aciklama derecesi yaklagik %10’dur.

Bu oran, beklenen iligkinin kiigiik bir
kisminm aciklamaktadir.

H3i sitnamak i¢in i¢in yapilan regres-
yon analizine gére, modele dahil edilen
bagimsiz degiskenin bagimli degiskeni
aciklama derecesi yaklagik %12’dir. Bu
oran, beklenen iligkinin kii¢iik bir kismini
aciklamaktadar.

Bu katsayilarin yorumlanabilmesi i-
¢in, oncelikle modellerin anlamhliginin
istatistiksel olarak sinanmasi gerekmek-
tedir. Modellerin anlamlilig1 i¢in yapilan
Varyans Analizi (ANOVA) sonuglari, Tab-
lo-9’da sunulmaktadir.

Regresyon analizindeki modeller igin
yapilan varyans analizinde, sifir hipotezi
(Ho) butin katsayilarin sifira esit olmasi
seklinde kurulmaktadir. Bundan dolayi,
varyans analizi sonucunda Ho'in red edile-
bilmesi gerekmektedir. Eger, Ho red
edilemezse, kurulan modelin anlamsiz
oldugu soylenebilir. Varyans analizi tablo-
sunda hipotezin analizi igin anlamhlik
degerine bakilmaktadir. Eger analizin
anlamlilik degeri, secilen o katsayisindan
kicik i1se, Hored edilebilmektedir. Tablo-9
inceleginde, Hi i¢in varyans analizi ile
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hesaplanan anlamlilik degerinin 0,000; Hs
i¢in varyans analizi ile hesaplanan anlam-
hilik degerinin 0,024 ve Hs i¢in varyans
analizi ile hesaplanan anlamlilik degeri-
nin 0,011 oldugu gérilmektedir. Bu sonug-

lara gore, kurulan her bir modelin anlam-
hlik dizeyi, a=0,05ten kii¢iik oldugu i¢in
modelin istatistiksel olarak anlamli oldu-
gu, yani sifir hipotezinin red edilebildigi
soylenebilmektedir.

Tablo - 9. Regresyon Analizindeki Modelin Varyans Analizi (ANOVA) Sonuclar:

Kareler
Toplami sd Kareler Ortalamasi F Anlamlilik
Hi Regresyon | 78,81 1,00 78,81 53,37 | 0,000
Hata 70,87 48,00 | 148
Toplam 149,68 49,00
H2 | Regresyon 15,30 1,00 15,30 5,46 0,024
Hata 134,38 48,00 | 2,80
Toplam 149,68 49,00
Hs | Regresyon 1,54 1,00 1,54 7,06 0,011
Hata 10,46 48,00 | 0,22
Toplam 12,00 49,00

Her bir hipotezin sinanmasi i¢in gelistirilen modellerin kendi i¢ginde bir biitiin olarak
anlamli olmasi, regresyon modellerinin yorumlanmasi igin yeterli degildir. Regresyon
modellerinin yorumlanabilmesi i¢in, katsayilarinin hesaplanmasi ve bu degerlerin ista-
tistiksel olarak anlamli olup olmadiklarinin sinanmasi gerekmektedir. Regresyon mo-
dellerine ait katsayilar ve t-testi sonuglar: Tablo-10’da sunulmaktadir.

Tablo - 10. Regresyon Modellerine Ait Katsayilar ve t-testi Sonuc¢lar:

Standartlastirimamis Standartlagtiriimis
Katsayilar Katsayilar t Anlamlilik
B Standart Hata Beta
Hi (Sabit) 0,51 0,39 1,32 0,195
GELIRD. 0,82 0,11 0,73 7,31 0,000
Hz (Sabit) 1,57 0,69 2,29 0,027
YAS D. 0,52 0,22 0,32 2,34 0,024
Hs (Sabit) 1,17 0,17 6,76 0,000
EGITIMD. 0,18 0,07 0,36 2,66 0,011

Tablo - 10 incelendiginde, H:’1 sitnamak
i¢in gelistirilen modeldeki bagimsiz degis-
kenin (GELIR D.) katsayisimn ( 0,000 ),
0=0,05i¢in istatistiksel olarak anlaml
oldugu goérilmektedir. Bu sonuca goére, Ho
hipotezi red edilmekte, alternatif hipotez
olan Hi hipotezi kabul edilmektedir.

H2'1 sitnamak i¢in gelistirilen modeldeki
bagimsiz degiskenin (YAS D.) katsayisinin
(0,024 ), a=0,05icin istatistiksel olarak
anlamh oldugu gériilmektedir. Bu sonuca
gore, Ho hipotezi red edilmekte, alternatif
hipotez olan H:z hipotezi kabul edilmekte-
dir.

Hsi sinamak i¢in gelistirilen modelde-
ki bagimsiz degiskenin olan (EGITIM D.)
katsayisinin (0,011 ), a=0,05 i¢in istatistik-

sel olarak anlamli oldugu gorilmektedir.
Bu sonuca gore, Ho hipotezi red edilmekte,
alternatif hipotez olan Hs hipotezi kabul
edilmektedir.

Goruldugu gibi, belirlenen tim alterna-
tif hipotezler kabul edilmistir. Yani, her
bir modeldeki bagiml ve bagimsiz degis-
ken arasinda anlamli bir iliski bulunmak-
tadir.

6. Sonug

Hisse senedi borsalar: ¢ok riskli piyasa-
lar olduklarindan bu piyasalara yatirim
yapan yatirimcilarin, sermayelerini en
azindan kaybetmemek igin, tecriibeli ve
bilgi birikimi yuksek, rasyonel hareket
eden bilingli yatirimcilar olmalar1 gerek-
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mektedir. Cunkd, bilingsiz ve cahil bir
yatirime kitlesi finansal krizlerin olugma-
sinda 6énemli roller oynayabilir. Anlagila-
cag1 lzere, hisse senedi piyasalarindaki
yatirimcilarin profili, o piyasalarin daha
saghikl bir igleyis mekanizmasina sahip
olabilmesi i¢in olduk¢a 6nemlidir.

Bu c¢alismada, Guneydogu Anadolu
Bolgesinin 6nemli illerinden biri olan
Sanliurfa’min il merkezindeki yatirimci
profili ortaya c¢ikarilmaya calisilmis ve
borsaya yatirim yapma siirecinde bu yati-
rimcilar1 etkileyebilecek bazi faktorler
tespit edilmigtir.

Sanlhurfa ilinin genel olarak borsaya
yapmig oldugu katki oldukca dusiiktir.
Bunun ekonomik ve demografik bir¢ok
nedeni olabilir. Bu nedenler, bir baska
calismada arastirma konusu olabilir.

Sanhurfa’nin il merkezinde, seans sa-
lonlarina gelerek yatirim yapan yatirimci-
lar tizerinde yaptigimiz anket sonuglarina
gore, bu yatirnmcilarin biyik g¢ogunlugu
orta yas grubunda, erkek ve evlidir. Yati-
rimcilarin % 50’sinden fazlasinin egitim
seviyesi yuksektir ve bolgeye has 6zellik-
lerinden dolay: ailelerindeki niifus sayisi
fazladir. Yatirnmcilar daha cok is¢i, me-
mur veya esnaf kesiminden olugsmaktadir.

Ankete katilanlarin yarisindan fazlasi-
nmin yillik geliri ¢ok yiiksek degildir. An-
cak, bu yatirimcilarin biyik bolimi bir
sosyal givenceye, en az bir gayrimenkule
ve tasarruf yapma aligkanhigina sahiptir.
Bu anlamda yatirimcilar, geleneksel port-
foy yaklasiminda belirtilen, bir yatirimci-
da bulunmasi1 gereken belli ozelliklere
sahiptir.

Sanliurfa il merkezinde ankete katilan
borsa yatirimcilarinin biytik bélimi uzun
yillardir borsa ile ilgilendikleri i¢in tecri-
be sahibidir. Bu yatirimcilar, bilingli bir
bi¢cimde, gelirlerinin makul bir seviyesini
borsaya yoénlendirmektedirler. Ulkenin
genel yatirimer profiline paralel olarak, bu
ilde ¢ogunluk olan yatirimci daha kigik
portfoylere azinlik olanlar ise, daha biiyuk
portfoylere sahiptir.

Bu ildeki yatirimeilar, borsa yatirimla-
rinda risk ve getiri faktérlerini géz ontine
almakta, tek bir hisse senedine yatirim

yapmaktan ziyade portféy olusturmay:
tercih etmekte, borsaya dizenli yatirim
yapmamakta ve bunun sebebinin, borsaya
ve ekonomiye olan glvensizlik oldugunu
belirtmektedir.

Bu yatirimcilar, egitim seviyeleri yiik-
sek olduklari igin, borsay1 bir kumarhane
olarak degil, yatirnm yapma yeri olarak
gormekte, borsa ile ilgili istedikleri bilgile-
re rahat ulagsabilmekte ve ekonomi dergi-
lerini stirekli takip etmektedir. Ancak,
yatirimcilardan c¢ogunlugu borsa yatirim-
larinda bilimsel yontemlerden ve yakla-
simlardan arzu edilen diizeyde faydalan-
mamaktadir. Bu yontemleri daha ¢ok egi-
tim seviyesi yiiksek, kiigiik bir yatirimci
grubu kullanmaktadir.

Calismada yapilan regresyon analizi
sonucunda, yatirimcilarin gelir diizeyl ve
yas dizeyl arttikca, buna baglh olarak
portféy buylukliginin de arttigi tespit
edilmigstir. Geleneksel portfoy yaklagimina
gore, yag ilerledikce insanlarin daha az
risk almasi, yani portfoylerinin kii¢tik bir
kisminin hisse senetlerinden olusmasi
gerekir. Yani, regresyon analizi sonucu
elde edilen bu sonug¢ beklenenin tersidir.
Ancak bu durum, ulkemizdeki insanlarin
hisse senedi yatirimi i¢in gereken serma-
yeyi, genellikle ilerleyen yasglarda bulabil-
digi gergegiyle aciklanabilir.

Yapilan regresyon analizi sonucunda
elde edilen bir bagka bulgu ise, yatirimci-
larin egitim diizeyi arttik¢a borsaya bir
kumar olarak degil, yatirnm araci olarak
baktiklaridir. Bu bakis acisi, Sanhurfa il
merkezinde borsa yatirimlarinin daha
bilin¢li bir bicimde yapilmasini destekle-
mektedir.

Sonuc¢ olarak, elde edilen bulgular,
Sanlhurfa il merkezinde hisse senetlerine
yatirim yapan yatirimcilarin belli bir bilgi
birikimine ve tecriibeye sahip olduklarini,
ancak 6zellikle bilimsel analiz yontemleri
ve yaklagimlarini kullanmada yetersiz
kaldiklarin1 gostermektedir. Bu sonuglar
dogrultusunda, ildeki tiniversitenin, borsa
yatirimcilarina yoénelik olarak diizenleye-
bilecegi bazi1 seminerlerle yatirimcilarin
bu yo6ndeki eksikliklerinin giderilebilecegi
dustinulmektedir.
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Tiirkiye’nin Dig Ticareti ve ihracatin Ana Mal Gruplar itibari ile Dagilimi

Dis Ticaret (Milyon $)

1990 1995 2000 2003 2004 2005 2006
ihracat 12.959,3 21.637,0 27.774,9 47.252,8 63.167,2 73.476,4 85.534,7
ithalat 22.302,1 35.709,1 54.502,8 69.339,7 97.539,8 | 116.774,2 | 139.576,2
Dis Ticaret Agii -9.342,8 | -14.072,1 | -26727,9 | -22.0869 | -34.3726 | -43.297,7 | -54.0415
Dig Ticaret Hacmi 35.261,4 57.346,1 82.277,7 | 116.592,5 | 160.706,9 | 190.250,6 | 225.110,9
ihracatin ithalati Kargilama Orani % 58,1 60,6 51,0 68,1 64,8 62,9 61,3
ihracatin Ana Mal Gruplarina Gére Dagilimi (BEC Siniflamasina Gore Milyon $)
1990 1995 2000 2003 2004 2005 2006
Sermaye Mallari 284,3 830,2 2.139,6 4.344,0 6.530,8 7.997,7 94234
Ara Mallari 6.051,6 8.960,4 11.572,9 18.613,9 25.945,6 30.289,8 | 37.788,3
Tiketim Mallari 6.6226 | 118404 | 14.013,1 240059 | 305019 | 348354 | 37.790,5
Diger 08 6,0 493 288,9 188,8 353,5 532,6
Toplam 12.959,3 | 21637,0 | 277749 | 472528 | 631672 | 734764 | 855347

Kaynak: Rakamlarla Tiirkiye Ekonomisi, ITO-2008.
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