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Bu calisma bireylerin finansal yatirim kararlarini alirken nelerden etkilendiklerini; hangi duygu ve
davranislari sergilediklerini, hangi gldiilerle yatinm araglarina yoneldiklerini ortaya koymaktadir.
GCalismada ornekleme alinan Yatirnmcilarin sosyo-demografik 6zellikleri, finansal profilleri, davranissal
egilimleriyle ilgili nermeler degerlendirilmis ve yorumlanmistir. Katilimcilarin yatirima pay ayiracak
bltceleri oldukca azdir. Bu durum onlari ya finans konusundaki yeni yatirim araclarina ilgisiz kalmaya
ve daha guivenilir olan altin vs. gibi geleneksel araclara yatirima yonlendirmektedir. Verilen cevaplarda
az getiri, az risk mantigi hep 6n planda yer almaktadir. Finansal yatirim kararinin alinmasinda dissal ve
cevre faktorlerinin de etkili oldugu bulgusuna ulasilmistir.

Anahtar Sézciikler: Finansal yatirim, Anket, Davranissal Finans, i.B.B.

ABSTRACT

This study aims to outline the factors affecting the behaviours of financial investors for investment
preferences. The questions that reveal the socio-demographic characteristics, financial profiles and
behavioral tendencies of the investors were asked, the propositions were evaluated and interpreted.
The participants’ budgets to allocate shares to investment are very low. This makes them indifferent
to new investment instruments in finance and directs them the more reliable gold, etc. investment
instruments tradionally. Less returns, less risk logic have always been at the forefront in the answers
given. It was found that external and environmental factors were effective in making the financial
investment decision
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1. Girig

Davranissal Finans'a gore yatinmcilar Neoklasik iktisat'ta sézii edilen “rasyonel davranis”
sergilemezler. Clinkl davranissal finanscilara gore yatinmcilar seffaf bilgiye ulasamazlar ve
bireylerin yatinm kararlarinda psikolojik, sosyolojik, antropolojik vs. faktorler etkilidir. Bu
nedenlerle yatirimcilar bilgi yerine soylentilerden etkilenerek gidulenip karar verebilirler.
Yatinmcilar alternatifler arasinda se¢im yapma durumunda kaldiklarinda hislerine asir gtiven
duyucu, haberlere dislk reaksiyon gosterici, sliri ile hareket etme gibi duyarli davranislar
sergileyebilirler. Duyarlihk psikolojik dnyargi olarak davranigsal finans teorilerinde yer alir.
Davranissal Finans, bireylerin sadece akilci davranmadiklarini, cevrelerine, hislerine vs. duyarh
olduklarini, duygusal yonlerinin oldugunu ve herhangi bir karari alirken yanilabildiklerini g6z
onlne alarak psikoloji ve ekonomi bilimini etkilesimli kullanir. E§itim seviyeleri ne olursa olsun
bireyler irrasyonel davranis sergileyebilir ve bu irrasyonel davranislar stirekli olabilir.

Fuller & Thaler Portfoy Yonetimi Bagkani Fuller (2000:1-2) Davranigsal Finansi, finansman ile
psikoloji ve karar verme bilimlerinin entegre edilerek bir arada degerlendirilmesi ve yatirrmcilarin
nasil sistematik mantiksal hatalar yaptiginin agciklanmasi olarak tanimlar. Geleneksel yaklasimin
Etkin Piyasalar Hipotezi ile Davranigsal Finans modeli temelde bilgi ve rasyonellik kriterlerinde
ayrisirlar. Statman (1999:19-22) Geleneksel Finans ve Davranissal Finans arasinda farkliliklari
“Geleneksel Finans'ta yatirnmcilarin tam bilgi altinda duygulara yer vermeksizin akilci davranarak
karar verdikleri, buna karsin, Davranigsal Finans'ta yatirrmcilarin tam bilgiye sahip olamamaksizin
psikolojik duygular icerisinde bulunduklari, bundan dolayi da rasyonel kararlar veremedikleri”
biciminde agiklamistir. Davranissal Finans agisindan bir yatirrmci Geleneksel Finans'in rasyonalite
varsayimlarina gore davranis sergilemedigi; maksimum fayda pesinde kosmadigi, dogal hatalar
yapmadig, risk duyarl, kendi kendinitam kontrol eden sistematik bir davranisicinde bulunmadigi
icin “rasyonel” degil “normal” kabul edilir (Statman, 1999:26).

Ricciardi ve Simon (2000:1-2)'a gore Davranissal Finans yatinm kararlarini incelerken
psikoloji; algiya, sorunlarin ¢6ziim bicimlerine, duygu ve dustincelere odaklandigini, bunun
yaninda davranissal finansi sosyoloji ve diger cesitli bilim dallari ile iliskilendirirler. Ricciardi ve
Simon (2000) 6zetle insanlarin duygulara sahip oldugunu; sevindigini, Gzuldigun, givenli ve/
veya glvensizlik hissettigini, davranissal finans da yatirima iliskin tercihlerde duygularin etkileri
oldugunu, bilissel dnyargilarin, sirketleri ve ardindan piyasalari yonlendirdigini ifade etmislerdir.
Rabin (1998:11) Psikolojinin sistematik olarak insanlarin verdikleri kararlari onlarin davranislari
ve refahiyla iliskilendirdigini, dolayisiyla, insanlarin, ekonomide s6zi edilen rasyonel, mantikli
optimal karar alabilen bireylerden farkl oldugunu belirtir. Clinkl rasyonalite varsayimi tizerine
kurulu geleneksel Finans Teorileri (Modern Portfoy Teorisi, Sermaye Varliklarini Fiyatlama Modeli,
Arbitraj Fiyatlama Teorisi, Etkin Piyasalar Hipotezi) yatirnmcilarin neden, nasil, portfdylerini nasil
olusturduklarina, hisse senedi getirilerinin herhangi bir risk nedeniyle degisiklik gésterdigini
aciklayamadigi ileri stirGlir (Aytekin ve Aygiin, 2016:146-147; Bikas vd., 2013:873-874).

Davranissal Finans piyasalarda karsilasilan anomalileri, piyasa etkinliginin bozulmasini
ve irrasyonel davranislar aciklamaya calisirken, ekonomik hayatin ve demokratik gelismenin
temelini olusturan giiven duygusuna yer verir (Kiyilar ve Akkaya, 2016). Clikl 6rgutsel, ekonomik
glven ve tiketici giveni yatirimci kararlarini etkiler. Hem ekonomiye giiven hem de bireyler arasi
ve kurumlar arasi gliven piyasalarin basaril isledigini gésterir (Ozsagir, 2007: 49-60). Coleman
(1988), bir sosyolog olarak, giiven eksikligi ile sosyal sermaye unsuru eksikliginin ayni oldugunu
vurgular. Sosyal sermaye, ortak hedeflere ulasabilmek icin bireylerin bir arada, etkilesimli ve
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organize ¢alisabilme becerileridir. Gliven varsa, paylasim da vardir. Glvensizlik varsa 6rglitlenme
glidiist ortadan kalkar, ekonomik performans diser (Fukuyama, 2005:23).

Arastirmacilar (Ates, 2007; Ede, 2007; Boyiikaslan, 2012; Kahneman, 2017) yatirimci
duyarliigini 6lcmeyi; inanis ve beklentilerin davranis kaliplari ortaya c¢ikartmak icin bireylere
optimum karar almayi engelleyici bilissel yanhhklari; asiri gliven yanliligi, asiri iyimserlik yanhhgu,
pismanliktan kaginma yanlilidi, belirsizlikten kacinma yanhhgi, temaytle uyma yanhhgi, yanhs
iliskilendirme vs. davranis bicimlerini 6l¢ebilen sorular yoneltmislerdir. Bu calismalarin 1siginda
sozu edilen bireysel yatinmci kararini etkileyen énemli davranissal faktorlerin ortaya cikariimasi
icin .B.B. calisanlarina sorular sorulmustur. Bu acidan degerlendirildiginde bu calisma Davranissal
Finans literatliriine adi gegenlerin calismalarina paralel bir 6rnek olusturacaktir.

2. Literatiir

Yayar ve Karaca (2019:5-7), calismalarinda Smith'in bireylerin kendi ¢ikarlari pesinde kostugu,
David Hume ve Jeremy Bentham'in bireyin nihai hedefinin Gzlintliden uzaklasarak mutluluga
varmaya calismak oldugu, George Katona'nin satin alma davranislarinin mala olan gereksinimin
yaninda satin alma arzusun kaynaklandigini belirtici agiklamalari vardir. Alfred Marshall 1868'de
“insan karakteri ve insan tabiatinin ekonomisi” lizerine yaptigi arastirmasini Grote Club’taki
sunusunda i¢sel duygularin dissal faktorlerden etkilendigine deginmistir (Matsuyama, 2009: 67).
Yatinmlarin zarara ugradigi donemlerde yapilan arastirmalarda sorun tespit edilemeyince kaynak
olarak insan psikolojisi ve icglidiisu ele alinmis; insanlarin psikolojisi, duygusal, ruhsal halleri
arastirma konusu olmus, her insan gibi yatirmcilar da ge¢misten, ruhsal halinden, duygusal
egilimlerinden, belirsizliklerden etkilenmekte ve yanlis kararlar verebilmektedir (TESAD, 2019).

Kahneman ve Tversky'nin (1979) “Beklenti Teorisi"ne gore bireyler deger fonksiyonuna
gore hareket ederler; kayip s6z konusu olursa risk alirlar, kazang¢ s6z konusu olursa riskten
kacinirlar. Bireyler karisik risk gordikleri durumlarda karar vermede her zaman rasyonel
davranamamaktadirlar. Clinkl karisik risk durumunda bireylerin zihinlerinde kayip daha fazla
goriinmektedir. Kayip ile daha biyuk bir kayip arasinda kalma durumunda ise bireyler daha
fazla risk alma durumuna gelmektedirler. Kahneman ve Tversky (1979, 1984) cerceveleme
etkisini incelemisler ve problemin yapisinin bireylerin tercihlerini etkiledigini gdstermislerdir.
Cerceveleme etkisi bireylerin sartlar ayniyken farkl sunus tarzlar ile farkli cevaplar vermelerini
ifade eden bir yontemdir. Kahneman’a (2017:421) gdre zarar, maliyetten fazla olumsuz duygular
uyandirmaktadir. Tercihler gerceklikle sinirli degildir. Kahneman & Tversky’nin ve Kahneman
aciklamalari dogrultusunda katilimcilara gelecekle ilgili beklentileri iceren sorular yoneltilebilir.
Barber ve Odean (2001:261, 289) erkeklerin kadinlara gore kendilerine asiri glivendiklerini ve
kadinlara kiyasla daha ¢ok yatinm yaptiklarini, ancak bu agresif davranislari sonucu kadinlara
kiyasla kazanglar daha fazla azalmakta oldugunu, ancak bekarlar icin bu ayrimsal sonucun
¢ikmadigini bulmuslardir. Barber ve Odean’nin bu calismasi davranissal finans modelini
desteklemektedir. Bu calismada katilimcilara bu baglamda da soru yoneltilmistir.

Davranissal Finans tim bu disiplinlerin yaninda, antropoloji ile de iliskilidir (Tufan, 2006: 51).
Yayar ve Karaca (2019), Tokat ili Merkez ilcesindeki kamu calisanlarini kapsayan calismalarinda
erkeklerin kadinlardan daha fazla piyasa normlarina gore hareket ettiklerini, yasca daha olgun
bireylerin 6z kontrollerini daha fazla sagladiklarini, genglerin yaslilara oranla daha fazla risk almayi
tercih ettiklerini bulmuslardir. Bu baglamda katihmcilara asiri gliven yanhhgini ve iyimserligini
Olcen sorular sormak yerinde olacaktir.
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Senigne (2011) calismasinda, geleneksel iktisat kavraminin temeli olan rasyonalite kavramini
sorgulanmis ve bireyler rasyonel kararlar aldiklar kadar duygulariyla da karar aldiklarini, karisik
bir biyolojik yapiya sahip olduklarindan dolayi akilciliktan saptiklarini ifade etmistir. Kurt (2011)
calismasinda, bireylerin her zaman rasyonel olmadiklarini gesitli faktorlerin etkisiyle irrasyonel
kararlar da aldiklarini ifade ederek tiketicilerin karar verme asamalarini davranissal ekonomi
icerisinde incelemistir.

Akin (2017:11,19,21), “Davranissal Finans, yatirimcilarin rasyonel olmayan davranislari olup
bireylerin aldiklari ve alacaklar butlin kararlarda kendi ¢ikarlarini 6n planda tutan varlklar
oldugu kabul edilir” oldugundan cikarci bireylerin irrasyonel davranislari krizlere yol agmakta;
bu nedenle geleneksel finans yatirimci kararlarini agiklamada yetersiz kalmakta, bunun sonucu
olarak da davranigsal finansin olustugu, ancak ‘piyasalarin etkin olmasi durumunda krizlerin
ortaya ¢ctkmasinin mimkiin olamayacadi’; dolayisiyla aslinda davranigsal finansin geleneksel
finansa tamamlayici oldugunun kabullenilmesini, basta krizler olmak tzere bir ¢cok probleme
¢6zlim icin her iki yaklasimin da birlikte kullanilmasi gerektigini dnermistir.

Bikas vd.(2013:873-874)'nin sekille kategoize ettigi, Aytekin ve Aygiin (2016:146-152)'lin
literatlri 6zetleyip siraladigi, Akin (2017)'In Etkin Piyasalar Hipotezine tamamlayici gérdiga
yatirimci kararini etkileyen, davranissal finansta‘normal’varsayilan davranissal faktorler; i) Kendini
Yaniltma, ii) Kestirme Cikarimlar, iii) Duygular ve Kendini Kontrol Etme, iv) Sosyal Etkilesim, v)
Diger Egilimler alanlarinda odaklanilmis ve Davranissal Finans Uzerine; gelistirici arastirmalar
(Kahneman ve Tversky, 1979; De Bondt ve Thaler, 1985 ve 1987; Ricciardi ve Simon, 2000),
lisanslistl tezler (Ates,2007; Ede, 2007; Boyukaslan, 2012; Senigne, 2011; Kurt 2011) ve diger
literatlrel calismalar bu faktorlerin yatirimcr davranisini nasil etkiledigini inceleme yéniinde
sekillenmistir.

3. Metodoloji
3.1. Arastirmanin Konusu ve Amaci

Kisilik ozellikleri, risk karsisindaki tutumlari, gelirleri, tasarruf egilimleri gibi 6zellikleri ile
farklilik gosteren bireysel yatinmcilar finansal kararlarini verme asamasinda benzer faktorlerin
etkisinde kalmaktadirlar. Dolayisiyla geleneksel finans yaklasiminin “rasyonel davranis”
0ngorisinin aksine cogu zaman bireysel yatirimcilar psikolojik ve davranissal bircok faktoriin
finansal kararlarini yonlendirmesine engel olamamaktadirlar. Yatirimcilarin gerek bilgileri
dahilinde farkinda olarak gerekse farkinda olmadan etkisinde kaldiklari bu faktérler davranissal
finansin ¢alisma alanini olusturur.

Bu calismada bireysel yatirnmcilarin kendi durumunu degerlendirememe, bilgi ve iletisim
kaynakli egilimler, duygusal egilimler ve sosyal etkilesimler olarak gruplandirilan s6z konusu
davranissal egilimlerin istanbul Biyiiksehir Belediyesi Mali Hizmetler Birimindeki calisanlar
arasindaki gecerliliginin test edilmesi amaclanmistir. Bununla beraber i.B.B’ deki bireysel
yatinmailarin  yasi, cinsiyeti, meslegi, egitim durumu gibi 06zelliklerle sosyo-demografik
profillerinin belirlenmesi ve finansal olaylara katilim sikliklari, yatirnmlarini takip durumlari, tercih
ettikleri finansal yatinm araclari gibi unsurlarla beraber finansal profillerinin ortaya konulmasi
hedeflenmistir. Bu baglamda, i.B.B/deki bireysel yatinmcilarin finansal yatinm kararlar Gizerinde
davranissal finansa konu olan psikolojik, duygusal, bilissel ve sosyal faktorlerin etkisinin olup
olmadigi arastirmanin hipotezini olusturmaktadir.
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i.B.B. Mali Hizmetler Biriminde calisan ve biyik cogunlugu memur olan calisanlarin,
yapacaklari veya yapmayi dislindikleri yatirimlar konusunda nelerden etkilendikleri, neleri
onemsedikleri, hangi duygu ve duslincelerle hareket ettiklerinin 6lctilmesini hedefleyen bu
calismanin toplumun 6nemli bir kesimi olan memur sinifinin, finans konusunda, 6zellikle de
yatinmlar acisindan ekonomideki yerini gérmek acisindan faydali olacaktir. i.B.B. Mali Hizmetler
Birimi calisanlarinin arastirmaya konu edinilmesinin birinci nedeni bu birimde c¢alisanlarin
finansal yatirnmlar konusunda bilgi ve biling sahibi olmalarindan dolayi iyi bir 6rneklem
olusturacagidir. ikinci nedeni ise Davranissal Finans ve iktisat baglaminda calisanlarla kurulan
yakin iliski ve diyalog dolayisiyla érneklemin gézlem altinda tutulmus olmasidir. Uciincii nedeni
ise bu calisanlarin kamu gorevlisi calisani, egitimli ve Gniversite mezunu olmalari ve Davranissal
Finans ve iktisat’a uygun bir calisma alani olusturabilecekleri distincesidir.

3.2. Aragtirmanin Metodolojisi ve Yontemi

Arastirmada yiiz ylize goriisme ve birebir katilim anketi yontemi ile veriler toplanmis, sonra
Ki-Bagimsizlik Testi ile Hipotezler test edilmistir. On calisma olarak ilgili olabilecek calismalar ve
calismalarda sorulan sorular arastirilmistir. Bu cercevede Ates (2007), Ede (2007) ve Bbyukaslan
(2012)in bu alanda daha 6nce gerceklestirdikleri calismalarindan faydalanilarak hazirlanan
soru ve Onermelerin katilimcilardan yanitlamalar istenmistir. Daha sonra katiimcilarin
sosyo-demografik ozellikleri ve finansal profillerine iliskin veri setleri ile davranissal egilimler
arasinda iliski olup olmadigi Pearson Ki-kare bagimsizlik testi ile test edilmistir. Bunun icin de
katilimcilarin davranissal finansa konu olan egilimlerini hangi 6lgtde tasidiklarini 6lciimlemek
ve degerlendirmek lzere s6z konusu egilimlere ait dnermeler sunulmus ve agirlik derecesini
belirlemek amaciyla 5'li Likert Olcegi kullanilarak, Kesinlikle Katiliyorum (5), Katiliyorum (4),
Kararsizim (3), Katilmiyorum (2) ve Kesinlikle Katilmiyorum (1) olarak kodlanmistir.

Anket calismasinin ilk bdlimiinde; 1.B.B. Mali Hizmetler Birimindeki bireysel yatirimcilarin
sosyo-demografik 6zelliklerini ortaya ¢cikarmak amaciyla cinsiyet, medeni durum, cocuk sayisi, yas,
egitim durumu ve meslekleri sorulmustur. Daha sonra I.B.B. Mali Hizmetler Birimindeki bireysel
yatinmcilarin finansal profilinin belirlenmesi hedeflenmis, bu kapsamda katiimcilara gelir,
gelirlerinden tasarruflari icin ayirdiklar pay, hangi tir finansal yatirim araglarini tercih ettikleri,
portféylerinin kac cesit finansal yatirim aracindan olustugu, finans piyasalarini takip etme sikligi,
kac yildir finansal yatinm yaptiklari, finansal yatinm araclarini elde tutma sureleri, bilgi edinme
kaynaklari ve finansal yatinnmlarina iliskin temel motivasyonlari sorulmustur. Yanitlarini uygun
yanit secenekleri verilmek suretiyle isaretlemeleri istenilmistir.

3.3. Arastirmanin Evren ve Orneklemi

Arastirma 2019 yilinda Istanbul Biiyiiksehir Belediyesi Mali Hizmetler Daire Baskanlig
blinyesinde c¢alisan memur, sozlesmeli memur ve iscilerden olusan kamu calisanlarini
kapsamaktadir. 2019 yili itibariyle kurumun insan Kaynaklari biriminden alinan bilgiye gére Mali
Hizmetler Biriminde calisan kamu calisani sayisi 4032 kisidir. 4032 kisinin 2661'i erkek (%66),
1371'i de bayan (%34) calisanlardan olusmaktadir.

Galismanin  6rneklem buyUkligu asagidaki sinirh evren durumu formiliine gore
hesaplanmistir (Bal, 2001): 5

NzprqxZ 4032 x 0,66 z 0,34 = 1,96
n= 2 2 = 2 2 = 318
(N—1Dza"*+paqz 2 ((4032 = 1) 2 0,05%) + (0,66 z 0,34 £ 1,967))
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Formile gore %95 gliven araliginda evreni temsil edebilecek asgari 6rneklem buylklugu
318 olarak hesaplanmistir. Formiilde, n = Orneklem hacmi, N = Evren hacmi, p = Evren icinde
ilgilenilen &zelligin gorilme orani (0,66), g = Evren icinde ilgilenilen 6zelligin gériilmeme orani
(0,34), Z = Guven duzeyine gore standart deder (standart normal dagilim tabloda %95 giiven
diizeyi icin 1,96), a = G6z yumulabilir yanilgidir (0,05 alinmistir).

I.B.B Mali Hizmetler Biriminde yiiz ylize gériisme ve birebir katilim seklinde gerceklestirilen veri
toplama calismasiyla 350 katilimciya iliskin veri saglanmistir. Anketlerin toplu yanitlanmasindan
once pilot calisma yapilarak givenilirlik testi uygulanmistir. %95 gliven araliginda tesadifi
orneklem yontemiyle ulasilan veriler SPSS istatistik paket programi ile degerlendirilerek analiz
edilmistir.

4, Arastirmanin Bulgulari ve Sonuclarin Degerlendirilmesi
4.1. Katiimalarin Sosyo-Demografik Ozellikleri

Tablo 1. Katilimcilarin Sosyo-Demografik Ozellikleri

Sayi Yiizde
Erkek 231 66,0
Cinsiyetiniz
Kadin 119 34,0
Evli 250 714
Medeni durumunuz
Bekar 100 28,6
Cocugum yok 117 334
1 Gocuk 83 23,7
Evli iseniz cocuk 2 Cocuk 100 286
sayiniz
3 Cocuk 41 11,7
4 ve Uzeri 9 2,6
25 vealti 14 4,0
26-35 100 28,6
Yasiniz 36-45 142 40,6
46-55 57 16,3
56 ve Uzeri 37 10,6
ilk ve Orta Ogretim 15 4,3
Lise 37 10,6
Egitim durumunuz On Lisans 85 24,3
Lisans 154 44,0
Lisansustu 59 16,9
Memur 279 79,7
Sozlesmeli Personel 23 6,6
Meslek grubunuz
Sirket Personeli 32 9,1
isci 16 4,6
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Tablo 1'de yas, cinsiyet, egitim durumu, cocuk sayisi, meslek ¢esidi gibi sorular ile katihmcilarin
sosyo-demografik 6zellikleri gosterilmektedir. Tablo 1'de anketiyanitlayan toplam 350 katimcinin
%66's1 erkeklerden olusmakta, katihimcilarin %340 ise kadinlardan olusturmaktadir. Tablo 1'de
anket katihmcilarinin yas gruplarina bakildiginda 25 yas ve alti arasi katimcilarin %4, 26-35 yas
arahgindaki katihmcilarin %28,6, 36-45 yas araligindaki katimlarin %40,6, 46-55 yas grubunda
olan katilimcilarin %16,3, 56 yas ve Uzeri katilimcilarin %10,6 oraninda oldugu goérilmektedir.
Tablo 1'de % 86.3 i memur statlistinde bulunan katimcilarin %24,3'G 6n lisans, %44’ (i lisans ve
%17,2 si de yliksek lisans mezunudur.

4.2. Katilmalarin Finansal Profili ile ilgili Verilerin Degerlendirilmesi

Bu kisimda katilimcilara yoneltilen aylik gelir, aylik gelirden tasarruflara ayrilan pay, finansal
yatinm tird tercihi, finansal yatirim araci tercihleri, portfdy bilgisi, finansal piyasalari takip etme
sikhgi gibi sorularla katihmcilarin finansal profillerini ortaya ¢ikartmak hedeflenmistir. Alinan
cevaplar dogrultusunda katilimcilarin finansal profilleri Tablo 2-Tablo 10 arasi gdsterilmistir.

Tablo 2. Anket Katilimcilarinin Gelirlerine Goére Dagilimi

Aylik Geliriniz Nedir? | Sayi Yiizde
Asgari Ucret 3 0,9
2021-4000 85 24,3
4001-6000 | 234 66,9
6000 ve Uzeri 28 8,0

Tablo 2'de ankete katilan kamu ¢alisanlarinin blyuk bir cogunlugu 4000-6000 TL araliginda
bir gelir diizeyine sahiptir. %66 asgari licret ve lizerinde geliri olanlarin oraniise %25’ler civaridir.
Tiirk-Is'in Ocak 2019 arastirma sonuclarina gére dért kisilik bir ailenin aclik siniri 2008 TL ve
yoksulluk siniri da 6542 TL oldugu diistiniildiigiinde, i.B.B. Mali Hizmetler Biriminde calisan ve
¢ogunlugu memur olan calisanlarin, lkenin icinde bulundugu bu ekonomik sartlar altinda
yatinm yapmak ve yatirim araclarina ilgi gosterebilme sansi olduk¢a zordur. Anketin ilerleyen
sorularinda verilen cevaplari analiz ederken gorecegimiz gibi, bircok finansal yatinm ile ilgili
sorulan sorulara verilen cevaplar hep kararsiz kalma seklinde kendini gostermistir.

Tablo 3. Anket Katilimcilarinin Finans Egitimi Alma Durumuna Gore Dagilimi

Finans Konusunda Egitim/Kurs Aldinizmi? |  Sayi Yiizde
Evet 133 38,0
Hayir 217 62,0

Tablo 3'te anket katilimcilarinin finans konusundaki egitim durumlan dlciilmeye calisiimistir.
Egitim alan ve almayanlarin finansal yatirim konusunda hangi davraniglari sergilediklerini gérmek
ve 6lcmek hedeflenmistir. Rasyonel Beklentiler Teorisi geregi kisi bilgileri kullanir ve basarisiz
oldugu sonuglari tekrar etmez. Bu ylizden finans konusunda ne kadar egitim alindigini 6grenmek
yapilan arastirma sonuglari icin dnemli bir degiskendir. Ankete katilan kamu ¢alisanlarinin blyik
¢ogunlugu finans konusunda egitim almadigini belirtmistir. Finans egitimi almayanlarin orani
%62'dir.
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Tablo 4. Anket Katilimcilarinin Finansal Yatirimlari icin Gelirlerinden Ayirdigi Paya Gore Dagilimi

Biit¢enizden Finansal Yatinmlariniz icin Ayirdiginiz Pay Ne Kadardir? |  Sayi Yiizde

250 ve alti 138 394

251-500 90 25,7

501-1000 49 14,0

1001-3000 62 17,7
3001 ve uzeri 1 31

Tablo4't kapsayan soruda katilimcilarin elde ettikleri gelirden ne kadariniyatirima ayirdiklarini
gormek amaglanmistir. Yatirima ayrilan tutari, kamu calisanlarinin hangi araglara yatirnm yaptigi,
portféy olusturup olusturmadigi gibi sorularla destekleyerek yatirim konusundaki davranislarin
Olclilmesi hedeflenmektedir. Tablo 4'de gorildigi lzere ankete katilanlarin %65'lik kismi
bitcelerinin sadece 0-500 TL araligi kadarini yatirima ayirabilmektedir.

Tablo 5. Anket Katilimcilarinin Finansal Yatirim Araci Tercihleri

Hangi Finansal Araglara Yatirim Yapiyorsunuz? | Sayi Yiizde
Vadesiz TL 68 15,5
Vadeli TL 39 8,9
Hisse Senedi 49 11
Hazine Bonosu 4 0,9
Tahvil 3 0,7
Vadesiz Doviz 47 10,7
Vadeli Doviz 0 0,0
Faizsiz Fon 10 0,2
Repo 0 0,0
Altin 135 30,7
Diger 85 19,3

Tablo 5'te yatirmcilarin tercihleri sorulmus ve birkag tercih 6n plana ¢ikmistir. Bunlarin hangi
nedenle tercih edildigi arastirmamizin temel sorusudur. Geleneksel yatirim araglarini tercih eden
kamu calisanlarini bu tercihlerde bulunmaya iten nedenler arastirilmak istenmektedir. Yatirnma
ayrilan tutarin az olmasi, dini inanglar, given, kaybetmeme glidisd, risk alamama vb. gibi
unsurlarin ne derece etkili oldugu diger sorularla birlikte analiz edilmistir.

Katihmcilarin tercih ettigi finansal yatirim araglari ierisinde en fazla tercih edilen yatirnm araci
%30.7 ile altindir. Geleneksel yatinnm araglarindan biri olan altinin hemen ardindan birbirine cok
yakin seviyelerde yerli ve yabanci para mevduati, hisse senedi yatirnmi gelmektedir.

Burada yatirnma ayrilan tutarin ¢cok az olmasi, ¢alisanlari daha geleneksel ve daha giliven
duyduklari yatinm aracina yonlendirmis oldugu gordlir. Altin, piyasalardaki dalgalanmalar
karsisinda daha istikrarli bir durus gosterdiginden yatirnm yaparken daha glivenli bir zemin
arayan yatinmcilarin tercihi olmaktadir. Ayrica istenildiginde nakde donusturilebilmesi, banka
hesaplarinda serbestce islem gorebilmesi, enflasyon karsisinda deger kaybetmeyen bir yatirim
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araci olmasi sebebiyle en ¢ok tercih edilen yatinm araci olmasi kacinilmaz olmaktadir. Zaten
bitcesi oldukga kisith, yatirima ayirdigi pay dusik olan memurlar icin en ilgi duyulan yatinm
aracinin altin olmasi ve Tablo 5'de gérdiigiimiiz bu oran oldukca tutarlidir.

Tablo 6. Katilimcilarin Portfoylerindeki Finansal Yatirim Araclarinin Sayisal Dagihmi

Portfoyiiniiz Kag Cesit Yatirim Aracindan Olusmaktadir? |  Sayi Yiizde
1 185 53,3
2| 128 36,9

3 25 7,2
4 6 1,7
5 ve Uzeri 3 0,9

Tablo 6'da katilimcilarin yatirim araglarinin sayisal dagilimi goriilmektedir. Elde edilen gelirden
yatirima ayrilan pay sonucu, katilimcilarin nasil bir yatinnm portféyi olusturduklarini 6grenmek
amaciyla sorulan bu soruya verilen cevaplar en ¢cok 1 ¢cikmistir. Ankete katilanlarin % 90’1 en fazla
2 yatinm aracini kullanmaktadir. Sadece 1 yatirim araci bulunanlarin orani %54 civaridir.

Katihmcilar, Kahneman ve Tversky’nin Beklenti Teorisi'nde sdyledikleri gibi risk almaktan
kagcinmakta midir? Arastirmamin tamaminda kamu calisanlarinin yatinma ayirdiklar payda
gostermis olduklari davranis bicimlerini, etkilendikleri glidileri bulmaya ve yorumlanacak olursa
yatirima ayrilan payin bu kadar kisitli oldugu bir 6rneklem grubunda yatirim araci sayisinin Tablo
6'daki gibi ¢cikmasi da beklenilir bir durumdur. Calisanlarin yatinnm yapacak butcelerinin kisitli
olmasi onlari daha guvenilir, deger kaybetmeyen yatirimlara yonelmesine sebep oluyor. Burada
da yatinmailar glvenli bulduklarn altin ve yerli-yabanci mevduat araclarini tercih emislerdir.
Kahneman ve Tversky'nin Beklenti Teorisi'nde sdyledikleri gibi risk almaktan kaginmaktadir.

Davranissal Finans'in rasyonel olmaktan sapan, duyarlihgr yiiksek bireylerin piyasadaki
adimlarini belirleyen gliven, bireyler arasi iliskilerin yaninda ekonomik iliskilerde de 6nemli
bir unsurdur. Sorulara aldigimiz cevaplarda calisanlar sinirh birikimleriyle sermayeyi koruma
gudusu, enflasyona karsi deger kaybetmeme 6zelligi gibi sebeplerle yogunlukla altina yatirnm
yapmislardir. Burada psikolojik durum kaybetmeme ve az da olsa getiri saglamaya yoneliktir.
Galisanlar geleneksel araglara daha fazla gliven duymaktadir.

Tablo 7. Portféytinlizi Takipte Kullandiginiz Bilgi Kaynaklariniz Nelerdir?

Sorular | Sayi Yiizde
Kendi Degerlendirmem 154 21
Gazete-Tv 93 12
Sosyal Cevre 62 8
internet ve Sosyal Medya 186 25
Araci Kurumlar 53 8
Diger 188 26

Tablo 7'de yatinm araglari belirlenirken hangi kaynaklarin kullanildigi  6grenilmeye
calisilmistir. Bu kaynaklar kamu calisanlarini ne derece etkilemektedir? Uyumlu Beklentiler
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Teorisi'nde anlatildigi gibi cevresel etkenler kisilerin zevk ve tercihlerinde kaymalar yaratiyor mu?
Rasyonel davranislar da bulunuluyor mu? Bu sorularin yanitlarina ulasabilmek icin kullanilan bilgi
kaynaklarinin bilinmesi gerekmektedir.

Ankete katilanlarin portfoylerini takip ederken kullandiklari bilgi kaynaklari acisindan
bakildiginda sosyal medya ve internetin 6nemi géziikmektedir. Bu durum guidiilenmeye acik
olduklarinin isaretidir. Ayrica kendi degerlendirmeleri ve diger secenedi de oldukga yiksek ve
birbirine yakindir. Bu durum da kendine glivenin isaretidir.

Tablo 8. Kac Yildir Finansal Araclara Yatirim Yapiyorsunuz?

Siire | Sayi Yiizde
0-1 108 30,9
2-5| 126 36,0

6-10 81 23,1
11-20 19 54
21 ve Uzeri 16 4,6

Tablo 8'de katilimcilarin kisa, orta ve uzun vadeli yatirimlardan hangisini tercih ettigi
sorulmustur. Katihmcilarinkagyildirfinansal yatinm araglarinayatinnmyaptiklarikonusunda verdigi
yanitlara bakildiginda; 0-5 yil araliginin oldukga yiiksek oldugu gorilmektedir. Yatinmcilarin kisa
vadeli yatirimlari tercih ettigi gorilmektedir.

Tablo 9. Portféyiiniizde Yer Alan Bir Finansal Uriinii Ortalama Elde Tutma Siireniz Nedir?

Siire | Sayi Yiizde

1 haftaya kadar 15 43

1 aya kadar 47 13,5

1 yila kadar 103 29,7

1-3 yil arasi 69 19,9

3 yil ve tzeri 113 32,6

Tablo 9'da bir finansal Grini elde tutma sireleri sorulmustur. Buradaki amag yatirnmcilarin
ne kadar sire ile yatirima yonlendigi ve buradaki davranislara yonelik analiz yapmaktir. Ankete
katilanlarin finansal yatirim araclarini elde tutma siirelerine bakildiginda 3 yil ve Uzeri elde
tutma siresi en ¢ok isaretlenmistir. Bir haftaya kadar tutma siresi ise en az tercih edilen secenek
olmustur.

Calisanlarin blylik ¢cogunlugunun altin ve yerli-yabanci para mevduatina yatinm yaptigini
daha onceki sorularda gérmustik. Bu yatirimlarin 1-3 yil araliginda daha cok elde tutulmasini
kolay nakde cevrilebilmesi ve hesaplarda serbestce kullanilabiliyor olmasi ile iliskilendirebiliriz.
Uc yil ve izeri tutanlarin da &zellikle altinin giivenilir ve deger kaybetmeyen bir yatinm araci
olmasindan kaynaklandigini disiinmekteyiz.
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Tablo 10. Yeni Bir Yatirnm Karari Verirken En Temel Beklentiniz Nedir?

Sorular Sayi Yiizde
Yuiksek Gelir Beklentisi 98 26
Sermayeyi Koruma Arzusu 116 31
Portfoy Riskini Azaltma 29 8
Surekli Gelir istegi 82 22
Diger 46 13

Tablo 10'da katilimcilara bir yatirnm karari alirken en temel beklentileri sorulmus ve birkac
secenek digerlerinden daha yiksek ¢ikmistir. Arastirmanin en temel sorularindan biri olan
beklenti olgusu hangi davranislarla gtdilenmistir? Katilimcilarin duyarliligi hangi noktadadir?
Koruma, gliven, risk alma gibi konularda yatirimci davranislari incelenmek istenmektedir.

Katilimcilarin yeni bir yatinm karari verirken en temel beklentilerinin ne oldugu konusunda
sermayenin korunmasi ve ylksek ama strekli bir gelir istegdi cok Ustlerde yer almistir. Sermayenin
korunmasi %31, yiiksek gelir beklentisi %26, stirekli gelir istegi ise %22 seviyesinde olmustur.

Burada da kamu calisanlarinin kisith olan yatirimlarinda sermayeyi koruma arzusu oncelikli
oldugu gorilmustir. Sermayeyi korurken gelir beklentisi de hakim. Bu durumda daha guvenilir
ve riski az olan yatinm araclarina yonelmelerini beklemek daha anlaml olmali. Daha 6nceki
sorularda aldigimiz cevaplarda da katilimcilar bu yonde egilimler gostermisler, daha gtivenli
bulduklari, enflasyona yenilmeyen bir yatirim araci olan altina yatirm yapanlarin orani oldukca
yuksek ¢cikmisti.

Literatlirde Davranissal Finans, yatirimcinin karar verirken icinde bulundugu psikolojik durum
ve yatirimci duyarlih@ini arastirmaktadir. Yapilan ¢alismalarda, yatirimci inaniglarina ve finansal
karar siireclerine yon veren duyarhhk, sundugu psikolojik bulgularla, gelecekteki getirileri ve
riskleri agiklayabilmeye yardimcidir. Davranissal finansin rasyonel olmaktan sapan, duyarlilig
yluksek bireylerinin piyasadaki adimlarini belirleyen giiven, bireyler arasi iligkilerin yaninda
ekonomik iliskilerde de 6nemli bir unsurdur. Su ana kadar sordugumuz sorulara alinan cevaplara
baktigimizda kamu calisanlari sinirli birikimleriyle yapmaya calistiklari yatirnmlarda, sermayeyi
koruma giidusu, enflasyona karsi deger kaybetmeme 6zelligi gibi sebeplerle yogunlukla altina
yatinm yapmislardir. Burada kaybetmeme ve az da olsa getiri saglamaya yoneliktir. Calisanlar
geleneksel araclara daha fazla gliven duymaktadir.

4.3. Katihmalarin Davranigsal Egilimleriyle ilgili Onermelerin
Degerlendirilmesi

Bu kisimda katilimcilarin Davranissal Finans yaklasimina konu olan davranigsal egilimleri hangi
Olclide tasidiklarinin 6lcimi amaciyla katihmcilara yoneltilen 6nermeler degerlendirilmistir.
Onermeler; Kesinlikle katiliyorum (5), Katiliyorum (4), Kararsizim (3), Katilmiyorum (2), Kesinlikle
Katilmiyorum (1) seklinde 5'li Likert Olcegine gére derecelendirilmistir. Tim &nermeler icin
minimum deger (1), maksimum deger (5) olarak alinmistir.

Tablo 11-14: Tablo 11'de Yatinmcilara sorulan ilk iki soruda yatirimlar konusunda kendine
gliven noktasinda ¢cogunlugun kendine guvendigi, Tablo 12'de saglikl ve dogru karar vermede
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kendine inandigi gortst hakim iken sahip olunan bilgilerin baskalarina gére daha degerli olup
olmadigi konusunda kararsizlik s6z konusudur.

Tablo 13'te Finansal yatirmlarin getirilerinin ortalama piyasa getirilerinin tzerinde olmasi ve
Tablo 14'te az sayida yatinmcinin avantaj saglamasi konusunda i.B.B mali hizmetler calisanlar
blyik oranda kararsiz kalmislardir. Kararsiz kalan kisilerin orani %40-45 civarndir. Katilanlarin
orani %25-30 araligindadir. Katilmayanlarin orani ise %29 civarindadir.

Tablo 11 Tablo 12 Tablo 13 Tablo 14
Siklik Yiizde Siklik | Yuzde | Sikhk | Yizde Siklik | Yuzde
Kesinlikle Katilmiyorum 33 9,4 22 6,3 28 8,0 16 4,6
Katilmiyorum 92 26,3 45 12,9 73 20,9 86 24,6
Kararsizim 131 37,4 126 36,0 153 43,7 143 40,9
Katiliyorum 71 20,3 136 38,9 78 22,3 85 24,3
Kesinlikle katiliyorum 23 6,6 21 6,0 18 5,1 20 5,7
Toplam | 350 100,0 350 100,0 350 100,0 350 100,0

Not: Tablo 11: Finansal Yatinm Asamasinda Sahip Oldugum Bilgilerin Diger Yatirnmcilarin Bilgilerine Gore Daha
Degerli Oldugunu Duslnirim. Tablo 12: Finansal Yatinmlarim Konusunda Dogru ve Saglikli Kararlar Aldigima
Dair Kendime Glivenim Tamdir. Tablo 13: Finansal Yatirimlarimin Getirileri Daima Piyasadaki Ortalama Getirilerin
Uzerindedir. Tablo 14: Piyasada Az Sayida Yatinmcinin Erisebilecedi Bilgiler Finansal Yatinmlarimda Bana Mutlak
Avantaj Sadlar.

Tablo 15-18: Tablo 15'de Gelecege donik finansal yatirimlarin pozitif yonli olacagina olan
inang oldukga dusuktir. Tablo 16'da Finansal yatirimlarin gelecekte kazandiracagina olan giiven
konusunda ¢ogunlukla kararsiz olan yatirimcilar, Tablo 17'de gelecekte kaybedecek hisselere
sahip olmayacaklarini diisinmektedir. Burada glvenilir yatirrm araglarina ozellikle de altina
yapilan yatirimlarin yansimalarini gézlemliyoruz. Gelecekte her ne kadar ekonomide pozitif bir
beklenti hakim olmasa da altina yapilan yatirimlarin kaybettirmeyecegi distinultyor.

Tablo 18'de katilimcilar yatirim araglarinin kaybettirmesinin koti sans veya digsal faktorlere
bagl oldugu konusuna biyuk oranda katilmamaktadir.

Tablo 15 Tablo 16 Tablo 17 Tablo 18
Siklik Yiizde Siklik | Yuzde | Sikhk | Yizde Siklik | Yuzde
Kesinlikle Katilmiyorum 79 22,6 46 13,1 26 74 55 15,7
Katilmiyorum 65 18,6 45 12,9 74 211 79 22,6
Kararsizim 143 40,9 139 39,7 172 49,1 106 30,3
Katiliyorum 42 12,0 106 30,3 54 154 90 25,7
Kesinlikle katiliyorum 21 6,0 14 4,0 24 6,9 20 5,7
Toplam 350 100,0 350 100,0 350 100,0 350 100,0

Not: Tablo 15: Gelecek Donemde Yerel ve Uluslararasi Piyasalarda Meydana Gelecek Ekonomik Gelismelerin Pozitif
Yonli Olacagini Dustiniiyorum.Tablo 16: Finansal Yatirimlarimin Gelecek Donemde Kazandiracagina Olan Beklentim
Guglidir. Tablo 17: Gelecek Déneme Dair Kaybettirebilecek Finansal Yatirnm Araclarinin Kendi Portféyiimde Degil
Bagskalarinin Portfoylinde Olacagini Distinliyorum. Tablo 18: Finansal Yatinim Araglarimin Kaybettirmesi Kotu Sans
Veya Diger Digsal Faktérlerle ilgilidir.
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Tablo 19-22: Tablo 19'de Finansal bir yatirm aracinin gosterdigi olumlu performansin
yatinmcida olumlu etkiler biraktigr ve Tablo 20'de ileride yatirim yapilirken dikkate alindigi
biyik oranda kabul gormus. Katimcilar %50'yi asan oranda bu fikirdedir. Ancak Tablo 21°de bu
performansin surekli tekrar edecedi konusunda kararsizlik s6z konusudur. Tablo 22'yi olusturan
Cevremde kendi finansal yatirim tercihlerime benzer tercihlerin bulunmasi benim igin dnemlidir
sorusuna %46.3'lik dnem verilmistir.

Tablo 19 Tablo 20 Tablo 21 Tablo 22
Sikhk Yiizde Sikhk Yiizde Sikhk Yiizde Sikhk Yiizde
Kesinlikle Katilmiyorum 10 29 16 4,6 10 29 14 4,0
Katilmiyorum 52 14,9 35 10,0 29 8,3 69 19,7
Kararsizim 97 27,7 148 42,3 102 29,1 105 30,0
Katiliyorum 176 50,3 137 39,1 181 51,7 140 40,0
Kesinlikle katiliyorum 15 43 14 4,0 28 8,0 22 6,3
Toplam 350 100,0 350 100,0 350 100,0 350 100,0

Not: Tablo 19: Bir Finansal Yatirnm Aracina Ait Olumlu Performanslari veya Olumlu Bilgileri Hafizamda Tutar Ve
Sonraki Yatirimlarimda Karar Verme Asamasinda Kullanirim. Tablo 20: Bir Finansal Yatirim Araci Kar Ya Da Zarar Ettigi
Dénemlerdeki Performansini Bir Stire Sonra Tekrarlar. Tablo 21: Bir Finansal Yatirim Aracina Ait Aklimda Kalan Dikkat
Cekici Bir Performans, Ayni Tiir Finansal Yatiim Aracina Tekrar Yatirim Yapmak istedigimde Kararim Uzerinde Etkili
Olur. Tablo 22: Cevremde Kendi Finansal Yatirim Tercihlerime Benzer Tercihlerin Bulunmasi Benim icin Onemlidir.

Tablo 23-26: Tablo 24'te Mali Hizmetler Birimindeki calisanlarin yapacaklari yatirnmlarda,
siyasi goruslerinin dnemli oldugunu disiinenlerin sayisi %20 civarindadir. Ancak Tablo 23'te dini
inanclarin 6nemli oldugunu disiinenlerin sayisi %50'lerin Uzerindedir. Tablo 22'de cevresinde
benzer yatinm araclarina tercihte bulunanlarin énemi ise %46.3 civarindadir. Buradan i.B.B. Mali
Hizmetlerdeki memurlarin bilyilk capta inanglarinin ve cevrelerinin yatinmlarinda énem arz
ettigi sonucuna variyoruz.

Tablo 23 Tablo 24 Tablo 25 Tablo 26

Siklik Yiizde Siklik | Yuzde | Sikhk | Yizde Siklik | Yuzde

Kesinlikle Katilmiyorum 30 8,6 76 21,7 19 54 12 3,4

Katilmiyorum 53 151 91 26,0 57 16,3 29 8,3

Kararsizim 86 24,6 107 30,6 104 29,7 63 18,0

Katiliyorum 80 22,9 63 18,0 126 36,0 198 56,6

Kesinlikle katiliyorum 101 28,9 13 3,7 44 12,6 48 13,7
Toplam 350 100,0 350 100,0 350 100,0 350 100,0

Not: Tablo 23: Finansal Yatinm Kararlarim Uzerinde Dini inanclanim Etkilidir. Tablo 24: Finansal Yatinm Kararlarim
Uzerinde Siyasi Goérislerim Etkilidir. Tablo 25: Bir finansal yatinm aracina iliskin zararim séz konusu oldugunda
zaranmi karsilayana kadar o finansal yatinm aracini elimden cikarmam. Tablo 26: iki finansal yatinm araci arasinda
kararsiz kaldigimda hakkinda daha fazla bilgi sahibi oldugum finansal yatirim aracini secerim

Tablo 25'de ankete katilanlar sermaye kaybetmemeyi 6nemsedikleri icin zarar eden yatirm,

zarardan kurtulana kadar elden cikarmamay tercih etmislerdir. Tablo 26'da iki finansal arac icinde
daha fazla bilgi sahibi olani sececeklerin orani %70 civarindadir.
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Tablo 27-30:Tablo 27'de Katimcilarin yatirim sonrasi olasi hayal kirikliklarini hesaba katanlarin
orani da %68 gibi oldukca yiiksektir. Tablo 28'de i.B.B. Mali Hizmetler Birimindeki calisanlarin
%70’ye yakini olasihgi yiiksek ancak daha az getiriyi tercih etmislerdir. Tablo 29'da Taninmis ama
daha az faiz veren bankalari tercih ederim diyenlerin orani da oldukca fazla. Tablo 30'da Getirisi
diistik ama riski az olan araclari riski yliksek getirisi yuksek araglara tercih edenlerin orani da %50
civaridir. Buradan ¢ikan sonu¢ memurlar riski sevmeyen, daha az kazansa da riski az olan araclara
yatirim yapan gruplardir.

Tablo 27 Tablo 28 Tablo 29 Tablo 30
Siklik Yizde Siklik | Yuzde | Sikhk | Yizde Siklik | Yuzde
Kesinlikle Katilmiyorum 12 34 12 34 77 22,0 24 6,9
Katiimryorum 29 83 34 9,7 92 26,3 64 18,3
Kararsizim 69 19,7 71 20,3 131 374 92 26,3
Katiliyorum 213 60,9 152 434 29 8,3 143 40,9
Kesinlikle katiliyorum 27 7,7 81 23,1 21 6,0 27 7,7
Toplam | 350 100,0 350 100,0 350 100,0 350 100,0

Not: Tablo 27: Finansal yatirm karari verirken yatirm sonrasinda yasayabilecegim olasi hayal kirikliklarini hesaba
katarim. Tablo 28: %80 olasilikla 4.000 TL kazanmak yerine %100 olasilikla 3.000 TL kazanmayi tercih ederim. Tablo
29: Mevduata dustk faiz veren taninmis/buytik 6lcekli bankalar yerine yiiksek faiz veren ama taninmamis/kuiciik
oOlcekli bankalar tercih ederim. Tablo 30: Getirisi dustik/riski az olan yatirim araclarini riski ytiksek/getirisi yiiksek
yatirim araclarina gére daha ¢ok tercih ederim.

Ozet olarak, 1.B.B. Mali Hizmetler Biriminde calisan yatirnmcilarin genel davranis egilimlerini
inceledigimizde; fazla risk almak istemeyen, az ama 6z getiri elde etmeye calisan, diniinanglarinin
yatinm konusunda etkili oldugu ancak siyasi goruslerinin etkili olmadigi, kendi bilgilerine
glivenen, ayni zamanda cevresinde yakin iletisim de oldugu kisilerin bilgilerine de 6nem veren,
gelecekle ilgili cokta pozitif beklentileri olmayan bir profilin egemen olduguna ulasilir. Ozellikle
yatirim araclari konusunda bircok soruda kararsiz secenedi yiksek ¢ikmistir. Bunun en énemli
sebebinin calisanlarin ekonomik olarak pek te yatinm araclarina yonelemedikleri gercegidir.
Mali Hizmetlerde calisan ve cogunlugu memur olan kamu ¢alisanlarinin yatirima ayirdiklari pay
oldukca dustiktir. Bu oldukca az olan yatirim miktariyla da geleneksel yatirim araglari olan altin
ve yerli-yabanci mevduatlara yénelmislerdir. Ozellikle altin yatinmlarinin cogunlukta olmasi
risksiz, enflasyondan etkilenmeyen, deger kaybi yasamayacaklari bir yatirim araci olmasindan
kaynaklanmaktadir. Genel egilim sermayeyi koruma ve az da olsa gelir elde etme Uzerinedir.
Egitim seviyesi anlaminda Universite ve Ustl egitim seviyesinin oldukca yiiksek oldugu bu
birimde, calisanlardan daha fazla yatirim araglarina yonelip, daha risk alarak gelir elde etmeleri
beklenebilirdi. Ancak anket sorularina verilen cevaplardan da anlasilacagi lzere tasarrufa
ayrilan payin az olmasi, finans konusunda egitim ve bilgi konusunda eksikliklerin olmasi,
ekonomik konjonktir gibi sebeplerle sadece sermayenin korunmasi ve az gelir elde etme hedefi
benimsenmistir. Bu ylizden de altin gibi daha gtivenilir bir yatirim aracina olan ilgi yiksektir.

5. Verilerin Capraz Tablolama Yontemiyle Degerlendirilmesi

Bu kisimda katilimcilarin sosyo-demografik ozellikleri ve finansal profillerine iliskin veri
setleri ile davranissal egilimler Ki-kare bagimsizlik testi kullanilarak ¢apraz degerlendirmeyle
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ele alinmistir.! iki degiskenin birbiriyle anlamli bir iliskisinin olmamasi, bir baska ifadeyle;
degiskenlerin birbirinden bagimsiz olmasi H; hipotezi olarak, degiskenlerin birbiriyle iligkisinin
olmasi ise H, hipotezi olarak ifade edilir. Kurulacak hipotezlerle aralarinda anlamlilik iligkisi
aranacak iki degisken satir ve siitunlara yerlestirilerek Pearson Ki-kare degerleri ile beraber analiz
edilecektir.

Katihmcilarin  Davranissal Finans'a konu olan edilimlerini hangi Olclide tasidiklarini
Olcimlemek ve degerlendirmek lizere s6z konusu egilimlere ait dnermeler sunulmus ve agirlik
derecesini belirlemek amaciyla ydntem kisminda s6zi edilen 5'li Likert Olcegi kullanilmistr.

5.1. Finansal Yatirnm Asamasinda Sahip Oldugum Bilgilerin Cinsiyete
Gore lliskisi

Tablo 31'de katihmcilarin 231 erkek (%66), 119(%31) kadin olmak lzere toplam 350 katilmci
goOzlemlenmistir. 231 erkegin sorulara vermis oldugu cevaplar su sekilde dagilmistir. Kesinlikle
katilmiyorum diyen 15(%6,5), Katilmiyorum diyen 58(%25,1), Kararsizm diyen 89(%38,5),
Katiliyorum diyen 50(%21,6), Kesinlikle katiliyorum diyen 19(%8,2) olarak dagilmistir. 119 Kadinin
sorulara vermis oldugu cevaplar su sekilde dagiimistir. Kesinlikle katilmiyorum diyen 18(%11,2),
Katilmiyorum diyen 34(%31,3), Kararsizim diyen 42(%44,5), Katihyorum diyen 21(%24,1), Kesinlikle
katiliyorum diyen 4(%?7,8) olarak dagilmistir. Kesinlikle katilmiyorum diyen toplam 33 kisinin; 15'i
Erkek, 18'i kadindir. Katilmiyorum diyen toplam 92 kisinin; 58'i Erkek, 34’0 kadindir. Kararsizim
diyen toplam 131 kisiden; 89'u Erkek, 42'si kadindir. Katiliyorum diyen toplam 71 kisiden 50’si
Erkek, 21'i Kadindir. Kesinlikle katiliyorum diyen toplam 23 kisiden; 19'u Erkek, 4'ti kadindir.

H,: Cinsiyet ile Finansal yatinm asamasinda sahip oldugum bilgilerin diger yatinmcilarin
bilgilerine gore daha degerli oldugunu disinirim arasinda iliski yoktur.

H,: Cinsiyet ile Finansal yatinm asamasinda sahip oldugum bilgilerin diger yatinmcilarin
bilgilerine gore daha degerli oldugunu disliniriim arasinda iliski vardir.

p(hesaplanan)=0.037<p(teorik)=0.05 oldugundan H, kabul, H; Red edilir. Veya

X2hesaplanan=10.232 > x2_ . ,=9.49 oldugundan %5 anlamlilik seviyesinde H, kabul, H
Red edilir. Cinsiyet ile finansal yatirrm asamasinda sahip oldugum bilgilerin diger yatirrmcilarin
bilgilerine gore daha degerli oldugunu distinliyorum arasinda iliski oldugunu gdstermektedir.
Ayrica cinsiyetler arasinda farkhliklarda gézlenmektedir.

1 Ki-kare testinde capraz tablolama yontemiyle her bir hiicre bazinda gozlenen frekans degerleri ile beklenen (te-
orik) frekans degerleri (dagilimin bagimsiz oldugu varsayimi altinda belirlenecek olan ortak teorik frekanslar; “st-
tlin toplami x satir toplami/g6zlem sayisi”) arasindaki farkin kareleri alinarak beklenen degere boliinmektedir. Elde
edilen oranlarin toplami “(satir sayisi (R)-1)(stittin sayisi (C) -1)" serbestlik derecesi (v)ne sahip Ki-kare istatistigini
olusturmaktadir. Hesaplanan Pearson Ki-kare istatistigine karsilik gelen olasilik (hesaplanan olasilik), 0,05 anlamlilik
seviyesini belirten teorik olasiliktan kiiciik (veya X2 esaptonan X2 @ 005, v-g e 1S€ oOlcllen iki degiskenin arasinda an-
lamli bir iliski oldugu H, hipotezi kabul edilir. hesaplanan olasilik 0,05'ten biiytik (veya X2 esaptanan™ X2 @ —005, v=arc.1)
ise 0 zaman %>5 anlamlilik seviyesinde iki degiskenin arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliskiden s6z edilemez;
Sifir Hipotezi (H ) % 5 anlamlilik seviyesinde ret edilemez.
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Tablo 31. Finansal Yatinm Asamasinda Sahip Oldugum Bilgilerin Cinsiyete Gore iliskisi

Finansal yatirim asamasinda sahip oldugum bilgilerin
X2 ,=10.232 (p=0.037) diger yatirnmalarin bilgilerine gére daha degerli
oldugunu disiiniiriim
Cinsiyet 1 2 3 4 5 Toplam
Erkek 15 58 89 50 19 231
Kadin 18 34 42 21 4 119
Toplam 33 92 131 71 23 350

5.2. Finansal Yatinmlarda Dogru ve Saghkh Kararlar Alma Giiveni ile
Cinsiyet lliskisi

H,: Cinsiyet ile finansal yatinmlarim konusunda dogru ve saglikh kararlar aldigima dair
kendime glivenim tamdir arasinda iliski yoktur.

H,: Cinsiyet ile finansal yatinmlarim konusunda dogru ve saglkl kararlar aldigima dair
kendime gilivenim tamdir arasinda iliski vardir.

p(hesaplanan) = 0.001 < p(teorik) =0.05 oldugundan H, kabul, H, Red edilir. Veya

X2 csaplanan=19-445 > X2, 0s =949 oldugundan %5 anlamlilik seviyesinde H, kabul, H,
Red edilir. Cinsiyet ile finansal yatinmlarim konusunda dogru ve saglikli kararlar aldigima dair
glivenim tamdir arasinda iliski vardir.

Tablo 32'de katilimcilarin 136's1 katihyorum, 21'i ise Kesinlikle katiliyorum secenegini
isaretlemistir. Katilimcilarin %44,9'u dogru ve saglikh kararlar aldigini diisinmektedir. Aldiklari
finansal kararlar da katiimcilarin cinsiyet farki olmadan kendilerine biiylik oranda giivendiklerini,
%35 oraninda da kararsiz kalindigi sonucuna ulasilmistir. Literatiirde finansal karar almada
farkliliklar Gizerine yapilan calismalar vardir. Barber and Odean (2001), erkeklerin kadinlara gore
kendilerine asir glivenmeye daha yatkin olduklarini tespit etmistir. Bu analizde de erkeklerin
bayanlara nazaran daha kendine gtiven duydugunu soyleyebiliriz.

Tablo 32. Finansal Yatirnnmlarda Dogru ve Saglkl Kararlar Alma Giiveni ile Cinsiyet iliskisi

2,155 ooy | Pyt konsinda dedrs e e
Cinsiyet 1 2 3 4 5 Toplam

Erkek 19 24 77 90 21 231

Kadin 3 21 49 46 0 119

Toplam 22 45 126 136 21 350

5.3. Cinsiyet ile Finansal Yatirnmlarin Ortalama Ustii Getirileri
Arasinda lligki

H,: Cinsiyet ile finansal yatinmlarimin getirileri daima piyasadaki ortalama getirilerin
Uzerindedir arasinda iliski yoktur.
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H,: Cinsiyet ile finansal yatinmlarimin getirileri daima piyasadaki ortalama getirilerin
Uzerindedir arasinda iliski vardir.

p(hesaplanan)=0.009<p(teorik)=0.05 oldugundan H, kabul, H Red edilir. Veya

X2 caplanan= 1364 > X2 _505,.,=9:49 oldugundan %5 anlamlilik seviyesinde H, kabul, H,
Red edilir. Cinsiyet ile finansal yatinmlarimin getirileri daima piyasadaki ortalama getirilerin
Uzerindedir arasinda iliski oldugunu gostermektedir.

Tablo 33'de 350 katilimcinin 153 tanesi bu konuda Kararsiz kalmisken 78'i Katiliyorum, 18'i
Kesinlikle katiliyorum, 73’0 Katilmiyorum ve 28 kiside Kesinlikle katilmiyorum goriisiindedir. Bu
konuda katiimcilarin yarisina yakini kararsiz kalmistir. Bunun sebebinin de sadece bir ya da iki
yatirim aracina yonelen katilimcilarin diger yatirimlarin getirisi hakkinda bilgi sahibi olmayisi ve
karsilastirma yapmamasindan kaynaklandigi distintlebilir. Memurlarin biytik bir cogunlugunun
ozellikle altina yatirnm yaptiklarini distindtigimiizde, piyasadaki diger alternatiflerin getiri
oranlarini cok ta 6nemsemediklerini sdyleyebiliriz. Bu durumda da piyasadaki ortalama getiriler
konusunda bir karsilastirma yapmadiklari icin kararsiz kaldiklarini diistintiyoruz.

Tablo 33. Cinsiyet ile Finansal Yatinimlarin Ortalama Ustii Getirileri Arasinda iliski

@ 1346 pmoop | Framalyatmimiannn getriendaima pyacaded
Cinsiyet 1 2 3 4 5 Toplam

Erkek 22 46 88 61 14 231

Kadin 6 27 65 17 4 119

Toplam 28 73 153 78 18 350

5.4. Medeni Durum ile Asiri lyimserlik Egilimi Arasinda iligki
H,: Medeni durum ile asiri iyimserlik egilimi arasinda iliski yoktur.

H,: Medeni durum ile asiri iyimserlik egilimi arasinda iligki vardir.
p(hesaplanan)=0.002<p(teorik)=0.05 oldugundan H, kabul, H Red edilir. Veya

X2 hesaptanan= 1745 > X2, 405, =9-49 oldugundan %5 anlamlilik seviyesinde H, kabul, H,
Red edilir. Medeni durum ile Piyasada az sayida yatinmcinin erisebilecegi bilgiler finansal
yatinmlarimda bana mutlak avantaj saglar arasinda iliski vardir.

Tablo 34'de katilimcilarin 250'si evli, 100 tanesi de bekardir. Evli olanlardan 52’si piyasada az
sayida yatinmcinin erisebilecedi bilgilerin kendisine mutlak avantaj sagladigina katilirken, 17’si
Kesinlikle katildigini, 53’G Katilmadigini, 16’s1 ise Hi¢ katilmadigini belirtmistir. 112 evli katimci
ise bu konuda kararsiz kalmistir. Bekar katilimcilarin 33’0 Katiliyorum, 33’G Katilmiyorum derken
31 kisi de Kararsiz kalmistir. Burada da benzer bir sonu¢ goérmekteyiz. Katilimcilarin neredeyse
yarisi kararsiz secenegini kodlamistir.
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Tablo 34. Medeni Durum ile Asiri iyimserlik Egilimi Arasinda iliski

12,1745 (0002 | miarimda bana mutiok avanta sagla,
Medeni Durumu 1 2 3 4 5 Toplam

Erkek 16 53 112 52 17 250

Kadin 0% 33 31 33 3 100

Toplam 16 86 143 85 20 350

Not: (¥) Teorik frekansi 4,6<5 oldugundan Ki-Kare hesabinda Yates Diizeltmesi uygulanmistir. Hesaplanan x2 degeri
19.96'dan 17.45 dismustur.

5.5. Katihmcilarin Medeni Durumlan ile Gelecek Donem Kazang
Beklentileriyle lligkisi

H,: Medeni durum ile Finansal yatinmlarnimin gelecek dénemde kazandiracagina olan
beklentim gli¢lidir arasinda iliski yoktur.

H,: Medeni durum ile Finansal yatinmlarimin gelecek dénemde kazandiracagina olan
beklentim gliclidir arasinda iliski vardir.

p(hesaplanan)=0.84>p(teorik)=0.05 oldugundan H, Red, H, Kabul edilir. Veya

X2 ccaplanan= 1493 < X2,405,-,=9-49 oldugundan %5 anlamlilik seviyesinde H; ret edilemez.
Katihmcilarin medeni durumlari ile finansal yatirimlarinin gelecek dénemde kazandiracagina
olan beklentilerinin gii¢li olmasi arasinda iliski yoktur.

Tablo 35'deki verilere gore ister evli, ister bekar olsun, katiimcilar bu konuda biyik oranda
Kararsiz kalmis, diger kalan katilimcilar da birbirine yakin oranda cevaplar vermislerdir. Sonug
olarak medeni durumun gelecek dénem beklentileriyle iliskisi yoktur.

Tablo 35. Katilimcilarin Medeni Durumlari ile Gelecek Dénem Kazang Beklentileriyle iliskisi

X2,71493 (p=084 Kazandracagina olan bewlentim gichidr
Medeni Durumu 1 2 3 4 5 Toplam

Erkek 33 32 94 81 10 250

Kadin 13 13 45 25 4% 100

Toplam 46 45 139 106 14 350

Not: (*) Teorik frekansi 4<5 oldugundan Ki-Kare hesabinda Yates Duizeltmesi uygulanmistir. Hesaplanan x2degeri
2,281'den 1.493'e dlismustur.

5.6. Finans Konusunda Egitim/Kurs ile Kaybetmenin Kotii Sans/Diger
Dissal Faktorlerle lligkisi

H,: Finans konusunda egitim/kurs aldiniz mi ile Finansal yatirnm araglarimin kaybettirmesi
kotl sans veya diger dissal faktorlerle ilgilidir arasinda iliski yoktur.

H.: Finans konusunda egitim/kurs aldiniz mi ile Finansal yatirnm araglarimin kaybettirmesi
koti sans veya diger dissal faktorlerle ilgilidir arasinda iligki vardir.

p(hesaplanan)=0.000<p(teorik)=0.05 oldugundan H, kabul, H  Red edilir. Veya
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X2 coaplanan=23-371 > X2 0,-,=949 oldugundan %5 anlamlilik seviyesinde H, kabul, H,
Red edilir. Yatirimcilarin, Finans konusunda egitim/kurs almalari ile Finansal yatirim araclarinin
kaybettirmesinin koti sans veya diger digsal faktorlerle ilgili olmasi arasinda iliski vardir.

Tablo 36'da Finans konusunda egitim alan 133 kisiden 55'i kaybetmenin kot sans ve dissal
faktorlere bagl olduguna Katilmazken, 22 kisi Kararsiz kalmig, 56 kisi de Katilmistir. Finans
konusunda egitim almayan 217 kisiden 79'u kaybetmenin koti sans ve dissal faktorlere bagh
olduguna Katilmazken, 84 kisi Kararsiz kalmis, 54 kiside Katilmistir. Toplama bakildiginda ankete
katilan 350 kamu calisaninin 110 tanesi finans konusunda egitim alinmasiyla, yatirm araglarinin
kaybetmesinin kotli sans ve dissal faktorlere bagh oldugunu dusinirken, 134 kisi buna
Katilmamis, 106 kisi de Kararsiz kalmistir.

Tablo 36. Finans Konusunda Egitim/Kurs ile Kaybetmenin Koti Sans/Diger Dissal Faktorlerle
iliskisi

2,743371 -0

Finans konusunda egitim/kurs aldiniz mi? 1 2 3 4 5 Toplam
Erkek 14 41 22 39 17 133
Kadin 41 38 84 51 3 217
Toplam 55 79 106 90 20 350

_5.7. Finans Konusunda Egitim/Kurs ile Olumlu Bilgileri Kullanma
ligkisi

H,: Finans konusunda egitim/kurs aldiniz mi ile Bir finansal yatinm aracina ait olumlu
performanslari veya olumlu bilgileri hafizamda tutar ve sonraki yatinmlarimda karar verme
asamasinda kullanirim arasinda iliski yoktur

H,: Finans konusunda egitim/kurs aldiniz mi ile Bir finansal yatinm aracina ait olumlu
performanslar veya olumlu bilgileri hafizamda tutar ve sonraki yatinmlanimda karar verme
asamasinda kullanirim arasinda iliski vardir.

p(hesaplanan)=0.000<p(teorik)=0.05 oldugundan H, kabul, H Red edilir. Veya

X2 esaptanan=22-018 > X2 o =949 oldugundan %5 anlamlilik seviyesinde H, kabul, H; Red
edilir. Yatinmcilarin finans konusunda egitim/kurs almalari ile bir finansal yatinm aracina ait
olumlu performanslari veya olumlu bilgileri hafizada tutup, sonraki yatirmlarda karar verme
asamasinda kullanmalari arasinda iligki vardir.

Tablo 37'de Finans konusunda egitim alan 133 kisinin 87'si, egitim almayan 217 kisiden 104'G
bu konuda Katiliyorum secenedini isaretlemistir. Toplamda 350 kisiden 191'i olumlu bilgileri
hafizada tutup, ileriki yatirimlarinda bunu kullanabilecegini belirtmistir.
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Tablo 37. Finans Konusunda Egitim/Kurs ile Olumlu Bilgileri Kullanma iligkisi

Bir finansal yatirim aracina ait olumlu performanslari
X2 ,=22,018 (p=0.000) veya olumlu bilgileri hafizamda tutar ve sonraki
yatirimlarimda karar verme agamasinda kullanirim.
Finans konusunda egitim/kurs aldiniz mi? 1 2 3 4 5 Toplam
Erkek 0¥ 24 22 76 1 133
Kadin 10 28 75 100 4 217
Toplam 10 52 97 176 15 350

Not: (*) Teorik frekansi 3,8<5 oldugundan Ki-Kare hesabinda Yates Diizeltmesi uygulanmistir. Hesaplanan x2degeri
27.213'den 22.018'e diismistir.

5.8. Yatiim Tercihlerinin Cevredekilerin Yatirim Tercihleri ile iliskisi

H;: Tasarruf ettiginiz kisimla déviz, altin, hisse senedi, tahvil vb. finansal yatinm yapiyor
musunuz ile Cevremde kendi finansal yatirim tercihlerime benzer tercihlerin bulunmasi benim
icin onemlidir arasinda iliski yoktur.

H.: Tasarruf ettiginiz kisimla déviz, altin, hisse senedi, tahvil vb. finansal yatirnm yapiyor
musunuz ile Cevremde kendi finansal yatirnim tercihlerime benzer tercihlerin bulunmasi benim
icin onemlidir arasinda iliski vardir.

p(hesaplanan)=0.000<p(teorik)=0.05 oldugundan H, kabul, H Red edilir. Veya

X2 eaplanan=31-212 > X200 =9.49 oldugundan %5 anlamlilik seviyesinde H, kabul, H;
Red edilir. Tasarruf ettiginiz kisimla déviz, altin, hisse senedi, tahvil vb. finansal yatirim yapiyor
musunuz ile Cevremde kendi finansal yatinm tercihlerime benzer tercihlerin bulunmasi benim
icin onemlidir arasinda iliski vardir.

Tablo 38de Tasarruf ettiginiz kisimla doviz, altin, hisse senedi, tahvil vb. finansal araclara
yatirim yapiyor musunuz sorusuna Evet diyenlerin %58,9'u ¢evresinde benzer yatirim araclarini
tercih edenlerin olmasini dnemsediklerini belirtmislerdir.

Tablo 38. Yatirim Tercihlerinin Cevredekilerin Yatirim Tercihleri ile iliskisi

2,722018 =000 G P Tt st
Tasarruf et.tiginig kisimla doviz, altin, hisse senedi, 1 5 3 4 5 Toplam
tahvil vb. finansal yatirim yapiyor musunuz?
Erkek 8 33 28 87 12 168
Kadin 6 36 77 53 10 182
Toplam 14 69 105 140 22 350

5.9. Kar/Zarar Tekrarlari ile Tasarruf iliskisi

H,: Gelirinizin belirli bir kismini tasarruflariniza ayiriyor musunuz ile Bir finansal yatinm araci
kar ya da zarar ettigi donemlerdeki performansini bir slire sonra tekrarlar arasinda iliski yoktur.

H,: Gelirinizin belirli bir kismini tasarruflariniza ayiriyor musunuz ile Bir finansal yatirim araci
kar ya da zarar ettigi donemlerdeki performansini bir slire sonra tekrarlar arasinda iliski vardir.
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p(hesaplanan)=0.000<p(teorik)=0.05 oldugundan H, kabul, H Red edilir. Veya

X2 csaplanan=38-822 > X2, o =949 oldugundan %5 anlamlilik seviyesinde H, kabul, H Red
edilir. Yatinmcilara sorulan, gelirinizin belirli bir kismini tasarruflariniza ayirlyor musunuz ile bir
finansal yatinm araci kar ya da zarar ettigi donemlerdeki performansini bir siire sonra tekrarlar
arasinda iliski vardir.

Tablo 39'da Gelirinin bir kismini tasarruf yapmaya ayiranlarin %55°lik kismi bir finansal yatirm
aracinin gelecek donemde daha onceki performansini sergileyecegdini diisinmektedir. Tasarruf
yapmayanlarin cogunlugu bu konuda kararsiz olurken, olumsuz cevap verenlerin sayisi oldukca
dusuktir.

Tablo 39. Kar/Zarar Tekrarlari ile Tasarruf iliskisi

X2,=38,822 (p=0.000) donemlerdeld performansis bir sire sonra tekrarlar
Gelirinizin belirli bir kismini tasarruﬂannlza7 1 2 3 4 5 Toplam
ayiriyor musunuz?
Erkek 6 25 70 109 11 221
Kadin 10 10 78 28 3 129
Toplam 16 35 148 137 14 350

Sonug

Bireysel yatirimcilar kendi hesaplari ile fonlarini ydoneten yatirimcilardir. Bu anket ¢alismasinda
bireysel yatirimcilarin finansal tercihlerinin belirlenmesi; yatinmcilarin duygusal, bilissel ve sosyal
egilimlerinin yatinm kararlari (izerindeki etkisinin ortaya konulmasi amaclanmistir. Ve istanbul
Buylksehir Belediyesi Mali Hizmetler Birimindeki mali hizmetler birimindeki bireysel yatirmcilar
ornek calisma alani olarak secilmistir.

Davranissal Finans'ta yatinmcinin karar verirken icinde bulundugu psikolojik durum
ve yatinmcl duyarhhgr énemlidir. Davranissal Finans yatirimci inanislarina ve finansal karar
streclerine yon veren duyarlilik, sundugu psikolojik bulgularla, gelecekteki getirileri ve riskleri
aciklayabilmeye yardimcr olur. Yatinmcilar, portfdylerindeki kaybeden hisseleri, pismanlktan
kaginmak amaciyla ¢ok uzun sire ellerinde tutmak isterken; kazanan hisseleri de gururlanarak
cok cabuk elden ¢ikarmak isterler. Her iki durumda da karsilasilan sonug duistik getiri olmaktadir.
Duyarlilik, disaridan gelen ve nedeni ne olursa olsun insanlarin bir durum hakkinda asir
iyimser veya kotlimser hissetme duygusudur. Psikolojide, insanlarin mevcut duyarliliginin
gelecekteki olaylar hakkindaki kararlarini etkiledigi konusunda bircok calisma bulunmaktadir.
Keynes, ekonomideki gelismelere bagh duyarhlig, kisa vadede gliven duygusu ve uzun vadede
beklentilerle aciklamaktadir. Keynes'e gore ekonomik karar birimlerinin duyarliiginin ekonomik
dalgalanmalarda anahtar rolii bulunmaktadir. Davranissal Finans'in rasyonel olmaktan sapan,
duyarliigi yiksek bireylerinin piyasadaki adimlarini belirleyen giiven, bireyler arasi iliskilerin
yaninda ekonomikiliskilerde de dnemli bir unsur olup yatirimci kararlarina sosyolojik olgu olarak
yansimaktadir.

Calismada 6rnek alinan kurumda calisanlarin biylk cogunlugunun Universite diizeyinde
egitim seviyesine sahip devlet memuru bireyler olduklari goriilmistir. Finans konusunda
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genelde cok ta egitimli olmayan bu sinifin, ortalama 4000-6000 TL araliginda bir geliri oldugu
gorulmustlr. Sahip olduklar bu gelirle, ginlimiz Tirkiye sartlarinda ¢ok ta fazla yatirim
yapabilme sansi olmayan memur sinifinin, geleneksel yatirim aracglarindan altina olan ilgileri
anket sonuclarina yansimistir. Altina olan ilginin, onun giivenilir, enflasyon karsisinda ezilmeyen,
her istenildiginde nakde cevrilebilen yapisi nedeniyle tercih edilmektedir.

Davranissal egilimleriyle ilgili besli likert yontemiyle sordugumuz sorularda ise kamu
calisanlari bircok konuda kararsizlik géstermistir. Bunun sebebinin de yine yatirima ayrilan payin
¢ok az olmasi, finans konusunda ¢ok egitimli olmamalari ve en 6nemlisi sadece altin, déviz gibi
araclara yatinnm yapabildikleri icin digerleriyle ¢cok ilgilenmemeleridir.

Bir diger bulgumuzise kamu calisanlarinin verdikleri cevaplardarisk almaktan kacinan bireyler
olusudur.Verilen cevaplardaazgetiri,azrisk mantigrhep 6n plandayeralmistir. Ayricakatilimcilarin
yaptiklari yatirnmlarda dini inanglarindan etkilenirken, siyasi distinceleri yatirimlarinda pek etkili
degildir. Yatinmcilarin dini inanc v.s’e bagliliklari dogrultusunda Neoklasik iktisat yaklasiminin
varsayip, 6ngordigi “rasyonel davranis” disina tasabildiklerine; Davranissal Finans't destekleyici
irrasyonel davranislar gosterdiklerine ulasiimistir.

Ki-Kare Bagimsizlik Testi ile finansal yatirim kararinin alinmasinda etkileyici oldugu distnilen
degiskenler arasinda anlamlilik iligkisi aragtirilmistir. Yapilan 9 cift ikiserli anlamlilik testinin 8'inde
Alternatif Hipotez %5 anlamlilik seviyesinde kabul edilip; iki faktor arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir iliski oldugu sonucuna varilirken, sadece birinde Bagimsizlik Var; Sifir Hipotezi %5
anlamlilik seviyesinde ret edilememistir. Katihmcilarin medeni durumlariile finansal yatirnmlarinin
gelecek donemde kazandiracagina olan beklentilerinin gliclii olmasi arasinda iliski yoktur.
Diger taraftan; i) Finansal yatinm asamasinda sahip olunan bilgilerin Cinsiyetle iliskili oldugu, ii)
Finansal yatirimlarda dogru ve saglikli kararlar alma gliveniile cinsiyetin iliskili oldugu, iii) Cinsiyet
ile finansal yatirimlarin ortalama Usti getirileri arasinda iliski oldugu, iv) Medeni durum ile asir
iyimserlik egilimi arasinda iliski oldugu, v) Finans konusunda egitim/kurs ile kaybetmenin kota
sans/ diger dissal faktorlerle iliskisi oldugu, vi) Finans konusunda egitim/kurs ile olumlu bilgileri
kullanmanin iligkili oldugu, vii) Yatirim tercihlerinin ¢evredekilerin yatirnm tercihleri ile iligkisi
oldudu, viii) Kar/Zarar Tekrarlar ile Tasarruflarin iliskili oldugu bulunmustur. Bunlar arasinda
finansal yatinm kararinin alinmasinda dissal ve cevre faktorlerinin etkili olmasi irrasyonel agik
bir davranisin bir gostergesidir. Yatinnm tercihlerinde Neoklasik iktisadin 6ngordigu rasyonel
davranis bigiminin gorilmesiyle birlikte psikolojik ve sosyo-psikoljik faktorlerin glidileme etkisi
de gorilmektedir.

Ozet olarak, i.B.B. Mali Hizmetler Biriminde calisan yatirnnmailarin genel davranis egilimlerini
inceledigimizde fazla risk almak istemeyen, az ama 6z getiri elde etmeye calisan, dini inanglarinin
yatinm konusunda etkili oldugu ancak siyasi goruslerinin etkili olmadigi, kendi bilgilerine
glivenen, ayni zamanda cevresinde yakin iletisim de oldugu kisilerin bilgilerine de 6nem veren,
gelecekle ilgili ¢cokta pozitif beklentileri olmayan bir profilin egemen olduguna ulasiimistir.
Ayrica finansal yatinnm konusunda egitim seviyeleri yliksek de olsa yatirim yapacak ve ayiracak
bitceleri oldukga azdir. Bu durum onlari finans konusundaki yatirim araglarina ilgisiz kalmaya
zorlamistir. Yatirim icin de az da olsa pay ayiranlar ise geleneksel ve kismen daha glvenilir olan
araclara yonelmektedir. Genel egilim sermayeyi koruma ve az da olsa gelir elde etme Uzerinedir.
Egitim seviyesi anlaminda Universite ve Ustl egitim seviyesinin oldukca yiksek oldugu bu
birimde, calisanlardan daha fazla yatirim araglarina yonelip, daha risk alarak gelir elde etmeleri
beklenebilirdi. Ancak anket sorularina verilen cevaplardan da anlasilacag tizere tasarrufa ayrilan
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payin az olmasi, finans egitimi ve bilgi konusunda eksikliklerin olmasi, ekonomik konjonktiir gibi
sebeplerle sadece sermayenin korunmasi ve az gelir elde etme hedefi benimsenmistir.

Etik Beyani

Bu makalede higbir insan calismasi sunulmamistir.

Yazar Katkilar

Yazarlar bu ¢alismaya katkilari oldugunu beyan etmis ve yayin i¢in onaylamiglardir.
Cikar catismasi

Yazarlar, arastirmanin potansiyel bir ¢ikar catismasi olarak yorumlanabilecek ticari veya
finansal iliskilerin yoklugunda yurituldiguni beyan etmektedirler.
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