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Oz

1970'li yillarda genel kabul, yatirimcilarin rasyonel davrandig: iken, yatiim kararlarinin sadece rasyonel bir yaklagimla agiklanamayacagi gergegi 1980'lerin
basinda giindeme gelmeye baslamistir. Bu kapsamda yapilan ¢aligmalar, bireylerin yatirim konusunda karar verme siireglerindeki i¢ ve dis faktorleri incelemeye
yonelik olarak gesitlenmistir. Psikoloji, pazarlama, sosyoloji gibi sosyal bilimlerden beslenen yatirimer davranislarina iliskin goriisler, karar verme siirecinde

bircok faktoriin etkili oldugunu ortaya koymustur. Bu baglamda karar verme literatiiriinde en fazla agirlik verilen unsurlardan biri duygulardir. Farkli cevre
kosullar ile dogrudan iliskili olan duygular, bu sekilde yatirimer kararlarinda da etkili oldugunu gostermistir.

Bu aragtirma, hava kosullarinin yatirim kararlar tizerindeki etkisini incelemek amaciyla yapilmistir. Cok boyutlu yatirim unsurlarma iliskin veriler genis bir
zaman diliminde toplanmis ve farkli hava kosullan ile iliskileri incelenmistir. Sonug olarak, yatirimlarin en 6nemli parametreleri olan iglem hacmi ve islem
tutariin havanin basinci, sicakligi ve nemi ile ilgili oldugu sonucuna varilmistir. Benzer sekilde, islem getirilerinin de hava sicakligi ile iliskili oldugu bulundu.

Anahtar Kelimeler: Karar Verme, Yatirim, Yatirimci1 Davranisi, Davranigsal Finans.
Abstract

While the general acceptance in the 1970s was that investors acted rationally, the fact that investment decisions could not be explained only with a rational
approach began to come to the fore in the early 1980s. Studies conducted in this context have diversified to examine the internal and external factors on the
decision-making processes of individuals on investment. Opinions on investor behavior, which are fed by social sciences such as psychology, marketing, and
sociology, have revealed that many factors are effective in the decision-making process. In this context, one of the most weighted elements in the decision-
making literature is emotions. Emotions, which are directly related to different environmental conditions, have shown that they are also effective in investor
decisions this way.

This research was conducted to examine the effect of weather conditions on investment decisions. Data on multidimensional investment elements have been
collected over a wide period and their relationships with different weather conditions have been examined. As a result, it has been concluded that the most
important parameters of the investments, the transaction volume, and the transaction amount, are related to the pressure, temperature, and humidity of the
weather. Similarly, transaction returns were also found to be related to air temperature.
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Giris ve Literatiir Taramasi

Karar verme, bir bireyin, grubun veya kurulusun, bir dizi ama¢ ve mevcut kaynaklar tizerindeki sinirlar goz oniine alindiginda,
gelecekte hangi eylemlerin izlenecegi hakkinda sonuglara ulagtig1 siirectir (Schoemaker & Russo, 2018). Birkag olasi alternatif
arasindan bir eylem planinin segilmesine yardimei olan, ¢evre ile etkilesimle biitiinlesmis, entelektiiel ve siirekli bir siireg olarak
ta tanimlamak miimkiindiir. Aslinda karar verme, problemleri ¢6zerek ve firsatlardan yararlanarak mevcut durum ile istenen
durum arasindaki boslugu azaltma siirecidir. Karar, arzu edilen bir amaca ulasmak icin mevcut alternatifler arasindan bilingli
olarak secilen bir hareket tarzidir.

Karar verme siireci ¢ok sayida degiskenden etkilendigi gibi ¢iktilar1 agisindan da son derece farkli alanlarda etkisi olan bir
siirectir. Bu agidan birgok teorisyen karar verme davranisini farkli agilardan ele almis ve ¢esitli teoriler gelistirmistir. Ancak
karar verme siirecindeki en temel ikilem belirsizlik durumudur. Buna goére rasyonel veya irrasyonel kararlar s6z konusu
olabilmektedir. Herbert Simon (1967, 1983), bilissel ve durumsal kisitlamalari i¢erecek sekilde mevcut normatif rasyonel se¢im
modellerinin rafine edilmesini gerektiren bir kavram olan sinirli rasyonaliteyi tanittiginda karar teorisinde bir devrim
baglatmustir.

Karar verme siirecinde duygularin rolii ise birgok ¢aligmada arastirilan ve heniiz tamami ortaya konmamuis bir literatiirdiir. Pek
cok teorisyen, duygularin hayattaki en anlamli kararlarin baskin itici giicii oldugunu varsaymaktadir (Ekman 2007, Frijda 1988,
Frijda 1994, Gilbert 2006, Keltner & Lerner 2010, Keltner ve digerleri 2014, Lazarus 1991, Loewenstein ve digerleri 2001,
Scherer & Ekman 1984). Duygular sugluluk, pismanlik, kiiglimseme veya {iziintii gibi duygulardan kaginmak veya bunlari
azaltmak i¢in bireyin se¢imlerine rehberlik eder (Carlsmith & Gross 1969, Cialdini ve digerleri 1973, Clark & Isen 1982,
Connolly ve digerleri 1997, Darlington & Macker 1966, Erber & Wang Erber 2000, Isen 1984, Luce 1998, Regan ve digerleri
1972). Baz1 durumlarda ise mutluluk, seving, gurur, hatta igrenme ve korku gibi olumsuz duygulari arttirir (Aaker & Williams
1998, Andrade & Cohen 2007, Andreoni 1990, Dunn & Norton 2013, Mellers ve digerleri 1999, Tracy & Robins 2007, Weiner
1985, Williams & DeSteno 2008). Tiim bunlarin yani1 sira ekonomide karar verme ise baskin bir ¢alisma alamidir. Cagdas
ekonomi, artik duygunun nedensel roliinii teorilestiren ¢alismalarla yon bulmaktadir (Ifcher & Zarghamee 2011, Loewenstein
1996, Loewenstein 2000). Ekonomik davranmigi duygularm yoénlendirdigine dair saglam kanitlar (Rick & Loewenstein 2008)
mevcuttur.

Duygularin karar verme siireci tizerindeki etkisinin incelendigi ¢aligmalarin olusturdugu literatiiriin yeterli olmadig1, davranissal
karar arastirmacilarinin ekonomideki rasyonel karar modellerine yonelik elestirileri bile yalnizca biligsel siirecleri tanimlamaya
odaklanmis olmasindan anlagilabilmektedir. Bilis kavrami geriye atildiginda ise duygu ve karar verme calismalarinin ivme
kazandig1 soylenebilir (Gilovich & Griffin 2010). Alanin geng oldugunu ve muazzam bir sekilde biiytidiigiinii ortaya koyan bir
tespite gore; duygu ve karar verme tlizerine yillik ¢aligsmalar 2004'ten 2007'ye ve yine 2007'den 2011'e kadar iki katina ¢ikmis ve
2001'den 2014’e “karar verme” hakkindaki tiim bilimsel yayinlarda artis gozlenmistir (Lerner, 2014).

Duygularin karar verme siirecindeki etkisini tartigan literatiir, duygularin neler tarafindan etkilendigini de tartigmaya yeni
baslamigtir. Havanin insan organizmasi tizerindeki kanitlanmis etkileri g6z oniine alindiginda, psikolojik ve duygusal diizeyde
etkilerini inceleyen ¢alismalar da gériilmeye baslanmigtir. Hava durumu ve ruh hali arasindaki zayif ama anlamli iliski, popiiler
biyometeorolojide en eski ve en sik karsilasilan konulardan biridir. ifade sezgisel olarak acik gériinse de bu iliskinin deneysel
olarak dogrulanmasi zor ve karmasik olmustur (Persinger, 1975).

Hava durumu ve duygular arasindaki iligkiyi inceleyen bir ¢aligmada havanin ruh halini ve tiretkenligi etkiledigini, ancak diger
tim kontrol faktorlerinin toplami ile karsilastirildiginda yalnizea kiiciik bir dlglide etkiledigini gostermektedir. Caligmada
erkekler, kadinlara gore nispeten daha giiclii bir etki yasamakta, psikolojik olarak sorunlu insanlar genellikle hava kosullarindan
daha fazla etkileniyor gibi gorinmekte, hafif psikolojik sorunlari olan insanlar, hava bulutlu, sicak ve nemli oldugunda daha
fazla strese girme egiliminde olmakta ve artan barometrik basing ile giinesli, kuru ve serin havalarin en az stresli olduklar hava
kosullar1 oldugu belirtilmektedir (Barnston, 1988). Hribersek vd. (1987) ise benzer bir deney tasarimiyla kadinlarin erkeklere
gore havaya karst daha duyarl olduklarini ve bunu hormonal farkliliklarla agikladiklarini bulmuslardir. Bu ¢aligmanin bir bagka
ilging sonucu ise kadinlarin olumsuz hava kosullarinda daha fazla telefon goriismesi yaptiklar1 yoniindeki bulgudur.
Aragtirmacilar bunun sebebini olumsuz hava kosullarinda evde kalmayi tercih etmeye baglamis ve bu goriis Michael ve Zumpe
(1983) tarafindan da desteklenmistir.

Persinger (1975) tarafindan yapilan bir ¢aligmada ise dogrudan riizgar hizi, bagil nem, sicaklik, basing, giines alim1 saatleri ve
kiiresel jeomanyetik aktivite verilerini kullanilmigtir. Caligmada yapilan regresyon analizleri, kullanilan hava durumu verilerinin,
ruh hali varyansinin %35’ inden fazlasini agiklayamayacagini gostermektedir. Giines saati, yagis, sicaklik, riizgar yonil, riizgar
hizi, nem, barometrik basingtaki degisiklik ve mutlak barometrik basing verilerini kullanan Howarth ve Hoffman (1984) ise
konsantrasyon, is birligi, kaygi, saldirganlik, depresyon, uyku hali, siiphecilik, kontrol ve iyimserlik ruh hali verilerini
incelemistir. Sonuglar, nem, sicaklik ve giines 15181 saatlerinin ruh hali {izerinde en biiyiik etkiye sahip oldugunu gdstermistir.
Yiiksek nem seviyeleri konsantrasyon puanlarini diigiiriirken uykululuk puanlarini ise artirmistir. Artan sicakliklar ise kaygi ve
stiphecilik ruh hali puanlarimi diigirmiistiir. Palinkas (2001) ise sicaklik verilerini zihinsel siireglerle iligskilendirmis ve diisiik
sicakliklarin dikkat konsantrasyonunu, hafizay1 ve genel biligsel siiregleri etkiledigini rapor etmistir.

Sinirlilik, asabiyet, saldirganlik gibi duygudurum bozukluklarinin agirt hava kosulu degisimlerinden etkilendigi yontindeki pek
cok calisma (asir1 sicaklik degisimleri Tromp, 1979 ve Fletcher, 1988; atmosferik basincin hizli diisiisii ve ardindan hizl yiikselisi
Fletcher, 1988; kuvvetli riizgar Auliciems, 1978; Thomson, 1979 ve Fletcher, 1988) mevcuttur.
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Denissen vd. (2008), ise bireysel farkliliklarin insanlarin hava durumunu nasil algiladiklari iizerinde bir etkisi olabilecegini 6ne
siirmektedir. Bu ¢aligmanin sonucuna gore havanin ruh hali iizerindeki ortalama etkisi kiigiiktiir, ancak 6zellikle fotoperiyodun
etkisi ile ilgili olarak bireyler arasinda dnemli rastgele farkliliklar vardir. Bunun disinda nevrotiklik ile mevsimsellik ve kisilik
arasinda bir baglant1 oldugunu 6ne siiren ¢aligmalar da mevcuttur (Jang ve digerleri, 1997; Murray vd. 1995).

Diger yandan bazi bulgular hava durumu ve duygusal durum arasindaki iliskiyi reddetmektedir. Ornegin Findikyan ve Sells
(1964) yaptiklari arastirmada kadinlarin nem ve pozitif ruh hali arasinda anlamli bir negatif korelasyon gosterse de tiim
katilimcilarinda hava parametreleri ve ruh hali arasinda anlaml bir iligki bulamamiglardir. Watson'm (2000) da giines 15181 ve
yagmur miktarini analiz ederken, giinliik ruh hali degiskenlerinden herhangi biri iizerinde tutarli bir etki bulamamistir. Ruh hali,
duygular ve hava kosullar1 ile ilgili benzer sonuglar gésteren baska ¢alismalar da mevcuttur (Driscoll ve Stillman 2002; Keller
vd. 2005)

Hava durumu parametreleri ile duygular ve ruh hali arasindaki iliskileri tespit etmeye calisan bu yogun literatiir, 6zellikli karar
vermenin de dahil oldugu yeni bir literatiire dogru hareket etmektedir. Finansal karar verme davranisi ise bu 6zellikli karar verme
siireclerinden biridir.

Geleneksel finansin 1srarct ve kanitlanamaz varsayimlarindan rasyonel davranig varsayimi, davranigsal finans ve yatirimer
davranist calisan arastirmacilar tarafindan siirekli olarak elestirilmektedir. Yatirim kararlari iizerinde etkili olan psikolojik
faktorleri aragtiran davranigsal finansgilar, insanlarin ruh hallerinin aldiklar1 kararlar: dnemli 6l¢iide etkiledigini 6ne stirmektedir
(Saunders, 1993; Hirshleifer ve Shumway, 2003). Ruh halini ve duygular1 genel karar verme siireci ile iliskilendiren Shwarz
(1990) ve Loewenstein vd. (2001), ruh hali ve duygularin karar verme siirecinde etkili oldugu ileri siiren Cao ve Wei'ye (2005),
ruh halinin durumsal ve ¢evresel faktorlerden etkilendigini savunan Watson (2000), hava kosullarinin bireylerin ruh halini ve
duygusal durumlarim etkileyerek optimal karar verme siirecini bozdugunu ileri siiren Yoon ve Kang (2009) basta olmak {izere
hava durumu degiskenleri ile insan davranislar1 arasindaki iligkileri inceleyen birgok ¢alisma bulunmaktadir (Wyndham, 1969;
Bell ve Baron, 1976; Allen ve Fisher, 1978; Bell, 1981; Howarth ve Hoffman, 1984; Watson, 2000). Bu arastirmalarin baginda
hava durumu ve yatirim davraniglar1 arasindaki iligkiyi aragtiran ilk kisi olan Saunders (1993) gelmektedir. Saunders, New York
Menkul Kiymetler Borsasi'nda yaptigi 6ncii arastirmasinda, bulutluluk diizeyi ile hisse senedi getirileri arasinda negatif bir
iliskinin varligina dair somut kanitlar elde etmistir. Hirshleifer ve Shumway (2003), 1982-1997 dénemine ait 26 borsa igin hisse
senedi endeks getirilerini kullanarak yaptiklari bir ¢alismada Saunders'in (1993) bulgularini destekleyen bulgular elde
etmislerdir. Bir diger 6nemli ¢alismada Loewenstein (2000), karar verme asamasinda yasanan duygu ve hislerin genellikle
insanlar1 uzun vadeli fayda ve maliyetlerin degerlendirilmesi yoluyla belirlenenden farkli davranislar sergilemeye
yonlendirdigini savunmaktadir. Kamstra vd. ise (2003), mevsimsel depresyonun hisse senedi getirileri tizerindeki etkisini
aragtirmistir. Arastirma sonucunda daha uzun gecelerin depresyona yol actig1, bu nedenle daha uzun gecelerin daha diisiik hisse
senedi getirileri ile iliskili oldugu one siiriilmiistiir. Dowling ve Lucey (2005), 1988-2000 dénemi igin irlanda Menkul Kiymetler
Borsasi endeksi ile yagis, bulutluluk seviyesi ve nem orani arasindaki iligkileri aragtirmis ve bu degiskenlerin getiriler tizerinde
etkili oldugunu bulmustur. Cao ve Wei (2005) ise farkli lilkelerde yaptiklar: ¢aligmalarinda genel olarak sicaklik ve hisse senedi
getirileri arasinda 6nemli bir negatif korelasyon buldular. Chang vd. (2006) ise endeks ile sicaklik, bulutluluk ve nem orani
arasindaki iligkileri incelemisler ve sicaklik ¢ok yiikseldiginde veya bulutluluk arttiginda getiriler diistiigiinii tespit etmislerdir.

Keef ve Roush (2007), giinlitk hava durumu degiskenleri ile hisse senedi getirileri arasindaki iliskileri aragtirmistir. Hisse senedi
endeksi getirilerinin riizgar hizindan ve bulutluluk seviyesinden etkilenmedigini, ancak sicaklik seviyesi ile negatif bir iliski
icinde oldugunu bulmuslardir. Chang vd. (2008), genel olarak bulutlu giinlerde hisse senedi getirilerinin daha diisiik oldugunu
ve o giinlerdeki islemlerin ¢ogunun satig islemleri oldugunu belirlemislerdir. Yoon ve Kang (2009) ise asir1 hava kosullarinmn
getiri oranlarint daha fazla etkiledigini bulmuslardir.

Bunlarin disinda aksi sonuglara ulasan ¢aligmalar da mevcuttur. Tufan ve Hamarat (2004) yaptiklar1 ¢caligmada, bulutlu giin
say1stnin BIST 100 endeksi iizerinde herhangi bir etkisinin olmadigin1 6ne siirmiislerdir. Pardo ve Valor (2003) ise borsa endeksi
ve hava durumu arasindaki iligkiyi incelemis ancak giinesli giin sayisi ile nem orani ve endeks getirileri arasinda herhangi bir
iligki bulamamuiglardir.

Bu ¢alisma hava durumu parametreleri ile BIST100 endeksi islem hacmi, islem miktar1 ve getiri verilerinin arasindaki iliskiye
odaklanmugtir. Islem miktari belirli bir zaman aralifinda gerceklesen islemlerin toplam miktarini gésterir. islem hacmi ise belirli
bir zaman aralifinda gerceklesen islemlerin miktarlar1 ile fiyatlarmin g¢arpilmasi sonucu bulunan degerlerin toplamidir
(www.borsaistanbul.com). Bu degiskenler arasindaki iligkiyi inceleyen ¢ok sayida ¢alisma Ornek verilebilecek olsa da bu
caligmanin digerlerinden farki veri sayisindadir. Caligmada 1988-2015 yillart arasindaki giinliik verileri ile hava durumu
parametrelerinden riizgar hizi, nem, basing ve sicaklik dereceleri kullanilmistir.

Arastirma Metodolojisi

Aragtirmada 4 Ocak 1988 ile 20 Kasim 2015 tarihleri arasindaki giinliik riizgar hizi, sicaklik, nem ve basing verileri kullanilmastir.
Caligma Tiirkiye’de uygulanmistir. Ancak hava durumu verileri zaman ve maliyet kisitlar1 gozetilerek sadece Istanbul’daki
verilerden olusmaktadir. Kasim 2015 tarihi itibariyle Istanbul ilinde 330.112 yerli ve yabanci yatirimci bulundugu, bu
yatirimcilarin toplam portfoy bilyiikligiinin ise 62.108.000.000 TL diizeyinde oldugu goériilmektedir (www.kap.gov.tr). Bu
verilere istinaden Istanbul iline ait hava durumu verileri tercih edilmistir.

The daily values of the index are converted into returns (Rt) by taking the first differences in the natural logarithms.
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R, =1 (Pf
t—I].P
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Where Pt is the value of an index at time t and Pt-1 is the value of the index at time t-1.

Calismada hava durumu parametrelerinden bagil nem (g/m?), sicaklik (°C), riizgar hiz1 (knot) ve basmg (Pa) verileri ile
calistlmistir. Elde edilen veriler tarihleri itibariyle borsa islem hacmi ve iglem miktar1 verileriyle ortlismesi acgisindan
temizlenmistir. Dini ve milli bayramlar ve diger resmi tatillere ait veriler veri setinden ¢ikartilmistir. Nihayetinden 6.928 adet
veri ile analizler yapilmistir. Verilerin analizleri SPSS 21.version’da yapilmistir.

Calisma kapsaminda kurulan hipotezler sdyledir:

H:= Riizgar hizi ile islem miktar1 arasinda iliski vardir.
H>= Riizgar hizi ile islem hacmi arasinda iliski vardir.
Hs= Sicaklik ile islem miktar1 arasinda iligki vardir.
Hs= Sicaklik ile islem hacmi arasinda iligki vardir.
Hs= Basing ile islem miktar1 arasinda iligki vardir.

He= Basing hizi ile islem hacmi arasinda iligki vardir.
H-= Bagil nem ile islem miktar1 arasinda iligki vardir.
He= Bagil nem ile islem hacmi arasinda iliski vardir.
Bulgular

Calisma kapsaminda tiim degigkenler korelasyon analizine tabi tutulmuslardir. Yapilan korelasyon analizi i¢in, veriler normal
dagilima uymadigindan non-parametrik korelasyon analizi tercih edilmistir. Sonuglar Tablo 1°de goriildiigii gibidir.

Tablo 1. Korelasyon Analizleri Sonuglari

Islem miktar1 | Islem hacmi | Riizgar hiz1 | Basing | Nem | Sicaklik | Getiri

Islem miktar1 | Correlation 1 ,918™ -,142™| ,085™|-,114™| ,042™|-,025"

p 0,000 ,000f ,000| ,000 ,000| ,038

Islem hacmi | Correlation 1 -,047"| ,105™|-,067"| ,044™|-,031"

p ,000f ,000| ,000 ,000| ,011

Riizgar mz1 | Correlation 1| ,019| ,167"| -,080™| ,003

p ,112| ,000 ,000| ,785

Basing Correlation 1| ,037""| -,489™| ,030"

p ,002| 0,000 ,013

Nem Correlation 1| -281™| ,001

p ,000 | ,949

Sicaklik Correlation 1| -,024

p ,045

Getiri Correlation 1
p

N 6928
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Analiz sonuglarina gore islem miktar1 hava durumu parametrelerinin tamamiyla korelasyon gostermektedir. Riizgar hizi ve nem
ile negatif (sirasiyla r(6.928)=-.142, p<.001; r(6.928)=-.114, p<.001), basing ve sicaklik ile pozitif korelasyon gosterdigi
saptanmistir (sirastyla 1(6.928)=.085, p<.001; r(6.928)=.042, p<.001). Islem hacminin de benzer sonuglar gormek miimkiindiir.
Buna gore islem hacmi ile riizgar hizi ve nem arasinda (sirastyla r(6.928)=-.047, p<.001; r(6.928)=-.067, p<.001), basing ve
sicaklik ile pozitif korelasyon gésterdigi saptanmustir (sirastyla r(6.928)=.105, p<.001; r(6.928)=.044, p<.001). Getirilere
bakildiginda ise riizgar hizi ve nem ile bir korelasyon gézlenmezken basingla pozitif yonlii (r(6.928)=-.0307, p<.005) sicaklikla
ise negatif yonlii korelasyonlar bulunmustur (r(6.928)=-.024, p<.005).

Sonug¢

Yatirimcilarin karar verme davranislari tizerinde etkili oldugu diisiiniilen bireysel ve g¢evresel faktorler literatiirde uzun yillardir
tartisilmaktadir. Ciinkii bu degiskenlerin yatirimer davranisini nasil ve hangi yonde etkilediginin bilinmesi, davranigin tahmin
edilmesi agisindan son derece onemlidir. Tabii ki, bu faktdrlerin asirt gesitliligi ve genellestirilmesindeki zorluklar, kesin bir
yatirimc1 davranist modeli olusturmay1 zorlastirmaktadir. Ancak alan yazin taramasinda etki biiyiikliigii ve dolayisiyla davranis
iizerinde belirleyiciligi agisindan duygular gibi 6ne ¢ikan degiskenler 6ne ¢ikmaktadir (Baker ve Ricciardi, 2014).

Duygulan tetikleyen ve yogunlugunu etkileyen en onemli faktorlerden birinin hava kosullart oldugu diisliniilmektedir
(Goetzmann ve Zhu, 2005; Liu vd., 2017). Elbette insanin biligsel bir siireci olan yatirim kararlari da bu degiskenlerden dogrudan
veya dolaylt olarak etkilenmektedir (Kathiravan vd., 2021). Belirtilen nedenlerle, bu ¢alismada hava durumunu olugturan nem,
sicaklik ve basing gibi degiskenlerin yatirim kararlarina etkisinin belirlenmesi amaglanmistir. Bu kapsamda genis bir 6rneklemle
Borsa Istanbul'da gerceklestirilen islem tutar, islem hacmi ve finansal islemlerden getirisi iizerinde durulmus ve farkli hava
kosullar ile iligkileri aragtirilmigtir.

Sonuglar, islem miktarinin dogrudan hava durumu ile ilgili oldugunu gostermektedir. Buna gore, riizgar hizi ve nemin yiiksek
oldugu hava kosullarinda islem miktar: istatistiksel olarak daha diisiiktiir. Ancak basing ve sicaklik arttikga iglem miktar: da
artar. Yani sicak havay1 temsil eden kosullarda tedavi miktarinin arttig1 belirlendi. Islem hacmine iliskin elde edilen sonuglar da
islem tutar1 ile uyumludur. Ote yandan, geri doniislerin basingla dogru orantil1 ve sicaklikla ters orantili oldugu tespit edilmistir.

Arastirma ¢iktilari, yatirimeir davraniglarini anlamak ve yonlendirmek agisindan uygulayicilar i¢in 6nemlidir. Benzer sekilde,
mevcut ¢caligmalarla paralel sonuglar elde edilmis olsa da, aragtirmamiz Tiirkiye'deki yatirimer davranisina iligkin kaliplar ifade
etmesi nedeniyle alana katki saglama potansiyeline sahiptir.
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