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Davranissal finans, bireylerin yatirim karar verirken birtakim psikolojik,
dissal ve cesitli faktorler nedeniyle rasyonel olamadigini ve yatirim
kararlarini dogru sekilde veremedigini savunmaktadir. Bu calisma,
bireysel yatinmcilarin yatinm kararlarinda hangi faktorlere maruz
kaldiginin tespiti amaciyla gerceklestirilmistir. Calisma kapsaminda
532 kisiye anket calismasi uygulanmistir. Analizler SPSS (The Statistical
Package for the Social Sciences) programinda gerceklestirilmistir.
Anket cevaplari ilk olarak faktor analizine tabi tutulmustur. Ardindan
glvenilirlik analizi yapilarak katilimcilarin yatinm kararlarinda en ¢ok
hangi faktorlerin etkili oldugunun tespiti saglanmistir. Calismada
faktorlerin givenilirlik diizeylerine bakildiginda ise belirlenen sinirlarin
lzerinde oldugu g6zlemlenmektedir. Faktorler arasinda anlamli ve pozitif
yonlu iliskinin varhigi da tespit edilmistir. Elde edilen sonuglara gore
yatinmcilarin kararlarinda etkilendigi faktorler ti¢ grupta toplanmistir. Bu
faktorler dissal faktérler ve siirti davranisi, bilissel yanilsamalar, demografik
ve sosyoekonomik 6zellikler seklinde tespit edilmistir. Digsal faktorler ve
strt davranisi yatinmcilardan bagimsiz gerceklesen durumlari, bilissel
yanilsamalar yatinmcilarin  psikolojik  faktorlerden  etkilenmelerini,
demografik ve sosyoekonomik faktorler ise yatirimcilarin 6zelliklerinden
kaynaklanan  tutumlarini  gdstermektedir.  Calisma  sonucunda,
yatinmcilarin  yatinm kararlarina etki eden durumlar Ulg¢ faktorde
toplanarak, yatinimci davranislarinin agiklandigr bulgusu elde edilmistir.
Calisma sonucunda elde edilen faktorlerin, bireylerin yatirim esnasinda
maruz kaldigi durumlari yansittigr ve acikladigi bulgusuna ulasilmistir.
Calismanin sinirliliklari anket uygulanan kisilerin blytk bir cogunlugunun
benzer yas araliginda olmasi gdsterilebilir. Daha sonra gerceklestirilecek
calismalarda ise farkh gruplar tzerinde calisma gergeklestirilmesi
onerilmektedir.
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ABSTRACT

Behavioral finance argues that individuals are not rational while making investment decisions due to some
psychological, exogenous, and other factors. As a result, they end up making poor financial decisions. This study
was conducted to determine factors that individual investors are exposed to while making investment decisions. A
questionnaire was handed over to 532 participants as part of the study. The Statistical Package for the Social Sciences
(SPSS) program was used to conduct the analysis. Questionnaire responses were first subjected to factor analysis, and
later, reliability analysis was conducted to determine which factors were the most effective in participants’ investment
decisions. The reliability levels of the factors in the study were observed to be above the determined limits. The
factors were shown to exhibit a significant and positive relationship. According to the results obtained, factors that
affect investor decisions were grouped into three categories, namely, exogenous factors and herd behavior; cognitive
illusions; and demographic and socioeconomic factors. Exogenous factors and herd behavior demonstrate situations
that occur independently of investors, cognitive illusions demonstrate how psychological factors affect investors, and
demographic and socioeconomic factors demonstrate how characteristics influence investors’ attitudes. Consequently,
situations that affect investment decisions of investors were also grouped under three factors and findings concerning
investor behaviors were explained. It was determined that the factors obtained in the study reflect and explain the
situations that individuals are exposed to while making investment decisions. A majority of the participants are in the
same age range, which is one of the study’s limitations. The use of diverse age groups in future research is suggested.

Keywords: finance, Behavioral Finance, Investment decisions, Anomalies, Heuristic
Jel Classification: G11, G40, G41

EXTENDED ABSTRACT

Traditional finance theories argue that individuals are rational and make investment
decisions without being subjected to any deception. Alternatively, behavioral finance
suggests that individuals’ investment decisions are influenced by psychological, exogenous,
and other factors, and thus, irrational preferences may be involved. This study aims to
determine the factors that affect investment decisions of investors. Homo economicus is a
Latin word that means “economic or economic person.” “The Wealth of Nations” written by
Adam Smith in 1776 marks the beginning of the classical economics concept and homo
economicus. Traditional finance theories accept individuals as rational and consider
individuals as homo economicus, i.e., as economic people. Hall (1978) assumes that in his
random walk theory, individuals make decisions with rational expectations. Fama (1970)
accepts the random walk theory as one of the most basic assumptions based on which the
efficient markets hypothesis is formulated. Fama defines the efficient market as the market
in which information is fully reflected in current asset prices. The Expectation Theory put
forward by Kahneman and Tversky (1979) criticizes the Expected Utility Theory, founded
by Daniel Bernoulli, for not taking into account the behavior of individuals. Factors
influencing investment decisions can be grouped under three headings, namely, exogenous
factors and herd behavior; cognitive illusions; and demographic and socioeconomic factors.

The factors to which investors are exposed were determined by a questionnaire method
used in this study. Questionnaires, consisting of 25 questions, were sent to the participants
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online and their responses were collected via Google Forms. In the study, a 5-point Likert
scale was preferred because it is common in the literature. Responses of 532 participants
were examined by subjecting them to various analyzes in the SPSS program for determining
factors influencing investment decisions. Questionnaire responses were first subjected to
factor analysis. Then, by performing a reliability analysis, it was ensured that the most
influential factors were determined. It was observed that the reliability level of factors was
above the determined limits. The existence of a significant and positive relationship between
the factors was also determined. Within the scope of the study, the analysis started with 25
questions. One test question was not included in the analysis. Seven questions were not
analyzed as their factor load was insufficient, and thus, the analysis was completed using 17
questions. The measures to evaluate the quality of factor analysis are KMO coefficient,
Bartlett’s test, and Sig value. Hair et al. (2010) reported that KMO should be at least 0.50,
and the KMO value in this study is 0.91, which is well above the determined threshold.
When the total variance values of the study are examined, it is observed that all factors
explain 51.69% of the variance. Moreover, when the literature is reviewed, it is observed
that the total variance value explained is sufficient.

Reliability analysis is a type of analysis that shows the accuracy and consistency of a
study. As the Cronbach’s alpha coefficient approaches 1, the reliability of the measurement
tool increases. It is stated that the level of the measurement tool should be 0.70 and above. In
this study, 17 questions were analyzed, and the Cronbach’s alpha coefficient was found to be
0.876. Considering this result, it can be stated that the study is at a reliable level. It was also
observed that 17 questions are distributed to three factors. These factors express the
anomalies and heuristics that affect individuals decision-making ability. The first factor
affecting individuals’ investment decisions is exogenous factors and herd behavior.
Exogenous factors are factors that arise independently of investments yet have an impact on
individuals. Herd behavior appears as a behavior that affects individuals who are exposed to
them. The second factor is cognitive illusions that affect individuals’ psychological behavior
as well as their investment decisions. The third factor is demographic and socioeconomic
factors of investors. Characteristics such as age, gender, and income status also emerge as
important determinants influencing investment decisions. It can be concluded that as
investment decisions are influenced by these three factors, investors are unable to think
rationally and make logical investment decisions. The study’s findings were applied to
similar age groups, which can be considered as a limitation. It is recommended that further
studies should to be conducted with different age and income groups.
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1.Giris

Geleneksel finans teorileri, bireylerin rasyonel oldugunu ve yatirim kararlarinda herhangi
bir aldanmaya maruz kalmadan kararlar aldiklarin1 savunmaktadir. Davranigsal finans ise
bireylerin yatirim kararlarinda psikolojik, digsal ve gesitli faktorlerin altinda kararlar
verdiklerini ve dolayisi ile rasyonel olmayan tercihlerinde s6z konusu olabilecegini 6ne
stirmektedir. Calismanin amaci, yatirimcilarin vermis oldugu yatirim kararlarinda etkili olan
faktorlerin tespitini saglamaktir. Calisma {i¢ boliimden olusmaktadir. Birinci bdlimde
davranigsal finans kavrami, anomaliler ve hevristikler agiklannustir. ikinci boliimde literatiir
taramasi1 yapilmis ve gerceklestirilen calismalar gosterilmistir. Uciincii boliimde ise
gerceklestirilen anket ¢calismasina ait veriler analiz edilmis ve bulgular sunulmustur.

2.Kavramsal Cerceve

Homo Economicus, latince kdkenli bir kelime olup, ekonomik ya da iktisadi insan
anlamina gelmektedir. Adam Smith tarafindan 1776 yilinda yazilan ‘Uluslarin Zenginligi’
eseri, klasik iktisat ve homo economicus kavraminin baglangici kabul edilmektedir (Mola,
2021, s. 21). Geleneksel finans teorilerine gore de bireylerin rasyonel tercihlerde bulunmalart
temel varsayim olarak kabul edilmektedir. Bireylerin rasyonel olmasinin da piyasalara
olumsuz bir etkisinin olmadigi savunulmaktadir (Tufan & Sarigicek, 2013).

Geleneksel finans teorileri, bireyleri rasyonel olarak kabul etmekte ve bireyleri homo
economicus yani ekonomik insan olarak kabul etmektedir. Hall (1978), rassal yiiriiyiis
teorisinde, bireylerin vermis oldugu kararlari, rasyonel beklentiler ile verdigini
varsaymaktadir. Ekonomide ve gelir diizeyinde beklenmedik gelismeler olmadikea,
kararlarin ortalama olarak tahmin edilebilecegini 6ne siirmiistiir. Bireylerin tiiketimlerini
tahmin edebileceginin yaninda dayaniksiz tiiketim mallarinin da tesadiifi yiiriiyiis sergiledigi
savunulmugtur. Beklenmedik bir olay olmadig1 siirece, cari donemin, ge¢mis donemler
1s181inda tahmin edilebilecegi dne siiriilmiistiir (Hall, 1978).

Piyasa etkinligi kavramindan, 1900 yilinda ilk kez Bachelier tarafindan bahsedilmis ve
kavram tam manasiyla Fama (1970) tarafindan ortaya konulmustur. Etkin Piyasa Hipotezinde
bahsedilen etkin piyasada, yatirimcilarin piyasadaki tiim bilgilere eksiksiz bigimde ulastig
ve normal iistii getiri elde edilemedigi savunulmaktadir (Giimiis & Bektur, 2019,5.60-61).
Fama (1970), geceklestirmis oldugu calismasinda rassal yiiriiylisii, Etkin Piyasalar
Hipotezinin dayandigi en temel varsayimlardan biri olarak kabul etmistir. Fama etkin
piyasayi, bilginin mevcut varlik fiyatlarina tamamen yansidig1 piyasa seklinde tanimlamistir.
Etkin bir piyasadan bahsetmek i¢in de iglem maliyeti olmamasi, bilgiye tam ulasma ve
ekonomik birimlerin varliklara yonelik goriis birligi i¢inde oldugu varsayimlarimin olmasi
gerektigi savunulmustur. Etkin Piyasa Hipotezine gore piyasalar zayif formda etkin, yari
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giiclii formda etkin ve gii¢lii formda etkin olmak {izere 3’e ayrilmaktadir. Zayif formda
etkinlik, gecmis fiyat hareketliliklerinin varliklara yansidigini, dolayisiyla ge¢mis fiyat
bilgileriyle asir1 kazang saglanamayacagini 6ne siirmektedir. Yart giiclii formda etkinlik,
halka aciklanmig tiim bilgilerin piyasa fiyatlarina yansidig: piyasa tiiriidiir. Teknik analizle
yar1 giiclii formda etkin piyasalarda normal {istii getiri saglamak miimkiin degildir. Gii¢li
formda etkin piyasalarda ise biitlin bilgilerin fiyatlara yansidig1 dolayisiyla ortalama iisti
getiri elde edilmesinin miimkiin olmadig1 savunulmaktadir (Fama, 1970).

Kahneman ve Tversky tarafindan 1979 yilinda ortaya atilan Beklenti Teorisi, beklenen
fayda teorisini bireylerin davranislarini dikkate almadig1 yoniiyle elestirmistir. Bireylerin
almis oldugu kararlarda ve gergeklestirdigi faaliyetlerde, psikolojik faktorlerden etkilendigi
dolayistyla irrasyonel davranislar sergilendigi savunulmustur. Piyasada islem yapan karar
vericilerin tamaminin rasyonel olmadig1 ve gesitli psikolojik faktorlere maruz kalarak
rasyonelligini koruyamadigi savunulmaktadir. Gergeklestirilen elestirilerin bir digeri ise
bireylerin sistematik olarak Bayes kuralini ihlal ettigidir. Beklenti teorisi, bireylerin
belirsizlik altinda karar alirken, bu kararlar1 beklenen faydaya gore almadigint savunmaktadir
(Kahneman & Tversky, 1979).

Risk iceren durumlarda bireylerin risk almaktan kacinarak yanlis kararlar alabilecegi ne
stirilmiistiir (Tirkmen Miildiir, 2018, s. 39). Davranigsal finans, yatirimcilarin yatirim karari
verirken rasyonel olmadigimi savunmakta ve yatirimcilarin rasyonel olamama sebeplerinin
de birtakim anomali ve hevristiklerden kaynaklandigini savunmaktadir. Yatirimeilarin
etkilendigi ¢esitli 6nyarg1 ve yanilsamalar belirlenerek, yatirimcilarin rasyonel olamama
sebepleri aciklanmaktadir (Korkmaz & Ceylan, 2017). Davranigsal finans temelde psikoloji
ve ekonomi biliminin birlesmesinden ortaya ¢ikmistir. Bireylerin psikolojik ve birtakim
diger faktorler nedeniyle yanlis kararlar verdikleri savunulmakta ve rasyonellikten sapma
nedenleri agiklanmaktadir (Aren, 2018). Dolayisiyla bireylerin, yatirim karari verirken
cesitli faktorlere maruz kaldigi ve bu faktorlerin etkisiyle yanlis kararlar vererek piyasa
dengesini bozdugu savunulmaktadir. Davranigsal finansa gore bireyler kimi zaman yanlis
kararlar alarak kimi zaman da dogru bilgilerden yanlis ¢ikarimlar yaparak ve agirlikli olarak
da biligsel hatalara maruz kalarak yanlis finansal kararlar almaktadir (Firat &Kurtoglu, 2014,
s. 96).

Yatirimeilarin, yatirim kararlarinda maruz kaldigr etkenler ii¢ baslik altinda toplanabilir.
Bu basliklarin ilki yatirm kararlarini etkileyen bilissel onyargilardir. ikinci baslik
demografik ve sosyoekonomik faktdrler ve iigiincli baslik ise dissal faktorler olarak
gosterilmektedir. Bagliklara ek olarak yatirimcilarin kararlarimi etkileyen 6nemli bir kavram
olan silirii davranisinin da yatirim kararlarinda etkili bir faktér oldugu savunulmaktadir
(Korkmaz & Ceylan, 2017). Yatirimcilarin yatirim kararlarii etkileyen bilissel dnyargilar,
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sezgisel ve zihinsel olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Sezgisel yanilsamalar, yatirimcilarin
kestirme yollar kullanmasi nedeniyle yatirim kararlarinda basarisiz olmasini ifade
etmektedir.

Sezgisel yanilsamalar asagidaki gibidir.
v'Asina Olma Onyargisi

v/ Asir1 Reaksiyon Onyargisi
v'lyimserlik Onyargist

v'Kumarci Yanilgist

v'Diisiik Reaksiyon Gosterme

v'Asirt Gliven Hevristigi

v'Temsiliyet Hevristigi

v'Demirleme Etkisi

Sezgisel yanilsamalar, bireylerin kendine olan asir1 giiveni, fiyat artis ve azalislarinda
yliksek ya da diigiik reaksiyon gdstermesi, bir hisse senedinin temsil amagli segilmesi ve
iyimserlik gibi 6nyargilardan olusmaktadir. Bireylerin bu dnyargilar nedeniyle yatirimlarinda
rasyonel olamadigi savunulmaktadir.

Zihinsel yanilsamalar, bireylerin belirsizlik durumlarinda kararlarinda kullandig:
kestirme yollar1 agiklamaktadir. Zihinsel yanilsamalar agsagidaki gibidir.

v'Pigsmanliktan Kaginma
v’Kayiptan kaginma

v'Zihinsel Muhasebe

v Cerg¢eveleme Etkisi

v'Kesinlik ve S6zde Kesinlik Etkisi

Zihinsel yanilsamalar, bireylerin yatirim kararlarinda basvurdugu kestirme yollar1
agiklamaktadir. Yatirimcilarin bu kestirme yollart kullanarak yatirimlarinda rasyonel
olamadig1 savunulmaktadir.

Yatirimcilar sahip olduklari farkli demografik ve sosyoekonomik &6zellikleri nedeniyle
yatirimlarinda farkli kararlar vermektedir. Bu 6zellikler, yas, cinsiyet, medeni durum, egitim
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seviyesi, meslek, gelir seviyesi gibi siralanabilmektedir. Gergeklestirilen akademik
calismalarda yag arttik¢a alinan riskin azalmasi, erkeklerin kadinlara gore yatirimlarda daha
fazla risk almasi, ¢ocuk sayisinin artmasiyla az riskli varliklara yonelim gibi farkliliklar
ortaya konulmus ve demografik ve sosyoekonomik faktdrlerin yatirim kararlarinda énemli
bir belirleyici oldugu savunulmaktadir.

Yatirimcilarin kararlarini etkileyen bir diger degisken digsal faktorlerdir. Digsal faktorler,
kisinin psikolojisi ve 6zellikleri disinda gerceklesen ve kisiyi yatirim kararlar1 esnasinda
etkisi altina alan faktorlerdir. Bu faktorler nedeniyle yatirimeilarin yatirim kararlarinda
rasyonel olamadigi savunulmaktadir. Yatirimcilarin maruz kaldigi digsal faktorler asagidaki
gibi siralanabilir.

v'Haftanin Giinleri Etkisi

v'Bayram, Kutsal Giinler ve Tatil Etkisi
v'Hava Kosullarinin Etkisi

v Ay Etkisi

Yatirimcilarin yatirim kararlarinda dnemli bir faktor olan siirii davranisi ise, ayn1 varliga,
ayni zamanda ve ayn1 yonde islem yapilmasi seklinde tanimlanabilir. Yatirimeilarin herhangi
bir analiz yapmaksizin gerceklestirmis olduklar: bu yontem, piyasada fiyat mekanizmasimin
dogru bir sekilde yani arz ve talebe gore olugmasini engellemektedir. Siirti davranisi
yatirimcilarin kullanmis oldugu kestirme bir yontemdir. Siirii davranisi rasyonel ve
irrasyonel olmak tizere ikiye ayrilmaktadir. Rasyonel siirii davranisi, yatirrmeilarin yatirim
araglar1 ile ilgili yeterli bilgiye sahip olmadiklarint disindiigii durumlarda, diger
yatirimctilarin yatirim kararlarini taklit ederek yatirim karari vermeleri geklinde
tanimlanmaktadir. rrasyonel siirii davranisi ise yatirimeilarin bireysel kararlarini goz ardi
ederek, diger yatirimeilarin yatirim kararlarmi taklit etmesi sonucu ortaya ¢ikmaktadir.
Rasyonel siirii davranist bilgisel nedenlerle ortaya cikarken, irrasyonel siirii davranisi
yatirimel psikoloji ile gergeklesmektedir.

3.Literatiir Taramasi

Tiirkiye’de, bireysel yatirimcilar, borsa, kurumsal yatirimcilar ve gesitli kesimler iizerine
yatirim kararlarinda hangi faktorlerin etkili oldugu, yatirimer aliskanliklart ve yatirimeilarin
yatirim kararlarindaki rasyonelligi gibi konularda gesitli arastirmalar gergeklestirilmistir.
Gergeklestirilen galismalar asagida yer almaktadir.

Altay (2008) tarafindan gerceklestirilen ¢alismada, 1997 — 2008 doneminde IMKB’de
siirli davranisinin analizi gergeklestirilmistir. Calismada hisse senedi beta katsayilarinin
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yatay kesit degiskenligine dayali analiz gergeklestirilmistir. Calisma sonucunda, siirii
davraniginin genel bir egilim oldugu fakat Aralik 2003-Nisan 2004 ve Mayis-Ekim 2006
doneminde piyasa yoniinde siirii davranist goriilmedigi sonucuna ulasilmigtir.

Barak (2008) c¢alismasinda, asir1 reaksiyon anomalisinin Tirkiye piyasasindaki
gecerliligini test etmistir. Calismada Ocak 1992 — Aralik 2004 donemleri arasinda IMKB
fiyat davranist analiz edilmistir. Calisma sonucunda, gegmiste kazandiran hisse senetlerinden
olusturulan portfoylerin takip eden donemde kaybettirdigi, kaybettiren portfoylerin ise
kazandirdig: tespit edilmistir.

Dogukanli ve Ergiin (2011) ¢alismalarinda, Asir1 Tepki Hipotezini IMKB 6zelinde
incelemistir. IMKB’de cesitli endeksler iizerinde Temmuz 1998 ve Haziran 2008 dénemleri
arasinda kesintisiz islem goren hisse senetlerinin aylik getirileri analiz edilmistir. Caliymada
IMKB 30 disindaki endekslerde Asir1 Tepki Hipotezi ve zitlik stratejilerinin yararligini
destekler sonuglara ulasildig: ifade edilmistir.

Gilimiis, Kog¢ ve Agalarova (2013) calismalarinda, Tiirkiye ve Azerbaycan’daki
yatirimcilarin yatirim karar1 alirken birtakim 6nyargi, duygu, sezgi etkisi altinda kalip
kalmadiklarin tespitini amaglamislardir. Calismada 384 kisiye anket ¢alismasi uygulanmis
ve sonuglar analiz edilmistir. Analiz sonucunda, bireylerin medeni durumu, gelir ve egitim
seviyesi, yas ve cinsiyetinin yatirim kararlarinin farklilagsmaya neden oldugu tespit edilmistir.

Kiiciik (2014) ¢alismasinda, birtakim psikolojik ve sosyolojik faktdrlerin yatirim
kararlarina etkisinin tespitini amag¢lamistir. Osmaniye ilinde 150 kisiye anket calismasit
uygulanmistir. Caligma sonucunda, psikolojik ve sosyolojik faktorlerin yatirim kararlarinda
etkili oldugu sonucuna ulagilmistir.

Aydin ve Agan (2016) ¢alismalarinda, bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarinda
etkilendigi psikolojik davranislari ortaya koymayi amaglamistir. Anket yontemiyle arastirma
yapilmis ve cesitli istatistiksel testler uygulanmistir. Calisma sonucunda yatirimcilarin
davranigsal egilimlerden etkilendigi ve irrasyonel davranislar sergiledigi bulgusu elde
edilmistir.

Gil, Eksi ve Siirme (2017) ¢aligmalarinda, yatirimer davranislarini incelemistir. Yatirimet
davranislar1 asir1 giiven, asir1 iyimserlik, pismanliktan kacinma, kayiptan kaginma ve temsil
etme egilimi olmak iizere bes boyutta ele alinmistir. Calisma sonucunda yatirimei
davranisinin egitim, firma yasi ve mesleki tecriibeye gore farklilik gosterdigi sonucuna
ulasilmigtir.

Tekin (2018) ¢alismasinda, son yillarda énemli bir kavram haline gelen davranigsal
finans konusu ile ilgili literatiirde yer alan bilgi ve calismalar1 derlemistir. Davranigsal
finansin unsuru olan dnyargilar ve hevristikler aciklanmistir.
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Ozer ve Korkulutas (2018) calismalarinda, Erzincan ilinde bireysel yatirimcilarin
kararlarina etki eden faktorlerin belirlenmesini amaglamiglardir. Calismada anket yontemi
kullanilmis ve sonuglar analiz edilmistir. Calisma sonucunda ise yatirimeilarin her zaman
rasyonel davranislar sergilemedigi bulgusu elde edilmistir.

Geng (2019) ¢alismasinda, Sakarya ilinde ¢alisan bireylerin, yatirim davranislarini
davranissal finans ¢ercevesinde arastirmigtir. 250 kisiye anket ¢aligmasi uygulanmis ve
anket sonuclart analiz edilmistir. Calisma sonucunda psikolojik faktorlerin bireylerin
kararlarinda etkili oldugu bulgusu elde edilmistir.

Cetiner, Gokcek ve Golbast (2019) calismalarinda, yatirimcilarin sergiledigi irrasyonel
davraniglar ile demografik degiskenler arasindaki bagimlilig: incelemistir. Caligmada 115
katilimcinin analiz sonuglari degerlendirilmistir ve analiz edilmistir. Calisma sonucunda,
akilsal muhasebe degiskeni ile yas gruplari ve cinsiyet arasinda; belirsizlikten kaginma
degiskeni ile de yas gruplar1 ve gelir diizeyleri arasinda anlamli iligki oldugu tespit edilmis
ve bu iliskiler diginda herhangi bir iliskinin varlig: tespit edilememistir.

4.Arastirma Yontemi ve Bulgular

Calisma, bireylerin yatirim yaparken hangi faktorlerin etkisi altinda kalarak yatirim
kararlarini verdiginin tespiti amaciyla gerceklestirilmistir. Caligmada faktorlerin belirlenmesi
amactyla yatirimeilara anket yontemi uygulanmistir. Anketler online olarak katilimcilara
gonderilmis ve yanitlar1 Google Forms iizerinden toplanmistir. Calismada 5°1i likert 6lgegi
kullanilmis ve ¢aligsma 25 sorudan olusmustur. Calismaya iligkin anket sorulari, ¢caligma
sonunda yer almaktadir (EK 1).

Anket calismast 685 kisiye uygulanmistir. Calismanin giiven diizeyinin arttirilmasi
amaci ile katilimcilara sinama sorusu sorulmustur. Sinama sorusunda katilimcilarin
‘kesinlikle katiliyorum’ secenegini igaretlemesi istenmistir. Kesinlikle katiliyorum
secenegini isaretlemeyen 138 katilimcinin cevaplart ¢calismadan ¢ikarilmistir. Ek olarak tiim
sorulara ayni cevabi veren 15 katilimcinin cevaplart da ¢alismadan ¢ikarilmis ve nihai olarak
532 katilimcinin cevaplart analize tabi tutulmusgtur.

Katilimcilara ait cinsiyet, yas araligi, ¢alisma durumu, egitim durumu, aylik kisisel gelir
ve aylik kisisel gelir niteligi bilgileri asagida yer alan grafiklerde gosterilmektedir.
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Grafik 1. Katihmcilarin Cinsiyet Dagihimlar:
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Calismaya katilan 532 kisinin %56’s1 kadin, %44°1 ise erkek katilimcilardan
olugmaktadir. Kadin katilimer sayist 299, erkek katilimer sayisi ise 233°tiir. Kadinlarin
erkeklere oranla ¢alismaya daha fazla katilim gosterdigi gézlemlenmektedir.

Grafik 2. Katihmcilarin Yas Dagilimlar:
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Katilimeilarin, %40°1 21-24 yas araliginda olup, %30°u ise 18-20 yas araligindadir.
Calismaya katilan kisilerin yaklasik %701 18-24 yas araliginda olan bireylerdir. 25-29 yas
araliginda katilim saglayan kisiler %13 olarak gerceklesmistir. Diger yas gruplarindaki
katilim ise Grafik 2’de gosterilmektedir.
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Grafik 3. Katihmcilarin Calisma Durumu
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Katilimcilarin ¢alisma durumuna bakildiginda, %61 6grenci, %32 calisiyor, %5
calismiyor seklinde bir dagilim goriilmektedir. Diger katilimeilarin ¢alisma durumu Grafik
3’te yer almaktadir. Calismanin 6nemli bir kismina katilim saglayan kisilerin 6grenci oldugu

goriilmektedir.
Grafik 4. Katihmcilarin Egitim Durumu
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Calismaya katilim saglayan kisilerin egitim durumlar1 Grafik 4’te goriilmektedir.
Katilimcilarin yaklasik %350’sinin egitim durumunun On Lisans, %32’sinin egitim
durumunun ise Lisans oldugu goriilmektedir. Katilimeilarin egitim durumlari verileri Grafik
4’te yer almaktadir.

Grafik 5. Aylik Kisisel Gelir

- 325
300
250
200
150 112
100 ' 56
50 21 9 9
) ay = =

2000 2000 [ 5000 PR 0.000 ve
R 5000 . 10,000 .
4000 000 BO00 (0.00:0 zer

Grafik 5’e gore, katilimcilarin %61’inin aylik kisisel geliri 0-2000 TL araliginda,
%21’inin 2000-4000 TL araliginda, %11 inin 4000-6000 TL araligindadir. Diger kisisel
gelir araliklar verileri Grafik 5’te yer almaktadir.

Grafik 6. Aylk Kisisel Gelir Niteligi
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Katilimeilarin aylik kisisel gelir niteligi Grafik 6’da yer almaktadir. Katilimeilarin %45’
gecinebilecek kadar kazanmakta, %35°1 gecinebilecek kadar kazanmamakta, %17°si tasarruf
edecek kadar kazanmakta ve %3’ liiks tiiketim harcamalar1 yapacak kadar kazanmaktadir.
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Caligmaya dahil edilen 532 yanita, yatirnmcilarin hangi faktérlerden etkilenerek yatirim
karar1 verdiginin tespiti amactyla, SPSS programinda istatistiksel yontemler uygulanmistir.
Katilimeilarin cevaplarina dncelikle faktdr analizi uygulanmig ve katilimeilarin en ¢ok hangi
anomali ve hevristiklerin etkisi altinda yatirim karart verdiginin tespitini saglanmaya
calisilmistir. Daha sonra ¢aligmaya giivenilirlik analizi uygulanmistir. Calisma 25 sorudan
olusmusgtur. Caligmada sinama sorusu analize tabi tutulmamistir. 7 sorunun ise faktor yiiki
yetersiz oldugu i¢in analize tabi edilmemis ve nihayetinde 17 soru ile analiz
gergeklestirilmistir.

Caligma kapsaminda gerceklestirilen veri toplama siireci neticesinde yanitlarin ardindaki
gizil yapilar1 kesfetmek amaciyla faktor analizi gerceklestirilmistir. Bu kapsamda oncelikle
sorular arasindaki korelasyon matrisinin faktor analizine uygunlugunu incelemek amaciyla
Kaiser-Meyer-Olkin &lgiitii degeri hesaplanmis ve Bartlett’s Kiiresellik Testi sonucu Tablo
1’de sunulmustur.

Tablo 1: KMO ve Bartlett’s Test Sonug¢lari

Kaiser-Meyer-Olkin Orneklem Yeterlilik Olgiitii 910
Bartlett Kiiresellik Testi Serbestlik Derecesi 136
Test Istatistiginin Olasilik Degeri ,000

Tablo 1 incelendiginde; KMO o6l¢iitiiniin degeri ve Bartlett Kiiresellik Testi sonucu
dikkate alindiginda, faktor analizinin uygulanabilecegine karar verilmistir. Tablo 1’de yer
alan gostergelere bakildiginda, ¢calismanin anlamli ve 6lciilen degerlerin yeterli oldugu
goriilmektedir.

Calismanin aciklanan varyans degerleri Tablo 2’de yer almaktadir. Tablo 2’ye
bakildiginda, ilk ii¢ faktdriin, toplam degiskenligin %51,69’unu agikladig1 goriilmektedir.
Sosyal bilimlerde varyans oraninin %60 ve daha az olabileceginin kabul edilecegi
belirtilmektedir (Vieira, 2011). Gergeklestirilen bazi ¢aligmalarda ise agiklanan varyansin
%40-%60 araliginda olmasinin da yeterli kabul edilecegi savunulmaktadir (Scherer, Wiebe,
Luther, & Adams, 1988). Kaiser-Guttman kriterine gére de 6z degeri birden biiyiik faktorler
dikkate alinarak uygun faktor sayisi ii¢ olarak belirlenmistir. Agiklanan ilk {i¢ faktoriin
varyansinin faktorlere dagilimi da Tablo 3’te yer almaktadir.
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Tablo 2: Aciklanan Varyans Tablosu

P Extraction Sums of Squared  Rotation Sums of Squared
Initial Eigenvalues

Loadings Loadings
Component
Total % of Cumula- Total % of Cumulative Total % of Cumula-

Variance tive % Variance % Variance tive %
1 5,79 34,059 34,059 5,79 34,059 34,059 4,03 23,706 23,706
2 1,617 9,514 43,573 1,617 9,514 43,573 2,944 17,316 41,021
3 1,381 8,126 51,699 1,381 8,126 51,699 1,815 10,678 51,699
4 0,864 5,083 56,782
5 0,837 4,926 61,708
6 0,766 4,508 66,217
7 0,687 4,04 70,257
8 0,655 3,855 74,112
9 0,631 3,71 77,821
10 0,593 3,489 81,31
11 0,543 3,196 84,506
12 0,518 3,046 87,552
13 0,476 2,8 90,353
14 0,449 2,642 92,994
15 0,438 2,576 95,57
16 0,403 2,368 97,938
17 0,35 2,062 100

Tablo 3: Faktor Dagilimlari

Faktor

1 2 3
21 0,77
12 0,768
13 0,674
8 0,651
20 0,627
10 0,564
22 0,553
15 0,545
23 0,544
1 0,782
3 0,722
9 0,684
7 0,636
2 0,578
24 0,717
16 0,691
5 0,521
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Calismada, 17 sorunun 3 faktore dagildigi gdzlemlenmektedir. Bu faktorler bireylerin
etkilendigi anomali ve hevristikleri ifade etmektedir. Bireylerin yatirim karalarini etkileyen
birinci faktor, digsal faktorler ve siirii davranisidir. Digsal faktorler yatirim kararlarindan
bagimsiz olarak ortaya ¢ikan fakat bireyleri etkisine altina alan bir faktorlerdir. Siirii
davranisi ise, bireyleri etkileyen ve bireylerin maruz kaldigi bir davranis olarak kargimiza
cikmaktadir. Tkinci faktor, bilissel yanilsamalardir. Bilissel yanilsamalar, bireylerin
psikolojik davranislarindan dolay1 etkisi altinda kaldig1 ve yine yatirim kararlarinda etkili
olan bir faktordiir. Ugiincii faktdr ise yatirimcilarin demografik ve sosyoekonomik
Ozellikleridir. Yas, cinsiyet, gelir durumu gibi 6zelliklerin de yatirim kararlarinda etkili bir
faktor olarak ortaya ¢iktigini gérmek miimkiindiir. Yatirimeilarin yatirim kararlarinda digsal
faktorler ve siirii davranisi, biligsel yanilsamalar ve demografik ve 6zellikler faktorlerinden
etkilenerek yatirim kararlarinda rasyonel olamadigi ve yatirim kararlarini bu ti¢ faktoriin
etkisiyle dogru sekilde gergeklestiremedigi gozlemlenmektedir.

Gtivenilirlik analizi, tekrarlanan 6l¢iimlerde yanitlarin tutarliligini goéstermektedir (Hair,
Anderson, Tatham, & Black, 2010). Sosyal ve davranigsal bilimlerde i¢sel tutarlilik katsayisi
olarak yaygin sekilde Cronbach Alpha katsayisi kullanilmaktadir (Gizlier, 2018, s. 97-98).
Bu katsayi, 0 ile 1 arasinda deger almaktadir. Cronbach’s Alpha katsayist 1°e yaklastikca,
dlglim aracinin giivenilirligi de o dlgiide artmaktadir. Olgii aracinin diizeyinin 0,70 ve
tizerinde olmasinin gerekliligi ifade edilmektedir (Cronbach, 1951).

Caligmada, 17 soru analize tabi tutulmus ve Cronbachys Alpha katsayisinin 0,876 oldugu
Tablo 4’te goriilmektedir. Bu sonuca goére calismanin giivenilir diizeyde oldugu
sOylenebilmektedir.

Tablo 4: Giivenilirlik Analizi

Tiim Faktorlerin Giivenilirlik Diizeyi

Cronbach’s Alpha Soru Sayist
876 17

Digsal Faktorler ve Siirii Davramisi Faktorii Giivenilirlik Diizeyi

Cronbach’s Alpha Soru Sayist
,853 9

Bilissel Yamlsamalar Faktorii Giivenilirlik Diizeyi

Cronbach’s Alpha Soru Sayist
;778 5

Demografik ve Sosyoekonomik Ozellikler Faktorii Giivenilirlik Diizeyi

Cronbach’s Alpha Soru Sayisi
,532 3

iktisat Politikasi Aragtirmalari Dergisi - Journal of Economic Policy Researches Cilt/Volume: 9, Sayi/Issue: 1,2022 67



Bireylerin Yatim Kararlarinda Maruz Kaldigi Anomali ve Hevristikler Uzerine Ampirik Bir Calisma

Tiim faktorlerin giivenilirlik diizeyi yaninda faktorlerin kendi icerisinde giivenilirligi de
analiz edilmistir. Bu sonuca gore 9 sorudan olusan Digsal Faktorler ve Siirii Davranist
faktorintin giivenilirlik diizeyinin 0,853, 5 sorudan olusan Biligsel Yanilsamalar faktoriiniin
giivenilirlik diizeyinin 0,778 ve 3 sorudan olusan Demografik ve Sosyoekonomik Ozellikler
faktoriiniin giivenilirlik diizeyinin 0,532 oldugu goriilmektedir. Cronbach (1951)’e gore 6l¢ii
aracinin givenilirlik diizeyinin 0,70 olmasi gerektigi belirtilmistir. Chakrapani (2004)’e gore
de Cronbach Alpha katsayisinin kabul edilebilecek sinirin 0,50’nin {izerinde olabilecegi
belirtilmistir. Ayrica Bowling (2014) ise az madde sayisinin oldugu ¢alismalarda kabul
edilebilir sinirin en az 0,50 olmasinin tutarlilik agisindan yeterli olacagini ifade etmistir.
Dolayistyla tiim faktorlerin giivenilirlik diizeyinin belirlenen sinirlarin iizerinde oldugu
sonucuna ulagilmigtr.

Tablo 5°te her bir katilimer igin ilgili faktorlere ait skorlar bulunmaktadir. Bu skorlara
faktor skoru adi verilmektedir. Toplam ii¢ faktor skoru degisken olarak alinmis ve bu
degiskenler arasinda Pearson Korelasyon katsayis1 hesaplamistir. Analiz sonuglar1 Tablo 5°te
yer almaktadir.

Tablo 5: Faktorler Arasi Korelasyon

Digsal Faktorler ve Bilissel Demografik ve

- Sosyoekonomik
Siirii Davranisi Yanilsamalar Ozellikler
Pearson Korelasyon 1 ,548™ ,391 -
Digsal Faktorler ve . C.ift.Y.fjr.ﬂii Test
e Istatistiginin Olasilik ,000 ,000
Siirli Davranisi .
Degeri
Gozlem Sayisi 532 532 532
Pearson Korelasyon ,548** 1 ,398™
Cift Yonli Test
Biligsel Yanilsamalar statistiginin Olasihk ,000 ,000
Degeri
Gozlem Sayist 532 532 532
Pearson Korelasyon 391 398" 1
Demografik ve Cift Yonla Test
Sosyoekonomik [statistiginin Olastlik ,000 ,000
ozellikler Degeri
Gozlem Sayist 532 532 532

Pearson Korelasyon katsayisinin hesaplanmasi, ¢alismanin gegerlilik 6zelligini
raporlamak adina 6nem arz etmektedir. Faktorler arasinda 0,54, 0,39 ve 0,39 olmak tizere
anlamlt ve pozitif yonlii bir iliskinin varligindan bahsedilebilmektedir. Faktorler arasi
korelasyonlar 0,60’dan kii¢iik oldugu i¢in, boyutlar birbirinin alanina girmemis ve boyutlarin
her biri 6l¢mek istenilen hususu 6lgmiistiir sonucuna ulasilmaktadir. Sonug olarak bu soru
formu ile toplanan veri kiimesinin gecerli ve giivenilir oldugu anlagilmaktadir.
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5.Sonug¢

Davranigsal finans, geleneksel finans teorilerinin aksine, yatirimeilarin vermis olduklari
yatirim kararlarinda rasyonel olmadigini ve yatirim kararlarinda gesitli anomali ve
hevristikler nedeniyle yanlis kararlar verdigini savunmaktadir. Davranigsal finans psikoloji,
sosyoloji gibi bilimlerle ekonominin bir araya getirilmesiyle olusmus ve geleneksel finans
teorilerinin aksine literatiire yatirimer davranisi kavramini kazandirmigtir. Davranissal finans
yatirimcilarin psikolojik, digsal, biligsel gibi ¢esitli faktorlerin etkisiyle rasyonel olamadigini
savunmaktadir. Bu ¢alismanin amaci, bireylerin rasyonel olamama nedenlerinin hangi
faktorlere bagli oldugunu ortaya ¢ikarmaktir. Caligmada yontem olarak 25 soruluk anket
caligmasi uygulanmig ve 5°li likert 6l¢egi kullanilmistir. Calismaya katilim saglayan 685
kisiden 138 kullanict sinama sorusunu yanlis cevapladigi igin, 15 katilimer ise biitiin sorulara
ayni1 yaniti verdigi i¢in analize dahil edilmemis ve 532 katilimcinin cevab1 SPSS programinda
analiz edilmistir. Verilere oncelikle Faktdr Analizi uygulanarak 25 soru igerisinde, 7 sorunun
faktor yiikiiniin yetersiz oldugu tespit edilmistir. Mevcut sorulardan 7 soru ve sinama sorusu
cikarilarak, analize faktor yiikii yeterli olan 17 soru dahil edilmistir. Toplam agiklanan
varyansa bakildiginda ise tim faktorlerin %51,69’luk bir agiklama giiciine sahip oldugu
gozlemlenmistir. 17 soru analize tabi edilmis ve belirli faktorlerde toplanmasi saglanmistir.
Daha sonra yanitlara giivenilirlik analizi uygulanmistir. Giivenilirlik analizi sonucunda
Cronbach’s Alpha katsayisinin 0,876 oldugu goriilmiis ve ¢alismanin giivenilir oldugu
sonucuna ulasilmigtir. Calismada KMO degerinin ise 0,91 oldugu tespit edilmis ve belirlenen
sinirin lizerinde bir sonu¢ alinmistir. Calismada faktorlerin giivenilirlik diizeyinin yeterli
oldugu gorilmiistiir. Ayrica faktorler arasinda anlamli ve pozitif yonli iliskinin varligt da
tespit edilmistir. Calisma sonucunda, yatirimcilarin yatirim kararlarinda maruz kaldigi
durumlar, {i¢ faktorde toplanmustir. Bu faktorler digsal faktorler ve siirii davranisi, biligsel
yanilsamalar, demografik ve sosyoekonomik ozelliklerdir. Digsal faktorler, yatirimeilarin
yatirim esnasinda etki altinda kaldig1 ve kendileriyle iligkisiz faktorleri temsil etmektedir.
Bu faktorler haftanin giinleri etkisi, hava kosullar1 etkisi, bayram, kutsal giinler, tatil ve ay
etkisi seklinde siralanmaktadir. Yatirimeilarin yatirim karar verirken bu faktorlerden ve ayni
anda, ayni piyasada ve ayni yonlii islemleri ifade eden siirii davranigsindan etkilenerek
yatirim yaptigi tek bir faktorde toplanmistir. Yatirimcilarin etkilendigi bir diger faktor
psikolojik durumlart igeren bilissel yanilsamalardir. Biligsel yanilsamalar asina olma, asir1
reaksiyon, iyimserlik, asir1 giiven gibi sezgisel yanilsamalari ve pismanliktan kaginma,
zihinsel muhasebe, cer¢eveleme etkisi gibi zihinsel yanilsamalar1 kapsamaktadir.
Katilimcilarin demografik ve sosyoekonomik 6zelliklerinin de yatirim kararlarinda etkili
olan diger faktor oldugu sonucuna ulasilmistir. Yatirimcilarin demografik ve sosyoekonomik
ozellikleri ise yas, cinsiyet, medeni durum, egitim seviyesi, meslek ve gelir seviyesi gibi
faktorlerdir. Calismada bireylerin, yatirim kararlarinda tespit edilen ii¢ faktdrlerden
etkilenerek yatirim kararlarini verdigi tespit edilmistir. Calismanin, biiylik bir kisminin
benzer yas gruplarina uygulanmast sinirlilik olarak gdsterilebilir. Farkli yas ve gelir
gruplarina ¢aligma gergeklestirmek oneri olarak sunulmaktadir.
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EK1

YATIRIMLARDA DAVRANISSAL FiNANS EGIiLiMiNi OLCME VE
DEGERLENDIRME ANKETI

Degerli katilimc,

Davranigsal Finans, bireylerin yatirim karar1 verirken birtakim psikolojik ve sosyal
faktorlerin etkisinde kalarak bu kararlar1 dogru sekilde verememesinin nedenlerini
aciklamaktadir. Geleneksel finans teorileri aksine davranigsal finans, biitiin bireylerin
rasyonel olmadigini ve yatirim kararlarini esnasinda maruz kaldig: faktorler nedeniyle
yatirim kararlarini dogru bir sekilde veremedigini savunmaktadir.

Bu ¢alisma son yillarda geleneksel finans teorilerinden farkli olarak bireylerin yatirim
karar1 verirken maruz kaldig faktorleri 6l¢gmek ve davranigsal finansin bireylerin yatirim
kararlar1 tizerindeki etkisini anlamak amaciyla hazirlanmigtir.

Katiliminiz i¢in tesekkiir ederiz.
Dog. Dr. Arif SALDANLI
saldanli@istanbul.edu.tr

Ogr. Gor. Batuhan MEDETOGLU
batuhanmedetoglu@ayvansaray.edu.tr
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BIRINCI BOLUM
Erkek () Lise ve alt1 ()
Cinsiyet -
Kadin () On lisans ()
Egitim
Li
18:24( ) Durumu isans ()
Yiiksek Lisans ()
25-29( ) Doktora ()
30-34( ) Geginebilecek Kadar Kazanmiyorum ()
Yas Araligi 35-39( ) Aylik Geginebilecek Kadar Kazantyorum ()
Kisisel Gelir
40-44 () Niteliginiz Tasarruf edecek kadar kazaniyorum ()
Liiks tiiketim harcamalar1 yapacak
45-49( ) kadar kazaniyorum ()
50+( ) 0—-2000( )
Oprenci () 2000 —4000 ()
Ev h 4000 — 6000
vhanmi () Aylik Kisisel )
Calisma Durumu | Emekli () Geliriniz 6000 — 8000 ( )
(Cah)sm‘y"mm 8000 — 10000 ()
Calistyorum () 10000 ve iizeri ()

IKINCi BOLUM

Bu bolimde davranigsal finans egiliminizi 6lgmek amaciyla gesitli sorular verilmistir. Liitfen bu sorular1 kendi

diisiinceleriniz dogrultusunda;

1-Kesinlikle Katilmiyorum, 2-Katilmiyorum, 3-Kararsizim, 4-Katiliyorum, 5-Kesinlikle Katiliyorum,

seceneklerinden birini segerek cevaplandiriniz.

= £
v = = £ g o E
Soru 23 s s g = ;
SORULAR =z z z S S
No z E E s = =
= = G = =
2|03 | 2| 2 | %2
1 Yapacagim yatirimlarda kendime giivenirim, zarar
etme ihtimalim ¢ok distiktiir.
Yapacagim yatirimlarda asina oldugum sirket,
2 yabanci para ya da kurum iizerine yatirim karar1
veririm.10
3 Basarili oldugum yatirimlar, vermis oldugum
dogru kararlarin sonucunda gergeklesmistir.
4 Yatirimlarimda analiz yapmak yerine, finansal
varliklarinin hareketliligine bakarak karar veririm.
Sahip oldugum varligin fiyatinda bir degisiklik
5 oldugunda, genellikle hemen varligi satmayip
fiyatinin yiikselmesini beklerim.
6 Ayni tutardaki kéra ve zarara maruz kaldigimda,
zarara kardan daha fazla duyarliyimdir.
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Sahip oldugum varliklar, mevcut finansal varliklar

7 arasinda en iyi getiriye sahiptir.

8 Bir yatirmda giiglii gordiigiim yatirim stratejisini,
analiz yapmadan uygularim.

9 Sahip oldugum bilgiler ile yapacagim yatirimlarda

zarar etme ihtimalim distiktiir.

Yaptigim yatirimlarda kar elde edebilmemin

10 sebebi, sahip oldugum finansal bilgi kadar sans
faktorii ile de alakalidir.

Ekonomi ile ilgili bir haber aldigimda, hizli

11 sekilde reaksiyon gosterip, portfoylerimi o habere

gore sekillendiririm.

Yatirim kararim sonucunda zarar etme durumunda,

12 bu olumsuz sonucu kabullenemem.
Y1l sonlarinda mevcut finansal varliklar, fiyat
13 o e
diisiisii bekledigim i¢in satarim.
14 Yatirim karar1 verirken, siirekli duydugum finansal

varliklari tercih ederim

Yatirim karari verirken, fiyat hareketliligi
15 nedeniyle haftanin ilk giinii yerine son giinii
yapmaya 0zen gosteririm.

Yatirim yapilirken medeni durumum ve

16 sahip oldugum ¢ocuk sayist yatirim kararimi
etkileyecektir.
17 Bu sikta ‘kesinlikle katiliyorum’ segenegini
isaretleyiniz.

Yatirnmlarimda genellikle giiclii gordigiim

18 S .
kisilerin yorumlariyla hareket ederim.
19 Gergeklesmesini kesin gordiigiim finansal olaylara
yatirim yapma konusunda tereddiit yasamam.

20 Yatirim yaparken sirketlerin tiim bilgileri yerine

mevcut yorum ve zet bilgileri kullanirim.

Havanim yagmurlu veya giinesli olmasi, verecegim
21 . ;
yatirim kararimi etkilemektedir.

Kutsal bayramlar ve tatil giinlerinden 6nce

22 finansal varliklarmn getirileri, sonraki glinlere gére
daha yiiksektir.

Yatirimlarimdaki basarisizliklarin nedeni,

23 S,
ekonominin kotii olmasidir.

24 Yaptigim yatirimlarda, yas durumum, meslegim ve

gelir durumum yatirim kararlarimi etkileyecektir.

Yatirimlarimda daha 6nce basarili olmus kisilerin
25 yapmis oldugu yatirimlari, kendi yatirim
kararlarimda da uygularim.
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