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Yatirim davranislarini etkileyen faktorler, cok boyutluluk arz etmekte olup yatirim siirecinin
anlagilabilmesi bakimindan onemlidir. Bu kapsamda finansal uzmanlarin ayri bir yeri oldugu
sOylenebilir. Zira genel olarak, finansal uzmanlarin aldiklari egitim, deneyim, bilgiye erigim imkani ve
analiz yetenegi gibi avantajlari oldugu ve dolayisiyla siradan yatirimcilara kiyasla daha basarili yatirim
kararlar1 aldiklart kabul edilmektedir. Biitiin bunlarin yaninda finansal uzmanlar da insandirlar ve karar
alma siirecleri psikolojinin etkisi altindadirlar. Universitelerde muhasebe-finans alaninda ¢alismakta
olan akademisyenler, fon yoneticileri, yatirim uzmanlari, analistler gibi toplum agisindan finansal
uzmanlar olarak goriiliirler. Bu noktadan hareketle, bu ¢alismada Tiirkiye’de muhasebe-finansman
alaninda galismakta olan akademisyenlerin yatirim davranislari arastirtlmigtir. Caligmanin sonucunda,
genel olarak mesleki tecriibe ve kisilik 6zelliklerinin farkli agilardan akademisyenlerin yatirim
davranislar tizerinde etkili oldugu ortaya koyulmustur.
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THE EFFECT OF PROFESSIONAL EXPERIENCE AND PERSONALITY
CHARACTERISTICS ON INVESTMENT BEHAVIOR: A RESEARCH ON
ACADEMICIANS

ABSTRACT

Factors affecting investment behaviors are multidimensional and they are important for
understanding the investment process. In this context, it can be said that financial experts have a
different place in terms of financial investments. Because, in general, it is accepted that financial experts
have advantages such as education, experience, access to information and ability to analyze and
therefore make more successful investment decisions compared to ordinary investors. Besides all these,
financial experts are also human and decision-making processes are under the effect of psychology.
Academicians, working in the field of accounting-finance at universities are seen as financial experts
in terms of society, such as fund managers, investment experts, and analysts. From this point on, in this
study the investment behavior of academicians that working in accounting and finance in Turkey has
been investigated. As a result of the study, it has been revealed that in general, professional experience
and personality characteristics have an effect on the investment behavior of academicians from different
points of view.

Keywords: Investment Behavior, Academics, Financial Expertise

GIRIS

Risk ve finansal karmasiklik, ekonomik kararlarin ayrilmaz birer parcasi
olup yatirimlar {izerinde hayati 6neme sahip unsurlardir. Yiiksek biligsel beceriler
ile egitim ve uygulamalara dayali uzun siireli deneyimi yansitan finansal uzmanlhgin,
bu unsurlar1 yonetmede dnemli bir yardime1 olmasi beklenir. Finansal uzmanligin
yatirim lizerindeki etkisi, uzmanlik arttik¢a yatirimin basarisinin da artacagi seklinde
Ozetlenebilir. Bu beklentiye gore, finansal uzmanlar, uzman olmayan kisilere gore,
yatirimla ilgili enformasyonu yakalamakta daha becerili kimselerdir. Finansal
uzmanlarin riski ¢esitlendirme ve finansal karmasiklikla basa ¢ikmak hususunda,
bilgi ve deneyim baglaminda bir avantajlar1 oldugu sdylenebilir. Finansal uzmanlik,
portfoy ve fon yoneticileri, yatirim analistleri gibi diizenli yatirim kararlar1 alan
finans profesyonellerin yani sira finans alaninda calisan akademisyenleri de icine
alan bir tanimlamadir. Finans alanindaki uzmanligin yatirim kararlarini iyilestirip
iyilestirmedigi finans yazininda uzun siiredir incelenen bir konu bagligidir. Finansal
uzmanlarin yatinm yetenekleri, deger yaratma becerileriyle dogru orantilidir bu
baglamda yatirim kararlarinin kalitesi ile finansal uzmanlik arasinda bir dogru orant1
olmasi beklenir. Bununla birlikte finansal uzmanlar da davranig yanlisliklar
gosterebilirler. Finansal uzmanlar, uzman olmayan yatirimcilara kiyasen daha
yiiksek bilgi seviyesine sahip olmakla birlikte tipki diger yatirimeilar gibi 6nceki
yatirim deneyimleri, yas, cinsiyet, gelir diizeyleri, risk tercihleri gibi birgok faktoriin
etkisi altindadirlar. Cerceveleme etkileri olarak tanimlanabilecek bu faktorlerin
yatinm kararlar1 iizerinde ¢ok boyutlu etkileri mevcuttur. Yatirim uzmanlarinin
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cerceveleme faktorlerine duyarlhiligi piyasalardaki davranislarin genis kapsamli
sonuglar1 dikkate alindiginda iizerinde durulmasi gereken bir konudur.

Muhasebe-finans alaninda g¢alisan akademisyenler, finans profesyonelleri
olarak tanimlanabilecek fon yoneticileri, portfoy yoneticileri ve analistler gibi
diizenli olarak yatirim kararlar1 alan profesyoneller olmamakla birlikte birer finansal
uzmandir. Akademisyenlerin finans profesyonellerini yetistiren bireyler olmasi
nedeniyle 6nemli bir role sahip olduklar1 sdylenebilir. Akademisyenlerin finansal
piyasa yatirnmlarina iliskin algi, tutum, davranig ve aligkanliklarinin ortaya
¢ikarilmasi finansal risk toleransinin anlagilmasi bakimindan 6nemli bir meseledir.
Bu c¢alismada Tirkiye’deki muhasebe-finans alaninda ¢alismakta olan
akademisyenlerin yatirim davraniglar1 incelenmeye ¢alisilmistir. Bu amagla
caligmada Oncelikle yatirim davraniglarini etkileyen faktorler konusundaki akademik
yazin incelenerek akademisyenlere yonelik olarak gerceklestirilen bir anket
uygulamasi gerceklestirilmistir.

I.  YATIRIM DAVRANISLARINI ETKILEYEN FAKTORLER

Yatirim davraniginin odak noktasi, dogasi geregi bireyin biz zati kendisidir.
Biyolojik bir varlik olarak bireylerin yatirim tercihlerini yonlendiren birgok unsur
mevcuttur. Gegmiste olumsuz ekonomik deneyimleri olan veya diger bireylere
kiyasen daha diisiik sosyoekonomik statii icinde yetisen bir bireyin deger
yonelimleri, diger yatirimcilardan daha farkli olabilir. Giiniimiizde kiiresel ¢apta
binlerce birbirinden farkli deger ve biiylime fonunun mevcut olusu bu gibi bireysel
farkliliklarin bir sonucu olarak diisiiniilebilir. Bireylerin yatirim tarzini belirleyen
unsurlarin belirlenmesi olduk¢a karmasik bir meseledir. Cronqvist, Siegel ve Yuy
(2015) bireyler arasindaki yatirim stillerindeki farkliliklarin, biyolojik yatkinlik ve
bireyin portfoy egimi olmak {izere iki 6nemli kaynaktan etkilendigini belirtmislerdir.
Yatirim tarzinin biyolojik bir temeli olduguna iliskin bu varsayim portfoy seciminde,
finansal risk alma egilimi, yatirim yanlilig1 sergileme gibi bir dizi bireysel 6zelligin
bireyin genetik bilesimi ile kismen agiklandigi bazi caligmalarla desteklenmis
durumdadir (Barnea, Cronqvist ve Siegel, 2010; Cesarini, Johannesson, Magnusson
ve Wallace, 2012; Cesarini, Dawes, Johannesson, Lichtenstein ve Wallace, 2009;
Crongvist ve Siegel, 2014; Kaustia ve Knupfer, 2008; Malmendier ve Nagel, 2011,
2013; Schoar ve Zuo, 2013). Bireylerin risk tercihleri evrimsel nitelikteki unsurlar
tarafindan sekillendirildigi (Robson, 2001), biyolojik yatkinliklar ile davranigsal
Onyargilar arasinda bir iliski oldugu yoniindeki ¢alismalar (Cesarini vd., 2012;
Cronqvist ve Siegel, 2014) yatirnm tercihlerinin biyolojik ve c¢evresel faktorlerle
nasil etkilesim iginde oldugunu gostermektedir.

Bireylerin risk tercihlerinin nasil farklilastigi hususu yatirim davraniginin
anlagilabilmesi bakimindan 6nemli bir diger konudur. Cesitli kisisel ve g¢evresel
faktorler, bireysel risk tercihlerinin potansiyel belirleyicileri olarak goriilebilmekle
beraber bireylerin risk tercihinin yiizde 20'sinin genetik veya norolojik 6zelliklerle
belirlendigini savunan goriisler mevcuttur (Cesarini vd., 2009; Cesarini vd., 2010).
Bireyin risk algisinin, 6nceki deneyimleri gibi bazi degisken nitelikteki faktorlerden
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etkilendigi yoniinde deneysel kanitlar da mevcuttur (Ahern vd., 2014; Barberis vd.,
2001; Gordon ve St-Amour, 2000; Malmendier ve Nagel 2016; Weber vd., 2002).
Korku, endise, zaman baskisi, 6fke, stres gibi duygular igeren kisisel faktorlerin
bireyin aldig1 kararlar1 énemli Olcilide etkiledigi sdylenebilir (Fessler vd., 2004;
Guiso vd., 2013; Jordan vd., 2011; Lerner vd., 2003; Moreno vd., 2002). Pruijssers
vd. (2017) bu baglamda, finansal uzmanlarin risk algilamalarinin itaat (obedience)
ve uygunluk (conformity) sosyal baskilarindan etkilendigini belirtmislerdir. Bireyin,
deneyimleri (Barberis ve digerleri, 2001; Dillenberger ve Rozen, 2015; Post vd.,
2013), yasadigi belirsizlikler (MacCrimmon ve Wehrung, 1990) ve yasadigi makro
ekonomik soklar (Gordon ve St-Amour, 2000; Malmendier ve Nagel, 2016) gibi
cevresel faktdrler de tipki kisisel faktorler gibi zaman i¢inde degistigi icin bireysel
risk tercihlerin degisim gdstermesi beklenebilir (Ahern vd., 2014).

Il. FINANSAL UZMANLARIN YATIRIM KARAKTERISTIKLERI

Finansal uzmanlarin diger yatirimcilara kiyasen daha basarili yatirimlar
yaplp yapmadiklart akademik yazinda oldukc¢a uzun bir siiredir tartigilan bir
konudur. Akademik yazin incelendiginde, farkli piyasa uzmanlar1 arasinda
farkliliklarin bulundugu (Alevy vd., 2007; Kaustia ve Perttula, 2012), kadinlarin
erkeklere gore riskten daha uzak tutum iginde olduklart (Brooks ve Zank, 2005;
Jianakoplos ve Bernasek, 1998), egitim ve kurumsal kiiltiir nedeniyle finansal
uzmanlarin birbirlerinden farkli davrandiklar1 (Burns 1985; Locke ve Mann, 2005)
yoniinde cesitli bulgulara rastlanmaktadir. 2008 kiiresel finans krizi finansal
uzmanlarn risk algilamalar1 konusundaki degerlendirmelerini 6nemli bir aragtirma
basligi haline getirmistir (Ahern vd., 2014; Bateman vd., 2015; Guiso vd., 2013).
Kuo, Wang ve Yeh, (2018) itaat ve uygunluk baskilarinin uygun bir bigimde
kullanilmasi durumunda, dig baskilarin finans uzmanlarmin risk algilarmi
zayiflatabilecegini belirtmiglerdir. Finansal uzmanlarin tipki uzman olmayan
yatirimeilar gibi yas, cinsiyet, medeni durum, egitim, yatirnm deneyimi, gelir gibi
demografik faktorlerin etkisiyle farkli risk toleransina sahip olduklar1 sdylenebilir.
Finansal risk toleransi, bireylerin finansal kararlar alirken sonuglarin belirsiz oldugu
finansal bir igleme girme istegi, kabul ettigi azami dalgalanma miktaridir (Grable,
2008). Finansal risk toleransinin niteligi yatirim kararlarmin nasil olustugunun
anlagilmasi bakimindan énemlidir.

Finansal karar almanin iki 6nemli boyutundan biri olarak (Bell, 1995;
Ghysels vd., 2005) riskin karar alicilar tarafindan nasil algilandig1 akademik yazinda
uzun bir siiredir tartigilan bir meseledir. Finansal uzmanlig1 olmayan bireylerin riski
nasil algiladiklarina iligskin bir¢ok ¢alisma olmasina ragmen (Bontempo, vd., 1997;
Diecidue ve Van De Ven, 2008; Keller, vd., 1986; Klos, vd., 2005; Levy ve Levy,
2009; Unser, 2000; Veld ve Veld-Merkoulova, 2008; Weber ve Hsee, 1998) finansal
uzmanlarin yatirima iligkin riski nasil degerlendirdiklerine iliskin bilgi oldukca
smirhdir. Duygu Hipotezi, bireylerin riskleri dikkate alirken karar alma siireci
iizerinde psikolojiyi dikkate alarak mantiksal islemlere gore daha hizli, sezgisel ve
tutarlt bir c¢erceve sunmaktadir (Kahneman, 2011). Siradan bireyler ile
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karsilagtirildiklarinda finansal uzmanlarimin aldiklart egitim ve deneyimleri ile
baglantili olarak riski daha analitik olarak algilamalar1 beklenir (Holzmeister, vd.,
2020). Akademik yazin incelendiginde finansal uzmanlarm davranislarinin
sistematik olarak farklilastigini gosteren c¢alismalara rastlamak mimkiindiir
(Cipriani ve Guarino, 2009; Cohn vd., 2014; Gloede ve Menkho, 2014; Kaustia vd.,
2008; Kirchler vd., 2018; Puetz ve Ruenzi, 2011).

Finansal uzmanlarin egitim ve tecriibe gibi avantajlar1 olmalarina ragmen
finansal uzmanhgin yatirim kararlarini iyilestirip, iyilestirmedigi konusu halen
tartigmali bir meseledir. Bodnaruk ve Simonov (2015) bu noktada finansal
uzmanlarin daha iyi yatirnm kararlar1 aldiklarina iliskin bir kanit bulamadiklarini
belirtmislerdir. Bodnaruk ve Simonov (2015) 6zellikle zengin yatirimcilar agisindan
finansal uzmanlarin verdikleri yatirim tavsiyelerinin katma degerin oldukga diisiik
olduguna vurgu yapmislardir. Onlara gore finansal uzmanlar, zengin yatirimcilara
kiyasen riskleri daha iyi ¢esitlendirememekte, daha diisiik davranigsal onyargilar
gelistirememekte ve finans alanindaki uzmanliklar1  yatinm  kararlarim
iyilestirememektedir.

Finansal uzmanlarin yatirim yetenekleri aldiklari kararlarin kalitesi ile
Olciiliir. Bu nedenle finansal uzmanligin yatirim iizerindeki marjinal etkisi sosyo
ekonomik diizeyi daha diigiik yatirimcilar ig¢in daha biiyiikk 6nem gosterebilir.

Finansal uzmanligin yatirim kararlari izerindeki etkisi tartismali bir mesele
olmakla birlikte genel beklenti uzmanlik arttikca alinan yatirnm kararlarinin
kalitesinin artacagi yoniindedir. Her ne kadar muhasebe-finans alaninda ¢aligmakta
olan akademisyenler fiili olarak finansal piyasalarda islem yapan, fon yoneticileri,
portfoy yoneticileri ve analistler gibi diizenli olarak yatirim kararlar1 alan
profesyoneller olmamakla beraber, aldiklar1 egitim geregi finansal uzman olarak
degerlendirilebilirler. Bu baglamda akademisyenlerin yatirim davranislarinin tespiti
izerinde ¢alisma yapilmasi gereken bir arastirma baghigidir.

I11. VERILERIN TOPLANMASI, YONTEM VE BULGULAR

Bu c¢alismada mesleki tecriibeleri ve kisilik 6zellikleri baglaminda
akademisyenlerin finansal piyasa yatirim davraniglart aragtirilmistir. Bununla
birlikte galigmanin kapsami tiim akademisyenlerden degil muhasebe-finansman
anabilim dalinda gorev yapan akademisyenlerden olusmaktadir. Bunun sebebi ise
finansal piyasa yatirimlart konusunun akademik olarak sosyal bilimler alaninda
biiyiik 6l¢iide muhasebe finansman anabilim dalinin ¢aligma alaninda yer almasidir.
Aragtirma kapsaminda ihtiya¢c duyulan veriler anket yoluyla toplanmistir. Bu
kapsamda 6ncelikle ayrintil1 bir literatiir calismasi yapilmis ve Kiymaz, Oztiirkkal
ve Akkemik (2016)’in ¢aligmalarinda kullandiklar1 anket formundan yararlanilarak
bir anket formu olusturulmustur. Daha sonra olusturulan anket formu Tiirkiye’de
faaliyet gosteren devlet ve vakif iiniversitelerinin ilgili fakiilte ve yiiksekokullarinda
yer alan muhasebe-finansman bolimii veya anabilim dalinda gorev yapan
akademisyenler iizerinde uygulanmistir. Anket formunun ilgili akademisyenler
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iizerinde uygulanmasi noktasinda bir mail havuzu olusturularak anketin elektronik
ortamda e-mail iizerinden ilgili akademisyenlere gonderilmesi yolu tercih edilmistir.
Bu kapsamda veri girisi i¢in uygun toplamda 104 adet anket elde edilmistir. Anket
formu 3 boliimden olusacak sekilde diizenlenmistir. Buna gore anket formunun ilk
boliimiinde katilimeilarin demografik 6zelliklerine iligkin sorular yer almaktadir.
Ikinci boliimde katilimcilarin finansal piyasa yatirnmlarina iliskin algi, tutum,
davranis ve aliskanliklarin1 lgmeye yonelik sorular bulunmaktadir. Ugiincii boliim
ise yatirimcilarin kisilik 6zelliklerine iliskin sorulardan olugmaktadir. Bu baglamda
ankette dnermeli sorular da kullanilmis ve s6z konusu sorular kapsaminda 5°1i likert
6lcegi kullanilmistir.

Kullanilan anketin Cronbah Alpha giivenirlik katsayisi* ise 0,906 olarak
hesaplanmustir. Verilerin analizi i¢in SPSS (IBM SPSS Statistics 20) istatistik paket
programi kullanilmistir.

Calismanin analiz kismi ise 3 asamali bir sekilde ele alinmistir. Bu kapsamda
oncelikle anket sorularmin 6rneklem tizerindeki dagilimlarinin ortaya koyulmasi
amaciyla Frekans Analizi gerceklestirilmistir. Ardindan akademisyenlerin kisilik
ozelliklerinin hangi kisilik tiplerini yansittigini ortaya koymak amaciyla Faktor
Analizi gergeklestirilmistir. Son olarak ise hangi unsurlarin akademisyenlerin
finansal piyasa yatirimlarina iliskin, algi, tutum, davranig ve aligkanliklari {izerinde
nasil bir etkisinin oldugunun Olciilebilmesi amaciyla Lojistik Regresyon Analizi
yontemi uygulanmustir.

1. Frekans Analizine iliskin Elde Edilen Bulgular

Anket sorularina verilen cevaplara gore katilimcilari ortalama yaslarmin
yaklasik 40, ortalama c¢alisma yillarmin yaklasik 17 yil, akademisyen olarak
ortalama c¢aligma yillarinin yaklasik 14 yil ve galistiklar: yliksekogretim kurumunda
ortalama ¢aligma yillarinin ise yaklasik 9 yil oldugu goriilmiistiir.

Katilimcilarin - anket sorularina verdikleri cevaplar incelendiginde,
katilimeilarin biiyiik bir ¢ogunlugunun erkek (%74) ve evli (%81,7) oldugu, yine
onemli bir c¢ogunlugunun 1 (%28,8) veya 2 (%29,8) cocuk sahibi oldugu
goriilmektedir. Ayrica katilimcilarin 6nemli bir cogunlugunun eslerinin {icretli veya
serbest olarak (%57,7) c¢alisan bireyler olduklar1 goze carpmaktadir. Ayrica
katilimeilarin %61,5’inin finansal piyasalarda yatirim islemi gerceklestirdigi ve
bunlarin %26’sinin 10 yil ve iizeri, %16,3’liniin 6-10 yil, %8,7’sinin 4-6 yil ve
%11,5’inin 1-3 y1l yatirim tecriibesine sahip oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte
yatirnm sikliklar1 agisindan bakildiginda finansal piyasalarda yatirim islemi
gergeklestiren katilimeilarin 6nemli bir kisminin ancak ayda (%28,8) veya yilda

! Cronbah Alpha katsayisina bagli olarak 6lgegin giivenilirligi asagidaki gibi yorumlanir (Kayis, 2016, s. 405):
* 0.00<0<0.40 ise dlgek giivenilir degildir,

* 0.40<0<0.60 ise olgek giivenilirligi diisiik,

* 0.60<0<0.80 ise dlgek oldukca giivenilir, ve

* 0.80<a<1.00 ise 6lgek yiiksek derecede giivenilir bir dlgektir.
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(%22,1) birkag kez yatirim yaptiklari dikkati cekmektedir. Ayrica yine katilimcilarin
onemli bir kisminin finansal piyasa yatirimlarindan orta diizeyde (%47,1) bir kazang
beklentisi igerisinde olduklar1 ve finansal piyasa yatirimlar1 agisindan kendilerine
orta diizeyde (%49,0) giivendikleri goriilmektedir.

Katilimcilarin finansal {iriinler hakkindaki bilgi, diisiince ve tutumlarina
iliskin ankette yer alan sorulara verdikleri cevaplarin dagilimi ise Tablo 1’de
Ozetlenmektedir.

Tablo 1. Katilimcilarin Finansal Uriinler Hakkindaki Bilgi, Diisiince ve Tutumlarina
[liskin Bulgular

nf;(‘;“;?:g?g‘;‘rlﬁﬁu Hig (%) Cg)l/z)az Biraz (%) | Oldukea (%) | Cok (%) ont
W | o | © @ ©)
Yatirim Fonlari 9,6 11,5 27,9 31,7 19,2 3,39
Mevduat Hesab1 48 1,9 18,3 28,8 46,2 4,09
Bono ve Tahvil 9,6 8,7 16,3 33,7 31,7 3,69
Hisse Senedi 4,8 4.8 17,3 39,4 33,7 3,92
Vadeli Islemler 18,3 11,5 25,0 29,8 15,4 3,12
Bireysel Emeklilik 4,8 7,7 29,8 36,5 21,2 3,61
Fonlari
Gayrimenkul 4,8 12,5 32,7 27,9 22,1 3,50
Gayrimenkul Yatirim 16,3 8,7 37,5 25,0 12,5 3,08
Fonlari
Finansal Urinlerin | g e C(‘DX‘Z Biraé (%) | Olduksa (%) Cok (%) | o
iliskin Diisiince (1) 2) ) ) ()
Yatirim Fonlari 17,7 36,5 42,3 10,6 2,9 2,64
Mevduat Hesabi 51,0 39,4 5,8 2,9 1,0 1,63
Bono ve Tahvil 32,7 43,3 16,3 6,7 1,0 2,00
Hisse Senedi 1,0 2,9 14,4 50,0 31,7 4,08
Vadeli Islemler 5,8 10,6 22,1 34,6 26,9 3,66
Bireysel Emeklilik 135 442 33,7 58 2,9 2,40
Fonlar1
Gayrimenkul 11,5 41,3 33,7 10,6 29 2,51
Gayrimenkul Yatirim 4.8 38,5 33,7 20,2 29 2,77
Fonlari
e |01 | SR iz ) | Ottuen 00 | G0k | o1
Unsurlar @ 2) ©) “) (5)
Gazetelerin ekonomi
sayfalar1 ve/veya 20,2 27,9 33,7 14,4 3,8 2,53
ekonomi gazeteleri
Yatirim girketlerinin
.. . 19,2 20,2 36,5 19,2 4.8 2,70
biiltenleri
Cesitli kurumlarda
calisan yatirim 13,5 115 41,3 26,9 6,7 3,01
uzmanlarmnin goriisleri
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Tamidiklarin yatirim 24,0 29.8 20,2 231 2.9 2,50
davraniglari
Medyada siyasi
geligsmelere iligkin 8,7 8,7 21,2 43,3 18,3 3,53
haberler
Uluslararast ekpnomlk 6.7 29 9.6 452 35,6 4,00
ve finansal gelismeler
sirketlerin piyasaya | 163|154 25,0 35,6 77 | 302
sunduklari yeni iiriinler
Sirket raporlari 10,6 7,7 18,3 41,3 22,1 3,56

Tablo 1’de yer alan bulgular incelendiginde katilimcilarin en ¢ok bilgi sahibi
oldugunu belirttikleri finansal {irlinlerin mevduat (4,09) ve hisse senedi (3,92)
oldugu, en az bilgi sahibi olduklarini belirttikleri finansal {iriinlerin ise gayrimenkul
yatirim fonlar1 (3,08) ve vadeli islemler (3,12) oldugu goriilmektedir. Bununla
birlikte katilimcilarin en riskli bulduklar1 finansal iiriinlerin hisse senedi (4,08) ve
vadeli iglemler (3,66), en risksiz bulduklar1 finansal iiriinlerinse mevduat (1,63) ve
bireysel emeklilik fonlar1 (2,40) oldugu dikkati ¢ekmektedir. Ayrica katilimcilarin
yatirnm araci segerken en c¢ok uluslararasi ekonomik ve finansal gelismelerden
(4,00), en az ise gazetelerin ekonomi sayfalar1 ve/veya ekonomi gazetelerinden
etkilendikleri goriilmektedir.

Katilimcilardan elde edilen verilerin dagilimi genel olarak degerlendirilecek
olursa, Tiirkiye’de muhasebe-finansman alaninda ¢alisan akademisyenlerin genel
olarak diisiik siklikta finansal piyasa yatirimi gerceklestirdikleri, gerceklestirdikleri
yatirimlar agisindan kendilerine gilivenleri ve getiri beklentilerinin genel olarak orta
diizeyde oldugu, finansal iiriinler hakkinda genel olarak orta seviyede bir bilgi
diizeyine sahip olduklari, genel olarak hisse senedi ve vadeli islemleri riskli yatirim
araclar1 olarak degerlendirdikleri ve yatirim yaparken uluslararasi ekonomik ve
finansal gelismeleri dikkate aldiklar1 goriilmektedir.

2. Faktor Analizine iliskin Elde Edilen Bulgular

Akademisyenlerin kisilik 6zelliklerinin finansal piyasa yatirim davranislari
tizerinde bir etkisinin olup olmadigini arastirilmast bu c¢aligmanin temel
amaglarindan biridir. Bunun i¢inse dncelikle ¢caligma kapsamindaki katilimcilarin
hangi kisilik tiplerini yansittiginin ortaya koyulmasi gerekmektedir. Bu nedenle
calismanin bu kisminda katilimeilarin kisilik 6zelliklerinin hangi kisilik tiplerine
yatkin oldugunun belirlenebilmesi adina faktor analizi gergeklestirilmistir. Faktor
analizi, cok sayidaki aralarinda iligki bulunan degiskeni, daha kolay
yorumlanabilmesi i¢in az sayida, anlamli ve birbirinden bagimsiz faktorler haline
getirebilme imkani saglayan istatistiki yontemlerden biridir. Faktér analizinin
gerceklestirilebilmesi i¢in Oncelikle veri setinin analize uygun olup olmadiginin
tespiti i¢in Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) ve Bartlett testlerinin uygulanmasi gerekir.
Yapilan testlerin sonucuna bagl olarak eger veri setinin KMO testi 0,50’den biiyiik
(KMO oranmi 1’e yaklastik¢a veri setinin faktér analizine uygunlugu da o 6lciide
yiiksek kabul edilir) ve Bartlett testi anlamli (Sig.<0,05) ise veri setinin faktor
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analizine uygun oldugu kabul edilmektedir (Kalayci, 2016, s. 320-322). Bu
bakimdan Tablo 2’de yapilan KMO ve Bartlett testlerinin sonuglari yer almaktadir.

Tablo 2. KMO and Bartlett's Test

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. ,802
Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 1112,858
df 253
Sig. ,000

Tablo 2°’de yer alan bilgiler incelendiginde Bartlett testinin anlamh
(Sig.<0,05) ve KMO testinin ise 0,802 (%80,2) oldugu goriilmektedir. Dolayistyla
Bartlett testi anlamli ve KMO testi 0,802>0,50 oldugundan séz konusu veriler veri
setinin faktor analizine uygun oldugunu gostermektedir.

Bu asamadan sonra faktor analizine? gegilebilir. Faktor analizi kapsaminda
oncelikle faktor sayist belirlenmelidir. Faktor sayisina ise faktorlerin 6zdegerlerine
(eigenvalues) bakilarak karar verilmektedir. Bu kapsamda faktér sayisinin
belirlenmesinde o6zdegerleri 1’den yiiksek olan faktorler dikkate alinmaktadir
(Kalayci, 2016, s. 322). Bu baglamda Tablo 3’de yapilan analiz sonucunda 6zdeger
istatistigine bagl olarak belirlenen faktorlere iliskin bilgiler yer almaktadir.

Tablo 3. Ozdeger istatistigine Bagli Faktor Sayisi ve A¢iklanan Varyans Yiizdesi

Baslangic Ozdegerler Dondull;l;l::ll; i F&ﬁ‘;ﬂf“klen
FAKTOR Ozdegerler Aciklanan | Kiimiilatif Ozdegerler Aciklanan | Kiimiilatif
Toplam Varyans Varyans Toplam Varyans Varyans
(%) (%) (%) (%)
1 7,123 30,969 30,969 3,456 15,025 15,025
2 2,627 11,420 42,389 3,375 14,674 29,699
3 1,953 8,492 50,882 2,720 11,827 41,526
4 1,605 6,978 57,860 2,703 11,753 53,279
5 1,274 5,541 63,401 2,328 10,121 63,401
6 ,936 4,071 67,472
7 ,855 3,720 71,191
8 ,759 3,299 74,490
9 ,696 3,024 77,515
10 ,635 2,763 80,278
11 ,554 2,409 82,686
12 ,494 2,148 84,834
13 ,464 2,019 86,853
14 ,438 1,903 88,756
15 421 1,829 90,585
16 411 1,786 92,371

2 Faktér analizinde bir degiskenin belirli bir faktor altinda dikkate almabilmesi igin faktdr yiikiiniin en diisiik 0,30
olmasi gerekir. 0,50 ve lizeri faktor yiikleri ise oldukea iyi olarak kabul edilir (Kalayci, 2016, s. 330). Bu baglamda
analize toplam 30 6nermeyle baglanmig daha sonra faktor yiikleri diisiik ve tek faktor altinda toplanan toplamda 7
6nerme analizden ¢ikarilarak 23 6nermeyle analiz tekrar gergeklestirilmistir.
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17 ,369 1,604 93,975
18 ,334 1,451 95,426
19 ,306 1,329 96,754
20 ,244 1,060 97,814
21 ,200 ,870 98,684
22 ,186 ,808 99,493
23 ,117 ,507 100,000

Tablo 3’de yer alan bilgilere bakildiginda 6zdeger istatistigi 1’den biiyiik 5
adet faktor oldugu goriilmektedir. Ag¢iklanan varyans bilgileri ise her bir faktoriin
toplam varyansin yiizde ka¢ini aciklayabildigini gostermektedir. Buna gore
belirlenen 5 faktoriin toplam varyansin %63,40’m1 agiklayabildigi gorilmektedir.
Her bir faktdriin ayr1 ayr1 toplam varyansi agiklama giiclerine bakildiginda ise tiim
faktorlerin aciklama giiclerinin %10’un iizerinde ve birbirlerine yakin oldugu
(strastyla %15,02, %14,67, %11,82, %11,75 ve %10,12) gorilmektedir.

Faktor sayisi belirlendikten sonra faktdr analizi kapsaminda hangi
degiskenlerin hangi faktorlerin altinda yer aldiklar1 belirlenir. Bunun i¢in analiz
kapsaminda dondiirme veya bir diger ifadeyle rotasyon islemi gergeklestirilir.
Yapilan dondiirme islemine gore bir degiskenin faktor yiikii mutlak deger olarak
hangi faktoriin altinda daha yiiksekse ilgili degisken o faktdre dahil edilir (Kalayci,
2016, s. 330). Buna gore Tablo 4’de analiz kapsaminda gerceklestirilen dondiirme
isleminin sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 4. Déniistiiriilmiis Faktor Matrisi

FAKTORLER
1 2 3 4 5
Disiplinli, kararli, iradeli ,760
Dayanikli, direncli, saglam 147
Diizenli, sistemli, titiz 744
Ciddi, durgun, agirbash ,650
Kontrollii, kendini tutan 537
Comert ve ince diisiinceli ,755
Duygulara duyarli, tutkulu ,750
Arkadas canlisi, sicak, yakin ,682
Alcakgoniillii, yalin, sade ,610
Acik ve dogru sozlii igten ,597
Halinden memnun, tatmin, iyimser ,535 ,470
Gorevine bagly, ilkeli, sorumlu ,453 ,516
Sanata ve giizellige duyarl 743
Giig sinirlenen, sakin, huzurlu ,699
Entellektiiel, acik fikirli 675
Hayalperest, hayal giicii kuvvetli ,554
Maceraci, risk alan, eglenceyi seven 512 454
Bagkalariyla rahat, kendinden emin ,729
Baskin, kendini ortaya koyan, lider ,690
Aktif, enerjik, ding ,645
Girigken, toplulugu seven, sosyal ,482 ,575
Saldirgan, rekabetci, inatg1 ,837
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Hursly, iskolik | | 746
Extraction Method: Principal Component Analysis.

Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.a

a. Rotation converged in 8 iterations.

Tablo 4’de dondiiriilmiis faktor matrisi yer almaktadir. Dondiiriilmiis faktor
matrisinden de goriilebilecegi lizere degiskenler toplam 5 faktor altinda
toplanmaktadir. Burada her bir degisken faktor yiikii hangi faktér altinda daha
yliksekse o faktor altinda gruplanmaktadir. Buna gore 6rnegin “Disiplinli, kararli
iradeli” degiskeni 0,760 faktor yiikii ile birinci faktor altinda tiim faktorler igerisinde
en yliksek degere sahip oldugundan birinci faktére dahil edilmekteyken, “comert ve
ince diistinceli” degiskeninin ise en yiiksek degeri 0,755 faktor yiikii ile ikinci faktor
altinda yer aldif1 icin ikinci faktdre dahil edilmektedir. Bu baglamda Tablo 5’de
faktor yiiklerine bagh olarak degiskenler en yliksek faktdr yiikiine sahip olduklar
faktorler altinda toplanarak doniistiiriilmiis faktor matrisinde yer alan veriler
Ozetlenmisgtir.

Tablo 5. Akademisyenlerin Kisilik 6zelliklerini Ifade Eden Faktorler ve Faktor

Yiikleri
Faktorler | Faktor Yiikleri

Faktor 1: Ozdenetim/sorumluluk-yénsiizliik/dagimklik (conscientiousness-undirectedness)
Disiplinli, kararli, iradeli ,760
Dayanikli, direncli, saglam 47
Diizenli, sistemli, titiz 744
Ciddi, durgun, agirbash ,650
Kontrollii, kendini tutan ,537
Faktor 2: Yumusak baghilik-diismanhik (agreeableness-hostility)
Comert ve ince diisiinceli ,755
Duygulara duyarli, tutkulu ,750
Arkadas canlisi, sicak, yakin ,682
Alcakgoniillii, yalin, sade ,610
Acik ve dogru sozlii i¢ten ,597
Halinden memnun, tatmin, iyimser ,535
Gorevine bagly, ilkeli, sorumlu ,516
Faktor 3: Disadoniikliik-iceddniikliik (extraversion-intraversion)
Sanata ve giizellige duyarli 743
Giig sinirlenen, sakin, huzurlu ,699
Entellektiiel, agik fikirli 675
Hayalperest, hayal giicii kuvvetli ,554
Maceract, risk alan, eglenceyi seven ,512
Faktor 4: Gelisime aciklik/zeka-gelismemislik (openness to experience-intellect)
Bagkalariyla rahat, kendinden emin 729
Baskin, kendini ortaya koyan, lider ,690
Aktif, enerjik, ding ,645
Girisken, toplulugu seven, sosyal ,575
Faktor 5: Duygusal denge-dengesizlik (emotional stability)
Saldirgan, rekabetci, inatct ,837
Hirsly, iskolik ,746
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Tablo 5’de yer alan 6zet bilgiler 151ginda her bir faktor ilgili faktor altinda
gruplanan kisilik 6zellikleri dikkate alinarak isimlendirilebilir.

Burada faktorlerin isimlendirilmesinde literatiirde kisilik 6zelliklerinin
belirlenmesi ve siniflanmasi {izerine yapilmis g¢alismalarda en ¢ok kullanilan
yontemlerin basinda gelen “Big Five” olarak da bilinen bes faktor kisilik envanteri®
kullanilmistir. Buna gore birinci faktor altinda gruplanan degiskenler kisilik 6zelligi
olarak 6zdenetim/sorumluluk-yonstizliik/daginiklik kisilik 6zelligini yansittig igin
“0zdenetim/sorumluluk-yonsiizliik/dagimiklik”, ikinci faktor altinda gruplanan
degiskenler kisilik 6zelligi olarak yumusak baglilik-diismanlik kisilik 6zelligini
yansittig1 i¢in “yumusak baglilik-diismanlik”, igiincli faktér altinda gruplanan
degiskenler kisilik o6zelligi olarak disadoniikliik-igedoniiklik kisilik 6zelligini
yansittig1 icin “disadoniikliik-icedoniikliik”, dordiincii faktoér altinda gruplanan
degiskenler kisilik ozelligi olarak gelisime agiklik/zeka-gelismemislik kisilik
ozelligini yansittig1 icin “gelisime aciklik/zeka-gelismemislik” ve besinci faktor
altinda gruplanan degiskenler kisilik 6zelligi olarak duygusal denge-dengesizlik
kisilik 6zelligini yansittig1 i¢in “duygusal denge-dengesizlik” olarak adlandirilmastir.

3. Lojistik Regresyon Analizine iliskin Elde Edilen Bulgular

Caligmanin bu kisminda ise akademisyenlerin finansal piyasa yatirimlarina
iligkin, algi, tutum, davranig ve aligkanliklar iizerinde hangi unsurlarin nasil bir
etkisinin oldugunun dlgiilebilmesi magiyla lojistik regresyon analizi* yapilmustir.

Lojistik regresyon analizinde analiz kismina gegilebilmesi i¢in oncelikle
bagimsiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti sorunu ve otokorelasyon olup
olmadiginin tespit edilmesi gerekmektedir. Bu nedenle analiz kapsaminda dncelikle
bagisiz degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglanti olup olmadigmin tespiti
amaciyla degiskenler korelasyon analizine tabi tutulmustur. Buna gore aralarinda
0,80 ve iizeri korelasyon olan degiskenler tespit edilerek analizden ¢ikarilmig ve
coklu dogrusal baglanti sorunu ortadan kaldirilmistir. Bu kapsamda “yas” ve
“akademik c¢alisma yil1” degiskenleri 0,80 iizeri korelasyona sahip olduklari i¢in

3 Bes faktor kisilik envanteri disadoniiklilk-icedoniikliik (extraversion-intraversion), yumusak baslilik-diismanlik
(agreeableness-hostility), 6zdenenim/sorumluluk-yonsiizliik/dagimmiklik  (conscientiousness-undirectedness),
duygusal denge-dengesizlik (emotional stability) ve gelisime agiklik/zeka-gelismemislik (openness to experience-
intellect) olmak tizere 5 boyuttan olusmaktadir (Somer ve digerleri, 2002: s.23-24).

4 Bagimli ve bagimsiz degisken ayriminin séz konusu oldugu ¢ok degiskenli modellerde bagimli degiskenin
nominal 6lgekli bir degiskeni ifade ettigi durumlarda En Kiigiik Kareler (EKK) teknigiyle elde edilen tahminler
yetersiz kalmaktadir. Ciinkii EKK teknigi bagimli degiskenin normal dagilim gosterdigini varsaymaktadir. Fakat
bagimli degisken nominal dlgekli oldugunda bu varsayim saglanamamaktadir. EKK teknigine alternatif olacak ise
literatiirde genel olarak diskriminant modeli ve lojistik regresyon modeli olarak 2 model kullanilmaktadir. Fakat
diskriminant analizinde de bagimsiz degiskenlerin normal dagilima uymasi ve bagimsiz degiskenlerin
kovaryanslarini her grup diizeyinde esit olmasi gerkmektedir. Dolayisiyla diskriminant analizinde bagimsiz
degiskenler arasinda nominal ya da ordinal Olgekli degiskenlerin bulunmas: durumunda ilgili varsayimlar
saglanamamaktadir. Lojistik regresyon analizinde ise bagimsiz degiskenler i¢in diskriminant analizinde aranan
varsayimlar aranmamaktadir (Albayrak, 2016, s. 273). Kullanilan degiskenlere iliskin dl¢iim sekilleri lojistik
regresyon analizine daha uygun oldugu i¢in ¢alismada lojistik regresyon analizi yontemi kullanilmustir.
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analizden c¢ikartilmig ve analize geri kalan degiskenlerle devam edilmistir. Daha
sonra ¢alismada amaca uygun olarak farkli regresyon modelleri olusturulmus ve s6z
konusu modeller i¢in bagimsiz degiskenler arasinda otokorelasyon problemi olup
olmadig arastirilmistir. Analiz kapsaminda kullanilan degiskenler asagidaki gibidir:

YD : Yatirim yapma durumu

CY : Calisma yih

CKCY : Calisilan kurumda ¢alisma yili

C : Cinsiyet (erkek/kadin)

MD  : Medeni Durum (evli degil/evli)

ECD : Es Calisma Durumu (¢alismiyor/galigiyor)
CD : Cocuk Durumu (yok/var)

KG : Finansal piyasa yatirnmlarinda kendine giiven derecesi
GB : Finansal piyasa yatirnmlarmdan getiri beklentisi

BD : Finansal piyasa yatirim araglarina iliskin bilgi diizeyi
RA : Finansal piyasa yatirim araglarina iliskin risk algisi

YEU : Finansal piyasa yatirim araci se¢iminde etkilenilen unsurlar
K1 : Ozdenetim/sorumluluk-yénsiizliik/daginiklik kisilik 6zelligi
K2 : Yumusak baglilik-diigmanlik kisilik 6zelligi

K3 : Disadoniikliik-igedoniikliik kisilik 6zelligi

K4 : Gelisime agiklik/zeka-gelismemislik kisilik 6zelligi

K5 : Duygusal denge-dengesizlik kisilik 6zelligi

S6z konusu degiskenler vasitasiyla kurulan modeller kapsaminda sirasiyla YD, BD,
YEU, KG ve RA degiskenleri bagimli degiskenler olarak kullanilmis ve “0”, “1”
seklinde kategorik olarak ifade edilmislerdir. Bunun yaninda yine C, MD, ECD ve
CD degiskenleri de tiim modellerde kontrol degiskeni olarak “0”, “1” seklinde
kategorik olarak kullanilmustir. Tlgili lojistik regresyon modelleri kapsaminda
bagimsiz degiskenler arasinda otokorelasyon problemi olup olmadigina iliskin
yapilan Durbin-Watson testinin sonuglari ise Tablo 6’da yer almaktadir.

Tablo 6. Kurulan Modellere iliskin Durbin-Watson Test Istatistigi Degerleri

Model Durbin-Watson
1 1,630
2 2,113
3 2,168
4 2,126
5 2,104

Tablo 6°da yer alan bilgilerden de goriilebilecegi lizere analiz kapsaminda
kurulan tiim modellerde Durbin-Watson test istatistigi 1,5-2,5 araliginda yer
almaktadir. Dolayisiyla ilgili modellerde bagimsiz degiskenler arasi otokorelasyon
probleminin s6z konusu olmadig1 anlagilmaktadir.
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Bu noktadan sonra analiz kapsaminda kurulan her bir model i¢in ayr ayr1
olacak sekilde lojistik regresyon analizinin uygulamasi gergeklestirilmistir. Lojistik
regresyon analizinin uygulanmasinda Oncelikle hicbir bagimmsiz degisken
kullanilmadan bir baslangi¢ modeli olusturulur. Daha sonraki adimlarda ise bagimsiz
degiskenler analize dahil edilerek ortaya ¢ikan sonuclarin degerlendirilmesi
yapilmaktadir. Bu bakimdan oncelikle lojistik regresyon analizi kapsaminda
gergeklestirilen omnibiis testi vasitasiyla aragtirma kapsaminda kurulan modellerin
uyum ve anlamliligina bakilmasi gerekir. Modellere iliskin omnibiis testi sonuglari
Tablo 7°de toplu olarak yer almaktadir.

Tablo 7. Tahmin Modellerine iliskin Omnibiis Testi Sonuclar

Omnibus Tests of Model Coefficients
Chi-square df Sig.
Step 4,135 1 ,042
Model 1 Block 39,422 7 ,000
Model 39,422 7 ,000
Chi-square df Sig.
Step 9,845 1 ,002
Model 2 | Block 9,845 1 ,002
Model 9,845 1 ,002
Chi-square df Sig.
Step 4,783 1 ,029
Block 27,062 5 ,000
Model 3 I'odel 27,062 5 000
Chi-square df Sig.
Step 5,007 1 ,025
Model 4 | Block 11,227 2 ,004
Model 11,227 2 ,004
Chi-square df Sig.
Step 4,244 1 ,039
Model 5 | Block 4,244 1 ,039
Model 4,244 1 ,039

Tablo 7°de yer alan sonuglara gore analiz kapsaminda yer alan tiim modeller
icin omnibiis test sonuglar1 sig.<0,05 oldugundan s6z konusu modellerin genel
uyumunun istatistiksel olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Modellerin
uyumlarmin anlamli oldugu tespit edildikten sonra modeller kapsaminda kullanilan
bagimsiz  degiskenlerin  bagimli degiskendeki degisimlerini ne dlgilide
aciklayabildiginin anlasilabilmesi icin R? degerlerine bakilir. Bu anlamda Tablo 8°de
modellere iliskin R? degerlerini gosteren model dzetleri yer almaktadir.

Tablo 8. Tahmin Modellerine iliskin 6zet Bilgiler

Model Summary
Model | -2 Log likelihood | Cox & Snell R? Nagelkerke R?
1 99,164°¢ ,315 ,429
Model | -2 Log likelihood | Cox & Snell R? Nagelkerke R?
2 130,460? ,090 ,122
Model | -2 Log likelihood | Cox & Snell R? Nagelkerke R?
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3 102,901° ,229 321
Model | -2 Log likelihood | Cox & Snell R? Nagelkerke R?
4 131,9852 ,102 ,137
Model | -2 Log likelihood | Cox & Snell R? Nagelkerke R?
5 139,892° ,040 ,053

Tablo 8’de yer alan bilgilere bakildiginda analiz kapsaminda olusturulan
modellerde kullanilan bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskendeki degisimleri
agiklama oranlarinin model 1 i¢in %42,9, model 2 i¢in %12,2, model 3 i¢in %32,1,
model 4 i¢in %13, 7 ve model 5 igin %35,3 oldugu goriilmektedir. Burada model 1 ve
model 3’de kullanilan bagimsiz degiskenlerin yine ilgili modellerde kullanilan
bagimli degiskenleri agiklama giicliniin diger modellere gore daha yiiksek oldugu
goriilmektedir. Bunun sebebi modellerde kullanilan bagimli degiskenleri
aciklayabilecek ¢ok sayida bagimsiz degisken s6z konusu oldugu i¢in hangi
bagimsiz degiskenlerin ilgili bagimli degiskeni ne Olgiide agiklama giicline sahip
oldugunun belli olmamasidir. S6z gelimi aynit bagimsiz degisken herhangi bir
modelde yer alan bagimli degisken {izerinde daha kuvvetli bir agiklama giicline
sahipken bagka bir modelde kullanilan bagimli degisken iizerinde ise daha diisiik bir
aciklama giiciine sahip olabilmektedir. Lojistik regresyon analizi kapsaminda 6nemli
hususlardan biri de kurulan teorik modelin gercek verilerle ne derecede uyum
saglayip saglamadiginin goézlenmesidir. Hosmer Lemeshow testi kurulan teorik
modellerin verileri iyi temsil edip etmedigini gosterir. Bu testin sonucunda kurulan
model ile yapilan tahminlerin gergekte gozlenen degerlere tam uyum saglayip
saglamadigi test edilmis olur. Tablo 9’da tahmin modellerine iliskin gerceklestirilen
Hosmer Lemeshow testlerinin sonuglari yer almaktadir.

Tablo 9. Tahmin Modellerine iliskin Hosmer Lemeshow Test Sonuglar

Hosmer and Lemeshow Test
Model Chi-square Df Sig.
1 9,144 8 ,330
Model Chi-square Df Sig.
2 10,031 6 ,123
Model Chi-square Df Sig.
3 12,781 8 ,120
Model Chi-square Df Sig.
4 12,563 8 ,128
Model Chi-square Df Sig.
5 4,149 8 ,843

Hosmer Lemeshow testinde modellere iliskin yapilan tahminlerin gercek
verilerle uyumlu olup olmadigina Ki Kare degerlerinin anlamli olup olmamasina
gore karar verilmektedir. Buna gore Ki Kare anlamlilik (Sig.) degeri 0,05’ten
biiyliikse kurulan modellerle yapilan tahminlerin gergekte gozlenen degerlerle
uyumlu oldugu aksi takdirde ise uyumsuz oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Tablo
9’da yer alan bilgilere bakildiginda kurulan tiim modellere iligkin Hosmer
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Lemeshow testi Ki Kare anlamlilik degerlerinin 0,05’ten biiyiik oldugu yani tiim
modeller i¢in yapilan tahminlerin gergek gozlenen degerlerle uyumlu oldugu
goriilmektedir. Tahmin modellerine iliskin analiz sonuclarina ge¢cmeden Once
yapilan analiz kapsaminda s6z konusu modellerin tahmin siiflandirmasinin ne
derece basarili olduguna da bakilmasi gerekir. Buna gbre Tablo 10’da analiz
kapsamindaki tahmin modellerine iliskin siniflandirma sonuclar1 yer almaktadir.

Tablo 10. Tahmin Modellerine Tliskin Siniflandirma Sonuglar:

Classification Table?

Predicted
Observed yatirimyapiyor=1 Percentage
Model 1 ,00 1,00 Correct
(YD) yatirim yapiyor=1 ,00 27 13 67,5
1,00 12 52 81,3
Overall Percentage 76,0
Predicted
Observed bilgidiizeyiyiiksek=1 Percentage
Model 2 ,00 1,00 Correct
(BD) bilgi diizeyi yiiksek=1 ,00 19 23 45,2
1,00 14 48 77,4
Overall Percentage 64,4
Predicted
Observed Etkilenilenunsur fazla=1 Percentage
Model 3 ,00 1,00 Correct
(YEU) Etkilenilen unsur ,00 17 16 51,5
fazla=1 1,00 5 66 93,0
Overall Percentage 79,8
Predicted
Observed giivenyiiksek=1 Percentage
Model 4 ,00 1,00 Correct
(KG) Giiven yiiksek=1 ,00 42 15 73,7
1,00 21 26 55,3
Overall Percentage 65,4
Predicted
Observed Riskalgisiyiiksek=1 Percentage
Model 5 ,00 1,00 Correct
(RA) Risk algis1 yiiksek=1 ,00 25 26 49,0
1,00 17 36 67,9
Overall Percentage 58,7

Tablo 10’da yer alan bilgiler incelendiginde analiz kapsaminda kurulan
lojistik regresyon modellerinden model 1’in %76, model 2 nin %64,4, model 3’iin
%79,8, model 4’lin %65,4 ve model 5’in ise %58,7 oraninda dogru simiflandirma
yaptig1 sonucuna ulagilmstir.

Lojistik regresyon analizinde son olarak kurulan modeller kapsaminda
kullanilan bagimsiz degiskenlerin bagimli degisken {izerindeki anlamli bir etkisinin
olup olmadig1 ve eger var ise degigkenlerin katsayilar vasitasiyla s6z konusu bu
etkinin hangi yonde nasil bir etki oldugu ortaya koyulur. Bu baglamda Tablo 11°de
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kurulan tiim tahmin modellerine iliskin gergeklestirilen lojistik regresyon
analizlerinin sonuglar1 6zet olarak sunulmaktadir.

Tablo 11. Tahmin Modellerine Iliskin Lojistik Regresyon Analizi Sonuglart

Variables in the equation

B S.E. Wald df Sig. Exp(B)

CKCY ,079 ,033 5,921 1 ,015 1,083

c@ 1,295 ,610 4,513 1 ,034 3,652

MD (1) -3,148 ,884 12,692 1 ,000 ,043

Model 1 ECD(1) 2,505 ,651 14,811 1 ,000 12,241
BD ,606 ,312 3,768 1 ,052 1,833

K1 1,376 ,488 7,959 1 ,005 3,960

K2 -1,681 ,604 7,735 1 ,005 ,186

Constant -,625 2,172 ,083 1 773 ,535
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)

Model 2 K4 ,969 ,328 8,720 1 ,003 2,634
Constant -2,943 1,138 6,687 1 ,010 ,053
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)

CS(1) -1,339 ,632 4,486 1 ,034 ,262

K2 1,290 ,639 4,083 1 ,043 3,634

Model 3 K3 1,217 ,499 5,938 1 ,015 3,377

K4 -1,557 ,551 7,996 1 ,005 211

BD ,825 ,313 6,938 1 ,008 2,282

Constant -4,509 1,965 5,265 1 ,022 ,011
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)

CY ,048 ,022 4,675 1 ,031 1,049

Model 4 K5 ,659 ,253 6,768 1 ,009 1,933

Constant -2,661 ,833 10,210 1 ,001 ,070
B S.E. Wald df Sig. Exp(B)

Model 5 K4 467 ,233 4,007 1 ,045 1,596

Constant -1,624 ,856 3,597 1 ,058 ,197

Tablo 11°de yer alan verilerin her bir modelin bagimli degiskeni farkl
oldugu ve her model ayr1 ayr lojistik regresyon analizine tabi tutuldugu icin
modeller 6zelinde degerlendirilmesi ve yorumlanmasi daha dogru olacaktir.

Model 1:

Model 1°de akademisyenlerin finansal piyasa yatirimi yapma durumlari
(YD) iizerinde etki eden unsurlar arastirllmistir. Dolayisiyla Model 1°e iligskin
tabloda yer alan sonuglar incelendiginde CKCY, C, MD, ECD, BD, K1 ve K2
degiskenlerinin akademisyenlerin yatirim yapma durumlari (YD) iizerinde istatistiki
olarak anlamli bir etkisinin oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte degiskenlerin
katsayilariin (B) isareti dikkate alindiginda s6z konusu degiskenlerden MD ve K2
degiskenlerinin YD iizerinde negatif, CKCY, C, ECD, BD ve K1 degiskenlerinin ise
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YD iizerinde pozitif bir etkisinin oldugu tespit edilmistir. Exp(B) katsayilarina gore
ise akademisyenlerin evli olma durumu ve yumusak baslilik-diismanlik kisilik tipine
yatkinliklar1 arttikca finansal piyasalarda yatirim yapma egilimlerinin sirasiyla 0,043
ve 0,186 kat azalacagi Ongoriilmektedir. Diger taraftan yine akademisyenlerin
finansal piyasalarda yatirim yapma egilimlerinin ¢aligtiklart kurumda ¢aligma yillar
uzadik¢a 1,083 kat, kadin olmalar1 durumunda 3,65 kat, eslerinin ¢alistyor olmasi
durumunda 12,241 kat, bilgi diizeyi artik¢a 1,83 kat ve Ozdenetim/sorumluluk-
yonsiizliik/daginiklik  kisilik tipine yatkinliklar1 arttikca 3,96 kat artacagi
ongoriilmektedir.

Modelden elde edilen sonuglar genel olarak degerlendirilecek olursa, sadece
finansal piyasalar 6zelinde degil her alanda yatirim davranisinin olusabilmesi i¢in
belirli bir birikimin gerektigi ve finansal piyasa yatirimlarinin se¢ilen yatirim aracina
bagli olarak belirli dl¢iilerde risk unsuru barmdirdig dikkate alindiginda evli ve ince
diisiinceli, duygulara duyarli, yalin ve sade olmak gibi 6zellikleri barindiran
“yumusak baglilik-diismanlik” kisilik tipine sahip bireylerin finansal piyasa yatirimi
yapmama egiliminde olmalart normal karsilanabilecek bir sonug¢ olarak gbze
carpmaktadir. Ayn1 pencereden bakildiginda disiplinli, kararl, diizenli ve konrollii
olmak gibi oOzellikleri barindiran “6zdenetim/sorumluluk-yonsiizliik/dagmiklik”
kisilik tipine yatkin, kurumunda uzun yillardir ¢alisan, ¢alisan bir ese sahip ve
finansal piyasa yatirim araglarina iliskin bilgi diizeyi yiiksek bireylerin finansal
piyasa yatirimi yapma egiliminde olmalarinin da ayrica normal karsilanabilecek bir
sonug oldugu sdylenebilir. Bununla birlikte kadin akademisyenlerin erkeklere gore
finansal piyasa yatirnmi yapma egiliminde olmalar1 ¢alismadan elde edilen 6nemli
sonuglardan biridir. Diger modellerde cinsiyetin anlamli bir etkisinin ¢ikmamasi, s6z
konusu modelde ortaya ¢ikan bu sonucun arastirma kapsamindaki kadin
akademisyenlerin erkek akademisyenlere gore finansal piyasa yatirimi yapma
davranis1 lizerinde etkili olan ozellikleri (kisilik tipleri ve gelir, tecriibe, medeni
durum gibi kisilik 6zellikleri, vb.) daha ¢ok barindirtyor olmalarindan kaynaklandig:
seklinde yorumlanabilir.

Model 2:

Model 2’de akademisyenlerin Finansal piyasa yatirim araglarina iligkin bilgi
diizeyi (BD) iizerinde etki eden unsurlar arastirilmistir. Tabloda yer alan sonuglar
15181inda akademisyenlerin finansal piyasa yatirim araglarina iliskin bilgi diizeyi
(BD) iizerinde sadece K4 degiskeninin istatistiki olarak anlamli bir etkisinin oldugu
goriilmektedir. Tlgili degiskene iliskin B ve Exp(B) degerleri incelendiginde ise K4
degiskeninin BD iizerinde pozitif bir etkisi oldugu ve akademisyenlerin gelisime
aciklik/zeka-gelismemislik kisilik tipine yatkinliklar arttik¢a finansal piyasa yatirim
araclarina iligkin bilgi diizeylerinin 2,63 kat artacagi tespit edilmistir. “Gelisime
aciklik/zeka-gelismemislik” kisilik tipine yatkin olan bireylerin her anlamda
kendilerini gelistirme egiliminde olduklar1 dikkate alindiginda modelden elde edilen
sonucun son derece dogal oldugu rahatlikla ifade edilebilir.
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Model 3:

Model 3’de akademisyenlerin finansal piyasa yatirim araci se¢iminde
dikkate aldiklar1 unsurlar (YEU) iizerinde etkili olan degiskenler arastirilmistir.
Tabloda yer alan bilgilere gore CS, BD, K2, K3 ve K4 degiskenlerinin YEU iizerinde
istatistiki olarak anlamli bir etkisinin oldugu goriilmektedir. Buna gore tabloda
model 3’e iliskin yer alan B degerleri CS ve K4 degiskenlerinin YEU {izerinde
negatif bir etkiye, K2, K3 ve BD degiskenlerinin ise YEU iizerinde pozitif bir etkiye
sahip oldugu ortaya koyulmustur. Ayrica Exp(B) degerleri akademisyenlerin cocuk
sayist ve gelisime aciklik/zeka-gelismemislik kisilik tipine yatkinliklari arttikga
finansal piyasa yatirim araci segiminde dikkate aldiklart unsurlarin sirasiyla 0,26 ve
0,21 kat azalacagina, buna karsilik akademisyenlerin finansal piyasa yatirim
araglaria iligkin bilgi diizeyleri, yumusak bashilik-diismanlik kisilik tipi ve
disadoniikliik-igedoniikliik kisilik tipine yatkinliklar arttik¢a finansal piyasa yatirim
araci segiminde dikkate aldiklar1 unsurlarin sirasiyla 2,28, 3,63 ve 3,37 kat artacagina
isaret etmektedir.

CS ve K4 degiskenlerinin akademisyenlerin finansal piyasa yatirim araci
seciminde dikkate aldiklari unsurlar {izerinde negatif bir etkisi oldugu goriilmektedir.
S6z konusu degiskenlerin akademisyenlerin finansal piyasa yatirimi yapma
davranislart iizerinde herhangi bir etkisi olmadigi da diisliniildiigiinde, bu sonug,
cocuk sayis1 fazla ve lider, kendinden emin, aktif ve sosyal olmak gibi 6zellikleri
barindiran  “gelisime  agiklik/zeka-gelismemiglik”  kisilik  tipine  sahip
akademisyenlerin daha az riskli yatinm araglarina yoneldikleri dolayisiyla da
finansal piyasa yatinmi yaparken ¢ok fazla unsura (uluslararasi ekonomik
gelismeler, sirket raporlari, ekonomi gazeteleri gibi) ihtiyag duymadiklar1 seklinde
yorumlanabilir. Bunun yaninda finansal piyasa yatirim araglarina iliskin bilgi
diizeyinin akademisyenlerin finansal piyasa yatirimi yapma davraniglar tizerinde
pozitif etki eden bir unsur olmasi nedeniyle finansal piyasa yatirim araglarina iligkin
bilgi diizeyi yliksek akademisyenlerin finansal piyasa yatirimi yaparken daha fazla
unsuru dikkate almalar1 beklenen bir sonug olarak degerlendirilebilir. Ayrica ince
disiinceli, duygulara duyarli, yalin ve sade olmak gibi 6zellikleri barindiran
“yumusak baslilik-diismanlik” kisilik tipine sahip bireylerin daha dnce de ifade
edildigi gibi yatirnm yapmama egiliminde olduklar1 dikkate alindiginda yatirim
yapma karar1 almalar1 durumunda miimkiin oldugunca fazla degerlendirme unsurunu
dikkate alarak hareket etme egiliminde olmalar1 da yine dogal karsilanabilecek bir
durum olarak degerlendirilebilir. Sakin, acik fikirli, hayal giicii kuvvetli ve maceraci
olmak gibi 6zellikleri barindiran “disadoniikliik-igedoniiklik™ kisilik tipine sahip
akademisyenlerin finansal piyasa yatirimi yaparken daha fazla unsuru dikkate aliyor
olmalari ise s6z konusu kisilik tipinin belirtilen 6zellikleri dikkate alindiginda dogal
bir sonug olarak ifade edilebilir.

Model 4:

Model 4’de akademisyenlerin finansal piyasa yatirimlarinda kendine giiven
(KG) dereceleri iizerinde etki eden unsurlar arastirilmistir. Tablodaki veriler
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incelendiginde CY ve K5 degiskenlerinin akademisyenlerin finansal piyasa
yatinmlarinda kendine giiven dereceleri iizerinde istatistiki olarak anlamli bir
etkisinin oldugu goriilmektedir. Ilgili degiskene iliskin B ve Exp(B) degerlerine gore
ise her iki degiskenin de KG {izerinde pozitif yonlii bir etkisinin oldugu ve
akademisyenlerin c¢aligma yillar1 ile duygusal denge-dengesizlik kisilik tipine
yatkinliklar1 arttikca finansal piyasa yatinmlarinda kendine giliven derecelerinin
strastyla 1,04 ve 1,93 kat artacagi tespit edilmistir.

“Duygusal denge-dengesizlik™ kisilik tipine yatkin bireylerin rekabetei,
inatg1, hirsh ve iskolik olmak gibi 6zellikleri barindirdiklar dikkate alindiginda s6z
konusu kisilik tipine yatkin bireylerin kendine giivenleri yiiksek bireyler olmalari da
son derece dogal bir durumdur. Bunun yaninda bir bireyin kendine giivenini
artiracak unsurlardan bir digerinin de mesleki tecriibeleri oldugunu ifade etmek
yanlis olmayacaktir. Dolayisiyla modelden elde edilen c¢alisma yili yiiksek ve
“duygusal denge-dengesizlik” kisilik tipine yatkin akademisyenlerin finansal piyasa
yatirimlarinda kendilerine daha fazla giivendikleri seklindeki sonuglarin son derece
dogal oldugu ifade edilebilir.

Model 5:

Model 5’de akademisyenlerin finansal piyasa yatirim araglarina iligkin risk
algilar1 (RA) {izerinde etki eden unsurlar arastirilmigtir. Ilgili modele iliskin tabloda
yer alan sonuglar incelendiginde sadece K4 degiskeninin akademisyenlerin finansal
piyasa yatirim araglarina iliskin risk algilar1 tizerinde istatistiki olarak anlamli bir
etkisinin oldugu goriilmektedir. Ayrica ilgili degiskene iliskin B ve Exp(B)
degerlerine gore ise K4 degiskeninin RA iizerinde pozitif bir etkisinin oldugu ve
akademisyenlerin duygusal denge-dengesizlik kisilik tipine yatkinliklar1 arttik¢a
finansal piyasa yatirim araglarina iliskin risk algilarinin 1,59 kat artacagi ortaya
koyulmustur. “Gelisime agiklik/zeka-gelismemiglik™ kisilik tipi daha 6nce de ifade
edildigi tizere lider, kendinden emin, aktif ve sosyal olmak gibi 6zellikleri barindiran
bir kisilik tipi olarak 6n plana ¢ikmaktadir. Dolayisiyla s6z konusu kisilik tipine
yatkin akademisyenlerin risk almaya meyilli olmalar1 ve bu anlamda finansal piyasa
araglaria iliskin risk algilarinin da daha yiiksek olmasi normal kargilanabilecek bir
sonug olarak degerlendirilebilir.

SONUC

Caligmada Tirkiye’deki {niversitelerde muhasebe-finans alaninda
calismakta olan akademisyenlerin deneyim ve kisilik 6zellikleri baglaminda yatirim
davranislart bir anket vasitasiyla incelenmeye ¢aligilmigtir. Aragtirma kapsaminda
104 akademisyen caligmaya katilmistir. Katilimcilarin % 74’1 erkek, % 81,7’si evli
olup katilme1 akademisyenlerin % 57,7’sinin esinin calistigl goriilmiistiir.
Katilimcilarin % 61°5’i finansal piyasalarda islem yaptiklarmi belirtmislerdir.
Ayrica katilimeilarin, finansal piyasa yatinmlarindan orta diizeyde (%47,1) bir
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kazanc¢ beklentisi igerisinde olduklari ve finansal piyasa yatirimlari acisindan
kendilerine orta diizeyde (%49,0) giivendikleri ortaya koyulmustur. Arastirma
bulgularma gore katilimcilarin en fazla bilgi sahibi olduklar1 finansal {irlinlerin
mevduat hesaplar ile hisse senetleri olduklari buna mukabil en az bilgi sahibi
olduklar1 finansal iirlinlerin yatirim fonlar ile vadeli islemler oldugu goriilmiistiir.
Yapilan faktor analizi sonuglarma goére (1)  “ézdenetim/sorumluluk-
yonsiizliik/dagumiklik”,  (2) “yumusak  bashhk-diismanhk”,  (3) “disadoniikliik-
icedoniikliik”, (4) “gelisime acikik/zekd-gelismemislik” ve (5) “duygusal denge-
dengesizlik” olmak {lizere bes faktdr 6n plana ¢ikmistir. Yapilan lojistik regresyon
modellemesinde bes model olusturulmustur. Birinci modelde akademisyenlerin
finansal piyasa yatirimi yapma durumlar1 (YD) iizerinde etki eden unsurlar i¢inde
CKCY, C, MD, ECD, BD, K1 ve K2 degiskenlerinin akademisyenlerin yatirim
yapma durumlar1 (YD) iizerinde istatistiki olarak anlamli bir etkisinin oldugu
goriilmektedir. Ikinci modelde Finansal piyasa yatirim araglarina iliskin bilgi diizeyi
(BD) tizerinde etki eden unsurlar arastirilmis olup akademisyenlerin finansal piyasa
yatinm araglarina iligkin bilgi diizeyi (BD) {izerinde sadece K4 degiskeninin
istatistiki olarak anlamli bir etkisinin oldugu anlasilmistir. Ugiincii modelde
akademisyenlerin finansal piyasa yatirim araci se¢iminde dikkate aldiklar1 unsurlar
(YEU) iizerinde etkili olan degiskenler arastirilmis olup CS, BD, K2, K3 ve K4
degiskenlerinin YEU {izerinde istatistiki olarak anlamli bir etkisinin oldugu
goriilmektedir. Dordiincii modelde, akademisyenlerin finansal piyasa yatirimlarinda
kendine giiven (KG) dereceleri iizerinde etki eden unsurlar incelenmis olup CY ve
K5 degiskenlerinin akademisyenlerin finansal piyasa yatirimlarinda kendine giiven
dereceleri iizerinde istatistiki olarak anlamli bir etkisinin oldugu anlasilmaktadir.
Kurulan son lojistik regresyon modelinde ise akademisyenlerin finansal piyasa
yatirnm araglarma iligkin risk algilart (RA) {izerinde etki eden unsurlar
degerlendirilmis olup sadece K4 degiskeninin akademisyenlerin finansal piyasa
yatirim araglarina iligkin risk algilari tizerinde istatistiki olarak anlamli bir etkisinin
oldugu goriilmektedir.
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