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Oz: Tarih boyunca oliim insanlarin hayatlarinda var olan bir gergek olup, insanlarin yasam tarzini, tutum ve
davranislarini etkileyen 6nemli bir kavram olmustur. Kisisel, ¢evresel ve finansal faktorlerin yam sira 6liim ve 6liime
kars1 duyulan kaygimninda insanlarin yatirrm kararlarini etkilemesi beklenmektedir. Bu ¢alismada bireylerinin 6lim
kaygilarinin yatirim kararlar {izerindeki etkisi incelenmektedir. Anket yontemiyle 394 katilimcidan toplanan veriler
ile SPSS 22 ve AMOS 23 programlarinda analizler yapilmistir. Calismanin uygulamasinda gecerlik ve giivenirlik
analizi, dogrulayici faktor analizi, yapisal esitlik modeli ve farklilik analizleri ile hipotezler test edilmistir. Analiz
sonucunda 6liimiin belirsizliginin bireylerin asir1 iyimserlik, kayiptan kaginma ve tutuculuk egilimleri arasinda iliskisi
test edilmemistir. Oliimiin belirsizliginin bireylerin asir1 giiven, pismanliktan kaginma ve siirii psikolojisi davranis
gosterme egilimleri tizerinde anlaml bir etkisinin oldugu belirlenmistir. Kadinlarin liimiin belirsizligi algilarinin
erkeklerden daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Oliimiin belirsizliginin bireylerin yaslarina gore anlamli bir farklilik

gostermedigi bulgulanmustir.
Anahtar Kelimeler: Oliim Kaygisi, Yatirim Karari, Bireysel Yatirimei, Davranigsal Finans, Yapisal Esitlik Modeli
&
Abstract: Throughout history, death has been an important fact that significantly affects people's lifestyles, attitudes,

and behaviors. Personal, environmental, and financial factors, as well as death and anxiety about death, are expected
to influence people's investment decisions. This study examined the effect of death anxiety on investment decisions.
The sample consisted of 394 participants. Data were collected using a survey method. The data were analyzed using
the Statistical Package for the Social Sciences (SPSS) and Analysis of Moment Structures (AMOS). Validity and
reliability analyzes, and confirmatory factor analyzes were performed with the obtained data. The hypotheses of the
study were tested with the structural equation model and difference analysis. Uncertainty about death could not be
tested relationship between individuals' excessive optimism, loss aversion and conservatism tendencies. Uncertainty
about death had a significant effect on participants' tendency to show overconfidence, avoidance of regret, and herd

behavior. It was found that the uncertainty of death did not differ significantly according to the age of the individuals.
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Oliimiin Belirsizliginin Yatirim Kararlar1 Uzerine Etkisinin incelenmesi
Investigation of the Effect of Death Uncertainty on Investment Decisions

1. Giris

Insanligin 6liim karsisinda gosterdikleri tutum ve davranislar farkl yollarla (yazili/sdzlii gibi) anlatilmaya
calisilmistir. Tarih boyunca oliimiin anlatilmaya ve agiklanmaya calisilmasi, insanlarin 6liimii basit bir
durum olarak gormediklerinin bir kanitidir. Bu nedenle 6liim kavrami din, felsefe, psikoloji, sanat, tip ve
edebiyat gibi bircok farkli disiplinde arastirilan bir konu olmustur. Oliim, insanin kendi elinde olmayan,
kontrol edilemeyen ve insan hayatinin en énemli safhasi olarak goriilmektedir (Erdogdu ve Ozkan, 2007:
172). Oliim her ne kadar insamin istemedigi ve kactig1 bir durum olsa da her insanin yasayacag bir
gercektir. Oliime y6n vermek insanin kendisinden olmayan bir durum olup 6liim her varlik icin farklilik
gostermektedir (Gashi, 2011: 45).

Insan yagsaminda &nemli bir yere sahip olan &liim insanin varolusundan bu yana dinsel anlamda bir lanet
ya da insana verilen bir ceza olarak diisiiniilmiistiir (Spellman, 2017: 382). Bu durumda ortaya ¢ikan
oltmliiliik duygusu siirekli olarak 6ltimii diisiinme gibi diirtiisel bir takintiya doniismiistiir. Bazi insanlar
oliim kaygzsi ile yasarken bazilar: 6liimii diisiinmeden yasamaktadir (Mohammadzadeh vd., 2018: 395).
Oliim kaygismin insan1 bir¢ok yonden etkisi altina aldigin ve 6liime yonelik kayginin en ¢ok insanin kendi
oliimiinden dolay1 ortaya ¢iktign goriilmektedir. Insanin 6liimii iyi ya da kotii algilamasi, insanlarin
yasamlari, tutum ve davranislari {izerinde belirleyici bir etkiye sahiptir (Kalyoncu, 2011: 35-50). Bu nedenle
Oliimiin, insanin yasami boyunca yaptig1 her iste ve verdigi her kararda yonlendirici bir rol oynadig:
distiniilmektedir.

Oliim kavrami bir yerde goriildiigiinde hangi duygularn zihnimizde canlanacagi daha &nceden
zihnimizde yer edinen 6liim kaygis ile iligkilendirlerek ortaya c¢ikacag: ifade edilmektedir. Olumsuz
anlamda bir Olim diislincesi Olim korkusunun ortaya ¢ikmasindaki en Onemli sebep olarak
goriilmektedir. Bu nedenle 6liim korkusu kisinin davramislarini, yasam bicimini ve karakterini etkileyen
onemli bir faktordiir. Oliim korkusu daha bircok korkunun temel nedeni olarak kabul edilmektedir
(Kalyoncu, 2011: 31). Insanda &liim kaygisi cocukluk, ergenlik veya sonraki donemlerde bilingaltinda
olusan diisiincelerden olustugu goriisii genel olarak kabul edilmistir. Oliim kaygismnin ortaya ¢itkmasina
etkili olan faktorlerden bazilar: da 6liimii algilama bigimi, cezalandirilma korkusu ve dinlerin 6liime iliskin
tanimlaridir. Amerika’da yapilan arastirmaya gore Oliim kaygisinin ortaya ¢ikmasinda etkili olan bir
faktoriinde psikolojik faktorler oldugu ifade edilmektedir. Depresyon ve kayg: seviyesi gibi psikolojik
faktorlerin bireylerde 6liim kaygisini arttirdig: belirtilmistir (Erdogdu ve Ozkan, 2007: 173). Bu nedenle
6ltiim kaygisinin bireylerin yatirim kararini olumsuz yonde etkilemesi beklenmektedir.

Yatirim karar1 bireylere gore degiskenlik gostermektedir. Karar verirken bireyler cesitli faktorlerden
etkilenmektedir. Yatirnmcilar risk, belirsizlik ve tercih secenekleri gibi karmasik bir¢ok faktorle karsi
karsiya kalmaktadir (Awais vd. 2016: 73). Ekonomik ve finansal faktorlerin yani sira bireylerin
diisiinceleri, ge¢miste kazandiklari deneyimler ve firsatlar1 degerlendirme gibi bir¢ok faktorden
etkilendikleri goriilmektedir (Taner ve Akkaya, 2005: 47). Dolayisiyla bireysel yatirimcilarin deneyimleri,
kayg1 ve endiseleri yatirim kararlarini etkileyebilmektedir. Bu amagla ¢alismada 6liimiin belirsizliginin
bireylerin yatinm kararlar1 tiizerindeki etkisi incelenmektedir. Benzer nitelikte bir c¢alismaya
rastlanilmadig i¢in ¢alismanin literatiire katki saglamasi beklenmektedir.

2. Kavramsal Cerceve

Arastirmanin bu béliimiinde 6liim ve oliim kaygisi, yatinm kararlari ve yatirim tercihleri kavramlari

aciklanmaktadir.
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2.1. Oliim ve Oliim Kaygsi

Insanoglunun var olusundan bu zamana &liimlii bir varlik oldugunu bilmesine ragmen dliimsiizliigii
isteyerek hayatta kalmaya yasamaya calismistir (Kandemir, 2020: 126). Yasam ve Oliim kavramlari
birbirinden ayr1 olarak diisiiniilse de yasam ve 6liim kavramlar bir biitiin olarak goriilmektedir. Oliim
yasamin bir sebebidir ve yasami tamamlamaktadir (Karakus vd., 2012: 42). Oliim, insanin sinirsel
hareketlerinin ve beyinsel fonksiyonlarinin kaybedilmesi ve insan viicudundaki biyolojik isleyisin
tamamen sonlanmas: olarak tanimlanmaktadir. Insanin kendi 6liimiine bir anlam yiikleyebilmesi igin
hayattaki yeri ve konumunun farkina varmasi gerekmektedir. Oliime yonelik gosterilen davranislar
insanin hayata karsi olan tutumunu sekillendirmesinin yani sira toplumun ahlaki degerlerinin ortaya
koyulmasina da bir temel olusturmaktadir (Spellman, 2017: 15).

Oliim deneyimlenemeyen bir kavram olmasina ragmen elbet bir giin gergeklesecektir. Insan bir giin
dlecegini bilmesine ragmen, onu kabullenmesi zordur (Dastur, 2019: 31). Insanin diinyay1 anlayabilmek
i¢in cabalamasi sadece yasami merak etme amactyla degil ayn1 zamanda hayatinin devamliligini saglamak
icindir. Insan varolusundan itibaren varligini anlamaya calisarak onu siirdiirebilmek icin ¢cabalamaktadir.
Ciinkii insanin hayatindaki temel amact yasaminin devamliligini saglayabilmektir. Bu nedenle insanin
hayatinin her doneminde yasamsal faaliyetlere odaklanmasi, 6liimii kabullenme gercegini daha ¢ok
zorlastirmaktadir (Sezer ve Saya, 2019: 151). Bu durum insanin varliginin siirekliligini saglamaya calismak
amaciyla cesitli yol ve yontemler bulma arayisina girmesine neden olmustur. Bu arayislar kiiltiirden
kiiltiire, inangtan inanca gore farklilik gostermektedir. Nirvana’ya ulasmak ya da 6liimden sonraki hayata
inanarak Oliimsiizliige ulasmaya ¢alismak bu farkliliklara ornek olarak gosterilebilir. Bazi insanlar ise
diinyadaki varliklarimi stirdiirmek ve Oliimsiizlesmek ic¢in cesitli eserler ortaya koymuslardir.
Olﬁmsﬁzlﬁge ulagmak igin ¢abalanan yollar ne kadar farkli olsa da ortak amag “Oliimsiizliige ulasma
arzusudur”. Insanlarin tarih boyunca ebedi bir hayat igin “ab-1 hayat suyu” arayist da bu durumun en
glizel 6rnegidir (Kandemir, 2020: 126).

Oliim ve yasam birbirinden ayrilmasi miimkiin olmayan iki kavramdir. Yasam, anlamini &liimiin
kaginilmaz oldugu gergeginden alir. Insamin 6liimiin ne zaman, nerede ve ne sekilde gerceklesecegini
bilmemesi ve elbet bir giin oliimiin gelecegini bilmesi, insanin sahip oldugu hayatin anlamimi ve
sekillenmesini etkilemektedir. Ornegin basarilar-basarisizliklar, zorluklar, miicadeleler ve yasam
kosulundaki degisimler insanin 6liime kars: bakis agisini etkilemektedir. Insanin 6liime ylikledigi anlam
ile olim korkusu c¢ocukluktan ergenlige, yetiskinlie ve yashlik donemine kadar degisiklik
gosterebilmektedir (Cicerelli, 1998: 715). Bu nedenle 6lim kaygisi kavrami sadece yasli bireyleri
etkilemekle kalmamis her yas grubundaki bireylerin hayatini ve hayat kalitesini énemli 6l¢iide etkiledigi
belirtilmektedir (Oztiirk vd., 2011: 43).

Kayg1 kavramu ile ilgili farkli tanimlarin olmasi, 6liim kaygisi kavraminda ortak bir tanimin yapilmasini
zorlastirmaktadir. Bu sebepten dolay1 6liim kaygisi kavramiyla ilgili farkl goriis ve diisiinceler ortaya
cikmistir (Erdogdu ve Ozkan, 2007: 172). Oliim kaygisi, basit bir kavram gibi goriinse de karmagik bir
yapiya sahiptir. Diinyayi, ¢evreyi ve yasamin anlamini kavrayabilmek igin 6liim kaygis1 hakkinda bir¢ok
fikrin edinilmesi gerekmektedir (Zilboorg, 1943: 466). Oliim kaygisimin ortaya ¢ikmasindaki sebepleri
aciklamak igin gesitli fikir ve goriigler ortaya atilsa da net bir sonuca ulagilamamistir. Oliim kaygisini
etkileyen faktorler ve bu faktorlerin etkileme diizeylerine yonelik ortaya ¢ikan sonuglar da birbirleri ile
celismektedir. Her ne kadar oliim kaygisi ile ilgili ortak bir tanimlama yapilamis olmasina ragmen 6liim
kaygis1 bireylerin psikolojisini etkiledigi goriilmektedir (Karakus vd., 2012: 72).

Benton vd. (2007) iki tir olim kaygisindan bahsetmektedir. Bunlardan birincisi; varolugsal yani
bilinmeyen 6liim kaygisidir. Varolussal 6liim kaygis: insanlarin éliimiinden sonra ne oldugu ile ilgilidir.
Ikincisi ise somut yani bilinen 8liim kaygisidir. Somut &liim kaygist insanin 8liirken ya da &ldiikten sonra
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viicudunda olabilecek degisiklerden kaynaklanan kaygidir. Yapilan arastirmalar sonucunda igsel kontrol
odagina ve yiiksek diizeyde igsel bir dindarliga sahip olan insanlarda varolussal ve somut 6liim kaygisi
diizeylerinin diger insanlardan daha az oldugu tespit edilmistir (Benton vd., 2007: 338).

Bazi toplumlar hasta ve yaslh insanlari, diger insanlardan gizlemekle su¢lanmaktadir. Ciinkii bu durum
insanlarin 6liime karsi olan duyarliligini azaltmaktadir. Boyle bir uygulamanin yapilmasi insanda 6liim
kaygisini iki sekilde etkilemektedir. Bunlardan birincisi insanlarin giinliik gerceklikten uzaklagmasimin
6lim konusunda daha fazla kaygi duyulmasma sebep olmasidir. Ikincisi ise insamin olagan 6liim
stirecinden uzaklagsmas1 dolayisiyla insanlar1 6liim algisinin duygusal sonuglarindan uzaklagtirmasidir
(Schumaker vd., 1988: 42). Kisisel belirsizlik, oliimle ilgili belirsizlik ve kontrol kayb1 gibi bir¢ok faktor
insanin sosyal iligkilerine, amaclarina ve diinya goriislerine bagliligini artirmaktadir (Jonas vd., 2014: 220).
Bu nedenle insami Oliimiin varligindan uzaklastirmak yerine, insanin yasamini, tercihlerini ve sosyal
iligkilerini O6liimiin varligin1 g6z Oniine alarak sekillendirmesinin daha dogru bir karar olacag:
distiniilmektedir.

2.2. Yatirim Kararlari

Yatirim kararlarini etkileyen bir¢ok faktor vardir. Ekonomik ve finansal faktorler yatirim kararlari iizerinde
etkili olabilmektedir. Bunun yaru sira bireylerin diistinceleri, deneyimleri ve firsatlar1 degerlendirme gibi
faktorlerden de etkilendigi ifade edilmektedir (Taner ve Akkaya, 2005: 47). Yatirim kararlarin etkileyen
onemli faktorlerden biri de belirsizliktir. Belirsizlik kosullar1 altinda yatirim karar1 alinarak gelecek ile ilgili
bir dngoriide bulunulmaktadir (Hespos ve Strassmann, 1965: 244). Bireyler belirsizlik durumunda risk
alarak yatirim kararini vermektedir. Bireylerin yatirim araglarinin getirisi ile riskinin birbirleriyle paralellik
gosterdigini diistinerek tercihlerini belirlemelidir. Clinkii finansal aracin riski ne kadar yiiksekse getirisinin
de o kadar yiiksek; riski ne kadar diisiikse getirisinin de o kadar diisiik olacagini1 dikkate alarak karar
vermelidirler (Demireli, 2007: 123-124).

Bireysel yatirimci, kendi adina ve hesabina islem yapan yatirimcilara denilmektedir. Bireysel yatirirmcilarin
riski algilamalari ve yatirim tercihleri kurumsal yatirimcilardan farklilik géstermektedir. Ciinkii bireylerin
yatirim tercihlerinde psikolojik, demografik ve cevresel faktorler etkili olmaktadir (Cihangir vd., 2016: 130).
Bireylerin yatirim karari ve tercihlerini etkileyen faktorleri kisisel, finansal ve cevresel faktorler olmak
tizere ii¢ bashik altinda siniflandirmak miimkiindiir. Yatirimcilarin yasi, cinsiyeti, gelir ve egitim durumu
gibi demografik ozellikleri ile saglhik durumu, yasam tarzi, psikolojik durumu gibi kisisel 6zelliklerin
yatirim kararlarinda etkili oldugu ifade edilmektedir. Bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarinda etkili
olan bir diger faktor ise finansal faktorlerdir. Finansal faktorler; birikimi koruma istegi, birikimi
degerlendirme ve arttirma istegi ve siirekli olarak gelir elde etme istegidir. Bireysel yatirim kararlarim
etkileyen son faktor ise gevresel faktorlerdir. Cevresel faktorler, yatirim yapacak bireyin yasadigi toplumun
sosyal ve kiiltiirel yapis, referans aldig1 grup ve aile iliskilerini icermektedir (Ozaltin vd., 2015: 402-404).

Bireysel yatirimcilarin amaci getiri elde etmek olup en dogru yatirim aracini se¢meleri gerekmektedir.
Yatirim asamasinda Kkarsilasilan olumsuz faktorler rasyonel karar vermeyi olumsuz yonde
etkileyebilmektedir (Hayta, 2014: 345). Giinlimiizde bireysel yatirimcilarin ¢ogu karar verme asamasinda
hislerine gore se¢im yapmaktadir. Yatirimcilarin hislerine giivenerek karar almasi, karmagik durumlarda
karar vermesini kolaylagtiran basit ve temel bir yontemdir. Bireylerin sezgisel kararlar almasi
deneyimlerine ve psikolojik nedenlere dayanmaktadir (Kesbig ve Yigit, 2016: 81). Bireylerin psikolojik ve
rasyonel olmayan davranislarinin yatirim kararlari tizerinde etkisi oldugu belirtilmektedir (Sever vd., 2020:
11). Clinkii bireysel yatirimcilar rasyonel davranarak riski minimize etmek isteseler de bu durumun
genellikle gerceklesmedigi belirtilmektedir. Bu nedenle bireylerin davraniglari, geleneksel finansin
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ongordiigli olclide mantik ve rasyonellikten uzaklasarak hatali tercih yapmalarina neden olabilmektedir
(Hayta, 2014: 329).

2.3. Yatirnma Egilimleri

Bireylerin yatirim kararlarinda hangi faktorlerin etkili oldugu finans biliminde son zamanlarda en ¢ok
arastirilan konulardan biri olmustur. Bireysel yatirimcilarin karar verme davramislart hakkinda cesitli
teorik yaklasimlar ortaya atilmistir. Geleneksel finans yaklasimi bireylerin rasyonel davrandiklarini
varsaymaktadir (Tekin, 2018: 159). Yapilan arastirmalar sonucunda ise bireylerin yatirim karar1 verirken
baz1 tercihlerinde rasyonel davranmadiklari; bilissel, sosyal, psikolojik ve c¢evresel faktorlerden
etkilendikleri belirtilmektedir (Yiirekli ve Yilmaz, 2021: 2). Dolayisiyla bireysel yatirimcilarin yatirim karari
asamasinda sinirli rasyonelligin egemen oldugu goriilmektedir. Sinirli rasyonellik sonucunda ortaya ¢ikan
asir1 giiven, iyimserlik, pismanliktan kaginma, kayiptan kaginma, siirii davransi ve tutuculuk egilimlerinin
en ¢ok arastirilan konular oldugu ifade edilmektedir (Atasever ve Baydur, 2021: 34). Bu nedenle yatirim
kararlarinda bilissel ve duygusal faktorlerin diger faktorler kadar 6nemli oldugu goz ardi edilmemelidir
(Aygiin ve Aytekin, 2016: 155).

Agir1 giiven, bireylerin sezgilerine, deneyimlerine ve yeteneklerine duyduklar1 inang olarak
tanimlanmaktadir. Kendilerine asir1 giiven duyan bireyler normalden daha fazla zeka ve bilgiye sahip
olduklarini diisiinerek kendi tahmin ve kararlarinin dogruluguna inanmaktadirlar (Pompian, 2006: 51).
Kendi tahmin ve kararlarinin dogruluguna diger bireylerin kararlarindan daha fazla giivenirler.
Yatirimlardan elde edecekleri kazanci kendi deneyim ve bilgi birikimlerine dayandirirken, olas1 kayiplari
ise cevresel faktorlere dayandirmaktadir (Ciftci, 2017: 53). Bireyler basarilarini gereginden fazla
onemsediklerinden daha yiiksek tutarlarda islem yapmaktadirlar (Pailer ve Yildiz, 2021: 26). Bireyler
kararlarinin dogruluguna g¢ok giivendikleri icin ortaya ¢ikabilecek risklerin farkina varamazlar. Bunun
neticesinde bireyler riski yanlis degerlendirerek hatal1 yatirim karar1 verebilmektedirler (Sansar, 2016:141).

Bireylerin hayal ettikleri veya ¢ok fazla istedikleri bir seyin kendi istekleri dogrultusunda olacagini
diisiinmeleri agir1 iyimserlik olarak ifade edilmektedir (Oztopgu, 2016: 34). Asir1 iyimserlik durumunda
bireyler gelecege yonelik beklentilerinde ¢ok fazla iyimser davranirlar. Ciinkii asir1 iyimser bireyler gecmis
donemlerde yasayan bireylerin karsilastiklar1 durumdan daha iyi bir durum ile karsilasacaklarina inanirlar
(Yildiz wvd., 2009: 95). Asir1 iyimserlik egilimi bireyleri rasyonel yatirim karari vermekten
uzaklastirmaktadir. Oysa yatirimcilarin rasyonel davranmasi beklendigi icin iyimser diistincelerden
kacmarak basarili ve basarisiz oldugu yatirimlar1 goéz oniinde bulundurarak yatirim karar1 vermeleri
beklenmektedir (Sansar, 2016: 141-142).

Kayiptan kaginma egilimi bireylerin yatirim kararlarinda sahip oldugu bilgilerle karar vermeleridir. Bu
egilimde olan bireyler yeni bilgiler edinmeleri durumunda yatirim kararlarmi degistirme veya yeniden
revize etme konusunda diger bireylere gore daha az istekli olabilmektedirler (Ciftci, 2017: 60). Kayiptan
kacinma egilimde olan bireyler mevcut kaynaklarini kaybetme korkusu yasamaktadir. Bireyler kazang elde
ettiklerinde duyduklar seving ve mutluluktan daha ¢ok kaybetme korkusundan etkilendikleri ifade
edilmektedir. Bu nedenle bireyler mevcut varliklarin1 kaybetmemek igin kayiptan ka¢inma egilimi
gosterdikleri goriilmektedir (Paksoy ve Aykut, 2021: 53). Aragtirmalar neticesinde bireylerin kayiptan
kaginma egilimlerinin eskiden elde edilmis kazanimlara veya kayiplara bagh olarak degisiklik gosterdigi
belirtilmektedir (Ciftgi, 2017: 59).

Pigsmanlik, bireylerin yanhs karar vermeleri durumunda ortaya ¢ikan olumsuz duygu, diisiince ve tiziintii
olarak tanimlanmaktadir. Bireyler hatali kararlarindan dolay1 pismanlik duygusu yasayabilmektedir.
Bireylerin hatali yatirim tercihlerinden dolay: karsilastiklar: kayiplardan pismanlik duymalar: olagan bir
durum olarak ifade edilmektedir (Oztopgu, 2016: 45). Pismanliktan kaginma egilimi bireylerin yatirim
kararlar1 sonucunda ortaya ¢ikabilecek olumsuz durumlarda yasadiklar1 pisman olma duygusunu en aza
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indirmeye ¢alismalari, pisman olmamak ve dogru yatirim karari verebilmek i¢in ¢aba sarf etmeleri olarak
tanimlanmaktadir (Ozan, 2010: 85). Bireyler pismanlik duymamak icin karar verme asamasinda daha
dikkatli davranirlar (Pailer ve Yildiz, 2021: 40). Bireylerin hatal1 tercihlerden kaginarak dogru tercihlerde
bulunmaya ¢alismalar1 pismanliktan kaginma egiliminde olduklarini gostermektedir (Tufan ve Sarigigek,
2013: 172).

Bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarinda etkili olan diger bir faktor ise siirii psikolojisi gosterme
egiliminde olmalaridir. Bireylerin kendi bilgi ve deneyimlerinden ¢ok diger bireylerin bilgi ve
deneyimlerine daha fazla 6nem verip, yatirim kararlarini bu bireylerin bilgi ve deneyimleri dogrultusunda
yapmalarina siirii psikolojisi denilmektedir (Elmas ve Aydin, 2022: 21). Siirii psikolojisi, bireyin dahil
oldugu grubun etkisi altinda kalarak grup kararlarina paralel olarak kendi fikirlerini yeniden
olusturmasidir (Dogukanli ve Ergiin, 2011: 227). Bireysel yatirnmcilarin yatirim kararlarinda diger bireyleri
taklit etmeleri veya en ¢ok tercih edilen yatirimlari segmeleri siirii psikolojisine 6rnek olarak gosterilebilir
(Ciftci, 2017: 66). Siirli psikolojisi davramnisi, rasyonel ve irrasyonel olmak tizere iki baslikta
degerlendirilmektedir. Rasyonel siirii psikolojisi davrarusi, yatirim karar1 verecek kadar yeterli zamar
bulunmayan veya yatirim analizinin maliyetli oldugunu diisiinen, bagka bireylerin yatirnmlarinin daha
yliksek getirili oldugunu diisiinerek onlarin yatirimlarini taklit eden bireylerin gosterdikleri
davraruslardir. Bir grubun iiyesi olmak, basarisiz olacagimi diistindiigii yatirimlardan kaginmak, bir
topluluga veya gruba uymak ve basarisiz olundugunda basarisizligini {iyesi oldugu gruba atfetmek
irrasyonel siirii psikolojisi davranisi olarak ifade edilmektedir (Ozgelik, 2018: 60).

Tutuculuk, yatirim karar1 verme siirecinde bireylerin yeni bilgi ve kaynaklardan yararlanirken daha 6nce
kendilerinde var olan inang ve tutumlar terk edememesi durumu olarak tanimlanmaktadir (Barak, 2006:
111). Tutucu bireyler eski goriis ve tahminlerini benimsediklerinden yeni bir goriis ya da bilgiyi kabul
etmeyerek kendi inandiklar1 dogrultusunda hareket etmeye veya karar almaya galismakta 1srarci bir tutum
sergilerler. Bu nedenle tutuculuk egiliminde olan bireyler giincel bilgileri kullanarak yatirim karar1 vermek
yerine, eski bilgilerinin dogruluguna inanarak yatirim kararini vermektedirler (Pompian, 2006: 119).
Tutuculuk egilimi, bireylerin kendi diisiincelerini destekleyebilecek kanitlar1 kabul ederek kendi
diisiinceleriyle gelisen tiim karutlar1 yok sayma durumunu ortaya ¢ikarmaktadir. Bu durumdaki bireyler
diistincelerinden vazgecmediginden yatirim kararlarinda yanilarak kayiplarla karsilasabilmektedirler
(Ozan, 2010: 91).

3. Literatiir Taramasi

Arastirmanin bu bdliimiinde 6liim kaygisinin yatirim kararlari {izerine etkisini inceleyen benzer bir
calismaya rastlanilmadigindan 6lim kaygist ve yatinm kararlari ile ilgili miinferit ¢alismalara yer
verilmigtir.

3.1. Oliim Kaygisina iliskin Calismalar

Kandemir (2020), bireylerin dini tutumlarinin ve 6liime karsi kaygilarinin Covid 19 pandemi siireci ile
iligkisini aragtirmistir. Calismanin 6rneklemi 660 katilimcidan olusmaktadir. Katilimcilardan elde edilen
veriler ile t-testi, ANOVA, korelasyon ve regresyon analizleri yapilmigtir. Analiz sonucunda bireylerin dini
tutumlar: ve oliime karsit duyduklar: kayg: ile demografik 6zellikleri arasinda anlamli bir iliski oldugu
tespit edilmistir. Bireylerin dini tutum ve 6liime kars: duyduklar: kaygi ile ekonomik durumlar arasinda
herhangi bir iliskinin olmadig1 belirlenmistir. Bireylerin 6liim kaygisi ile dini tutumlar1 arasinda ise negatif
yonlii bir iliski oldugu bulgulanmustir.

Boeuf (2019), bireylerin 6liim kaygisinin iiriin inovasyon direncine yol a¢tigini ifade ederek bu etkinin tiim
yenilikgi {irlinlerde de goriilebilecegini vurgulamistir. Calismada 4 deneysel arastirma yapilmistir. Birinci
arastirmada bireylerin Oliimliiliikk algisinin {iriin yeniligine yonelik tutumlarini nasil etkiledigi
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olcilmiistiir. Tkinci arastirmada bireylerin yenilik¢i anlayisinin diizenleyici rolii ortaya koyulmaya
calistimustir. Uclincii arastirmada prosediirel olarak ortaya ¢ikan yenilikler tanitilmistir. Boylece yenilikci
iirtin ile nostaljik anilarin arasindaki iligki ve bireylerin tepkisi 6l¢iilmiistiir. Dordiincii ve son aragtirmada
ise oliimliiliik kaygisinin yeniligin benimsenmesi {izerindeki etkisi incelenmistir. Yapilan arastirmalar
sonucunda oliimliilitk kaygisinin yenilik¢i olmayan tirtinlerin degerlendirilmesi tizerinde olumlu bir etkisi
olmasina ragmen, oliim kaygisinin yenilik¢i tirlinlerin degerlendirilmesi tizerinde olumsuz bir etkisinin
oldugu tespit edilmistir. Oliim kaygist olan bireyleri {iriin inovasyonunun benimsenmesini desteklemek
amactyla ileriye doniik diistinmek yerine geriye doniik diisiind{iikleri ifade edilmektedir.

Bilge vd. (2013), 6grencilerin Oliimle ilgili tutumlar1 ve Oliime karsi duyduklar: kaygiyr ele alarak
aralarindaki iliskiyi incelemiglerdir. Calismanin &rneklemi Ege Universitesinde &grenim goren 456
ogrenciden olusmaktadir. Elde edilen veriler ile giivenirlik, korelasyon ve t testleri yapilmistir. Olgek
ortalamalar1 say1 ve ylizdesel olarak hesaplanarak yorumlanmistir. Analiz sonucunda kadinlarin 6ltimii
kabullenmedigi ve erkeklerin 6liimii daha fazla kabullenerek kadinlardan daha ¢ok 6liim kaygisi yasadig:
tespit edilmistir.

Ustiiner Top vd. (2010), bireylerin depresyon seviyeleri, &liim kaygilari ve yasamsal faaliyetlerini
huzurevindeki bireyler iizerinde incelemislerdir. Arastirma 2019 tarihinde Ordu huzurevinde yapilmistir.
Calismanin Orneklemi 98 katilimcidan olusmaktadir. Arastirmada anket yontemi kullanmilarak veri
toplanmustir. Elde edilen verilere T-testi, ANOVA ve Tukey HSD testi yapilmistir. Analiz sonucunda
orneklemdekilerin ¢ogunlugunda depresyon oldugu belirtilmistir. Ayrica 6rneklemdeki bireylerin orta
diizeyde oliim kaygisi yasadiklar: bulgulanmuistir.

Suhail ve Akram (2002), cinsiyet, yas ve dindarlik faktorlerinin oliim kaygisi tizerindeki etkisini
arastirmistir. Calismanin 6rneklemi kolayda 6rnekleme yontemi ile segilen 132 katiimcidan olugmaktadir.
Arastirmada gruplar arasi farkliliklar1 ortaya koymak icin T-Testi ve ANOVA testleri yapilmistir. Analiz
sonucunda kadinlarin, daha yasl bireylerin ve daha az dindar olan bireylerin 6liimden daha fazla
korktuklar: bulgulanmistir. Kadinlarin, yaslilarin ve daha az dindar olan bireylerin kendi meslektaslarina
gore Oliim kaygisini gelistirme olasiliklarinin daha fazla oldugu tespit edilmistir.

Cicerelli (1998), yetiskinlerin 6liime verdikleri anlam, yetiskinlerin 6liim korkularini ve bu iki kavram
arasindaki iliskiyi incelemistir. Calismada yetiskinlerin Oliime verdikleri anlam ve o6liim korkular
arasindaki iliski yas ve cinsiyet faktorlerine gore degisip degismedigi ortaya koyulmustur. Calismanin
Orneklemi 265 (19-55 yas aras1) {iniversite 0grencisinden olusmaktadir. Anket yontemi ile veri toplanmuistir.
Arastirmadan elde edilen veriler ile 6liim zamani, grup ve cinsiyet arasindaki iligkiyi ortaya koymak igin
ki-kare testleri yapilmistir. Analiz sonucunda katilimcilarin cinsiyet ve yaslarinin 6liim korkusunu
etkiledigi tespit edilmigtir. Ayrica gen¢ katilimcalarin ve kadinlarda daha fazla 6liim korkusu oldugu
bulgulanmuistir.

Alvarado vd. (1995), dini degiskenler ile Oliim depresyonu ve Oliim kaygisi arasindaki iligkiyi
incelemislerdir. Calismanin orneklemini 200 katimci olusturmaktadir. Anket yontemi ile veri
toplanmigtir. Aragtirmadan elde edilen veriler ile regresyon analizi yapilmigtir. Analiz sonucunda 6liim
depresyonu ve 6liim kaygis1 daha az olan bireylerin inanglarinin daha giiglii oldugu tespit edilmistir. Oliim
kaygisi ile dini faktorler arasinda anlamli bir farklilik oldugu belirtilmistir. Oliimden sonra yasamin
varligina inananlarda 6liim depresyonu ve kaygisinin daha fazla oldugu tespit edilmistir.

Tharson ve Powell (1988), kadinlarin erkeklerden daha fazla; yashlarinda genglerden daha fazla 6liim
kaygisina sahip olduguna iliskin hipotezleri arastirmislardir. Calismanin 6rneklemini geng ve yetiskinler
olmak {tizere 599 katilima olusturmaktadir. Katilimcilardan elde edilen veriler ile istatistiki analizler
yapilarak hipotezler test edilmistir. Analiz sonucunda daha yaslh bireylerin 6liimden sonraki yasamin
varlig1 ve kisisel kontroliin kayb1 konusuna odaklandiklar tespit edilmistir.
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Collet ve Lester (1969), oliim korkusu ve 6liim siireci korkusunu ayirt etmeye, 6liim ve Oliim siireci
korkularinin kendileri i¢in mi yoksa bir baskas:i i¢cin mi oldugunu arastirarak 6liim korkusu Olgegi
tasarlamaya ¢alismislardir. Arastirmada dort tiir 6ltim korkusundan bahsedilmis olup bunlar; kendi 6liim
korkusu, kendi kendine 6lme korkusu, bagkalarinin 6liim korkusu ve baskalarinin 6lmesinden korkma
korkusudur. Yapilan arastirma sonucunda bu dort 6liim korkusu tiirlinden en az korkulan tiiriin
baskalarinin 6lmesinden korkma korkusu oldugu tespit edilmistir.

3.2. Yatim Kararlarina Iliskin Calismalar

Koroglu vd. (2022), bireylerin Covid 19 siirecindeki yatirimlarini davranissal finans egilimi ve sosyo-
demografik Ozellikler boyutuyla incelemislerdir. Calismada 384 bireysel yatirirmcidan gevrimigi anket
yontemiyle veri toplanmistir. Elde edilen veriler ile istatistiki analizler yapilmistir. Covid-19 pandemi
stirecinde yatirimcilarin belirsizlik ve riskten kagindiklary; diisiik riskli ve gilivenilir yatirimlar tercih
ettikleri tespit edilmistir. Kadinlar, 56 yas iistii bireyler, emekliler ve ailesi ile yasayan bireylerin riskten
kacman gruplar oldugu belirlenmistir. Bireysel yatirimcilarin gelirlerinin kiiciik bir kismini yatirima
yonlendirdikleri 6zelliklede altin yatirimi yaptiklar: tespit edilmistir. Ayrica bireysel yatirimcilarda riski
degerlendirme, riskten ve belirsizlikten kaginma ve kayiptan kagcinma gibi davraniglarin ortaya ciktigi ifade
edilmigtir.

Atak ve Kutukiz (2021), bireysel yatirimcilarin finansal egilimlerinin yatirim tercihlerine ve
faydalanacaklar1 kaynak durumuna gore farkliliklarini aragtirmistir. Mugla’da turizm sektoriinde faaliyet
gosteren seyahat acentalarinin, otellerin ve butik otellerin yoneticilerinden olusan 548 katilimci ¢alismanin
orneklemini olusturmaktadir. Elde edilen veriler ile istatistiki yontemler kullanilarak analizler yapilmustir.
Bireylerin yatirim kaynaklart ve yatirim tercihleri egilimlerinin farkliik gosterdigi bulgulanmuistir.
Bireylerin risksiz ve uzun vadede kar elde edeceklerine inandiklar1 doviz ve altimi tercih ettikleri
belirlenmistir.

Sattar vd. (2020), davrarissal onyargilarin belirsizlik altinda yatirim kararlarini etkileyip etkilemedigini
incelemistir. Beklenti, kisilik 6zellikleri, yatirimcilarin psikolojik davranislari, duygu ve ruh halleri gibi
bircok faktoriin yatirim kararlari {izerine etkisi davranissal finans boyutuyla arastirilmistir. 195
katilmcidan anket yontemiyle toplanan veriler ile regresyon analizi yapilmistir. Arastirma sonucunda
davramigsal onyargilarin yatinm kararlari {izerinde etkisinin oldugu tespit edilmistir. Yatirim karar:
asamasinda beklentilerden ve kisilik 6zelliklerinden daha ¢ok bulussal davranislarin daha etkili oldugu
belirtilmistir.

Akal ve Kilig (2020), bireylerin yatirim karar1 verme asamasinda hangi faktorlerden etkilendiklerini, duygu
ve davraniglarinin bireylerin yatirim tercihlerine etkisini arastirmistir. Istanbul Biiyiiksehir Belediyesinde
mali hizmetler biriminde gorev yapan 350 kisiden yiiz yiize goriisme yontemi ile toplanan verilerle ki-kare
analizi yapilmistir. Analiz sonucunda bireylerin yatirim igin ayiracaklari biitgelerinin ¢ok az oldugu; yeni
finansal yatirim araglar1 yerine altin gibi geleneksel yatirim araglarina yoneldikleri tespit edilmistir.
Bireysel yatirnmcilarin riske dikkat ettikleri 6zelliklede riski diisitk yatirim araglarmm tercih ettikleri
belirlenmistir. Bireylerin finansal yatirim kararlarinda digsal ve ¢evresel faktorlerin diger faktorlerden daha
fazla etkili oldugu tespit edilmisgtir.

Sever vd. (2020), bireysel yatirimcilarin davranigsal finans egilimlerini incelemistir. Calismanin
orneklemini 175 katilimc1 olusturmaktadir. Elde edilen veriler ile Anova, Ki-kare ve t-testi yapilmistir.
Bireysel yatirimcilarin hisse senedi, yatirim fonu ve vadeli mevduat tercihleri arasinda davranissal finans
egilimleri acisindan anlaml istatiksel bir farklihik oldugu bulgulanmistir. Tutuculuk ve temsiliyet
egilimleri ile hisse senedi tercihleri arasinda anlaml bir iliski oldugu tespit edilmistir.
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Cetiner vd. (2019), bireysel yatirimcilarin irrasyonel davramslarini demografik boyutlar agisindan
arastirmistir. Calismada 115 katihlmcidan anket yontemiyle veri toplanmustir. Elde edilen veriler ile
gecerlilik, giivenirlik, normal dagilim ve ki-kare testleri yapilmistir. Analiz sonucunda 6 boyuttan sadece
iki tanesi ile anlaml bir iliskinin oldugu bulgulanmistir. Akilsal muhasebe ile yas ve cinsiyet degiskenleri
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farkliligin oldugu belirtilmistir. Ayrica belirsizlikten kaginma ile
gelir ve yas degiskenleri arasinda anlamli bir farkliligin oldugu tespit edilmistir.

Alalwani ve Day1 (2019), Irak Menkul Kiymetler Borsasindaki bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarina
etki eden faktorleri incelemislerdir. Calismanin 6rneklemi 400 bireysel yatirrmcidan olusmaktadir. Anket
yontemi ile elde edilen verilerle analizler yapilmistir. Bireylerin yatirnm kararlarmi bir¢ok faktoriin
etkiledigi belirtilmistir. Geng bireylerin diger bireylere gore finansal konular ve finansal piyasalarla daha
ilgili olduklari, genglerin risk alma konusunda diger bireylere gore daha cesur davrandiklar ve genglerin
risk alarak daha yiiksek getiri elde edebilecekleri yatirimlar: tercih ettikleri ifade edilmistir.

Abul (2019), Kuveyt Menkul Kiymetler Borsasinda (KSE) yatirim yapan bireysel yatirimcilarin psikolojik
faktorlerinin yatirim kararlar: ve yatirimer davraniglarina etkisini arastirmistir. KSE’de islem yapan ve
rastgele segilen 389 yatirimci ¢alismanin 6rneklemini olusturmaktadir. Arastirmada anket yontemi ile elde
edilen verilerle istatistiki analizler yapilmistir. Analiz sonucunda psikolojik faktorlerin yatirimcilarin
kararlarinda 6nemli bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Siirii davramsi, iyimserlik, karamsarlik ve risk gibi
faktorlerin kararlari onemli oOlciide etkiledigi belirlenmistir. Asir1 giiven faktoriiniin ise Kuveytli
yatirimcilarin yatirim kararlarinda etkili olmadigr bulgulanmuistir.

Kigiiksille ve Usul (2012), bilissel dnyargilarin yatirimcilarin karar verme siirecine etkisini biligsel
onyargilar boyutuyla incelemislerdir. Bireylerin yeteneklerinin sirurli oldugu, yatirimcilarin yatirim
kararlarinda sezgilerinden etkilendigi ifade edilmistir. Davrarugsal finans teorisi agisindan yapilan
degerlendirmeye gore bilissel onyarg: nedeniyle yatirimcilarin bilgi sahibi oldugu sirketlere yatirim
yaptiklari, yeni bilgileri 6grenmeye kapali olduklar1 ve sadece kendi fikirlerine benzer fikir ve onerileri
kabul ettikleri tespit edilmistir. Bireyin 6nyargilar1 tamamiyla kaldirilamasa da onyargilarin azaltilmas:
i¢cin deneyim, 6grenme, uzmanlasma ve disiplinli yatirim karar1 alma davraniglarini gostermeleri gerektigi
ifade edilmektedir.

Sultana ve Pardhasaradhi (2012), Hintli yatirimcilarin hisse senedi yatirimlarinda nasil davrandiklarini
incelemislerdir. Calismanin Orneklemini 891 bireysel yatirimci olusturmaktadir. Anket yontemi
kullanilarak elde edilen verilerle faktor analizi yapilmistir. Bireysel yatirimcilarin hisse senedi se¢iminde
ve satin alma kararinda etkili olan faktorler 10 boyutta toplanmustir. Sirketlerin muhasebe bilgilerini
paylasmalarinin yatirim kararlarinda en ¢ok etkili olan faktor oldugu bulgulanmistir. Ayrica séz konusu
faktoriin bireylerin yatirim karar1 asamasinda 6nemli oldugu belirtilmistir.

Boyiikaslan (2012), yatinmcilarin yatirim kararlarimi  etkileyen sosyal etkilesim faktorlerinin
Afyonkarahisar ili iginde gegerliligini arastirmistir. Calismanin 6rneklemini Afyonkarahisar ilinde yasayan
460 katilimcr olugturmaktadir. Anket yontemi ile veri toplanmistir. Elde edilen veriler ile istatistiki analizler
yapilmustir. Finansal piyasalarda yatirim yapan bireylerin her zaman rasyonel kararlar almadig, bireylerin
sosyal cevresi ve psikolojik faktorlerinin de yatinm kararlarinda etkili oldugu tespit edilmisgtir.
Afyonkarahisar’da yatirim yapan bireylerin yatirim kararlarinda davranissal finans egilimlerinin de etkisi
oldugu bulgulanmistir.

Al-Tamimi (2006), Birlesik Arap Emirlikleri'nde yatirrm yapan bireysel yatirimcilarin davramslarim
etkileyen faktorleri incelemistir. Dubai ve Abu Dabi Menkul Kiymetler Borsasinda yatirim yapan ve
rastgele segilen 343 yatimcr calismanin Orneklemini olusturmaktadir. Katilimcilardan 5 boyutlu 34
maddeden olusan anket ile veri toplanmistir. Yerel yatirimlarda olusabilecek kayiplar, risk durumunun
minimuma indirilmesi, uluslararasi finansal piyasalarda beklenen kayiplar, aile bireylerinin goriisleri ve

—
Abant Sosyal Bilimler Dergisi - https://dergipark.org.tr/tr/pub/asbi
714



Oliimiin Belirsizliginin Yatirim Kararlar1 Uzerine Etkisinin incelenmesi
Investigation of the Effect of Death Uncertainty on Investment Decisions

bireylerin i¢giidiilerinin yatirim kararlarinda en az etkili olan faktorler oldugu tespit edilmistir. Muhasebe
bilgisi, 6z imaj-isletme imaji, tarafsiz ve tesadiifi olarak elde edilen bilgi ve tavsiyelerin bireylerin yatirim
kararlarini en fazla etkileyen faktorler olduklar: bulgulanmaistir.

4. Calismanin Metodolojisi ve Yontemi

Arastirmanin bu boliimiinde ¢alismanin amaci, hipotezleri, yontemi ve 6lgekleri verilmektedir.

4.1. Calismanin Amaci ve Hipotezleri

Bireysel yatirimcilar kisisel, finansal ve gevresel bir¢ok faktdrden etkilenerek yatirim karar1 vermektedir.
Bireylerin yatinm kararlarinda etkili olabilecek faktorlerden biri de oliimiin belirsizligidir. Calismanin
amaci Sliimiin belirsizliginin bireylerin yatirim kararlarina etkisini incelemektir. Oliimiin belirsizligi ile
ilgili 6liim kaygis1 6lgegi kullanilmistir. Yatirimecilarin kararlarini degerlendirmek igin yatirimer egilimleri
Olcegi kullanilmistir. Calismanin amacina uygun olarak gelistirilen hipotezler asagida verilmistir.

H,: Oliimiin belirsizliginin bireylerin asir1 giiven egilimleri {izerinde anlamli bir etkisi vardur.

H,: Oliimiin belirsizliginin bireylerin pismanliktan kaginma egilimleri {izerinde anlamli bir etkisi vardur.
Hj: Oliimiin belirsizliginin bireylerin siirii psikolojisi gdsterme egilimleri iizerinde anlamli bir etkisi vardir.
H,: Oliimiin belirsizliginin bireylerin agir1 iyimserlik egilimleri {izerinde anlaml1 bir etkisi vardir.

Hg: Oliimiin belirsizliginin bireylerin kayiptan kaginma egilimleri {izerinde anlamli bir etkisi vardur.

Hg: Oliimiin belirsizliginin bireylerin tutuculuk egilimleri {izerinde anlamli bir etkisi vardur.

H: Oliimiin belirsizligi bireylerin cinsiyetine gore anlamli bir farlilik gdstermektedir.

Hg: Oliimiin belirsizligi bireylerin medeni durumuna gére anlaml bir farlilik gdstermektedir.

H,: Oliimiin belirsizligi bireylerin yaslarina gore anlaml bir farlilik gostermektedir.

Hy: Asin1 gliven gosterme egilimi bireylerin cinsiyete gore anlamli bir farlilik gostermektedir.

H,;: Pismanliktan kaginma egilimi bireylerin cinsiyete gére anlaml bir farlilik gostermektedir.

H,,: Siirii psikolojisi gosterme egilimi bireylerin cinsiyete gore anlamli bir farlilik gostermektedir.

Hy3: Oliimiin belirsizligi bireylerin en g¢ok tercih ettikleri finansal araca gdre anlamli bir farlilik
gostermektedir.

Hy4: Oliimiin belirsizligi bireylerin yatirim tutarinin biiyiikliigiine gore anlamli bir farlilik gostermektedir.
H,s: Oliimiin belirsizligi bireylerin yatirim risklerine gore anlamli bir farlilik gostermektedir.

Calismanin amact dogrultusunda oliimiin belirsizliginin bireylerin cinsiyet, medeni durum ve yaslarina
gore anlamli bir farklilik gosterip gormedigi incelenmektedir. Bireylerin yatirim tercihlerinden agir1 giiven,
pismanliktan kaginma ve siirii psikolojisi gosterme egilimlerinin cinsiyete gore anlamli bir farklilik gosterip
gostermedigi arastirilmaktadir. Ayrica 6liimiin belirsizligi bireylerin en ¢ok tercih ettikleri finansal araca,
yatirim tutarmin biiyiikliigiine ve yatirim risklerine gore anlamli bir farklilik gosterip gormedigi de
incelenmektedir.

Calismanin modeli ise Sekil 1’de verilmektedir.

—
Abant Sosyal Bilimler Dergisi - https://dergipark.org.tr/tr/pub/asbi

715



Faruk Dayz, Ozlem Tas, Mehmet Yaser Gencan

Agam Gliven

Pigmanhktan
Kagnma

S

/ Psikolojisi
Oluamin

Belirsizligi \
A

Ivimserlik

Kayiptan
Kagnma

Tutucululk

Sekil 1: Calismanin Modeli

Oliimiin belirsizligi ile yatirimcr egilimleri arasinda tek yonlii bir iligkisinin oldugu diisiiniilmektedir.
Oliimiin belirsizliginin yatirimcilarin asir1 giiven, pismanliktan kag¢inma, siirii psikolojisi, asir1 iyimserlik,
kayiptan kacinma ve tutuculuk egilimlerini etkilemesi beklenmektedir. Calismanin modelindeki hipotezler
Yapisal Esitlik Modeli, t testi ve ANOVA testleri ile analiz edilmektedir.

4.2. Calismanin Olgekleri ve Yontemi

Calismada anket yontemi kullanilarak veri toplanmistir. Anket formu ii¢ kisimdan olusmaktadir.
Katilimcilarin demografik ozellikleri ve Gokmen (2021) tarafindan hazirlanan yatinmeilarin yatirim
kararlarina iliskin bilgilerinin (tercih edilen yatirim araci, yatirim tutarmin biiyiikliigii ve yatirimin risk
derecesi) oldugu sorular anketin birinci boliimiinde yer almaktadir. Tkinci boliimde ise bireylerin &liim
kaygisinin degerlendirilmesine iliskin Sarikaya (2013) tarafindan hazirlanan 20 maddeden olusan 6liim
kaygist dlgegi kullanilmistir. Oliim kaygist dlgegi; “Oliimiin Belirsizligi (OB)”, “Oliimii Diisiinme ve
Tanikik (ODT)” ve “Aca Cekme (AC)” boyutlarindan olusmaktadir. Calismanin amacit Oliimiin
belirsizliginin bireysel yatirimcilarin kararlarina etkisini incelemektir. Anket biitiinliiglintin bozulmamasi
i¢in diger boyutlar ¢ikarilmadan Oliim Kaygist Olgegi kullamlmistir. Anket formunun {igiincii ve son
boliimiinde ise bireylerin yatirim kararlari iizerinde etkisi olan davramglar yatirnmci egilimi boyutuyla
degerlendirilmektedir. Yatirim kararlarina iliskin Keskin (2019) tarafindan hazirlanan 25 maddeden olusan
yatirimct egilim 6lgegi kullanilmistir. Yatirime egilim 6lgegi; “Asir1 Giiven (AG)”, “Siirii Psikolojisi (SP)”,
“Pismanliktan Ka¢inma (PK)”, “Asir1 iyimserlik dy”, “Kayiptan Kaginma (KK)” ve “Tutuculuk (T)” olmak
tizere 6 boyuttan olusmaktadir. Anket formu 1 Nisan-31 Mayis 2022 tarihleri arasinda kolayda 6rnekleme
yontemi kullanilarak sosyal medya kullanicilarina ¢evrimici olarak gonderilmistir. Ankette 51i likert tipi
Olgek kullanilmigtir. Yatirimcilarin anket maddelerini “Kesinlikle katilmiyorum”, “katilmiyorum”,
“kararsizim”, “katiliyorum” ve “kesinlikle katiliyorum” seklinde cevaplari istenmistir. Anketi 400 katilimci
doldurmus olup 6 anketin verisi eksik oldugu icin calismaya dahil edilmemistir. SPSS 22 ve AMOS 23
programlarinda 394 anketin verisi kullanilarak analizler yapilmistir.

Calismanin uygulamasinda Yapisal Esitlik Modeli kullamilmaktadir. Yontemin kullanilmasinin gesitli
avantajlar1 vardir. En 6nemli avantajlarindan biri gozlenen ve gizil degiskenler arasindaki dolayli veya
direk iliskiyi tek bir model iizerinden 6l¢limleyebilmesidir. Yapisal Esitlik Modeli gozlenen degiskenlerde
olusan Ol¢iim hatalarimi ve hatalar arasinda iligkileri hesaplayarak en aza indirmektedir. Geleneksel
regresyon analizinde ise 6l¢iim hatalar1 ihmal edildigi icin hesaplanmamaktadir. Yapisal Esitlik Modelinde
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kovaryans matrisi; regresyon analizinde ise korelasyon matrisi ile analiz yapilmaktadir. Ayrica Yapisal
Esitlik Modeli dogrulayici bir yontem olup regresyon analizinde ise bu islev yoktur (Civelek, 2018: 5-7).
Yapisal Esitlik Modelinin sosyal bilimlerde son zamanlarda sik¢a kullanilmasi, regresyon analizine gore
bir¢ok avantajinin olmasi ve klasik regresyon analizinde c¢alismanin modeli icin birden ¢ok analizi
gerektirdigi icin Yapisal Esitlik Modellemesi kullanilarak analizler yapilmistir.

5. Bulgular

Bu boliimde demografik bulgular, tanimlayic istatistikler, aciklayic faktor analizi bulgular, giivenirlik
analizi bulgulari, dogrulayici faktor analizi bulgulari, Yapisal Esitlik Modeli bulgular: ve farklilik analizi
bulgular: verilmektedir.

5.1. Demografik Bulgular

Katilimcilarin demografik bilgileri ile en ¢ok tercih ettikleri finansal araglar, yatirim tutar biiytikliikleri ve
yatirimlarinin yatirim riski goriislerine ait bulgulari Tablo 1’de verilmektedir.

Tablo 1: Demografik Verilerin Analiz Bulgular:

Gozlem Sayis1 Yiizde (%)
Kadin 278 70,6
Cinsiyet Erkek 116 294
Toplam 394 100
Bekar 192 48,7
Medeni Durum Evli 202 51,3
Toplam 394 100
18-25 arasi 88 22,3
26-35 aras1 199 50,5
36-45 arasi 58 14,8
Yas
46-55 aras1 34 8,6
56 yas ve tizeri 15 3,8
Toplam 394 100
flkégretim 19 4,8
Ortadgretim 75 19,1
Egitim Durumu Universite 244 61,9
Lisanstustii 56 14,2
Toplam 394 100
4.250b ve alt1 158 40,1
4.251% - 8.500b arast 142 36,0
8.501% — 12.750b arast 67 17,0
Gelir Durumu
12.751% — 17.000% aras1 18 4,6
17.001% ve tizeri 9 2,3
Toplam 394 100
Kamu Sektorii 93 23,6
Ozel Sektor 108 27,4
Serbest Meslek 11 2,8
Calisma Durumu Esnaf/Tacir 18 4,6
Emekli 12 3,0
Ev Hanim 36 9,2
Ogrenci 47 11,9

—
Abant Sosyal Bilimler Dergisi - https://dergipark.org.tr/tr/pub/asbi

717



Faruk Dayz, Ozlem Tas, Mehmet Yaser Gencan

Calismiyor 52 13,2
Diger 17 43
Toplam 394 100
Vadeli - Vadesiz Mevduat 68 17,3
Doviz 31 7,9
Tahvil 2 0,5
Hisse Senedi 24 6,0
En Cok Tercih Edilen Finansal Arag Bono > 13
Yatirim Fonlar1 7 1,8
Altin 153 38,8
Kripto Paralar 23 5,8
Diger 81 20,6
Toplam 394 100
10.000% ve alt1 218 55,3
10.001% - 50.000% 83 21,1
50.001% - 100.000% 48 12,2
Yatirim Biyiikliigi 100.001% - 500.000% 30 7,6
500.001% - 1.000.000% 8 2,0
1.000.000% ve {izeri 7 1,8
Toplam 394 100
Cok Diislik 87 22,1
Diislik 108 27,4
Yatirim Riski Normal 161 405
Yiiksek 23 58
Cok Yiiksek 15 3,8
Toplam 394 100

Analiz sonuglar1 incelendiginde katilimcilarin %70,6'sin1 (278) kadinlar ve %29,4’iinii (116) erkekler
olusturmaktadir. Katilimcilarin cinsiyet durumlarinin dagilimina bakildiginda kadin katilimcilarin erkek
katilimcilardan daha fazla oldugu tespit edilmistir. Katilimcilarin medeni durumlari incelendiginde
%51,3"1 (202) evli, %48,7’sinin ise bekarlardan (192) olustugu bulgulanmistir. Arastirmaya katilanlarin
yaslar1 incelendiginde %50,5'i (199) 26-35 yas araliginda yer aldig: goriilmektedir. Katihmalarin egitim
durumlarina bakildiginda %61,9'unun (244) {iniversite mezunu oldugu tespit edilmistir. Gelir durumlar:
incelendiginde katiimcilarin %40 nin (158) aylik 4.250% ve altinda gelire sahip olduklar: belirlenmistir.
Katilimcilarin ¢alisma durumlari incelendiginde %27,4" i1 (108) 6zel sektorde galistigi goriilmektedir.
Katilimcilarin finansal arag tercihlerine bakildiginda %38,8’inin (153) en ¢ok tercih ettigi finansal aracin
altin oldugu bulgulanmistir. Katilimcilarin yatirim tutarlariin biiyiikliigii incelendiginde %55,3'tiniin
(218) yatirim biiyiikliigiiniin 10.000b ve altinda oldugu tespit edilmistir. Katilimcilarin portfdy risklerine
iligkin goriigleri incelendiginde %40,9'unun portfdy riskinin normal oldugunu ifade ettigi belirlenmistir.

5.2. Tanimlayic1 Istatistiki Bulgular

Oliim kaygisi ve yatirimar egilim 6lgeklerinin ve maddelerinin gdzlem sayisi, ortalama degeri, standart
sapma, carpiklik ve basiklik katsayilarindan olusan tanimlayici istatistiki bulgulari Tablo 2'de
verilmektedir.

—
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Tablo 2: Olgeklerin ve Maddelerin Tanimlayici Istatistiki Bulgular

.. Gozlem Standart Carpiklik | Basiklik
Olgekler Ortalama .
Sayis1 Sapma (Skewness) | (Kurtosis)
Oliim Kaygisi Olgegi(O) 394 2,99 0,931 -158 -,637
01-Oliimiin nasil bir sey olacagini bilememek beni
394 2,92 1,292 -,036 -1,228
kaygilandirir. (OB1)
02-Oliimiin belirsizligi beni kaygilandirir. (OB2) 394 2,99 1,259 124 -1,226
03-Oliimciil bir hastaliga yakalanmaktan endise
394 3,40 1,268 -,468 -,941
duyarim. (AC1)
O4-Bir tabut gérmek beni kaygilandirir. (ODT1) 394 2,83 1,286 ,044 -1,250
05-Oliirken ~ yanimda  kimsenin  olmamasi
- . . 394 3,16 1,333 -,252 -1,191
diisiincesi beni kaygilandirir. (OB3)
06-Oldiikten sonra bana ne olacagi konusunda
394 3,14 1,341 -,157 -1,233
kaygilaniyorum. (OB4)
07-Oliimden sonra ne olacagini bilmemek beni
) . 394 3,04 1,322 -,095 -1,250
endiselendirir. (OB5)
08-Oliim hakkinda konusmak beni kaygilandirir.
394 2,65 1,289 ,261 -1,152
(ODT2)
09-Oliimiin yalnizlig1 beni kaygilandirir. (OB6) 394 2,94 1,330 -,073 -1,271
10- PP - .
010-Nasil 6lecegimi bilmemek beni kaygilandirir 304 3,16 1271 206 1082
(OB7)
011-Olmenin nasil bir his oldugunu bilmemek beni
: . 394 3,13 1,286 -,236 -1,158
endisgelendirir. (OB8)
12_ A 1.. . o1 . . .
(@) . Oltimle ilgili bir televizyon programi izlemek 304 269 1,293 178 1244
beni kaygilandirir. (ODT3)
013-Yolda ilerl bi 1 ormek beni
olda ilerleyen bir cenaze alaym gormek beni | . | 276 1,261 055 1285
kaygilandirir. (ODT4)
O14-Taziye ziyaretlerine gitmek beni kaygilandirir.
394 2,72 1,263 ,074 -1,312
(ODT5)
1 . A 1-» k . . . .
015-Oliitken  camimin  yanacag1  fikri  beni 304 322 1244 _359 -949
kaygilandirir. (AC2)
16-Oliimle  ilgili ~ bi kumak  beni
0O16-Oliimle ilgili bir yaz1 okuma eni| o4 272 1,269 141 1191
kaygilandirir. (ODT6)
O17-Ne zaman Olecegimi  bilmemek  beni
394 2,96 1,325 -,059 -1,263
kaygilandirir. (OB9)
O18-Yavas yavas olmekten endiselenirim. (AC3) 394 3,37 1,225 -,534 -,730
019-Olmiis birinin arkasindan aglayanlari gérmek
. 394 3,01 1,269 -,255 -1,239
beni kaygilandirir. (ODT?7)
020-Oliime kars1 elimden bir sey gelmemesi beni
394 2,97 1,345 -,063 -1,313
kaygilandirir. (OB10)
Yatirimer Egilim Olgegi (YE)* 394 3,15 0,634 -797 +2,082
YE1-Finansal yatirim asamasinda sahip oldugum
bilgilerin diger yatirimcilarin bilgilerine gére daha | 394 2,78 1,104 ,156 -,709
degerli oldugunu diisiiniiyorum. (AGI)
YE4-Bagarili olmus yatirimcilar: takip etmek, en
o1 394 3,03 1,113 -,143 -,795
basarili yatirim taktigidir. (SP1)
YE5-Zarar ettiim bir yatirim aracini zararimi
karsilayana kadar bekleyip daha sonra satarim. |394 3,45 1,045 -,697 -183
(PK1)
—
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YE6-Finansal yatirimlarimmn gelecek dénemde

kazandiracagina olan beklentim giigliidiir. (AG2) 394 344 1,048 699 04d
YE9-Piyasadaki diger yatirimcilarin kararlar: benim
icin onemlidir ve ¢ogunlugun kararlarimni izlerim. | 394 3,16 1,056 -,282 -,666
(SP2)
YE10-Oniimiizdeki 12 ayda yatirimlarim piyasa
ortalamasindan daha yiiksek getiri saglayacak. | 394 3,10 1,032 -,154 -312
(AG3)
YE11-Benim igin kazanan bir finansal varlig:
satmak, kaybeden bir finansal varligi satmaktan | 394 3,29 1,099 -,506 -,544
daha zordur. (PK2)
YE12-Yatirnm araglar1 se¢iminde bagkalarma gore

394 2,88 1,011 -,116 -,550

yetenekli oldugumu diistiyorum. (AG4)

YE15-Finansal yatirimlarim konusunda dogru ve
saglikli kararlar aldigima dair kendime giivenim | 394 3,27 1,011 -,500 -,075
tamdir. (AG5)

YE21-Zarar eden bir yatirim aracini, alis maliyetini

394 3,26 1,061 -,499 -,546
karsiladiginda elimden ¢ikaririm. (PK3)
YE24-Borsada kurumsal yatirimcilar: takip eden

394 3,02 1,015 -222 -,325
kazanir. (SP3)
YE25-Diistislerde  dahi  kazandiran  yatirim 394 306 1034 12 138
araglarini bulurum. (AG6) ! ! v K
Gozlem Sayisi 394

Not: *Ac¢iklayic1 Faktor Analizi sonucunda Yatirimer Egilim Olgeginde faktor yiikleri diisiik olan veya herhangi bir
faktor ytiikii altinda toplanmayan 2, 3, 7, 8, 13, 14, 16, 17, 18, 19, 20, 22 ve 23. maddeler lgekten ¢ikarilmistir. Yatirimci
Egilimi Olgeginin tamimlayici istatistiki bulgulari maddeler ¢ikarildiktan sonra hesaplanmugtir.

Basiklik ve carpiklik degerleri incelendiginde olgeklerin ve maddelerinin normal dagilim gosterdikleri
tespit edilmistir. Oliim kaygisi 6lceginde “Oliimciil bir hastaliga yakalanmaktan endise duyarim.” ifadesi (3,40)
en yliksek ortalamaya sahiptir. Yatirimc egilim olgeginde “Zarar ettigim bir yatirim aracimi zararimi
kargilayana kadar bekleyip daha sonra satarim.” ifadesi (3,45) en yiiksek ortalama degere sahiptir. Oliim kaygisi
ve yatirimel egilim olgeklerindeki boyutlarin tanimlayici istatistiki bulgular: Tablo 3’de verilmektedir.

Tablo 3: Olgek Boyutlarinin Tanimlayici Istatistiki Bulgulari

.. Gozl Standart klik | Basiklik
Olcekler / Boyutlar ozlem Ortalama andar Carpikh ast 1_
Sayisi Sapma (Skewness) | (Kurtosis)
Oliimiin Belirsizligi 394 3,041 1,021 -174 -,825
Oliim Kaygisi Olgegi | Oliimii Diisiinme ve Tarukhik | 394 2,769 1,029 ,008 -,949
Aca Cekme 394 3,328 1,003 -,503 -,362
Asir1 Gliven 394 3,090 ,714 -410 ,910
Yatirima Egilim [ . .
. Stirii Psikolojisi 394 3,073 ,828 -,331 ,020
Olgegi
Pismanliktan Kaginma 394 3,332 ,787 -,643 ,636

Olgeklerin alt boyutlarinin basiklik ve carpiklik degerleri incelendiginde normal dagilim gosterdikleri
tespit edilmistir. Oliim kaygist dlgeginde “Act Cekme” boyutu en yiiksek; “Oliimii Diisiinme ve Taniklik”
boyutunun en diisiik ortalamaya sahip oldugu goriilmektedir. Yatirim Egilimi 6l¢eginde ortalama degerler
birbirlerine daha yakin olup “Pismanliktan Ka¢inma” boyutu en yiiksek; “Asir1 Giiven” boyutu ise en
diisiik ortalama degere sahiptir.
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5.3. Aciklayic1 Faktor Analizi Bulgular

Olgeklerin yap1 gegerliligini degerlendirmek icin Aciklayici Faktdér Analizi (AFA) yapilarak analiz
bulgular: Tablo 4’de verilmektedir.

Tablo 4: AFA Bulgulan

Varyansh
sl 1 Barlett’s .
. Madde | Birikimli N . . | Serbestlik .
Ol¢ek ve Boyutlar KMO Kiiresellik Testi ) Sig.
Sayis1 | Agiklama (Ki Kare Degeri) Derecesi (df)

Yiizdesi (%) 8
Oliim Kaygist Olgegi 20 65,14 0,944 5387,92 190 0,000
Yatirimer Egilim Olgegi 12 53,54 0,867 1246,58 66 0,000

Not: KMO: Kaisen-Meyer-Olkin Testi, Sig: (Significance) Anlamlilik testi.

AFA sonuglar incelendiginde Olceklerin KMO degerlerinin yeterli, varyansh birikimli aciklama

ylizdelerinin %50’den fazla ve istatistiksel olarak olgeklerin anlamli olduklar1 goriilmektedir. Her iki

dlgekte de maddeler 3 alt boyutta toplanmistir. Oliim kaygist 6lgegi 20 maddeden, yatirimer egilim Slgegi

ise 12 maddeden olusmaktadir. Analiz sonuglar1 birlikte degerlendirildiginde her iki Olcege AFA

yapilmasiin miimkiin oldugu goriilmektedir. Oliim kaygisi dlgeginin faktor yiikleri Tablo 5'de; yatirimct

egilimi Olgeginin faktor yiikleri ise Tablo 6’da verilmektedir.

Tablo 5: Oliim Kaygisi Olgegi AFA Faktor Yiiklerinin Dagilimi

Faktor Yiikleri
Maddeler Oliimiin Belirsizligi Olamil — Diglimme Ve |\, Cotcme
Taniklik
OB1 ,736
OB2 ,789
OB3 A4l
OB4 747
OB5 762
OB6 570
OB7 525
OBS 597
OB9 481
OB10 494
ODT1 626
ODT2 702
ODT3 708
ODT4 808
ODT5 813
ODT6 767
ODT7 597
AC1 533
AC2 638
AC3 1805

Not: OB: Oliim Belirsizligi, ODT: Oliimii Diisiinme ve Taniklik Etme, AC: Ac1 Cekme.
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AFA sonuglarina gore 6liim kaygisi 6lgeginin 6liimiin belirsizligi, 6liimii diisiinme ve taniklik ve ac1 cekme
alt boyutlarinda toplandig1 goriilmektedir. Oliimiin belirsizligi boyutunda faktor yiiklerinin 0,441 ile 0,789
arasinda, 6liimii diisiinme ve taniklik boyutunda faktor yiiklerinin 0,597 ile 0,803 arasinda ve aci cekme
boyutunda ise faktor ytiiklerinin 0,533 ile 0,805 arasinda dagilim gosterdikleri tespit edilmistir.

Tablo 6: Yatirimc Egilim C)lgegi AFA Faktor Yiiklerinin Dagilimi

Faktor Yiikleri
Maddeler
Asir1 Giiven Egilimi Siirii Psikolojisi Pismanliktan Kaginma
AG1 ,694
AG2 ,765
AG3 ,406
AG4 ,729
AG5 ,637
AG6 ,682
SP1 ,708
SP2 ,758
SP3 ,699
PK1 ,780
PK2 ,510
PK3 ,508

Not: AG: Asir1 Giiven, SP:Siirii Psikilolojisi, PK:Pismanliktan Kaginma.

Keskin (2019) tarafindan hazilanan 25 soru ve 6 boyuttan olusan Yatirimci Egilimi Olgeginin AFA
sonucunda maddelerin cogunun faktor yiiklerinin 0,40"1n altinda kaldig1 ve baz1 maddelerin dagilimlarinin
farklilik gosterdigi tespit edilmistir. AFA sonucunda faktor yiikii diisitk olan maddeler analizden
cikarilmistir. Faktor yiikii 0,40 {izerinde olan iki maddenin ise Agiri Iyimserlik Egilimi boyutu yerine Agirt
Giiven Egilimi boyutunda toplandigy; iki madde incelendiginde farkli bir boyutta toplanmalarinin miimkiin
olabilecegi belirlenmistir. Bazi sorularin faktor yiiklerinin diisiik olmas1 ve bir boyutta yeterince faktor
olmamasi nedeniyle Kayiptan Kaginma Egilimi, Tutuculuk Egilimi ve Asirt Iyimserlik Egilimi boyutlar:
analizden cikarilmistir. Dolayisiyla ilgili boyutlar Hy, Hs, Hg analizden cikarildig: icin hipotezler test
edilememistir. AFA sonucunda Yatirimer Egilimi Olgegi 3 boyuttan ve 12 maddeden olusmaktadir.

5.4. Giivenilirlik Analizi Bulgular1

Olgeklerin giivenilirliklerinin degerlendirilmesi icin Cronbach Alfa testi yapilarak 6lgeklerin madde
sayilari ile giivenirlilik analizi sonuglar: Tablo 7’de verilmektedir.

Tablo 7: Giivenilirlik Analizi Bulgular:

Olcekler Madde Sayis1 Cronbach Alfa ()
Oliim Kaygisi1 Olcegi 20 0,952
Yatirimai Egilim Olgegi 12 0,818

Analiz sonuglar1 incelendiginde 6liim kaygis1 6lgeginin Cronbach Alfa degeri 0,952 ve yatirimci egilim
Olgeginin Cronbach Alfa degerinin 0,818 oldugu tespit edilmistir. Cronbach Alfa degerinin 0,81 ve tizeri
olmas: 6lgegin giivenirlik diizeyinin yiiksek oldugunu gostermektedir (Kilig, 2016: 48). Cronbach Alfa
degerleri birlikte degerlendirildiginde her iki 6l¢eginde giivenilir oldugu tespit edilmistir.

5.5.Dogrulayic1 Faktor Analizi Bulgular:

Dogrulayic1 Faktor Analizi (DFA) ile AFA sonucunda faktor dagilimlariin dogru boyutlarda toplanip
toplanmadig1 incelenmektedir. Oliim Kaygisi Olgegi AFA sonucunda analizden herhangi bir madde
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¢ikarilmadigindan maddelerin ayni boyutlarda toplanmas: beklemektedir. Oliim Kaygis1 ve Yatirnma

Egilim Olgeklerinin DFA sonucu uyum iyiligi degerleri Tablo 8'de verilmektedir.

Tablo 8: DFA Uyum lyiligi Degerleri

Model Uyum | Olim Kaygsi | Yatimmer ~ Egilim | Kabul Edilebilir Uyum |Iyi/Cok  Iyi  Uyum
Indeksleri Olgegi Olgegi Degerleri Degerleri

x?/df 2,831 2,423 0< x2/df <5 0<x?/df <3

RMSEA 0,068 0,060 0,00sRMSEA<0,10 0,00<RMSEA<0,05
SRMR 0,043 0,042 0,00<SRMR<0,10 0,00<SRMR<0,05

AGFI 0,869 0,927 0,85<AGFI<1,0 0,95<AGFI<1,0

GFI 0,900 0,953 0,85<GFI<1,0 0,95<GFI<1,0

IFI 0,944 0,941 0,90<IFI<1,0 0,95<IFI<1,0

TLI 0,934 0,921 0,90<TLI<1,0 0,95<TLI<1,0

CFI 0,944 0,944 0,90<CFI<1,0 0,95<CFI<1,0

Not: x2: ki-kare, df: serbestlik derecesi, RMSEA: Tahminin k&k hatalar: kareler ortalamasi,

SRMR: Standartlagtirilmig

kok artik kareler ortalamasi, AGFI: Diizeltilmis uyum iyiligi indeksi, GFI: Uyum iyiligi indeksi, IFI: Artan uyum
indeksi, TLI: Olceklendirilmemis uyum indeksi, CFI: Karsilastirmali uyum indeksi

Oliim kaygis1 Olgeginin uyum iyiligi degerlerinin x? /df 2,831, RMSEA 0,068, SRMR 0,043, AGFI 0,869, GFI
0,900, IFI 0,944, TILI 0,934, CFI 0,944 oldugu belirlenmistir. Yatirimcr egilim O6lgeginin uyum iyiligi
degerlerinin x? /df 2,423, RMSEA 0,06, SRMR 0,042, AGFI 0,927, GFI1 0,953, IF1 0,941, TL1 0,921 ve CFI 0,944,
oldugu bulgulanmistir. Analiz sonuglar1 birlikte degerlendirildiginde her iki olgegin uyum iyiligi
degerlerinin kabul edilebilir diizeyde olduklar: tespit edilmistir (Celik ve Yildiz, 2018: 61).

Oliim kaygisi 6lgeginin DFA faktor yiik diyagrami Sekil 2’de verilmektedir.
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Sekil 2: Oliim Kaygis1 Olgeginin DFA Faktor Yiik Diyagrami
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Oliim kaygis1 dlgeginin faktor yiiklerinin dagilimlar: incelendiginde oliimiin belirsizligi, 6liimii diisiinme
ve taniklik ve ac1 gekme olmak iizere maddelerin 3 boyutta toplandig1 goriilmektedir. Oliimiin belirsizligi
boyutunun faktor yiikleri 0,65 ile 0,81 arasinda dagildig1 goriilmektedir. Oliimiin belirsizligi boyutunun
faktor yiikleri incelendiginde en diisiik faktor yiikiiniin 0,65 faktor agirlig: ile O5 maddesinde; en yiiksek
faktor yiikiiniin 0,81 faktor agirhigi ile O11 maddesinde oldugu tespit edilmistir. Oliimii diisiinme ve
taniklik boyutunun faktdr yiikleri 0,67 ile 0,85 arasinda dagildig goriilmektedir. Oliimii diisiinme ve
taniklik boyutunun faktor yiikleri incelendiginde en diisiik faktor yiikiiniin 0,67 faktor agirlig: ile O19
maddesinde; en yiiksek faktor yiikiiniin 0,85 faktor agirlig ile O13 maddesinde oldugu belirlenmistir. Act
¢ekme boyutunun faktor yiikleri 0,64 ile 0,77 arasinda dagildig1 goriilmektedir. Act ¢ekme boyutunun
faktor ytikleri incelendiginde en diisiik faktor yiikiiniin 0,64 faktor agirlig: ile O18 maddesinde; en yiiksek
faktor yiikiiniin ise 0,77 faktor agirligi ile O15 maddesinde oldugu bulgulanmaistir.

Yatirimai egilim dlgeginin DFA faktor yiik diyagrami Sekil 3’de verilmektedir.
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Sekil 3:Yatinmer Egilim C)lgeginin DFA Faktor Yiikii Diyagramlari

Yatirimar egilim Olgeginin faktor yiiklerinin dagilimlari incelendiginde asir1 giiven egilimi, pismanliktan
kac¢inma ve siirii psikolojisi egilimi olmak {izere 3 boyutta toplandig1 goriilmektedir. Asir1 giiven egilimi
boyutunun faktor yiikleri 0,51 ile 0,68 arasinda dagildig: goriilmektedir. Asir1 giiven egilimi boyutunun
faktor yiikleri incelendiginde en diisiik faktor yiikiiniin 0,51 faktor agirligi ile AG1 maddesinde; en yiiksek
faktor yiikiiniin ise 0,68 faktor agirligi ile AG5 maddesinde oldugu tespit edilmistir. Pismanliktan kaginma
egilimi boyutunun faktor yiikleri 0,54 ile 0,59 arasinda dagildig1 goriilmektedir. Pismanliktan kaginma
egilimi boyutunun faktor yiikleri incelendiginde en diisiik faktor yiikiintin 0,54 faktor agirlig: ile PK3
maddesinde; en yiiksek faktor yiikiiniin ise 0,59 faktor agirligi ile PK1 maddesinde oldugu tespit edilmistir.
Siirii psikolojisi egilimi boyutunun faktor yiikleri 0,58 ile 0,76 arasinda dagildigi goriilmektedir. Siirii
psikolojisi egilimi boyutunun faktor ytikleri incelendiginde en diisiik faktor yiikiiniin 0,58 faktor agirligi
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ile SP1 maddesinde; en yiiksek faktor yiikiiniin ise 0,76 faktor agirlig: ile SP2 maddesinde oldugu tespit
edilmistir.

5.6. Yapisal Esitlik Modeli

Calismanin hipotezleri Yapisal Esitlik Modeli (YEM) ile analiz edilmistir. Calismanin YEM yiik diyagrami
Sekil 4'de verilmektedir.
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Sekil 4:YEM Yiik Diyagrami

Yiik diyagrami incelendiginde maddelerin faktor yiiklerinde Onemli bir degisikligin olmadig:
goriilmektedir. Oliimiin belirsizligi dlgeginin faktor yiikleri 0,63 ile 0,80 arasinda dagilim gostermektedir.
Oliimiin belirsizligi 6lgeginin faktor yiikleri incelendiginde en diisiik faktor yiikiiniin 0,63 faktor agirligt
ile O5 maddesinde; en yiiksek faktor yiikiiniin ise 0,80 faktor agirlig: ile O11 maddesinde oldugu tespit
edilmistir. Yatirimcr egilim Olgeginin faktor ytiikleri 0,52 ile 0,77 arasinda dagilim gostermektedir. Asiri
gliven egilimi boyutunun faktor yiikleri 0,52 ile 0,69 arasinda dagilim gostermektedir. Asir1 giiven egilimi
boyutunun faktor yiikleri incelendiginde en diisiik faktor yiikiiniin 0,52 faktér agirligi ile AG2
maddesinde; en yiiksek faktor yiikiiniin 0,69 faktor agirhig: ile AG4 maddesinde oldugu belirlenmistir.
Pismanliktan kaginma egilimi boyutunun faktor yiikleri 0,52 ile 0,59 arasinda dagilim gostermektedir.
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Pismanliktan kaginma egilimi boyutunun faktor yiikleri incelendiginde en diisiik faktor yiikiiniin 0,52
faktor agirhig: ile PK1 maddesinde; en yiiksek faktor yiikiiniin 0,59 faktor agirlig ile PK3 maddesinde
oldugu tespit edilmistir. Siirii psikolojisi gosterme egilimi boyutunun faktor yiikleri 0,59 ile 0,77 arasinda
dagilim gostermektedir. Siirii psikolojisi gosterme egiliminin faktor yiikleri incelendiginde en diisiik faktor
ylikiiniin 0,59 faktor agirlig ile SP1 maddesinde; en yiiksek faktor yiikiintin ise 0,77 faktor agirlig: ile SP2
maddesinde oldugu bulgulanmistir. Analiz sonuglar1 birlikte degerlendirildiginde oOlgeklerin faktor
yiiklerinin agirliklarinda 6nemli bir degisiklik olmadig1 goriilmektedir.

YEM uyum iyiligi degerleri Tablo 9'da verilmektedir.

Tablo 9: YEM Uyum 1yiligi Degerleri

Model Uyum indeksleri | Yapisal Esitlik Modeli Kabul = Edilebilir Uyum | Iyi/Cok — Iyi  Uyum
Degerleri Degerleri

x?/df 2,428 0< x2/df <5 0<x?/df <3

RMSEA 0,060 0,00sRMSEA<0,10 0,00sRMSEA<0,05

SRMR 0,040 0,00<SRMR<0,10 0,00<SRMR<0,05

AGFI 0,880 0,85<AGFI<1,0 0,95<AGFI<1,0

GFI 0,904 0,85<GFI<1,0 0,95<GFI<1,0

IFI 0,926 0,90<IFI<1,0 0,95<IFI<1,0

TLI 0,914 0,90<TLI<1,0 0,95<TLI<1,0

CFI 0,926 0,90<CFI<1,0 0,95<CFI<1,0

Not: x?: ki-kare, df: serbestlik derecesi, RMSEA: Tahminin kok hatalar1 kareler ortalamasi, SRMR: Standartlastirilmis
kok artik kareler ortalamasi, AGFI: Diizeltilmis uyum iyiligi indeksi, GFi: Uyum iyiligi indeksi, IFI: Artan uyum
indeksi, TLI: Olgeklendirilmemis uyum indeksi, CFI: Karsilagtirmali uyum indeksi.

YEM uyum iyiligi degerlerinin x?/df 2,428, RMSEA 0,06, SRMR 0,04, AGFI 0,88, GFI 0,904, IFI 0,926, TLI
0,914 ve CFI 0,926 ve p degerinin 0,000 oldugu goriilmektedir. YEM uyum iyiligi degerlerinin kabul
edilebilir uyum degerlerini karsiladig1 ve modelin istatistiksel olarak anlamli oldugu bulgulanmaktadir
(Celik ve Yildiz, 2018). YEM analizinde uyum iyiligi degerleri saglandigindan hipotezlerin test edilmesi
i¢in yol analizi sonuglarinin incelenmesi gerekmektedir. Yol analizi bulgular1 Tablo 10°da verilmektedir.

Tablo 10: YEM Yol Analizi Sonuglar:

Test Edilen Yol Tahmin S.E. C.R. P
. L Oliimiin
Asir1 Gliven Egilimi <--- . 0,205 0,045 4,506 0,000
Belirsizligi
. e Oliimiin
Pismanliktan Ka¢inma Egilimi <--- . 0,290 0,047 6,141 0,000
Belirsizligi
D e Oliimiin
Siirii Psikolojisi <--- . 0,286 0,049 5,780 0,000
Belirsizligi

Not: S.E.: (Standart Estimates) Standart Tahmin, C.R.: Critical Ratio: Kritik Oran.

H,, H;, H; hipotezleri YEM ile analiz edilmistir. Analiz sonucunda H,, H,, H3 hipotezleri kabul edilmistir.
Oliimiin belirsizliginin bireylerin yatirim kararlarinda asir1 giiven, pismanliktan kaginma ve siirii
psikolojisi gosterme egilimleri {izerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin oldugu bulgulanmistir.
Oliimiin belirsizligi bireysel yatirimcilarin agir giiven egilimlerini pozitif ydnde etkiledigi tespit edilmistir.
Bireyler yatirim tahminlerinin iyi olduguna inandiklarindan portfdy beklentilerine asir1 giiven
duymaktadirlar. Oliimiin belirsizligi altinda bireyler kendi bilgi ve yetenekleri ile giivenilir yatirrm
araclarini tercih ettiklerini diistinmektedirler. Bireylerin yatirim kararlarinda 6liimiin belirsizligini dikkate
almalar1 kendilerine olan asir1 giivenlerini pozitif yonde etkiledigi diistiniilmektedir.
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Oliimiin belirsizligi bireylerin pismanliktan kaginma egilimlerini pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir.
Bireyler portfoyleri deger kaybettiginde genellikle zarar etmemek i¢in tutmaya devam ederler. Portfoy
deger kazandiginda ise kar etmek ve kazanma keyfini yasamak adina finansal varlig1 biran 6nce satmak
isterler. Oliimiin belirsizligi bireylerin pismanliktan ka¢inma egilimini kar edecekleri yatirim aracin

satmalarinda, zarar edecekleri yatirim aracini ise tutmalarinda pozitif yonde etkiledigi diisiiniilmektedir.

Oliimiin belirsizligi bireylerin siirii psikolojisi egilimini pozitif yonde etkiledigi bulgulanmgtir. Bireysel
yatinmailar i¢giidiileri geregi diger yatirnmcilar1 taklit edebilmektedir. Bu durum davrarussal finans
literatiiriinde stirii psikolojisi egilimi olarak ifade edilmektedir. Finansal piyasalarda yatirim yapan
bireyler birbirlerinden etkilenerek aymi anda satin alma veya satma egilimi gostererek fiyatlari
diistirebilmekte veya yiikseltebilmektedir. Bireysel yatirimcilarin 6liimiin belirsizligi altinda kar edecekleri
yatirim aracini satin alma egilimi ile gosterdikleri siirii davramisi yatirim tercihlerini pozitif yonde
etkiledigi diistiniilmektedir.

5.7.Farklilik Analizi Bulgular

Calismanin bu kisimda farklilik analizleri yapilmaktadir. Olgeklerin tanimlayicr istatistikleri (Bakiniz:
Tablo 2) incelendiginde normal dagilim gosterdikleri goriilmektedir. Olgekler normal dagilim gosterdikleri
icin Hy, Hg, H1o, Hq1 ve Hy; hipotezleri t-testi; Hg, Hq3, Hq4 ve Hqs hipotezleri ise ANOVA testi ile analiz
edilerek bulgular verilmistir.

"H:Oliimiin belirsizligi bireylerin cinsiyetine gore anlamli bir farhilik gostermektedir” hipotezinin t testi analiz
bulgular: Tablo 11’de verilmistir.

Tablo 11: Oliimiin Belirsizligi ile Bireylerin Cinsiyetleri Arasindaki t Testi Sonuglar1

L . Sig.(2-
Boyut Cinsiyet [N Ortalama | F Sig. t kuyruk)
Kadin 278 3,101 3,783
Oliimiin Belirsizligi 0,074 0,786 0,000
Erkek 116 2,719 3,805

Not: N: Gozlem Sayisy, F: F skoru, t: t istatistigi.

Analiz bulgular1 incelendiginde (F: 0,074 ve Sig.: 0,786) varyansin homojen dagildigi modelin (Sig.2
kuyruk:0,00<0,05) anlaml oldugu goriilmektedir. H, hipotezi kabul edilmistir. Oliimiin belirsizliginin
cinsiyete gore anlamli bir farklilik gosterdigi tespit edilmistir. Oliimiin belirsizligi algisinin hangi cinsiyette
daha yiiksek oldugunu degerlendirmek icin ortalama degerlere bakilmasi gerekmektedir. Kadinlarin
(Ortalama=3,101) erkeklerden (Ortalama=2,719) daha yiiksek ortalama degere sahip oldugu goriilmektedir.
Dolayisiyla kadinlarda 6liimiin belirsizligi algisinin daha yiiksek oldugu bulgulanmaistir. Literatiirde de
benzer calismalarda Bilge vd. (2013), Suhail ve Akram (2002) ve Cicerelli (1998) kadinlarin 6liim
kaygilarinin erkeklerden daha yiiksek oldugunu ifade etmislerdir.

"Hg:Oliimiin belirsizligi bireylerin medeni durumuna gére anlamli bir farlilik gostermektedir” hipotezinin t testi
analiz bulgular1 Tablo 12’de verilmistir.
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Tablo 12: Oliimiin Belirsizligi ile Bireylerin Medeni Durumlar1 Arasindaki t Testi Sonuglari

. . Sig.(2-
Boyut Cinsiyet |N Ortalama | F Sig. t kuyruk)
Bekar 192 2,9505 -0,801
Oliimiin Belirsizligi 0,587 0,444 0,423
Evli 202 3,0257 -0,800

Analiz bulgular1 incelendiginde (F: 0,074 ve Sig.: 0,786) varyansin homojen dagildig1 ancak modelin (Sig.2
kuyruk:0423>0,05) anlamiz oldugu goriilmektedir. Hg hipotezi red edilmistir. Oliimiin belirsizliginin
medeni duruma gore anlamh bir farklilik gostermedigi tespit edilmistir. Literatiirdeki calismalarda
Oltiimiin belirsizligi veya 6liim kaygisinin medeni duruma gore anlaml bir farklilik gosterdigi herhangi bir
calismaya rastlanilmamustir.

“Ho:Oliimiin belirsizligi bireylerin yaslarina gére anlaml bir farlilik gostermektedir” hipotezinin ANOVA testi
analiz bulgular1 Tablo 13’de verilmistir.

Tablo 13: Oliimiin Belirsizligi ile Bireylerin Yaslar1 Arasindaki ANOVA Testi Sonuglari

Bovut Kareler Serbestlik Kareler F si
4 Toplam Derecesi Ortalamasi g
Gruplar Arasi 2,837 4 0,709 0,817 0,515
Oliimiin Belirsizligi Gruplar Ici 337,786 389 0,868
Toplam 340,623 393

ANOVA testi sonuglar1 incelendiginde Sig.: 0,515>0,05 oldugu i¢in model anlamsiz ¢ikmstir. Hg hipotezi
red edilmistir. Oliimiin belirsizligi bireylerin yaglarina gére anlamli bir farklilik gostermemektedir. Oysa
literatiirdeki c¢alismalarda farkli bulgulara rastlanilmistir. Suhail ve Akram (2002) yashlarin o6lim
kaygilarinin daha ytiiksek; Cicerelli (1998) genglerin 6liim kaygilarinin daha yiiksek oldugunu ifade
etmistir.

“Hqqo: Asir1 giiven gosterme egilimi bireylerin cinsiyete gore anlamli bir farhilik gostermektedir”, “H,,: Pismanliktan
kacinma egilimi bireylerin cinsiyete gore anlaml bir farlilik gostermektedir” ve “H,y: Siirii psikolojisi gosterme
egilimi bireylerin cinsiyete gore anlamlr bir farlilik gostermektedir” hipotezlerinin t testi sonuclar1 Tablo 14’de
verilmektedir.

Tablo 14: Asir1 Giiven, Pismanliktan Kac¢inma ve Siirii Psikolojisi Gosterme Egilimleri ile Cinsiyet
Arasindaki t Testi Sonuglar

L. Gozlem . Sig.(2-
Boyutlar Cinsiyet Ortalama | F Sig. t
Sayis1 kuyruk)
Kadin 278 3,117 1,179
Asir1 Giiven 2,533 0,112 0,239
Erkek 116 3,024 1,139
Kadin 278 3,416 3,303
Pismanliktan Kaginma 1,262 0,262 0,001
Erkek 116 3,132 3,217
Kadin 278 3,143 2,626
Stirii Psikolojisi 0,815 0,367 0,009
Erkek 116 2,905 2,547

Not: N: Gézlem Sayisy, F: F skoru, t: t istatistigi.

Analiz bulgular1 incelendiginde asir1 giiven egiliminin (Sig.2 kuyruk:0,239>0,05) oldugu icin model
anlamsiz ¢itkmistir. H;, hipotezi red edilmistir. Pismanliktan Kaginma egiliminin (F: 1,262 ve Sig.: 0,262)
varyansinin homojen dagildigr ve Sig.2 kuyruk: 0,001<0,05 oldugu i¢in modelin anlamli oldugu tespit
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edilmistir. Kadinlarin (Ortalama:3,416) pismanliktan kaginma egilimlerinin erkeklerden (Ortalama: 3,132)
daha fazla oldugu belirlenmistir. H,; hipotezi kabul edilmistir. Siirii Psikolojisi egiliminin (F: 0,815 ve Sig.:
0,367) varyansinin homojen dagildig: ve Sig.2 kuyruk:0,009<0,05 oldugu ic¢in modelin anlamli oldugu
bulgulanmistir. Kadinlarin (Ortalama: 3,143) siirii psikolojisi gosterme egilimlerinin erkeklerden (2,905)
daha fazla oldugu tespit edilmistir. H,, hipotezi kabul edilmistir.

“Hy3: Oliimiin belirsizligi bireylerin en cok tecih ettikleri finansal araca gore anlaml bir farhlik gostermektedir”
hipotezinin ANOVA testi analiz bulgular1 Tablo 15’de verilmistir.

Tablo 15: Oliimiin Belirsizligi ile Bireylerin En Cok Tercih Ettikleri Finansal Arag¢ Arasindaki ANOVA Testi
Sonuglari

Bovut Kareler Serbestlik | Kareler F si
4 Toplam Derecesi Ortalamasi g
Gruplar Arasi 8,562 8 1,070 1,241 0,274
Oliimiin Belirsizligi Gruplar I¢i 332,061 385 0,862
Toplam 340,623 393

ANOVA testi sonuglar incelendiginde Sig.: 0,274>0,05 oldugu igin model anlamsiz ¢ikmustir. Hy3 hipotezi
red edilmistir. Oliimiin belirsizligi bireylerin en ¢ok tercih ettikleri finansal araca gore anlamli bir farklilik
gostermemektedir.

“Hy4: Oliimiin belirsizligi bireylerin yatrim tutariun biiyiikliigiine gore anlamli bir farhilik gdstermektedir”
hipotezinin ANOVA testi analiz bulgular1 Tablo 16’da verilmistir.

Tablo 16: Oliimiin Belirsizligi ile Bireylerin Yatirim Biiyiikl{igii Arasindaki ANOVA Testi Sonuglari

Bovut Kareler Serbestlik Kareler F si
y Toplamm Derecesi Ortalamasi g
Gruplar Arasi 7,894 5 1,579 1,841 0,104
Oliimiin Belirsizligi Gruplar Igi 332,730 388 0,858
Toplam 340,623 393

ANOVA testi sonuglari incelendiginde Sig.: 0,104>0,05 oldugu i¢in model anlamsiz ¢ikmstir. Hy, hipotezi
red edilmistir. Oliimiin belirsizligi bireylerin yatirim tutarimn biiyiikliigiine gore anlamli bir farklilik
gostermemektedir.

“Hys: Oliimiin belirsizligi bireylerin yatirim risklerine gore anlamli bir farlilik gostermektedir” hipotezinin
ANOVA testi analiz bulgular1 Tablo 17’de verilmistir.

Tablo 17: Oliimiin Belirsizligi ile Bireylerin Yatirim Riskleri Arasindaki ANOVA Testi Sonuglar1

Bovut Kareler Serbestlik Kareler F si
Y Toplami Derecesi Ortalamasi g-
Gruplar Arasi 4,037 4 1,009 1,166 0,325
Oliimiin Belirsizligi Gruplar i(;i 336,586 389 0,865
Toplam 340,623 393

ANOVA testi sonuglari incelendiginde Sig.: 0,325>0,05 oldugu i¢in model anlamsiz ¢ikmustir. Hys hipotezi
red edilmistir. Oliimiin belirsizligi bireylerin yatirim risklerine gore anlamli bir farklilik gostermemektedir.
Literatiirdeki benzer calismalar incelendiginde Akal ve Kili¢ (2020) ve Ata ve Kutukiz (2021) bireylerin
riski diisiik yatirnm araglarini tercih ettikleri belirtmektedir. Alalwani ve Day1 (2019) genglerin daha ¢ok
risk alma egiliminde olduklarini ifade etmistir.
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6. Sonug ve Oneriler

Calismada bireylerinin 6liim kaygilarinin yatirim tercihleri tizerindeki etkisini incelenmistir. Kadn, evli,
agirlikli olarak 26-35 yas araligindaki gencler ve lisans ve iistii egitim mezunu olan katilimcilarin agirlikli
oldugu belirlenmistir. Katilimcailarin % 40'min aylik 42500 ve altinda geliri oldugu ve %27,4'tiniin 6zel
sektorde calistiklar tespit edilmistir. Katilimcilarin en ¢ok altini tercih ettikleri, portfdy biiyiikliiklerinin
10.000b ve altinda oldugu ve %401 portfdy risklerinin normal diizeyde oldugunu belirttikleri
goriilmektedir. H,, H,, Hs, H,, Hy1, Hi;hipotezleri kabul edilmis, maddeler ilgili boyutta toplanamadigi i¢in
H,, Hs, Hg hipotezleri test edilememis ve Hg, Hy, Hyo, Hy3, H14 ve Hy5 hipotezleri ise reddedilmistir.

Oliimiin belirsizliginin bireylerin agir1 giiven, pismanliktan kaginma ve siirii psikolojisi gdsterme egilimleri
tizerinde anlamli bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Bireylerin yatirim tahminlerinin diger yatirimcilardan
daha iyi olduguna olan inanglarindan dolay1 kendi tahmin ve beklentilerine duyduklar1 asir1 giiven onlarin
yatirim kararlarini dogrudan etkileyebilecegi diisiiniilmektedir. Bireyler oliimiin belirsizligi altinda bilgi
ve yetenekleri ile giivenilir yatirim araglarimi tercih ettiklerini diisiinmektedirler. Analiz sonucunda
bireylerin alim-satim kararlarinda sergiledikleri davrarnislarda pismanliktan kaginma egilimi gosterdikleri
goriilmektedir. Bireyler finansal piyasalarda islem yaparken icgiidiileri geregi diger bireylerin yatirim
kararlarin taklit etmeleri beklenmektedir. Bireyler finansal piyasalarda islem yaparken birbirlerinden
etkilenerek ayni anda satin alma veya ayn1 anda satma egilimi gostererek fiyatlar: diistirebilmekte veya
ylikseltebilmektedir. Dolayisiyla bireylerin kar edeceklerini diistindiikleri bir finansal varlig1 satin alma
egilimi gostererek sergiledikleri siirii davramisinin yatirrm tercihlerini pozitif yonde etkiledigi
distiniilmektedir.

Farklilik analizi bulgular incelendiginde oliimiin belirsizliginin cinsiyete gore anlamli bir farklilik
gosterdigi tespit edilmistir. Kadinlarin 6liimiin belirsizligi algilarinin erkeklerden daha yiiksek oldugu
goriilmektedir. Oliimiin belirsizligi kadinlarin yatiim tercihleri erkeklerden daha fazla etkiledigi
diistiniilmektedir. Oliimiin belirsizligi medeni duruma gore anlaml bir farklilik gdstermedigi tespit
edilmistir. Olimiin belirsizligi ile bireylerin evli veya bekar olmalari arasinda bir iliski olmadig
goriilmektedir. Olimiin belirsizligi yasa gore anlamli bir farklilik gostermemektedir. Kadinlarin
pismanliktan ka¢inma egilimlerinin erkeklerden daha fazla oldugu tespit edilmistir. Kadinlarin siirii
psikolojisi gosterme egilimlerinin erkeklerden daha fazla oldugu belirlenmistir. Kadinlarin pismanlik
duyacag: yatirimlar: yapmama egilimlerinin oldugu, diger yatirimcilarin tercihlerinden etkilenerek siirii
psikolojisi egilimi gosterdikleri goriilmektedir. Oliimiin belirsizligi bireylerin en ¢ok tercih ettikleri finansal
araca gore anlaml bir farklihk gostermedigi bulgulanmaktadir. Oliimiin belirsizligi bireylerin yatirrm
tutarimin biiyiikliigiine gore anlamli bir farklilik gdstermedigi tespit edilmistir. Oliimiin belirsizligi
bireylerin yatirim risklerine gore anlamli bir farklilik gostermedigi belirlenmistir.

Bireysel yatirimcilar yatirim kararlarinda demografik, sosyo-kiiltiirel, psikolojik bir¢ok faktdrden
etkilenmektedir. Bundan sonraki c¢alismalarda bireylerin oliimii diisiinme ve taniklik ile aci ¢ekme
durumlarinin yatirim kararlarina etkisinin incelenmesi dnerilmektedir. Bireylerin 6liim kaygilari ile risk
algilar1 arasinda herhangi bir iligki olup olmadiginin incelenmesinin literatiire katki saglayacag:
diistiniilmektedir.
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Oliimiin Belirsizliginin Yatirim Kararlar1 Uzerine Etkisinin incelenmesi
Investigation of the Effect of Death Uncertainty on Investment Decisions

EK: Anket Formu

Sayin Katilimci,

Anket, “Oliimiin Belirsizliginin Bireylerin Yatirim Kararlar1 Uzerine Etkisi” baslikli bilimsel bir calisma icin
hazirlanmistir. Bu ¢alismanin amaci, bireylerin yatirim kararlar1 {izerinde oliimiin belirsizliginin etkisini ortaya
koymaktir. Anketten elde edilen bilgiler bilimsel yaym disinda hicbir amacla kullanilmayacaktir. Ankete katilim
gontilliiliik esasina dayanmakta ve higbir sekilde anket katilimcisinin adi ve soyadi talep edilmemektedir. Verdiginiz
destekten dolay1 tesekkiir ederiz.

1. Yaginiz1 belirtiniz.

o18-25aras1 026-35arast 0O36-45arast O 46-55aras1 O 56 ve listi

2. Cinsiyetinizi belirtiniz.

o Kadin o Erkek

3. Egitim durumunuzu belirtiniz.

o Hkégretim o Ortadgretim (Lise) o Universite (On lisans- Lisans) o Lisansiistii (Yiiksek Lisans —Doktora)

4. Ortalama aylik gelirini belirtiniz.

04.250bvealt 04.2515-8.500b o 8.501b-12.750b o©12.751b -17.000b  0l17.001b ve tizeri

5. Medeni durumunuzu belirtiniz.

oBekdar o Evli

6. Calistiginiz sektorii belirtiniz.

oKamu ©0Ozel ©0SerbestMeslek o Esnaf ©Tacir 0Emekli oEvhanimi oOgrenci

o Calismiyor o Diger

7. Yatirnmlarinizi EN COK hangi finansal aracta (varlikta) degerlendirirsiniz?

o Vadeli — Vadesiz Mevduat o Doviz o Tahvil o Hisse Senedi o Bono
0 Yatirim Fonlari DAltin o Kripto paralar o Diger

8. Yatirim tutarinizin biiyiikliigii (Toplam Portfdy) ne kadardir (TL)?

o 10.000% ve alt1 o 10.001% -50.000b 0 50.001% -100.000b 0100.001% -500.000%

o 500.001% -1.000.000b o 1.000.000b ve tizeri

9. Yatirimlarinizin (portféyiiniiziin) riskini nasil tanimlarsiniz?

o Cok disiik o Dustik o Normal o Yiksek o Cok yiiksek

Acgiklama: Anketin bu boliimiinde bireylerin 6liim kaygilari
belirlemeye yonelik sorular sorulmustur. Her bir soruyu goriistiniize ve
tercihlerinize gore “kesinlikle katilmiyorum”, “katilmiyorum”,
“kararsizzm”, “katiliyorum”, “kesinlikle katilryorum” segeneklerinden
size en uygun olani isaretleyiniz.

Kesinlikle
Katilmiyorum
Katilmiyorum
Kararsizim
Katiliyorum
Kesinlikle
Katiltyorum

1- Oliimiin nasil bir sey olacagini bilememek beni kaygilandirir.

2- Oliimiin belirsizligi beni kaygilandirir.

3- Oliimciil bir hastaliga yakalanmaktan endise duyarim.

4- Bir tabut gormek beni kaygilandirir.

5- Oliirken yanimda kimsenin olmamas: diisiincesi beni kaygilandirir.

6- Oldiikten sonra bana ne olacagi konusunda kaygilaniyorum.

7- Oliimden sonra ne olacagimni bilememek beni endiselendirir.

8- Oliim hakkinda konusmak beni kaygilandirir.

9- Oliimiin yalnizhig1 beni kaygilandirir.

10- Nasil dlecegimi bilememek beni kaygilandirir.

11- Olmenin nasil bir his oldugunu bilmemek beni endiselendirir.

12- Oliimle ilgili bir televizyon programi izlemek beni kaygilandirir.

13- Yolda ilerleyen bir cenaze alayini gérmek beni kaygilandirir.

14- Taziye ziyaretlerine gitmek beni kaygilandirir.

15- Oliirken canimin yanacag fikri beni kaygilandirir.
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16- Oliimle ilgili bir yazi okumak beni kaygilandirir.

17- Ne zaman 6lecegimi bilememek beni kaygilandirir.

18- Yavas yavas olmekten endiselenirim.

19- Olmiis birinin arkasindan aglayanlar1 gormek beni kaygilandirir.

20- Oliime kars: elimden bir sey gelmemesi beni kaygilandirir.

21- Finansal yatinm asamasinda sahip oldugum bilgilerin diger
yatirimcilarin bilgilerine gore daha degerli oldugunu diistiniiyorum.

22- Riski diisiik yatirim araglarini, getirisi yiiksek yatirim araclarina gore
daha ¢ok tercih ederim.

23- Kendi kendime aldigim finansal kararlarin sonucunda zarar etme
ihtimalim disiiktiir.

24- Basaril1 olmus yatirimcilar: takip etmek, en bagarili yatirim taktigidir.

25- Zarar ettigim bir yatirim aracini zararimi karsilayana kadar bekleyip
daha sonra satarim.

26- Finansal yatirimlarimin gelecek dénemde kazandiracagina olan
beklentim giicliidiir.

27- Yeni bir yatirim aracina yénelmek beni tedirgin eder.

28- Yatinmlarimdaki kayiplar sonucu olusan {iziintii, beni kazanclar
sonucu olugan sevingten daha fazla etkiler.

29- Piyasadaki diger yatirnmcilarin kararlar1 benim i¢in 6nemlidir ve
¢ogunlugun kararlarini izlerim.

30- Oniimiizdeki 12 ayda yatirimlarim piyasa ortalamasindan daha
yiiksek getiri saglayacak.

31- Benim i¢in kazanan bir finansal varlig1 satmak, kaybeden bir finansal
varlig1 satmaktan daha zordur.

32- Yatirim araclar1 se¢iminde baskalarina gore yetenekli oldugumu
diigityorum.

33- Nakit ihtiyacimda ayni maliyete sahip %15 kaybettiren A yatirimi
yerine%15 kazandiran B yatirimini satarim.

34- Yatirimlarinda (portféytimde) en ufak bir kayip oldugunda yatirim
stratejimi hemen degistiririm.

35- Finansal yatirimlarim konusunda dogru ve saghkli kararlar aldigima
dair kendime giivenim tamdir.

36- Gelecekte ekonomik gelismelerin pozitif yonli olacagini
diisiiniiyorum.

37- %100 olasilikla 3000 TL kaybetmek yerine %80 olasilikla 4000 TL
kaybetmeyi tercih ederim.

38- Gelecek dénemde yatirimlarimin (portfdyiim) disindaki finansal
araglarin kaybedecegini diisiiniiyorum.

39- Yatirim stratejimin ¢ok saglam olduguna inaniyorsam, yeni gelen
kafa karistirici bilgilere ¢ok itibar etmem.

40- Kazanacagina kuvvetle inandigim bir yatirrmim kaybetmeye baslasa
dahi paniklemem ve orijinal stratejime sadik kalirim.

41- Zarar eden bir yatirim araciny, alis maliyetini karsiladiginda elimden
gikaririm.

42- %80 olasilikla 4.000 TL kazanmak yerine %100 olasilikla 3.000 TL
kazanmays1 tercih ederim.

43- Ekonomik krizlerin, icinde biiylik firsatlar barindirdigina
inananlardanim.

44- Borsada kurumsal yatirimcilar: takip eden kazanir.

45- Diistislerde dahi kazandiran yatirim araglarmi bulurum.
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