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It is known that individual investors are affected by many factors while investing. While these factors
are sometimes related to the personal characteristics and investor character of the individual investor,
sometimes they can be related to the developments in the country and the world. In this research, it is
aimed to determine the factors that affect individual investors while determining their investment
preferences and to determine the order of importance of these factors. In addition, determining the
criteria that individual investors pay attention to when choosing investment instruments is another aim
of the research. In line with these purposes, a model has been created in which the factors affecting
the investment preferences of individual investors and investment alternatives can be determined by
using the Analytical Hierarchy Process (AHP) method. While creating the model, first of all, the
criteria for investment instrument preferences were determined by making use of the literature and
expert opinions. Then, in the investment decision process; A questionnaire was created that includes
the factors affecting individual investors' investment tool preferences, the selection criteria of
investment alternatives and the importance degrees of investment instruments, pairwise comparison
matrices according to Saaty's 1-9 importance scale. The created questionnaire was applied to 13
individual finance investors who are specialized in financial investments. The obtained data were
analyzed with the Expert Choice 11.5 package program. As a result of the analysis, it has been
determined that the most important criterion in determining the alternatives of investment instruments
for individual investors is the "personal situation™” of the investor. This criterion was followed by the
general state of the economy, the characteristics of investment instruments, global conditions, country
conditions and the characteristics of intermediary institutions. Depending on the weights of the
determined criteria, it was determined that the most preferred investment tool by individual investors
was foreign currency. The most preferred investment instruments after foreign currency were
determined as real estate, gold, crypto currency, stocks and bank deposits, respectively.
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Bireysel yatirimeilarin, yatirim yaparken pek ¢ok faktdrden etkilendigi bilinmektedir. Bu faktdrler bazen bireysel
yatirimeinin kisisel 6zellikleri ve yatirimer karakteri ile ilgili olurken bazen de iilke ve diinyanin igerisinde
bulundugu gelismelerle ilgili olabilmektedir. Bu arastirmada, bireysel yatirimcilarin yatirim tercihlerini
belirlerken etkilendikleri faktdrleri tespit etmek ve bu faktorlerin 6nem sirasini belirlemek amaglanmigtir. Ayrica,
bireysel yatirimcilarin yatirnm araglarini tercih ederken hangi kriterlere dikkat ettiklerini belirlemek de
aragtirmanin bir diger amacini olusturmaktadir. Bu amaglar dogrultusunda, Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP)
yontemi kullanilarak bireysel yatirimeilarin yatirim tercihlerini etkileyen faktorlerin ve yatirim alternatiflerinin
belirlenebilecegi bir model olusturulmustur. Model olusturulurken ilk olarak, literatiirden ve uzman
goriislerinden yararlanilarak yatirim araci tercihleri i¢in gereken kriterler belirlenmistir. Ardindan, yatirim karari
stirecinde; bireysel yatirimcilarin yatirim araci tercihlerini etkileyen faktorlerin, yatirim alternatiflerinin seg¢im
kriterlerinin ve yatirim araglarinin 6nem dereceleri, Saaty'nin 1-9 6nem skalasina gore ikili karsilagtirma
matrislerini igeren bir anket formu olusturulmustur. Olusturulan anket formu finansal yatirimlarda uzmanlagmis
olan 13 bireysel finans yatirimeisina uygulanmistir. Elde edilen veriler Expert Choice 11.5 paket programiyla
analiz edilmistir. Analiz sonucunda, bireysel yatirimcilar i¢in yatirim araglarinin alternatiflerini belirlemede en
6nemli kriterin yatirnmeinin “kisisel durumu” oldugu tespit edilmistir. Bu kriteri sirasiyla ekonominin genel
durumu, yatirim araglarinin 6zellikleri, global sartlar, iilke sartlart ve aract kuruluslarin 6zellikleri kriterleri
izlemistir. Belirlenen kriterlerin agirliklarina bagl olarak, bireysel yatirimeilar tarafindan en ¢ok tercih edilen
yatirim aracinin ise doviz oldugu belirlenmistir. Dévizden sonra en ¢ok tercih edilen yatirim araglart ise sirasiyla
gayrimenkul, altin, kripto para, hisse senedi ve banka mevduati olarak tespit edilmistir.
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GIRIS

Bireysel yatirimcilar, kurumlara kiyasla daha disiik islem hacimli islemler yaparak
tasarruflarin1 artirmay1 hedefleyen bireylerdir. Bireysel yatirimcilar, bir iilkenin ekonomik
gelisimi agisindan énemli bir birim olarak goriilmektedir. Bunun nedeni ise, yatirim miktarlari
diisiik olsa da yatirimci sayisi bakimindan fazla olmalarindan dolay1 toplam yatirim miktari
acisindan onemli bir yere sahip olmalaridir. Bireyler tasarruflarini ¢esitli finansal aracilar yolu
ile finansal araglara aktarip getiri elde etmeyi amaglamaktadir. Bireylerin yatirim siirecinde,
parasal kaynaklarin dogru bir sekilde kullanilmasi ve dogru yatirim araglarina yonlendirilmesi,
bireylerin getiri diizeyinde Onemli bir belirleyici etkiye sahiptir. Bu nedenle bireysel
yatirimeilarin yatirim tercihleri elde edecekleri getiriler iizerinde direkt etkiye sahiptir. Bireysel

yatirimcilarin tercihlerini etkileyen faktorler ise bireylerin kisisel 6zellikleri ve davraniglarinin
biciminden etkilenerek olugmaktadir.

Arastirmanin amaci, profesyonel olarak yatirim yapan bireysel yatirimecilarinin hangi
kriterleri goz Onilinde bulundurarak yatirim araci tercihinde bulunduklarin1 ve bireysel
yatirimcilar i¢in en uygun yatirim araglarini belirlemektir. Bu dogrultuda, uzun yillar boyunca
araci kurumlara yatirim yapmis yatirim uzmanlarinin goriisleri dikkate alinarak ¢esitli kriterler
belirlenmistir. Yatirim siirecini etkileyen bir¢cok faktér bulunmaktadir. Bu nedenle, bireysel
yatirnmlarin yapildigi sirada nelere dikkat edildigi ve bu se¢im kriterlerine gore yatirim
araglarinin nasil tercih edildiginin ortaya konulmasi biiyiik bir 6nem tasimasi sebebiyle bu
arastirmanin da konusu olmustur. Arastirmada, bireysel yatirim konusunda uzmanlarin
goriigleri bir soru formu kullanilarak veriye doéniistiiriilmiis ve belirlenen veriler, ¢cok kriterli
karar verme yontemlerinden olan Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP) yontemi ve Expert Choice
11.5 programiyla birlikte degerlendirilmistir.

1. KAVRAMSAL CERCEVE

Finansal piyasalarin merkezinde yatirimci bulunmaktadir. Finansal piyasalarin ayakta
kalmasin1 ve diizgiin bir sekilde islemesini saglayan itici bir glicii yatirimcilardir. Finansal
sistemde yetersiz veya yok olan bir yatirimci, bir yikik eve benzerlik gosterir (Sancak, 2016, s.
60). Iki tiir yatirimer vardir: bireysel yatirimeilar ve kurumsal yatirimeilar.

Bireysel yatirnmcilar, “Kendi nam ve hesaplarina iglem yapan géreceli olarak kiiciik
capta islem yapan yatirnmcilardir” (Karan, 2011, s.709) seklinde tanimlanabilir. Tanimdan
anlasilacagr tizere bireysel yatinmcilar yatirnm kararlarindan kendi kisisel fikir ve
diisiincelerine gore yatirim karari1 almaktadir. Bu kararlari aldiklar1 esnada glincel piyasa bilgisi
ve kisisel etkenlerden ¢ok fazla etkilendikleri sdylenebilir. Kurumsal yatirimcilar ise “Baskalar
adina yatirim yapan, ¢alisanlar1 olan bir sirket veya kurulustur.” Baska bir tanimlama ile ise
kurumsal yatirimcilar, genellikle profesyonel yatirim faaliyetleri yapan kuruluslardir (Barak,
2008, s. 41) sekilinde tanimlanmaktadir.

Bireysel ya da kurumsal yatirimcilar, yatirnmlarini ¢esitli yatirnm araglari kullanarak
gerceklestirirler. Tiirev piyasalarinin daha fazla gelistigi lilkelerde yatirnm araglari da diger
tilkelere kiyasla fazla oldugu sdylenebilir. Yatirim araglar1 finansal veya finansal olmayan
yatirim araglari olarak iki grupta degerlendirilebilir. Ornegin; bir hisse senedi finansal bir
yatirim iken 20. y.y. ait bir tablo finansal olmayan bir yatirim aracidir (Bernstein, 2005, s.75).
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En ¢ok bilinen yatirim arac¢lar su sekilde siralanabilir;

Doviz: Yabanci iilke paralarinin el degistirdigi yapilardir. Baz1 goriislere gore
para ile para satin almak bir yatirnm olarak kabul edilmese de bu alanda
tasarruflarin1 degerlendirenler de vardir. (Seyidoglu, 2003, s. 78-79).

Altin: Enflasyon riskinden korunmak amaciyla bireylerin birikimlerini "yastik
altl" olarak adlandirilan yontemle altina ¢evirerek evde tutmalarina olanak
saglamistir.

Gayrimenkul: Yatirimlarinin biiyiik bir kismini ev ve ofis alimlari seklinde
gerceklestiren bireylerin tercih ettigi bir yatirim aracidir. Ev veya ofislerin
ileride kiraya verilmesi veya daha yiiksek bir fiyata satilma potansiyeli nedeniyle
yatirim olarak goriilmektedir.

Banka Mevduati: “Istenildigi anda veya belirli bir siire sonunda geri alabilmek
iizere bankaya tevdi edilen paralar1” ifade etmektedir (Kilig, 2012, s.318).
Hisse Senedi: “Sirket sermayesinin bir kismini temsil eden menkul kiymetleri”
ifade etmektedir (Sayilgan, 2010, s.60).

Kripto Varhk: Dijital varliklardir ve islemlerinin islenmesine ve ek bir sanal
para kaynagina izin verir. Kripto para birimleri, dalgali bir seyir izlemelerine
ragmen bir yatirim araci olarak goriilmektedir.

Yatirnm etkileyen faktorler asagidaki gibi belirlenebilir:

Yatirnmcinin Kisisel Durumu Faktorii: Gelir diizeyi, yas, cinsiyet, medeni
durum gibi faktorler a¢isindan yatirimeinin etkisini gosterir.

Ekonominin Genel Durumu Faktorii: Yatirim yapmak isteyen yatirimcilarin
sadece kendi {ilkelerinde degil, diger iilkelerde de degerlendirilebilecek farkli
yatirnm araglart bulundugunu gz onilinde bulundurarak dogru karar verme
stirecinde ekonomiyi incelemeyi gerektirir.

Yatirnm Araglarimin Ozelligi Faktorii: Yatirimin etkinligi ve giivenligi,
likidite veya pazarlanabilirlik derecesi, vergi durumu ve risk gibi 6zelliklerin
yatirim kararimi etkilemesi agisindan 6nemlidir.

Kiiresel Sartlar Faktorii: Diinyadaki ekonomik, sosyal ve siyasi durum ve
gelismeleri ayr1 ayr1 incelemeyi gerektiren kiiresellesen diinyada her tiirlii olayin
hizla yayilma potansiyeline sahip oldugunu gostermektedir.

Ulke Sartlar1 Faktorii: Yatinm yapmay1 diisiindiikleri iilkelerin ekonomik,
sosyal ve politik kosullarin1 dikkatlice incelemeleri gereken yatirimcilar igin
onemlidir.

Araci Kuruluslarin Ozelligi Faktorii: Bireysel yatirrmlarda aract kurumlarin
misteri ¢ikarlarmi ve piyasa biitlinliiglinii 6nemsemeleri, alinan komisyon
tutarlar1 ve portfdy analizi konusunda yeterlilikleri gibi ozelliklerin 6nem
tasidigi bir faktordiir.

2.LITERATUR OZETi

Literatirde CKVV yontemlerinin kullanildigit bazi performans degerlendirme
caligmalar1 bulunmaktadir. Son yillarda yapilan giincel ¢alismalar asagida yer almaktadir.

Albayrak ve Erkut (2005), AHP yontemini kullanarak banka performansini finansal ve
finansal olmayan verilerle analiz etmislerdir. Lixin ve ark. (2008), lojistik hizmet saglayicilar
icin VIKOR yontemini kullanarak bir siralama modeli 6nermislerdir. Ertugrul ve Karakasaoglu
(2009), banka subelerinin performansint VIKOR yontemiyle degerlendirmislerdir. Hunjak ve
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Jakovcevi¢ (2001), ile Bayrakdaroglu ve Ege (2008), AHP yontemini kullanarak banka
performans Glglimlerini sunmuslardir. Tsai ve ark. (2010), Tayvan milli park web sitelerinin
performansin1 degerlendirmek i¢in bir VIKOR modeli onermislerdir. Deb ve Lomo-
David (2014) perakende magazalarin1 (Hint stipermarketleri) ¢esitli perakende hizmet kalitesi
boyutlarma gore karsilastirmak igin bir AHP modeli sunmuslardir. Ote yandan Chiang ve
Li (2010) isletmeden tiiketiciye kanal tercihinin belirleyicilerini degerlendirmek i¢in bir AHP
modeli 6nermislerdir.

Bagka bir ¢calismada Ho ve ark. (2011), portfoy se¢im problemini ¢6zmek i¢in VIKOR
modelini sunmuslardir. Chen ve digerleri. (2011), ve Pineda ve ark. (2018), otel ve havacilik
sirketlerinin performanslarin1 degerlendirmek i¢cin Analitik Ag Siireci (ANP)- Karar Verme
Deneme ve Degerlendirme Laboratuvari (DEMATEL)-VIKOR modellerini 6nermislerdir.
Yakin zamanda yapilan bir ¢alismada AHP-VIKOR yontemi Tiirk bankalarinin finansal
performansini 8lgmek icin yontemi ic ve arkadaslari (2021), tarafindan énerilmistir. Ote yandan
Erdogan ve ark. (2016), TOPSIS, VIKOR ve ELECTRE yontemlerini kullanarak Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi'nda (BIST) islem goren gida sirketlerini finansal performanslarina
gore listeleyen bir c¢alisma sunmuslardir. Chang (2013), Tayvan gida sirketlerinin
performanslarin1 degerlendirmek i¢in ANP-TOPSIS entegre yontemini kullandiklari bir
calisma sunarak katkida bulunmuslardir. Shaverdi ve ark. 2016), iran petrokimya sirketleri i¢in
bulanik AHP ve bulanik TOPSIS yontemleriyle bir finansal performans degerlendirme
caligmasi dnermislerdir. Chand ve digerleri. (2018), yesil tedarik zinciri performansi i¢in Oran
Analizi ile ANP-Cok Amagli Optimizasyon (MOORA) tabanli bir yaklagim analizi onererek
katki sunmuglardir. Sharma ve digerleri. (2020), Endiistri 4.0 yerine operasyonel performans
kriterleriyle ilgili ¢esitli kavramlar altinda gida tedarik zincirinin karsilagtirmali bir
incelemesini sunmustur. Arslan ve Demir (2021) Tiirk sigortacilik sektoriinde yer alan hayat
dis1 sigorta sirketlerinin performansinin c¢ok kriterli karar verme (CKKYV) teknikleri ile
oOlgiilerek objektif bir sekilde degerlendirmislerdir. Calisma kapsaminda sigorta sirketlerinin
performansini degerlendirmek amaci ile LBWA ve PIV tekniklerinden olusan yeni bir hibrid
model onerilmistir. Pathak ve ark. (2020), performans engellerini belirleyererk siirdiirtilebilir
iretim uygulamalar1 i¢in yapisal bir model 6nermislerdir. BaleZentis ve ark. (2012), finansal
oranlara ve bulantk MCDM yontemlerine dayali olarak Litvanya ekonomik sektorlerinin
entegre degerlendirmesi ve karsilagtirilmasi i¢in bir prosediir 6nermislerdir. Abdel-Basset ve
ark. (2020), Misir’daki ¢elik sirketlerini bir dizi finansal oran kullanarak degerlendirmek i¢in
notrosofik AHP, VIKOR ve TOPSIS yontemlerine dayanan plitojenik bir MCDM modeli
sunmuslardir. Moghimi ve Anvari (2014), iranli ¢imento firmalarimnin finansal oranlarim analiz
etmeyi amaclamis ve finansal performansi degerlendirmek i¢in bulamik bir AHP-TOPSIS
birlesik modeli gelistirmislerdir. Kou ve ark. (2014), finansal risk analizine yonelik popiiler
kiimeleme algoritmalarinin bir se¢imini siralamak i¢in MCDM tabanli bir yaklagim
sunmuglardir. Kung ve ark. (2011), MCDM yaklagimim1 kullanarak bir mali rapor analizi
onermislerdir. Cesitli finansal oranlara gore en uygun alternatifi elde etmek icin bes sirketi
bulanik AHP ve bulanik TOPSIS ile degerlendirmislerdir. Mills ve ark. (2020), Sanghay
Menkul Kiymetler Borsasi'nda optimal portfdy se¢imi i¢in entegre gri ANP-DEMATEL
yontemlerini igeren hibrit bir MCDM metodolojisi kullanmistir. Alimohammadlou ve
Bonyani (2017), Iran'in gida endiistrisindeki en biiyiik sirketler olarak degerlendirilen 14
sirketin finansal performans siralamasimi entegre bir En Iyi-En Ko&tii yontemini ve
zenginlestirme degerlendirmesi i¢in tercih siralama organizasyon yontemini (PROMETHEE)
kullanarak degerlendirmek igin bir model Onermislerdir. Arslan ve arkadaglari (2017)
caligmalarinda tekstil alaninda faaliyet gosteren isletmelerin finansal performanslarina gore
siralamaglardir. Bu amagla iilkemizin 6nde gelen 14 tekstil firmasinin finansal tablolar
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kullanilarak gri iligkisel analizi gergeklestirilmistir. Kriterler esit agirlikli kabul edilerek ve
AHP yontemi ile agirliklandirilarak ayri ayri gri iliskisel analiz yontemi uygulanmis ve
isletmeler performans diizeylerine gore siralanmistir. Baydas ve Elma (2021), Borsa
Istanbul'daki imalat sirketlerini finansal performans degerlerini kullanarak degerlendirdiler.
Sirketleri siralamak icin PROMETHEE, TOPSIS ve basit toplamsal agirliklandirma (SAW)
yontemlerini kullandilar. Shen ve ark. (2017), Tayvan sigorta sirketlerinin mali performans
degerlendirmesi igin bulanikk DEMATEL-ANP yontemleriyle birlestirilmis kaba mali bilgi
onermislerdir. Aduba (2022), Japon sirketleri i¢in bulanikk AHP ve TOPSIS yontemlerini
kullanan bir finansal performans degerlendirme modeli sunmustur.

Bunlarla birlikte bireysel yatirnmcilarin yatirim tercihlerini etkileyen ¢aligmalar
incelendiginde; Rijckeghem ve Uger (2009), Tiirkiye’deki tasarruf oranii belirleyen faktorler
lizerine bir arastirma yapmislardir. Calisma sonucunda ise gelismis iilkelere kiyasla Tiirkiye’de
tasarruf oranmin daha diisiik oldugunu tespit etmislerdir. Arastirmacilara gore Tiirkiye’de
tasarruf oraninin diisiik olmasinin nedeni ise kredi genislemesi ve kredi kullanim yayginligi ile
son yillarda konut fiyatlarinin siirekli olarak artmasidir. Sezer (2013), Tiirkiye’de yatirim yapan
yatirimcilarin, yatirim kararlari tizerinde etkili olan faktorler ile yatirim kararlar1 arasindaki
iliskiyi ortaya koymaya calismistir. Calisma sonucunda ise bireysel yatirimecilarin sistematik
olarak psikolojik yanilsamaya distiigii tespit edilmistir. Kiiden (2014), yapmis oldugu
calismada bireysel yatirimcilarin yatirim profillerini belirlemeyi ve yatirim tercihlerini tespit
etmeyi amaglamistir. Anket teknigi uygulayan arastirmacinin ¢aligmasiin sonucunda ise
bireysel yatirimcilarin geleneksel yaklagimin varsayimlarinin aksi yoniinde yatirimer davranisi
sergilediklerini tespit etmistir. Ayrica bireysel yatirimcilarin gesitli 6nyargilarin etkisinde
kalarak sistematik yatirim hatalar1 yaptigir da tespit edilmistir. Kiiciliksille (2004), bireysel
yatirnmcilarin yatirim kararlar1 esnasinda gosterdikleri davranig bi¢imlerini aragtirmistir.
Arastirma sonucunda ise bireysel yatirimcilarin portfoylerini olustururken portfdy teorilerine
bagli olmaksizin davranigsal egitimler gosterdikleri saptanmistir. Glimiis, Kog ve Agalarova
(2013), bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarini alirken herhangi bir etki altinda olup olmadigi
aragtirmiglardir. Calisma neticesine gore ise bireysel yatirimeilarin bir takim biligsel onyargi,
sezi, duygu ve diisiincelerin etkisi altinda kaldiklar1 saptanmustir.

3. ARASTIRMA VE BULGULAR

Bu béliimde aragtirmada kullanilan yontem agiklandiktan sonra arastirma bulgularia yer
verilecektir.

3.1. Gerec¢ ve Yontem

Analitik Hiyerarsi Siireci (AHP), Thomas L. Saaty tarafindan 1977 yilinda gelistirilen bir
stireg olup, kriterler arasindaki subjektif mesafeyi Olgmek amaciyla kullanilmaktadir
(Arslankaya ve Goraltay, 2019, s.16). AHP yontemi, nitel ve nicel degiskenleri bir arada
degerlendirerek tek bir bireyin veya grubun fikirlerini dikkate alan ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden biridir.

AHP, karar problemlerini alt gruplara ayirarak ikili karsilastirmalar seklinde her
hiyerarside ki Oncelikleri belirleyerek mantiksal bir siire¢ saglar. Karar alternatiflerine ve
kriterlerine goreli 6nem degerleri atayarak, karmasik karar problemlerinde yonetimsel karar
mekanizmasini ¢alistirmayr hedefler (Timor, 2011, s. 18). Genel olarak AHP, siirli sayida
alternatif arasindan se¢im yapilmasi gereken ve bir¢ok ¢elisen kriter igeren ¢ok kriterli bir karar
verme teknigidir (Keskin ve Altan, 2020, s.45).
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AHP, isletme, ekonomi ve endiistri miithendisligi gibi alanlarda kullanilan bir yontemdir.
Proje se¢imi, tedarik¢i se¢imi, portfoy secimi, yatirim kararlart ve tesis se¢imi gibi karmasik
problemlerin ¢6ziimiinde AHP'nin kullanim1 yaygindir (Aygin, 2020, s.2).

AHP problemlerinin ¢oziimiinde MS Excel, Expert Choice ve Super Decisions gibi
bilgisayar programlarindan faydalanilabilir. MS Excel, matris islemleri ve formiiller kullanarak
AHP problemlerini ¢6zme imkani sunar. Expert Choice ve Super Decisions programlari ise
kullanici dostu araytizleriyle ¢6zlim siirecine katkida bulunur. Bu ¢alismada, AHP probleminin
¢coziimiinde Expert Choice paket programi tercih edilmistir.

3.2. Bulgular

Arastirma kapsaminda bulunan bulgulara bu bolimde yer verilmistir.

ikili Karsilastirma Kriterlerine Iliskin Bulgular

Finansal yatirimlar yapan 13 bireysel yatirim uzmaninin goriislerine bagvurularak yatirim
araglar1 degerlendirilmistir. Uzmanlarin goriisleri, ikili karsilagtirmalarin yapildigi bir anketle
degerlendirilmistir. Uzmanlarin verdigi cevaplarin geometrik ortalamalar1 hesaplanarak
birlestirilerek ortak bir goriis ortaya ¢ikmistir. Bu ortak goriisler, Expert Choice 11.5 paket
programi kullanilarak istatistiksel olarak analiz edilmistir.

Yatirim araglarinin se¢ciminde uzman goriislerine dayali olarak, yatirirmcinin kisisel
durumu, ekonominin genel durumu, yatirim araglarinin ozellikleri, kiiresel kosullar, iilke
kosullar1 ve aract kurumlarin 6zellikleri gibi alt1 ana kriter belirlenmistir. Bugiin 6n plana ¢ikan
altt yatirim araci alternatifi olarak doviz, gayrimenkul, altin, banka mevduati, hisse senedi ve
kripto para degerlendirilmistir. Yatirim aract se¢cim modeli i¢in olusturulan hiyerarsik yapi,

Sekil 1'de gosterilmektedir.
TATIRIN ARACI
TERCIHI

FYATIRIMCININ EKOHOMININ TATIRIM SLOBAL ARACI
KlslsEL GEREL ARACLARININ ".!I.FITL:I.II ULKE SARTLARI KURULUSLARIN
DURURAL DURUMU OZELLIGI * OZELLIGI

|
| I
{ DavIz ‘ {anmmmﬁ-_u.

| ]
BANEA
{ ALTIM ‘ {Mc'.fu-_l:m ‘

Sekil 1. Yatirim Araci Se¢iminde Kullanilan Hiyerarsik Yap1

HISSE SENEDI

{ KRIFTO PARA

Yatirnm araglart se¢iminde etkili olan kriterlerin uzmanlar tarafindan yapilan ikili
karsilastirmalar1 Tablo 1°de goriilmektedir.

Tablo 1. Yatirim Araci Tercih Kriterlerinin Ikili Karsilastirmalar



Arslan ve Keskin | International Journal of Economic and Administrative Academic Research, 4(1), 2024, 1-22

YATIRIM EARAR TERCIH ERITERLERININ IKILI EARSILASTIRMALARI
UZMAN GORUSLERIL
GEO | ORTAK
Ui | U2|U3 | U4|Us|Us| U7| US| US| Ul UN|UL2Z| UL ORT | GORUS
Yatmmemnm Kigisel Durumu Tl 1A 9 T 14| 3 2014 6 [ 15 2] 148 1 Ekonominin Genel Dunmmu
YatmmommKgsel Duromu | 5 | 5 | 4 | B | § | T | 4| 4| 5] 3| 4 |17 4|37 4 Yatunm Araglanmn Ozellig
Yammemnm Kigsel Duomu | 8 | 7 | 5 | 3 | 6 |15 6 | 8| 6] 2 | 6 6 | 2 |38 4 Global Sartdar
Yatmmemnm Kigisel Durumu 7 9 3 4 4 £ 5 ] £ 3 ] 4 7| 564 5 Ulke Sartlan
Yatmmomm Kigsel Durumu | 5 | 5 | 6 | 4 |1/2) B | 4 [1/53] 9] 6 | & 4 | 6 [ 350 4 Aract Enruluglann Ozellig
Ekonominin Genel Durumu 1 I RTEA 7 £ 5 2 £ 4 | 5] 2 R 2 Yatnm Araglanmn Ozelligi
Ekonominin Genel Durumu T8 6 [ 548253173 9 TlyT{an 2 Global Sartlar
Ekonominin Genel Durumu 5| 4 | 4|14 5 s Bt 5[ 34T T |30 3 Ulke Sartlan
Ekonominin Genel Durumu 5 2 4|5 i 8|7 5 5 E ] 6 1| 455 5 Araet Kuruluglann Ozelligi
Yatnm Araclanmn Ozelligi TlyT e e | T A 825142 3 1124 2 Global Sartlar
Yatnm Araglanmin Ozelbin | 1/3 | 3 | 9 | 7 [ 3 | 4 |17 1 [ 6] 6 |1 5 6 | 2,65 3 Ulke Sartlan
Yatinm Araglanmn Ozelig 5|43 | B4 152 8 4 1] 4] 426 2 Aract Enruluglann Ozellig
Global $artlar Tl B | 4 |1E)ys 4] 56 452 6 | 3 [273 3 Ulke Sartlan
Global $artlar 5|6 |2 4T3 45525 T4 [4H 4 Aracs Kuruluslann Ozelligi
Ulke Sartlan T U4 F )y 2 5 1] 4 46 [ 1R LT 1 Aract Kuruluslann Ozelligi

Yatirim araci tercihiyle ilgili olarak Tablo 1°de yer alan kriterler, 13 uzman tarafindan
yapilan ikili kargilastirmalarla belirlenmistir. Bu siiregte, tlim ikili karsilagtirmalarin geometrik
ortalamalar1 alinarak ortak bir goriis elde edilmistir. Yatirnm araci tercihinde kullanilan
kriterlerin geometrik ortalamalariyla olusturulan ortak goriis degerleri, Expert Choice 11,5
programinda Tablo 2'de gorsel olarak sunulmaktadir.

Tablo 2. Yatirim Araglar1 Tercihinde Kullanilan Kriterlerin Karsilastirma Degerlerinin
Expert Choice 11,5 Program Gdsterimi

987654321234567883
YATIRIMCININ KISISEL DURUMU o LD A IO RO EKONOMININ GENEL DURUMU

Compare the relative importance with respect to: Goal: YATIRIM KARAR TERCIHi

YATIRIMCI EKONOMIN YATIRIM Al GLOBAL Si ULKE SAR™ ARACI KUR
YATIRIMCININ KISISEL DURUMU I — 1.0 4,0 4,0 5,0
EKONOMININ GENEL DURUMU [JE— 2,0 2,0 3.0
YATIRIM ARACLARININ OZELLIGI — 2,0 3.0
GLOBAL SARTLAR I— | — E— | E— 3,0
ULKE SARTLARI || — D— | —| E—

nconzo05/ [ [

ARACI KURULUSLARIN OZELLIGI

Gorildiigii tizere, Tablo 2'de yer alan gorselde, alternatif yatirim araglarinin tercih
edilmesinde belirlenen kriterlerin ikili karsilagtirma degerlerinin tutarlilik orani1 (CR) 0,05
olarak hesaplanmigtir. Karsilagtirmalardaki tutarsizlik diizeyi <%10 oldugundan kabul
edilebilir seviyededir.

Ayni sekilde, Sekil 2'de AHP yonteminde yatirim araglari tercihinde kullanilan
kriterlerin ikili karsilagtirma matrisi sonucunda elde edilen agirliklar goriilmektedir.
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Priorities with respect to:
Goal: YATIRIM KARAR TERCYHY

YATIRIMCININ KISISEL DURUMU 354 | NN

EKONOMININ GENEL DURUMU ,257 |
YATIRIM ARACLARININ OZELLIGT 144 |
GLOBAL SARTLAR A30 I
ULKE SARTLARI ,058 I
ARACT KURULUSLARIN 0ZELLIGE 057 [
Inconsistency = 0,05
with 0 missing judgments.

Sekil 2. Yatirim Araci Tercihinde Kriter Agirliklar

Sekil 2’ye goére yatirimi araci tercihi baglaminda kriterlerin onem dereceleri,
yatirrmeinin kisisel durumu %35,4, ekonominin genel durumu %25,7: yatirim araglarinin
ozelligi %14,4, global sartlar %13, tilke sartlar1 %5,8 ve aract kuruluslarin 6zelligi %5,7’dir.
Sekil 2’ye gore yatirimeinin kisisel durumu diger kriterlere gére daha énemli bulunmustur. Bu
c¢ikan sonug bize bireylerin yatirimlarinda davranigsal finansin etkisini de gostermektedir.

Yatirim araci se¢imi probleminde yer alan kriterlerin karsilastirilmasindan sonra yatirim
araci alternatiflerinin her bir kriteri tasima dereceleri agisindan karsilastirmalar yapilmasi
gerekmektedir. ilk olarak yatirim araci tercihinde etkili olan kriterlerden yatirimcinin kisisel
durumu acisindan yatinm araglart alternatiflerinin ikili karsilagtirmalar1 Tablo 3’te
goriilmektedir.

Tablo 3. Yatirimeinim Kisisel Durumu Agisindan Yatirim Araglar1 Alternatiflerinin Ikili

Karsilastirmasi
YATIRIM ALTERNATIFLERININ YATIRIMCININ KISISEL DURUMU ACISINDAN IKILI KARSILASTIRMALARI
UZMAN GORUSLERI
Ut | U2 | us | us | Us | vs| U7 | us| us|uw|um|um|us|om0 gg;%g
Déviz 5 51 4 JUSIUTIS 5 15 2 1515 4 4 | 098 1 Gaynmenkul
Déviz 204 |3 |19 5 |19 2] 5 [1/6] 4] 4| 355|158 2 Altn
Déviz Bl 6| 45|14 4] 4] 45161 4] 41729 3 Banka Mevduat
Déviz T2 T a6 5 8 34t ] 6136|346 3 Hisse Senedi
Déviz 6 1T U2 Al s T T T8 25 [4] T | e 2 Knpto Para
Gayrimenkul ST e 396 6] 2 1]t [1/4 2 | a7 2 Altn
Gayrimenkul TS 4|6 |14 4 415 5] 4 |14 7 5| 245 2 Banka Mevduat
Gayrimenkul 316 | T |16 4 |12 2 |1/4]1/6] 6 6 5 9 | 1M 2 Hisse Senedi
Gayrimenkul 411 518 6 9 6| 4| 4 [1/6] 4 4 | 335 3 Knpto Para
Altn 91 208 |8 [t/3] 7| 4] 4| 4] 3 |15 5] 3|28 3 Banka Mevduan
Altn 416 4114 T L9 T 3] 61T 4 2 2 | LI6 1 Hisse Senedi
Altn 511/61 4|5 9] 6|1/3] 216 3 1 5123 2 Knpto Para
Banka Mevduan Bl 5|63 [1/5] 45 42157167 |25 2 Hisse Senedi
Banka Mevduan U713 | 8 |15 8 |15 4] 6 3 152 4 1613 1 Kripto Para
Hisse Senedi 6] 3 J1/8] 5| 4 |14 1 1|12 2 [1/4] B |1/9] 081 1 Knpto Para

Tablo 3’te yatirim araglar1 se¢iminde alternatiflerin yatirnmcinin kisisel durumu kriteri
acisindan ikili karsilastirmalar1 13 uzmanca yapilmistir. Katilimeilarin  yaptigi ikili
degerlendirmelerin geometrik ortalamalar1 belirlenerek ortak bir goriis elde edilmistir. Yatirim
araglart tercihi agisindan alternatif yatirim araglarinin yatirnmcinin kisisel durumu kriteri
acisindan yapilan ikili karsilastirma sonuglarinin Expert Choice 11,5 programindaki gortiniimii
Tablo 4°te yer almaktadir.
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Tablo 4. Yatirim Alternatiflerinin Yatirrmeinin Kisisel Durumu Agisindan ikili
Karsilastirma Degerlerinin Expert Choice 11,5 Programindaki Goriiniimti

987654321 234656783
Déviz | v gror Gayrimenkul

Compare the relative preference with respect to: YATIRIMCININ KISISEL DURUMU

Diiviz Gayrimenk Altin Banka Mex Hisse Seni Kripto Para
Diviz | 1.0 2.0 3.0 3.0 2.0
Gayrimenkul 1 g X 2,0
| I : :

Altin

Banka Mevduati

Hisse Senedi
Kripto Para

Tablo 4’te yer alan alternatif yatirim araglarinin yatirimeinin kigisel durumu kriteri
acisindan degerlendirilmesinde belirlenen kriterlerin ikili karsilastirma degerlerinin tutarlilik
orani (CR) 0,04 olarak belirlenmis ve bu tutarsizlik oran1 <%10 oldugundan tutarlilik agisindan
kabul edilebilir diizeydedir.

Sekil 3°te AHP yonteminde alternatif yatirini araglarinin yatirnrmcinin kisisel durumu
kriteri acisindan degerlendirilmesinde belirlenen kriterlerin ikili karsilastirma sonucu
hesaplanan agirliklar1 gortiilmektedir.

Priorities with respect to:
Goak YATIRIM KARAR TERCYHY
>YATIRIMCININ KISISEL DURUMU

Déviz 270 I ——
Gayrimenkul +252 |

Altyn +169 |

Banka Mevduaty ,109 I

Hisse Senedi A02 I——

Kripto Para 098 I

Inconsistency = 0,04
with 0 missing judgments.

Sekil 3. Yatirim Alternatiflerinin Yatirnmcinin Kisisel Durumu Kriteri A¢isindan
Karsilagtirilmasi

Sekil 3’te yatirim arag tercihinde alternatiflerinden; doviz %27, gayrimenkul %25,2,
banka mevduati % 16,9, hisse senedi %10,2 ve kripto para % 0,98 degerleri ile siralanmaktadir.
Ddviz yatirim araci, yatirimeinin kisisel durumu kriteri agisindan yatirim araclari alternatifleri
icinde en iyi karsilastirma agirligina sahiptir.

Ikinci olarak yatirim araci tercihinde etkili olan kriterlerden ekonominin genel durumu
acisindan yatirim araglari alternatiflerinin ikili karsilastirmalar1 Tablo 5°te yer almaktadir.
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Tablo 5. Ekonominin Genel Durumu Agisindan Yatirim Araclari Alternatiflerinin Ikili

Karsilagtirmasi
YATIRIM ALTERNATIFLERININ EKONOMININ GENEL DURUMU ACISINDAN IKILI EARSILASTIRMALARI |
UZMAN GORUSLERI |
GEO | ORTAK
Ul(U2|U3|U4 (US| U6 U7| US| U9 |UWO|UNl|ULZ|UL ORT GORfI;
Diviz 1/5] 5 3 4 [1/5] 4 M EEREE [ 2 1,34 2 Gaym kul
Déviz 5 4 4 1 ] 3 2 H 6 H 5 4 [ 3,92 4 Alun
Déviz 4 6 6 6 7 6 | 1/4] 4 4 | 1/4] 6 7 35 3,38 3 Banka Mevduat
Déviz 1/8] 9 4 3 3 T l1/5] 6 2 7 1/4] 4 247 2 Hisse Senedh
Déviz Tl s sl 4 2] 6] 4] T8 [16] 3 [14] 232 2 Kripto Para
Gayn Joul 7 1 |1/8] 8 3 3 9 3 3 T4 2 | 1/6] 2,00 2 Alun
G el 3 2 [ 6 |1/4]1/4] 4 4 | 1/4] 3 [ 3 E 2,26 2 Banka Mevduau
G kul 213l 3a s fuelue]l 2 63l 28 [we]l 21,9 1 Hisse Senedi
G kul 4 |17 4 4 6 3 3 3|14 2 9 | 1/3] 3 221 2 Kripto Para
Alan 3 3 7 3 7 4 Toli4] 4 [ 1/4] 4 1/4] 4 2,52 3 Banka Mevduan
Alan 3 4 3 4 9 9 |1/2] 6 6 [ 1/6] 5 5 6 | 342 3 Hisse Sened:
Alan 4 6 [1/4] 7 4 4 [ 3 3 5 |11/5] 6 1/4 | 2,69 3 Kripto Para
Banka Mevduan 2 4 |1/7] 6 3 3 | 1/2] 2 2 2 |16l 14f1/6] 112 1 Hisse Senedi
Banka Mevduau 19 6 | 5| 3 [1/4] 2 ]1/4] 4 6 6 | 1/6] 5 | 1,28 1 Knpto Para
Hisse Senedi 4 11948151150 5 6] 6 1 4 15 1/5] 0,55 1/2 Kripto Para

Tablo 5’de yatirim araglar1 se¢iminde alternatiflerin ekonominin genel durumu Kriteri
acisindan ikili karsilagtirmalari 13 uzman tarafindan yapilan ikili karsilagtirmalarla
belirlenmistir. Bu siirecte, tiim ikili degerlendirmelerin geometrik ortalamalart alinmis ve ortak
bir goriis elde edilmistir. Yatirim araci tercihinde kullanilan kriterlerin  geometrik
ortalamalariyla olusturulan ortak goriis degerleri, Expert Choice 11,5 programindaki goriiniimii
Tablo 6’da goriilmektedir.

Tablo 6. Yatirim Alternatiflerinin Ekonominin Genel Durumu Agisindan Ikili

9876543211 234656783

Doviz | e L0 b b povp Gayrimenkul
....... i S T
Comp the relative pref with resp to: EKONOMININ GENEL DURUMU

Diviz Gayrimenk Altn Banka Mex Hisse Send Kripto Para
Diviz | ] 2.0 4,0 3,0 2,0 2,0
Gayrimenkul I 3 4 2,0
Altin I . . 3.0
Banka Mevduati _ , 1.0
Hisse Senedi N 2,0
Kripto Para lincon: 0,09 —]

Tablo 6’da goriildiigii gibi alternatif yatirin araglarinin ekonominin genel durumu kriteri
acisindan degerlendirilmesinde belirlenen kriterlerin ikili karsilastirma degerlerinin tutarlilik
orani (CR) 0,04 olarak belirlenmis ve bu tutarsizlik oran1 <%10 oldugundan tutarlilik agisindan
kabul edilebilir diizeydedir.

Sekil 4’te AHP yonteminde alternatif yatirim araclarinin ekonominin genel durumu
kriteri  acisindan  degerlendirilmesinde  belirlenen  kriterlerin  ikili  karsilagtirma
degerlendirmesinin sonucu agirliklar1 goriilmektedir.

10
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Priorities with respect to:

Goal: YATIRIM KARAR TERCYHY

>EKONOMININ GENEL DURUMU
Doviz ,327 | KN
Altyn A91 I
Gayrimenkul pto@ |
Kripto Para 4109 I
Hisse Senedi 100 I
Banka Mevduaty 086 I

Inconsistency = 0,09
with 0 missing judgments.

Sekil 4. Yatirim Alternatiflerinin Ekonominin Genel Durumu Kriteri A¢isindan
Karsilastirilmasi

Sekil 4’te yatinnm arag¢ tercihinde alternatiflerinden; doviz %32,7, altin %19,1,
gayrimenkul %18,7, kripto para %10,9, hisse senedi %10 ve banka mevduat1 %8,6 degerleri ile
siralanmaktadir. DOviz yatirnm araci, ekonominin genel durumu kriteri acisindan diger
alternatifler i¢inde yer alan yatirim araglar1 arasinda en iyi degere sahiptir.

Ugiincii olarak yatirrm araci tercihinde etkili olan kriterlerden yatirim araglarinin
ozelligi agisindan yatirim araglart alternatiflerinin ikili karsilagtirmalar1 Tablo 7°de
goriilmektedir.

Tablo 7. Yatirim Araglarmin Ozelligi Agisindan Yatirim Araglar1 Alternatiflerinin kili

Karsilastirmasi
YATIRIM ALTERNATIFLERININ YATIRIM ARACLARININ OZELLIGI ACISINDAN IKILI KARSILASTIRMALARI
UZMAN GORUSLERI
. GEO | ORTAK
Ul|U2| U3 |U4|US|Ue| U7 US| US(UW|UN|UR|UL ORT GéRﬁS
Déviz s 6 (16 3 | 26| 3|17 4] 62] 3] 216 2 Gayrimenkul
Déviz 5121t 3l d sl 231621 8| 5|31 3 Altn
Déviz 6153245 fe] 22327 |6|2m8 3 Banka Mevduan
Déviz AL 6 S| 48| 4 ffe] 3] 4313 4] 24 2 Hisse Senedi
Déviz Bl 7121971754326 1414]30 3 Kripto Para
Gayrimenkul 9 42T T8 4|1 |1)3] 5|8 1/3] 3,15 3 Alun
Gayrimenkul 216161212193 ]2)61]1 7 50 6| 364 4 Banka Mevduan
Gayrimenkul a4l 3 [ 4 [ 6| 3 | 5[ 4] 21| 8 [1/4]1/3] 7120 2 Hisse Senedi
Gayrimenkul Ty 42232 5]1/6) 6 A I A X 3 Kripto Para
Alon Sl 204t 2 26| 41215 1/4]1/4] 1,28 1 Banka Mevduan
Alon 6 {15 Tl 4 6| L4 T 4 |14 3| 17] 16l 2 Hisse Senedi
Alon VL6 3 |1/30 8 [ 3|14 233 |6 2| 6]|1M 2 Kripto Para
Banka Mevduat S1y4L s |tfel 682312276 6241 2 Hisse Senedi
Banka Mevduati 41 6| 6| 4363|936 |1/4]1/6]1/4] 20 2 Kripto Para
Hisse Senedi Sl a] 2 a2 4 1 1212 0,56 1/2 Kripto Para

Tablo 7°de yatirmi araglart se¢iminde alternatiflerin yatirim araglar1 6zelligi kriteri
acisindan ikili karsilagtirmalar1 13 uzman tarafindan yapilan ikili karsilastirmalarla
belirlenmistir. Bu siirecte, tiim ikili degerlendirmelerin geometrik ortalamalart alinmis ve ortak
bir goriis elde edilmistir. Yatirnm aract tercihinde kullanilan kriterlerin  geometrik

11
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ortalamalariyla olusturulan ortak goriis degerleri, Expert Choice 11,5 programindaki goriiniimii
Tablo 8’de goriilmektedir.

Tablo 8. Yatim Alternatiflerinin Yatinm Araglarmin Ozelligi Acisindan Ikili
Karsilagtirma Degerlerinin Expert Choice 11,5 Programindaki Gortiniimii

Compare the relative importance with respect to: YATIRIM ARACLARININ OZELLIGI

Diiviz

Gayrimenk Altin |Banka Mex Hisse Send Kripto Para

Diviz 2.0 3.0 3.0 2,0
Gayrimenkul 4,0 2,0
Altin 1.0 2,0
Banka Mevduat

Hisse Senedi

Kripto Para

Tablo 8 goriildiigii gibi alternatifleri yatirim araglarmin 6zelligi kriteri agisindan
degerlendirdigimizde kriterlerin ikili karsilastirma degerlerinin tutarlilik oran1 (CR) 0,04 olarak
belirlenmis ve bu oran <%10 oldugundan tutarlilik agisindan kabul edilebilir diizeydedir.

Sekil 5’te AHP yonteminde alternatif yatirim araglarinin alternatiflerinin 6zelligi kriteri
acisindan degerlendirilmesinde belirlenen kriterlerin ikili karsilastirma matrisi sonucu
agirliklart goriilmektedir.

Priorities with respect to:

Goal: YATIRIM KARAR TERCYHY

SYATIRIM ARACLARININ OZELLIGI
Déviz ot |
Kripto Para 220 I
Gayrimenkul 487 I
Hisse Senedi pUY |
Altyn 400
Banka Mevduaty 075 I
Inconsistency = 0,09

with 0 missing judgments,

Sekil 5. Yatirim Alternatiflerinin Yatirrm Araglarinin Ozelligi Kriteri A¢isindan
Karsilastirilmasi

Sekil 5’te yatinm arag tercihinde alternatiflerinden; doviz %31,8, altin %10 gayrimenkul
%18,7, kripto para %22, hisse senedi %10,1 ve banka mevduati %7,5 degerleri ile
siralanmaktadir. Doviz yatirim araci, yatirim araglariin 6zelligi kriteri agisindan diger yatirim
alternatifleri arasinda en iyi degere sahiptir.

Dordiinctii olarak yatirim araci tercihinde etkili olan kriterlerden global sartlar agisindan
yatirim araglar1 alternatiflerinin ikili karsilagtirmalar1 Tablo 9’da goriilmektedir.

12
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Tablo 9. Global Sartlar Acisindan Yatirim Araclar1 Alternatiflerinin ikili Karsilastirmasi

YATIRIM ALTERNATIFLERININ GLOBAL SARTLAR ACISINDAN IKILI KARSILASTIRMALARI
UZMAN GORUSLERI
GEO | ORTAK
Ul|U2|U3|U4|US|(U6|UT| US| U9|UO|UN|UL2| U oRT | G 63‘35
Déviz Y| 2|16 | 17|13 2| 4 | 1/5|1/3)1/3) 5 [1/3]1/3] 047 1/2 Gayrimenkul
Diviz Y20 5 | s (y4p 2 | s 22222 1el12] 4,1 1 Alun
Déviz 16 2 |1/2 3| 5 [1/6(1/3] 5 |1/2] 1 1 1/5]1/6 on 1/2 Banka Mevduan
Déviz 5116 6 |1/af1/a) 2| 2| 4| 3] 6|3 |1/4] 5| 1,63 2 Hisse Senedi
Déviz 4| 6| 3 50 5| 4 |1/4] 8 6 8 [ 2 2| 3% 4 Kripto Para
Gayrimenkul 6| 4| 2| 2 |1/4| 3 |1/4] 6| 4 5 11/6] 4 1] 415 2 Al
Gayrimenkul 5 | 4|66 1 2] 4 6 4 4 H 2] 33 4 Banka Mevduan
Gayrimenkul 20 4| 8 | 4|15 3t 8 2 |16 3| 5| 187 2 Hisse Senedi
Gayrimenkul 1215114 2022t 2 2] 9| 19% 2 Kripto Para
Altn [ 113|269 ] 4]6 3 4 4 1 50 349 4 Banka Mevduan
Altun 8 |1/4] 1 6 [1/4]1/2] 5| 4| 4 2 6 | 1/4] 4 | 175 2 Hisse Senedi
Altun 7 3| 4| 7|66 9|8 7 1 8 5 2| 486 5 Kripto Para
Banka Mevduan 1/2) 2 11/6] 3| 4| 4] 5] 2] 5 1 2 [ 1/6]1/2] 1,38 1 Hisse Senedi
Banka Mevduan 5 [1/4] 7 2(1/53] 2] 8] 3 3 k] BRI 2 Kripto Para
Hisse Senedi 41|12 42312122 4 4 [ 1/2] 6| 191 2 Kripto Para

Tablo 9’da yatirim araglar1 segiminde alternatiflerin global sartlar kriteri acisindan ikili
karsilastirmalari 13 uzman tarafindan yapilan ikili karsilastirmalarla belirlenmistir. Bu siiregte,
tim ikili karsilagtirmalarin geometrik ortalamalar1 alinarak ortak bir goriis elde edilmigtir.
Yatirim araci tercihinde kullanilan kriterlerin geometrik ortalamalariyla olusturulan ortak goriis
degerleri, Expert Choice 11,5 programindaki goriiniimii Tablo 10°da goriilmektedir.

Tablo 10. Yatirim Alternatiflerinin Global Sartlar Acisindan ikili Karsilastirma Degerlerinin
Expert Choice 11,5 Programindaki Gortiniimii

98765432123456783
Doviz ( Gayrimenkul

Banka Mey Hisse Sen( Kripto Para
1,0 2,0 2,0 4,0
4,0 2,0

4,0 2,0

Banka Mevduati
Hisse Senedi
Kripto Para

Tablo 10°da izlenebildigi gibi alternatif yatirim araglarinin global sartlar kriteri
acisindan degerlendirilmesinde belirlenen kriterlerin ikili karsilastirma degerlerinin tutarlilik
orani (CR) 0,09 olarak belirlenmis ve bu tutarsizlik oran1 <%10 oldugundan tutarlilik acisindan
kabul edilebilir diizeydedir

Sekil 6’da AHP yonteminde alternatif yatirim araclarinin global sartlar kriteri agisindan
degerlendirilmesinde belirlenen kriterlerin ikili karsilastirma matrisi sonucu agirliklar
gorilmektedir.
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Priorities with respect to:
Goak YATIRIM KARAR TERCYHY
>GLOBAL SARTLAR

Gayrimenkul
Altyn
Doviz
Banka Mevduaty
Hisse Senedi
Kripto Para
Inconsistency = 0,09
with 0 missing judgments.

Sekil 6. Yatirnm Alternatiflerinin Global Sartlar Kriteri A¢isindan Karsilastirilmasi

Sekil 6°’da yatinm ara¢ tercihinde alternatiflerinden; doviz %16,5, altin %24,1
gayrimenkul % 29,7, kripto para % 6,3, hisse senedi %10,8 ve banka mevduati %12,5 degerleri
ile siralanmaktadir. Gayrimenkul yatirim araci, global sartlar kriteri agisindan diger yatirim

alternatifleri arasinda en iyi degere sahiptir.

Besinci olarak yatirim araci tercihinde etkili olan kriterlerden iilke sartlar1 agisindan
yatirim araglar alternatiflerinin ikili karsilagtirmalar1 Tablo 11°de goriilmektedir.

Tablo 11. Ulke Sartlar1 Agisindan Yatirim Araglar1 Alternatiflerinin ikili Karsilastirmasi

YATIRIM ALTERNATIFLERININ YATIRIMCININ ULKE SARTLARI ACISINDAN IKILI KARSILASTIRMALARI
UZMAN GORUSLERI
. . . GEO | ORTAK
Ul|U2|U3|U4| US| U6(UT|US|U9|UW|UNL| U2 UL ORT GéRT:Tgs
Déviz Ys] 3| 5| 4| 3 | 4 |1/8)1/7| 4 1/8] 2 1/5]1]09 1 Gayrimenkul
Déviz 4 1 3163255424 3132133 3 Altn
Déviz S|P3 2 6|52 |1/6]35 3|2 1 4115 14 2 Banka Mevduau
Déviz 14 6 | 7| 3| 6 |14 3| 3 |1/5] 2 1115 2 |14 1 Hisse Senedi
Déviz 1814 8 | 7| 76 2] 7 |1/3] 8 6 11/3] 3 |21 2 Kripto Para
Gay kul S0 3| 4|8 |16) 6| 48|37 T3 2| 3N 4 Altn
Gayrimenkul 6| 4| 8| 89| 3| 53| 4] 6 |1/4] 2 |1/4] 304 3 Banka Mevduau
Gayrimenkul 3l 2 T |5 4 4 8 425 BT a8 2 Hisse Senedi
Gayrimenkul 8 1 6 |1/3] 5 T117] 5 1 Jolyel a2 1,4 1 Kripto Para
Alun TV S 3|3 6 | 1/4)1/8 8|3 4128|224 2 Banka Mevduau
Altun 401 225 s 2 s s 5 2| 8] 126 1 Hisse Senedi
Altn S 23| 8|16 5 3 4 |14 2115 0T |52 2 Kripto Para
Banka Mevduat 2 1 1/411/5011/5] 5 2 1 6 [1/3] 2 211/8) 4|09 1 Hisse Senedi
Banka Mevduat 1 4 11/53] 3 7 1 1 2 2 2 13 5 | 1/4] 142 1 Kripto Para
Hisse Senedi s 3 |12 v 3 (s s 3 |y a) /s 2 [ 1/2] 059 1/2 Kripto Para

Tablo 11°de yatirim araglari se¢ciminde alternatiflerin iilke sartlar kriteri agisindan ikili
karsilastirmalar1 13 uzman tarafindan yapilan ikili karsilagtirmalarla belirlenmistir. Bu siirecte,
tim ikili karsilastirmalarin geometrik ortalamalar1 alinarak ortak bir goriis elde edilmistir.
Yatirim araci tercihinde kullanilan kriterlerin geometrik ortalamalariyla olusturulan ortak goriis
degerleri, Expert Choice 11,5 programindaki goriiniimii Tablo 12°de goriilmektedir.

Tablo 12. Yatirim Alternatiflerinin Ulke Sartlar1 A¢isindan Ikili Karsilastirma Degetlerinin
Expert Choice 11 Programindaki Goriiniimii
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987654321 234567839
Dﬁviz ||||||||||||||||| Gayrimenkul

Compare the relative preference with respect to: ULKE SARTLARI

Diiviz Gayrimenk Altin Banka Mex Hisse Seni Kripto Para
2,0 1.0
3.0

Diviz
Gayrimenkul
Altin

Banka Mevduati
Hisse Senedi
Kripto Para

Tablo 12°de goriildiigi gibi alternatif yatirim araglarinin {ilke sartlan kriteri agisindan
degerlendirilmesinde belirlenen kriterlerin ikili karsilasgtirma degerlerinin tutarlilik orani (CR)
0,08 olarak belirlenmis ve bu tutarsizlik oran1 <%10 oldugundan tutarlilik agisindan kabul
edilebilir diizeydedir.

Sekil 7°’de AHP yonteminde alternatif yatirim araclarinin iilke sartlar1 kriteri acisindan
degerlendirilmesinde belirlenen kriterlerin ikili karsilastirma matrisi sonucu agirliklar
goriilmektedir.

Priorities with respect to:
Goal YATIRIM KARAR TERCYHY
>ULKE SARTLARI
Gayrimenkul 266 |
Déviz 233 IS—S—
Kripto Para A44 I
Altyn 137 I
Hisse Senedi A22 I
Banka Mevduaty 008 I

Inconsistency = 0,08
with 0 missing judgments.

Sekil 7. Yatirim Alternatiflerinin Ulke Sartlar1 Kriteri Agisindan Karsilastirilmasi

Sekil 7°’de yatirim arag¢ tercihinde alternatiflerinden; doviz %23,3, altin %13,7
gayrimenkul % 26,6 kripto para % 14,4, hisse senedi %12,2 ve banka mevduati % 9,8 degerleri
ile siralanmaktadir. Gayrimenkul yatirim aract, tilke sartlar kriteri agisindan diger alternatifleri
arasinda en iyi degere sahiptir.

Son olarak yatirim araci tercihinde etkili olan kriterlerden araci kuruluslarin 6zelligi
acisindan yatirim araglari alternatiflerinin ikili karsilastirmalar1 Tablo 13 de goriilmektedir.

Tablo 13. Arac1 Kuruluslarin Ozelligi Agisindan Yatirim Araglar1 Alternatiflerinin Ikili
Karsilagtirmasi
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YATIRIM ALTERNATIFLERININ ARACI KURULUSLARIN OZELLIGI ACISINDAN IKILI KARSILASTIRMALARI
UZMAN GORUSLERI
GEO | ORTAK
Ul|U2|U3|U4| US| U6|UT| US| US|UW|UN|UL|UL ORT GéRﬁS
Déviz 20150 3 |16l T 4 4 |18 2 16015 6 | 09 1 Gayrimenkul
Diviz 3 2| 4 2|2 H 2|2 3 3 2 3115 45 2 Alun
Déviz 4 3 [ 3 1 4 2 3 4 1 2 (18| 7 2,4 2 Banka Mevduan
Déviz 3 7 7 [ 2 7 Tl15) 5 2 7 2 3 3 3 Hisse Senedi
Déviz 1/3] 6 |1/5] 4 7 2 B [1/4] 7 2 |1/6] 1 4 1,59 2 Kripto Para
Gayrimenkul 1/4] 6 7 5 6 | 1/4| 3 3 |11/5) 2 1 ]1/5] 2 1,44 1 Alnn
Gayrimenkul 2 [1/5(1/8| 5 |1/5] 2 [ 4 |1/9) 3 2 2 [ 131 1 Banka Mevduan
G kul 3 2 7115 4 4 8 4 2 5 18] 1/7] 3 1,81 2 Hisse Senedi
Gay kul 4 3|16 2] 4 [1/6] 2 1 115 2 |1/5] 4 | 1,08 1 Kripto Para
Altn ] 4| 4 3003 [1/5]1/8) 8 1 4 4 6 5|23 2 Banka Mevduan
Altn 4 6| 5 4| 8 4 | 1/6] 3 1 4 JL1a] 4 | 246 2 Hisse Senedi
Altn 6 |1/6] 3 1 7 41 2|3 7 2 | 1/6] 4 517 2 Kripto Para
Banka Mevduan 6 2 1 2 (19 7 6 |15 6 |1/5] 2 7 3|4 2 Hisse Senedi
Banka Mevduau 2 [1/8] 5 212 3 B U7 5|16 4 2 3| 1457 2 Kripto Para
Hisse Senedi 115 3 [1/3]1/2] 5 |1/9] 3 4 2 3 [ 2 1,40 1 Kripto Para

Tablo 13’te yatiri araglar1 segiminde alternatiflerin araci kuruluslarin 6zelligi kriteri
acisindan ikili karsilagtirmalart 13 uzman tarafindan yapilan ikili karsilagtirmalarla
belirlenmistir. Bu siirecte, tiim ikili karsilastirmalarin geometrik ortalamalar1 alinarak ortak bir
goriis elde edilmistir. Yatirim araci tercihinde kullanilan kriterlerin geometrik ortalamalariyla
olusturulan ortak goriis degerleri, Expert Choice 11,5 programindaki goriiniimii Tablo 14’te
goriilmektedir.

Tablo 14. Yatirim Alternatiflerinin Aract Kuruluslarin Ozelligi A¢isindan ikili Karsilastirma
Degerlerinin Expert Choice 11,5 Programindaki Goriiniimii

38765432] 23456783
Déviz [ OeR e S0 08 QD LU

o

Gayrimenkul

1

Compare the relative preference with respect to: ARACI KURULUSLARIN OZELLIGI

Diviz | Gayrimenk Altin Banka Me Hisse Sen( Kripto Para
1,0 2,0 2,0 3,0

1,0 2,0

Banka Mevduati
Hisse Senedi
Kripto Para

Tablo 14’te goriildiigii gibi alternatif yatirnm araglarinin araci kuruluslarin 6zelligi
kriteri acisindan degerlendirilmesinde belirlenen kriterlerin ikili karsilastirma degerlerinin
tutarlilik orani (CR) 0,03 olarak belirlenmis ve bu tutarsizlik oran1 <%10 oldugundan tutarlilik
acisindan kabul edilebilir diizeydedir.
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Sekil 8’de AHP yonteminde alternatif yatirim araglarmin araci kuruluslarin 6zelligi
kriteri agisindan degerlendirilmesinde belirlenen kriterlerin ikili karsilastirma matrisi sonucu
agirliklart goriilmektedir.

Priorities with respect to:

Goak YATIRIM KARAR TERCYHY

>ARACT KURULUSLARIN OZELLIGI
Déviz e |
Altyn (198 |
Gayrimenkul A76 I
Banka Mevduaty 157 I
Kripto Para A12 I
Hisse Senedi 09 I
Inconsistency = 0,03

with 0 missing judgments.

Sekil 8. Yatirim Alternatiflerinin Araci Kuruluslarin Ozelligi Kriteri Agisindan
Karsilastirilmasi

Sekil 8’de yatirnm arag¢ tercihinde alternatiflerinden; doviz %26,7, altin % 19,8
gayrimenkul % 17,6 kripto para % 11,2 hisse senedi % 9 ve banka mevduati % 15,7 degerleri
ile siralanmaktadir. Doviz yatirim araci, aract kuruluslarin 6zelligi kriteri agisindan diger
yatirim araglari alternatifleri arasinda en iyi degere sahiptir.

Tablo 15. Kriterler A¢isindan Yatirim Arag Alternatiflerinin Aldiklar1 Degerler, Tutarlilik
Oranlar1 ve Siralamalari

— YATIRIM = ARACI
YATIRIMCININ EEONOMININ GLOBAL ULKE
= - . = ARACLARININ KURULUSLARIN
Ki$iSEL DURUMU | GENEL DURUMU SZELLIGE SARTLAR SARTLARI SZELIICH
g g g g g g
- E 3 2
2 P P P " P P
| A g = i g E i ) [ g E i g " M g I
H ] “u 0 qu ] 4 ) Au ] % ] Au
H i = i 8 i 45 i 8 e = i >
N A A A 2 A A A
- & = & & -
Wi i " i w Wi
DOVIZ 0.270 1 0,327 1 0,318 1 0,165 3 0233 2 0,267 1
GAYRIMENKUL 0,252 2 0,187 3 0,187 3 0,207 1 0.266 1 0,176 3
ALTIN 0,169 3 0,191 2 0,100 5 0,241 2 0,137 4 0,198 2
BANKA MEVDUATI | 0,109 3 0,086 6 0,075 5 0,125 3 0,098 6 0,157 ]
HISSE SENEDI 0,102 5 0,100 5 0,101 4 0,108 5 0,122 5 0,080 6
KRIPTO PARA 0,098 3 0,109 1 0,220 2 0,063 3 0,144 3 0,112 B
TUTARLILIK ORANI %4 %9 %9 %9 % 8 %3

Tablo 15°te her bir Kkirter agisindan yatirim araglar alternatifleri arasinda geleneksel yatirim
aracglar1 olan doviz ve gayrimenkuliin ilk {i¢ sira i¢inde yer aldigi goriilmektedir. Yatirim
araclarinin yatirnmcinin  kisisel durumu agisindan karsilastirilmas: sonucunda doviz ve
gayrimenkul yatirim araglari, yatirim alternatifleri arasinda en yiiksek degeri almistir. Yatirim
araclarinin ekonominin genel durumu agisindan karsilastirilmasinda da déviz ilk sirada yer
almaktadir. DOviz, yatirnm araci, yatirim araclarmin 6zelligi acisindan diger yatirim
araglarindan daha iistiin goriilmiistiir. Global sartlar agisindan gayrimenkul ve altin yatirim
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araclar diger yatirim araglarina gore daha ¢ok tercih edilmistir. Yatirim araglarinin iilke sartlar
acisindan global sartlarda oldugu gibi gayrimenkul yatirim araci ilk sirada yer almistir. Araci
kuruluglarin 6zelligi agisindan doviz yatirim araci diger yatirim araglarina gére daha iistiin
goriilmiustiir. Sekil 9°da AHP yontemine gore yatirim araglari alternatiflerinin degerlendirilmesi
gorilmektedir.

Synthesis with respect to:
Goal: YATIRIM KARAR TERCIHI
Owverall Inconsistency = .06

Déviz 276 I
Gayrimenkul 228 e e
Altin 174 I

Kripto Para B e |
Hisse Senedi 103 N
Banka Mevdust 102 [

Sekil 9. Yatirnm Araci Alternatiflerinin Karsilastirilmasi

Sekil 9’da yatirim araglarinin kriterler agisindan ikili karsilagtirmalarinin tutarlilik
oraninin %6 oldugu goriilmektedir. Karsilagtirmalardaki tutarsizlik <%10 oldugundan kabul
edilebilir seviyededir. Ayrica her bir ana ve alt kriterin karsilastirilmasi ile alternatiflerin
kriterler agisindan karsilastirmalari tamamlandiktan sonra sentez islemi yapildiginda elde
edilen agirliklar (6ncelikler) de yer almaktadir. Belirlenen kriter agirliklarina gore yatirim
araglart “Doviz” %27,6, “Gayrimenkul” %22.8, “Altin” %17.,4, “Kripto Para” %11,7, “Hisse
Senedi” %10,3, ve “Banka Mevduati” %10,2 degerleri ile siralanmaktadir. Doviz ve
gayrimenkul yatirim araglar alternatifler arasinda en iyi degere sahiplerdir.

4. SONUC

Bu calismada, finansal yatirnm araglarini degerlendirmek ve se¢mek icin kolayca
islevsel hale getirilmis ve esnek bir AHP tabanl karar gercevesi olusturulmustur. ikili bir
karsilastirma prosediiriiniin, farkli yatirim alternatiflerini 6nceliklendirmek i¢in genel agirliklar
tiretmek lizere birden fazla varlik kombinasyonunu, birden fazla niteliksel veya niceliksel
yatirnm kriterini, bireysel tercihleri, beklentileri, algilari ve deneyimleri birlestirebildigi
gosterilmistir. Bireyler birikimlerini degerlendirirken belirli beklentiler icine girerler. Bu
nedenle alternatifler arasindan yatirim araci se¢iminde dogru karar vermek c¢ok onemlidir.
Yanlis kararlar neticesinde olusan kayiplar, bireysel yatirnmcilarin istemedigi bir durumdur.
Yatirim slirecinde yatinm karar1 verirken birden fazla faktoriin varligi ve yatirnm
alternatiflerinin birden fazla olusu, bireyleri dogru kararlardan uzaklastirmaktadir.

Gelirin tiiketim sonrasi kismini olusturan tasarruflarin atil kalmasi hem hane halki hem
de iilke ekonomisi acgisindan olumsuz sonuglar dogurabilmektedir. Bu nedenle tasarruflarin
uygun yatirim araglarina yatirilmasi gerekmektedir. Yatirim araglarina karar verirken bu
araclarin ge¢cmis hareketleri ve onlart etkileyen diger faktorler dikkate alinmalidir. Bu
calismadaki amacimiz, insanlarin digerleri arasinda uygun yatirim aracini bulmasina yardimci
olacak bir model olusturmaktir. Hem olusturulan modelin uygulanabilirligini kontrol etmek
hem de Tiirkiye'deki yatirimeilarin hangi finansal yatirim aracina yatirim yapacaklarina karar
vermelerine yardimci olmak amaciyla bir ildeki yatirimcilart kapsayan bir uygulama
eklenmistir.
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Bireysel yatirimcilarin yatirim karar1 vermedeki davraniglarin1 konu alan bu ¢alismada
Analitik Hiyerarsi Prosesi (AHP) yontemi kullanilarak, bireysel finans yatirimeilarin
tasarruflarin1  degerlendirmek amaciyla yatirim araclarini  segerken hangi kriterlerden
etkilendikleri tespit edilerek bireysel yatirimcilar agisindan en uygun yatirim araglari
belirlenmeye c¢alisilmistir. Calisma iginde literatiir degerlendirmesinde belirtildigi gibi bu
alandaki yapilan Onceki arastirmalarda AHP yonteminin daha ¢ok teknik alanla ilgili karar
verme arastirmalarinda kullanildigi ekonomik alanda 6zellikle de yatirim alaninda nadiren
kullanildig1 goriilmektedir. Bu amagla ¢aligmada oncelikli olarak Mersin ilinde yer alan
profesyonel olarak finansal yatirm yapan 13 uzman kisinin goriislerine basvurulmustur.
Kiriterler literatiire ve uzmanlarla yapilan goriismelere dayali olarak belirlenmistir. Ana kriterler
arasinda en Onemli kriter yatirimciin kisisel durumu, en az onemli kriter ise araci
kuruluglarinin 6zelligi olmustur.

Calismada goriisleri degerlendirilen uzman bireysel yatirimcilar i¢in yatirirmeinin kisisel
durumu kriterinin en 6dnemli kriter olmasi davranigsal finans agisindan davranigsal faktorlerin
yatirimlar1 belirlemesindeki onemini de ortaya koymaktadir. Ayrica bireysel yatirimeilarin
yaptig1 degerlendirmeler sonucunda, yatirim araglarinin se¢iminde doviz en iyi segenek olarak
ilk sirada yer almaktadir. Dovizi gayrimenkul ve altin takip etmektedir. Tercihlerdeki ilk ii¢
siraya bakildiginda bireysel yatirimcilarin geleneksel finansal yatirim araglari olarak kabul
edilen doviz, gayrimenkul ve altin vazge¢medikleri goriilmektedir. Bu sonu¢ dogrultusunda
bireysel yatirimcilar agisindan finansal okuryazarligin artirilarak 6zellikle farkli yatirim araglari
konusunda c¢esitliligin artirilmas1 amaciyla bilgi verilmesi gerekmektedir.

Biitce, zaman ve bilgiye erisim kisitliligi nedeniyle bu ¢alismada sadece bir ildeki
ulagilabilir belli sayidaki bireysel yatirimcilarin yatirim araci secerken hangi kriterlerden
etkilendikleri ve bu kriterlere bagli olarak tercih ettikleri yatirim araglari tercihi dikkate alinmis
olup, gelecekteki arastirmalarda analize daha fazla ildeki bireysel yatirimcilar da dikkate
alinarak arastirma genisletilebilir. Ayrica bu ¢aligmada kullanilan AHP yaklasimi, daha sonraki
arastirmalarda sigorta satin alma, konut kredisi bagvurusu ve yatirnm fonu sec¢imi gibi diger
finansal kararlar1 etkileyen faktorlerin arastirilmasinda da kullanilabilir.

ARASTIRMACILARIN KATKI ORANI BEYANI
Yazarlarin ¢calismadaki katki oranlar1 esittir.
DESTEK VE TESEKKUR BEYANI

Calisma herhangi bir destek almamustir. Tesekkiir edilecek bir kurum veya kisi
bulunmamaktadir.

CIKAR CATISMASI BEYANI

Calisma kapsaminda herhangi bir kurum veya kisi ile ¢ikar ¢atismasi1 bulunmamaktadir.
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