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0z

Davranissal finansin son otuz yildaki yiikselisi finans ve ekonomi gevrelerinde hissedilmis ve eldeki belirli
uygulamalar ile aragtirmacilarin insan davraniglarinin rasyonel veya irrasyonel yonlerinin sonuglarini degerlen-
dirilmistir. Bununla birlikte de, bireys lel piyasa katilimcilarinin psikolojik durumu ve bu durumun likit piya-
salardaki fiyatlar1 nasil belirledigi hakkinda teoriler ortaya ¢ikmuistir. Finans alaninin modern anlayisi, psikolo-
jik oldugu kadar rasyonel yaklagimlara da dayanmayi gerektirir. Calismada davranigsal finans egilimleri ile kitle
fonlama yatirim kararlari ve tekrar yatirim yapma niyeti arasindaki iliskinin incelenmesi amaglanmaktadir. Bu
kapsamda anket yontemi ile elde edilen veriler IBM SPSS Statistics 24.00 programi kullanilarak analiz edilmis-
tir. Analiz sonuglarina gore; Davranigsal finans egilimleri ile kitle fonlama yatirim kararlari arasinda anlamli bir
iligki vardir. Ayrica kitle fonlama platformlarin 2a iiyelik siiresine gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari ara-

sinda anlamli bir farklilik vardir.
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ABSTRACT

The rise of behavioral finance in the last three decades has been highly felt in financial and economic cir-
cles, with specific applications at hand and as researchers begin to evaluate the consequences of rational or ir-
rational aspects of human behavior, theories have emerged about the psychological state of individual market
participants and how this situation determines prices in liquid markets. However, the modern understanding
of finance requires relying on rational as well as psychological approaches. In the study, it is aimed to examine
the relationship between behavioral finance trends, crowdfunding investment decisions and reinvestment inten-
tion. In this context, the data obtained by the survey method were analyzed using the IBM SPSS Statistics 24.00
program. According to the analysis results; there is a significant relationship between behavioral finance trends
and crowdfunding investment decisions. In addition, there is a significant difference between the intention to
reinvest in crowdfunding platforms according to the membership period.

Key Words: Behavioral Finance Tendency, Crowdfunding, Reinvestment Intent.

Jel Classification: G17, G40, G41

GIRIS

Son yillarda finans alaninda yeni bir aragtirma alani olarak ortaya ¢ikan davranigsal finans, finans
teorisinde devrim yaratmistir (Paule-Vianez, Gomez-Martinez. Ve Prado-Roman, 2020:72). Davra-
nigsal finansin 6nemi 1990’larda, bazi aragtirmacilarin zaman serilerini veya temettiileri analiz eden
ekonometrik modelleri psikolojiye dayali finansal modellerle degistirmesiyle artmstir (Shiller, 2003:
85). Beklenti teorisi (Kahneman ve Tversky, 1979:268), kayiptan kaginma (Kahneman ve Tversky,
1984:268), zihinsel muhasebe (Thaler, 1980:42) gibi teoriler, yatkinlik etkisi (Shefrin ve Statman,
1985:781) veya asir1 tepki gibi insan davranislar: (Daniel, Hirshleifer ve Subrahmanyam, 1998:1845),
etkin piyasalar teorisinin a¢iklayamadig: piyasa anomalileri aciklamak i¢in finansa uygulanmistir.

Statman ve Caldwell (1987) davranissal finansi, belirsizlik kogullar: altinda tanimlayici bir se¢im
teorisi olarak tanimlamistir. Bu kavram, basta psikoloji ve sosyoloji olmak iizere daha genis sosyal bi-
limler gorustini kapsamaktadir (Shiller, 2003:86). Genel olarak, davranissal finans, ‘irrasyonel bek-
lentilerin veya standart dis1 tercihlerin varlik fiyatlarini etkiledigini’ (Campbell, 2000:1522) ve dola-
yisiyla fiyatlar ve varlik degerleri arasindaki sapmalarin yatirimeilarin psikolojik motivasyonlarina
bagli oldugunu savunmaktadir (Ofek, Richardson ve Whitelaw, 2004:310). Ozellikle i¢inde bulundu-
gumuz yiizyilda, bu yeni teoriye artan ilgi nedeniyle, davranissal finansin evrimini, ele alinan konu-
lar1 ve mevcut durumunu kesinlikle analiz etmek gerekmektedir.

Bu kapsamda davranigsal finans egilimlerinin tekrar yatirim yapma niyeti tizerindeki etkisinin
inceledigi bu ¢aligma beg basliktan olugsmaktadur. Teorik ¢ercevenin anlatildig: ikinci béliimde disip-
linler arasi perspektiften davranigsal finans egilimi, davranigsal finansin alt boyutlarina, kitle fonla-
maya ve tekrar yatirim yapma niyeti kavramlarina deginilmistir. Ugiincii blimde, arastirma mode-
linin degiskenleri tanimlanarak gelistirilen hipotezlere ve 6l¢eklere, dordiincii bolimde elde edilen
verilerin analiz bulgularina yer verilmistir. Besinci boliim ise bulgularin tartisildigs, alandaki uygula-
macilara ve gelecek ¢alismalara dair 6nerilerin gelistirildigi sonug béliimiidiir.
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1. KAVRAMSAL CERCEVE

Psikolojide, finansal karar vermeyi etkileyebilecek ¢esitli yarg: ve 6ényargilarin oldugu yoniinde
gorisler vardir. Psikolojik 6nyargi, davranissal finansin ayirt edici 6zelliklerinden biridir (Shiller
1999:17). Modern finans piyasalarinda, yalnizca duygulara ve sezgilere glivenmek yerine analitik
olarak karar vermenin biiyiik faydalari vardir. Sadece insanin atalarinin gevresine uygun sezgi {ire-
ten mekanizmalar, modern pazarlarda ve bilyiik ekonomilerdeki kararlar icin yetersiz rehberlik sag-
lar. Inanglarin karar verme rolii oldugu kadar sosyal bir sinyali de vardur.

Davranigsal finans, yatirimcilarin davraniglarini ve piyasa anormalliklerinin nedenlerini ince-
lemek igin alternatif bir ara¢ saglayan psikolojinin finans igin kullanimini ifade etmektedir (Hir-
shleifer, 2015:12). Arastirmacilar borsa balonlarinin agir1 tepkisi ya da geleneksel finans teorisine
uymayan yeni bilgilere yetersiz tepki gibi piyasa anomalilerini tanimlamak i¢in davranissal finans
tizerinde ¢aligmaktadir (Cooper vd., 2001:2375; Sornette ve Zhou, 2006:158).

Hem psikolojide (Benoit, Dubra ve Moore, 2015:296) hem de sahada (Merkle ve Weber 2011:264)
astr1 yerlestirme (kisinin popiilasyondaki siralamasinin fazla tahmin edilmesi) ve finansal alan or-
tamlarindaki agir1 hassasiyet {izerine yapilan son ¢alismalar, asir1 giivenin yatirimecilarda/girsimci-
lerde ¢ok glicli oldugunu dogrulamaktadir (Ben — David, Graham ve Harvey 2013:1551). Yiiksek ye-
tenek, iyi sonuglara katkida bulundugundan, birinin erdemlerini oldugundan fazla tahmin etmesi,
kisinin beklentileri hakkinda asir1 iyimserlige tesvik eder. insanlar, ekonomik ve finansal kararlarini
etkileyen yasam beklentileri konusunda (Weinstein, 1980:810) asir1 iyimser olma egilimindedir. Bu
egilim, yasanan olaylarin iyi sonuglarina kisinin kendisinin, kétii sonuglarina ise kisinin kendi hari-
cindeki faktorlerin ya da sansin sebep oldugunu 6ne siirme egilimidir (Ates, 2007:39). Bernardo ve
Welch (2001) yaptiklar: aragtirmada, girisimcileri sosyal olarak arzu edilen deneylere katilmaya tes-
vik ettigi i¢in agir1 giivenin parlak bir yani oldugunu ve girisimcilerin gelecekteki basarilari konu-
sunda agir1 iyimser olma egiliminde olduklarini gésterilmistir.

Bireyler karar verme siirecinde karsilastiklar1 segenekler icerisinde hizli hatirlayabildikleri sece-
neklere daha ¢ok agirlik verirler. Bu egilim mevcudiyet egilimi olarak adlandirilmaktadir. Bu egilimde
bireyler, siirekli kargilastiklar: konular1 veya son zamanlarda karsilastiklar: olaylar1 daha kolay hatir-
lamaktadirlar (Turan, 2010:28). Temsiliyet egilimde kisi hafizasinda yer alan bilgiler arasinda segici
davranarak, karar verirken istedigi bilgiyi tercih etme davranisini gostermektedir (Hayta, 2014:329).

Kisi aldig1 kararlari, diger kisilerin kararlarina gore degistiriyorsa bu egilim stirii davranisi olarak kabul
edilmektedir (Canbas ve Kandir, 2006:225). Kisiler bir konu hakkinda karar verme durumunda kaldikla-
rinda genellikle belirsizlikten kaginarak, kendilerinin daha iyi bildigini segme yani kendilerince bilinmez
olan durumdan daha ¢ok bilinen olani tercih etme egilimi gostermektedir. Ciinkii kisiler icin belirsiz olan
segenegi tercih etmek risk almak demektir (S6nmez, 2010:41). Kendini dogrulatma egiliminde ise kisiler,
inandiklar1 ve bunun sonucunda da davranis gosterdikleri durum karsisinda bu davraniglarini destekle-
yecek yonde her tiirlii bilgiye ulasmak icin ¢ok ¢aba sarf etmektedirler. Davranislarini desteklemeyen her
tirlii bilgiyi ise gérmezden gelip 6nemsememe egilimdedirler (Paksoy, 2021:53).

Girisim stirecinin ilk asamasinda girisimciler genellikle fon bulmada zorlanmakta, bir is gec-
misleri olmayan geng girisimciler 6zellikle geleneksel finansal kurumlardan fon saglamada zorluk
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¢ekmektedirler. Bu durumlarda girisimciler; risk sermayedarlari, melek yatirimcilar ya da bankalar
gibi geleneksel fon kaynaklarinin yerine, kitlelerden finansal destek aramaya baglamislardir (Beier ve
Wagner, 2016:7; Song ve van Boeschoten, 2015:13). Bu finansman yontemine “kitle fonlama” ad1 ve-
rilmektedir. Kitle fonlamasi, spesifik bir projede finansman gereksinimi duyanlara, direkt ve internet
tizerinden fon saglanmasiyla meydana gelen bir finansman tiirtidiir. Kitle fonlama, “bireysel yatirim-
cilarin veya gruplarin, kiiltiirel, sosyal ve kar amagl girisimlerini finanse etmek i¢in, geleneksel fi-
nansal aracilar olmadan, interneti kullanarak ¢ok sayidaki bireyden kiigiik tutarlar seklinde fon top-
lama ¢abasr” seklinde ifade edilebilir (Anbar, 2020). Kitle fonlamasinda temelde dort ana yontem yer
almakla beraber bunlardan iki tanesi finansal geri sunmayan 6diil ve bagis bazly, iki tanesi ise finan-
sal getiri sunan paya (hisse) ve borca dayali yontemleridir. 2008 Kiiresel Krizi sonrasinda bankaci-
lik dis1 finansal sistemlerin gelismesiyle beraber popiiler hale gelmeye baslayan kitle fonlamasi kisa
bir siire sonra iilkemizde de finansmana erisme yontemi olarak karsimiza ¢ikmistir. Ulkemizde ilk
donemlerde finansal getirisi olmayan 6diil ve bagis bazli yontemler uygulanmaktayken 2019 yilinda
yapilan yasal diizenleme ile paya (hisse) dayali kitle fonlama yontemi uygulanmaya baglanmus, er-
ken ve biiytime asamasinda yer alan girisim ve/veya kobilerin finansmana erisimi kolaylastirilmastir.

Tiiketicilerin mal satin alma siirecinde giiven kazanmalar, hizmetleri satin aldiktan sonra yeniden ya-
tirim yapma niyetlerini etkiler (Oliver, 1996:28). Yeniden yatirim niyeti tig sekilde siniflandirlabilir: Birin-
cisi, bir ikame yatirim (sermaye ikamesi igin) veya net yatirim (sermaye artirrmi veya olusumu i¢in) olabi-
lir. Ikincisi, bagimsiz (gelir diizeyi veya faiz oranindan bagimsiz olarak, drnegin yeni teknoloji gelistirmeye
veya kamu katkisina yatirim yapmak gibi) veya endiiktif (milli gelir seviyeleri yiikseldik¢e olugturulan)
olabilir. Ugiinciisti, bir yatirim ex ante (6nceden planlanmis veya amaglanmig) veya ex post (planlamadan
bagimsiz olarak {iretimin sonunda gerceklestirilen) olabilir (Kwon, 1998:25; Yang, 2002:8).

Bu ¢alisma, davranigsal finans egilim alt boyutlari ile tekrar yatirim yapma niyeti ve kitle fonlama
yatirim kararlar1 arasindaki iliskiyi incelemektir. Uluslararasi ve ulusal literatiire bakildiginda, davra-
nissal finansin alt boyutlar: ile kitle fonlama kararlar: ve tekrar yatirim niyeti arasindaki iligkiyi incele-
yen herhangi bir ¢caligmaya rastlanmamasi ¢alismanin énemini ve literatiire katkisini gostermektedir.

2. YONTEM

2.1. Verilerin Istatistiksel Analizi
Verilerin analizinde IBM SPSS Statistics 24.00 programi kullanilarak analizler yapilmustr.

Kurtosis ve Skewness degerleri +1.5 oldugu zaman normal dagilim oldugu kabul edilmektedir
(Tabachnick and Fidell, 2013:19). Bu durumda, davranissal finans egilim alt boyutlar: ve tekrar yati-
rim yapma niyet puanlarinin normal dagilim gésterdigi sonucuna varilmuistir.

Davranigsal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim yapma niyet puanlarinim cinsiyet, medeni
durum ve daha &nce herhangi bir projeyi destekleme durumlari ile kargilastirlmasinda Bagimsiz Or-
neklem T testi; yas, egitim durumu, aylik gelir diizeyi ve kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresi ile
karsilagtirilmasinda Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA) ve Post Hoc testi olarak ise Tukey HSD Testi
uygulanmustir. Tekrar yatirim yapma niyeti ile davranissal finans egilim alt boyut puanlarinin birbirleri
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arasindaki iliski i¢cin Pearson Korelasyon analizi, davranigsal finans egilim alt boyutlarinin tekrar yati-
rim yapma niyeti tizerindeki etkisini incelemek i¢in ise ¢oklu dogrusal regresyon analizi kullanilmigtir.

2.2. Olgeklerin Puanlanmasi ve Giivenilirlik Analiz Sonuglar
Davranigsal Finans Egilim Olcegi

Davranissal finans egilimlerini 6l¢mek i¢in Béyiikaslan (2012), Hamurcu (2015) ve Valsg, (2016)
tarafindan gelistirilen dl¢eklerden faydalanilarak Aydin (2019) tarafindan kitle fonlama i¢in 6zel ola-
rak olusturulan 22 soruluk anket kullanilmistir. Anketteki 1-2-3. sorular asir1 giiven egilimini, 4-5-
6. sorular agir1 iyimserlik egilimini, 7-8-9-10. sorular temsiliyet egilimini, 11-12-13. sorular mevcu-
diyet egilimini, 14-15-16. sorular asina olani tercih etme egilimini, 17-18-19. sorular siirli davranist
egilimini ve 20-21-22. sorular kendini dogrulatma egilimini 6l¢meye y6neliktir.

Davranissal finans egilim alt boyutlarinin Cronbach alfa degerlerine baktigimizda; asir giiven bo-
yutunun .80, asir1 iyimserlik boyutunun .67, temsiliyet boyutunun .55, mevcudiyet boyutunun .38,
asina olani tercih etme boyutunun .81, siirii davranist boyutunun .85 ve kendini dogrulatma boyutu-
nun Cronbach alfa degeri .66 olarak bulunmustur. Davranigsal finans egilimine ait 22 maddenin Cron-
bach alfa degeri .82 olarak bulunmus olup, yiiksek diizeyde giivenilir oldugu sonucuna varilmistir.

Tekrar Yatirim Yapma Niyet Olcegi

Tekrar yatirim yapma niyetine yonelik egilimi 6l¢gmek i¢in Bhattacherjeenin (2001) ¢alismasin-
dan Sahap (2020) tarafindan uyarlanan 3 soruluk 6l¢ek kullanilmistir. Tekrar yatirim yapma niyeti-
nin Cronbach alfa degeri .42 olarak bulunmugtur. Madde sayisinin diigitk olmasindan dolay1 Cron-
bach alfa degerinin diisiik oldugu sdylenebilir.

2.3.Aragtirmanin Model ve Hipotezleri
Aragtirmada kullanilacak model asagida verilmistir.

Sekil 1. Arastirmanin Modeli

Asir giiven

Asiri iyimserlik

Temsiliyet

Tekrar Yatirnm
Yapma Niyeti

Asina Olan1 Se¢gme

Suri davranisi

| Meveudiyet Egilimi
| Kendini dogrulatma
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Aragtirmada davranissal finans egilimlerinin kitle fonlama yatirim kararlar1 iizerindeki etkisi

aragtirilmis olup hipotezler asagida yer almaktadur.

H : Davranigsal finans egilimleri ile kitle fonlama yatirim kararlar1 arasinda anlamli bir iligki vardur.
H,: Davranigsal finans egilimlerinin kitle fonlama yatirim kararlari iizerindeki etkisi anlamlidir.
H, : Cinsiyete gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardur.

H, ,: Yasa gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardr.

H, ,: Medeni durumuna gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardur.
H, ,: Egitim durumuna gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardir.
H, .: Aylik gelir diizeyine gére davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardir.
H, : Kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresine gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda
anlaml bir farklilik vardir.

H, : Daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gére davranigsal finans egilim puan-
lar1 arasinda anlamli bir farklilik vardr.

H, : Cinsiyete gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlaml bir farklilik vardar.

H, ,: Yasa gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardir.

H, ,: Medeni durumuna gére tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamh bir farklilik vardir.
H, ,: Egitim durumuna gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlaml bir farklilik vardur.
H, .: Aylik gelir diizeyine gére tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardir.
H, .: Kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresine gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari ara-
sinda anlamli bir farklilik vardir.

H, : Daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gére tekrar yatirim yapma niyet pu-

anlar1 arasinda anlaml bir farklilik vardir.

3. BULGULAR
3.1. Sosyo-Demografik Ozellikler

Arastirmaya katilan kisilerin sosyo-demografik iliskin bilgiler Tablo 1’ de yer almaktadir.

Tablo 1. Sosyo-Demografik Ozellikler

n %
o Kadin 30 13.4

Cinsiyet

Erkek 194 86.6

20 ve alt1 4 1.8

21-30 yas 93 41.5
Yas 31-40 yas 82 36.6

41-50 yas 34 15.2

51-60 yag 11 49

Beka 99 44.2
Medeni Durum exar

Evli 125 55.8

9l



Muhammed Ali TIRYAKIOGLU -« Ayben KOY

Lise ve dncesi 17 7.6
Egitim Durumu On lisans-lisans 144 64.3
Lisansiisti 63 28.1
0-5.000 TL 36 16.1
5.001-10.000 TL 68 34
Aylik Gelir Diizeyi 10.001-25.000 TL 93 41.5
25.001-50.000 TL 17 7.6
50.001 TL ve iizeri 10 4.5
Ozel sektor caligant 103 46.0
Kamu ¢alisani 67 29.9
Serbest meslek erbabi 28 12.5
Calisma Durumu Emekliyim 4 1.8
Ev hanimi 1 4
Ogrenci 17 7.6
Igsiz 4 1.8
6 aydan az 91 4.6
6 ay-1 yil aras 96 429
Kitle Fonlama Platformlarma Uyelik Siiresi 1-2 yil arast 24 1.7
2-3 yil arast 1 4
3 yildan fazla 12 5.4
Daha Once Herhangi Bir Projeyi Destekleme Du- Evet 148 66.1
rumu Hayir 76 33.9
Toplam 224 100.0

Arastirmaya katilan kisilerin %13.4’ tiniin kadin, %86.6” sinin erkek oldugu; %1.8’ inin 20 yas ve
altinda, %41.5 inin 21-30 yas, %36.6” sinin 31-40 yas, %15.2’ sinin 41-50 yas ve %4.9 unun 51-60 yas
arasinda oldugu; %44.2 sinin bekar, %55.8” inin evli oldugu; %7.6” sinin lise ve altinda, %64.3’ éiniin
o6n lisans ve lisans, %28.1" inin lisansisti egime sahip olduklari; %16.1” inin 0-5.000TL, %30.4’ éiniin
5.001-10.000TL, %41.5 inin 10.001-25.000TL, %7.6 sinin 25.001-50.000TL, %4.5 inin 50.001TL ve
tizerinde aylik gelirinin oldugu gozlenmistir.

Calisma durumlarina baktigimizda; %46.0° sinin 6zel sektor ¢alisani, %29.9° unun kamu ¢alisant,
%12.5’ inin serbest meslek erbabi, %1.8” inin emekli, %.4” iiniin ev hanimi, %7.6” sinin 6grenci ve %1.8°
inin igsiz oldugu gozlenmistir. Kitle fonlama platformlarina %40.6” sinin 6 aydan az, %42.9” unun 6 ay
ile 1 yil arasi, %10.7" sinin 1-2 yil arasi, %.4’ {iniin 2-3 yil arasi ve %5.4’ iiniin 3 yildan fazla siirede iiye-
liklerinin oldugu ve %66.1” inin daha 6nce herhangi bir projeyi destekledikleri gozlenmistir.

3.2. Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar1 ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlar1 le
flgili Tanimlayic Istatistikler

Davranissal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim yapma niyet puanlarinin istatistiki dag:-
limlar1 Tablo 2’ de yer almaktadur.
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Tablo 2. Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar1 ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlari ile lgili Tanimlayict

Istatistikler
N=224 Ort. S.Sapma Min Max  Carpiklik Basiklik
Agir1 Giiven 4.81 1.35 1.00 7.00 -72 28
;go Agirt Tyimserlik 5.45 1.00 2.00 7.00 -.85 .80
2 Temsiliyet 461 95 150 700  -49 62
é Mevcudiyet 3.85 1.19 1.00 7.00 -15 -27
% Asina Olani Tercih Etme 5.27 1.44 1.00 7.00 -.78 -.05
é% Stirti Davranist 434 1.53 1.00 7.00 -.52 -42
Kendini Dogrulatma 2.86 131 1.00 7.00 74 22
Tekrar Yatirim Yapma Niyeti 3.72 1.15 1.00 6.00 -31 -32

Asir1 gliven ortalama puaninin 4.81, asir1 iyimserlik ortalama puaninin 5.45, temsiliyet ortalama
puaninin 4.61, mevcudiyet ortalama puaninin 3.85, asina olani tercih etme ortalama puaninin 5.27,
stirii davranigi ortalama puaninin 4.34, kendini dogrulatma ortalama puaninin 2.86 oldugu gozlen-

mistir. Tekrar yatirim yapma niyet ortalama puaninin 3.72 oldugu gézlenmistir.

Kurtosis ve Skewness degerleri +1.5 oldugu zaman normal dagilim oldugu kabul edildiginden
(Tabachnick and Fidell, 2013:22), davranissal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim yapma ni-

yet puanlarinin normal dagilim gésterdigi sonucuna varilmustir.

3.3. Davramigsal Finans Egilim Alt Boyutlar1 ile Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlar:
Arasindaki Korelasyon ve Regresyon

Davranigsal finans egilim alt boyutlar ile tekrar yatirim yapma niyet puanlar: arasindaki korelas-

yon sonuglar1 Tablo 3’ te yer almaktadir.

Tablo 3. Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlari ile Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlar1 Arasindaki

Korelasyon

Davranigsal Finans Egilimi Tekrar Yatirim Yapma Niyeti
Agir1 Giiven r 24*

Agirt Iyimserlik r 22%

Temsiliyet r 24*

Mevcudiyet r A7

Asina Olani Tercih Etme r 32%

Siirtt Davranisi r 2%

Kendini Dogrulatma r 26*

r: Pearson Korelasyon, *p<.01, **p<.05: {liski Anlamh
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Tekrar yatirim yapma niyet puani ile siirii davranisi (r=.12, p>.05) puani arasinda istatistiksel ola-
rak anlaml bir iliski olmadig1 gzlenmistir. Tekrar yatirim yapma niyet puani ile agir1 giiven (r=.24,
p<.01), asir1 iyimserlik (r=.22, p<.01), temsiliyet (r=.24, p<.01), mevcudiyet (r=.17, p<.05) puanlari
arasinda dogru orantili gok zayif diizeyde; asina olani tercih etme (r=.32, p<.01), kendini dogrulatma
(r=.26, p<.01) puanlari arasinda dogru orantili zayif diizeyde istatistiksel olarak anlaml bir iligki ol-
dugu goézlenmistir.

Davranissal finans egilim alt boyut puanlarinin tekrar yatirim yapma niyet puanlari tizerindeki
etkisine yonelik regresyon sonuglar1 Tablo 4’ te yer almaktadir.

Tablo 4. Davranigsal Finans Egilim Alt Boyut Puanlarinin Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlari Uzerindeki Etkisi

N=224 B t p R R F p
Sabit Deger .98 2.90 .04
g Asir1 Giiven 12 2.01 0%
E" Asurt Tyimserlik .04 Al 68
§ Temsiliyet 14 1.9 17
23 44 19 7270 .00%
Tv(;gk Mevcudiyet .02 31 .76
§ Asina Olani Tercih Etme .18 3.19 .00*
8 Siirti Davranist -.06 -1.02 31
Kendini Dogrulatma 20 3.39 i00*

Bagimli Degisken: Tekrar Yatirim Yapma Niyeti

p<.05: fliski Anlamlt

Yapilan ¢oklu dogrusal regresyon analiz sonucuna gore kurulan modelin anlamli oldugu; asir1
giiven, asina olani tercih etme ve kendini dogrulatma egilimlerinin tekrar yatirim yapma niyeti iize-
rinde pozitif yonde anlamli bir etkisi oldugu sonucuna varilmistir (p<.05).

3.4. Demografik Degiskenlere Gore Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar1 ve Tekrar
Yatirim Yapma Niyet Puanlarinin Karsilastirilmasi

Arastirma grubunun cinsiyetlerine gore davranigsal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim
yapma niyet puanlari arasindaki farkliliklar Tablo 5’ te yer almaktadur.
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Tablo 5. Cinsiyete Gore Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar1 ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlarinin

Karsilagtirilmasi
N=224 Cinsiyet N Ort. S. Sapma T p

Kadin 30 423 1,74

Asir1 Gliven -2.554 .01*
Erkek 194 4.90 1,26
. Kadin 30 5.10 1,24

Asir1 Iyimserlik -2.076 .04%
Erkek 194 5.51 0,95
E - Kadin 30 456 0,95

n  Temsiliyet -.295 77
= Erkek 194 4.61 0,95

=

= Kadin 30 3.99 1,27

& Mevcudiyet J11 48
Il Erkek 194 3.82 1,18
g _ Kadin 30 5.07 1,58

£ Asina Olani Tercih Etme -813 42
S Erkek 194 5.30 1,42
Kadin 30 4.43 1,41

Siirii Davranist .356 72
Erkek 194 433 1,55
Kadin 30 3.57 1,50

Kendini Dogrulatma 3.229 .00%
Erkek 194 2.75 1,25
Kadin 30 3,70 1.39

Tekrar Yatirim Yapma Niyeti -,096 92
Erkek 194 3,72 1.11

T: Bagimsiz Orneklem T Testi, *p<.05: iligki Anlamlt

Aragtirma grubunun cinsiyetlerine gore temsiliyet, mevcudiyet, agina olani tercih etme, siirti dav-
ranis egilim puanlari ve tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda istatistiksel olarak anlamli bir
farklilik gozlenmemis olup (p>.05); asir1 giiven, asir1 iyimserlik, kendini dogrulatma puanlar: ara-
sinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmistir (p<.05). Sonug olarak erkeklerin kadinlara
kayasla asir1 gliven ve asir1 iyimserlik egilim puanlari daha yiiksek; kendini dogrulatma egilim puan-
lar1 daha disiik bulunmustur.

Aragtirma grubunun yaslarina gore davranigsal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim
yapma niyet puanlar1 arasindaki farkliliklar Tablo 6’ da yer almaktadir.
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Tablo 6. Yasa Gore Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar: ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlarinin

Karsilastirilmasi
N=224 Yas N Ort. S. Sapma F p
30 ve alt1 97 4.75 1,41
Astr1 Giiven 31-40 yas 82 491 1,23 356 .70
41 ve Uzeri yas 45 4.77 1,42
30 ve altt 97 5.32 1,08
Agir1 fyimserlik 31-40 yas 82 5.61 0,97 1.825 .16
41 ve tizeri yas 45 5.45 0,85
30 ve alt1 97 4.58 0,89
E Temsiliyet 31-40 yas 82 4.59 0,99 190 .83
B 41 ve iizer yas 45 468 1,03
2 30 ve alt: 97 3.82 1,20
£ Meveudiyet 31-40 yas 82 3.86 1,18 025 98
El 41 ve iizeri yag 15 3.86 1,19
g 30 ve alt 97 5.18 1,42
A& Asina Olani Tercih Etme 31-40 yas 82 5.40 1,34 574 56
41 ve Uzeri yas 45 5.20 1,67
30 ve alt1 97 4.56 1,46
Siirtt Davranigt 31-40 yas 82 422 1,56 1.805 .17
41 ve Uzeri yas 45 4.10 1,57
30 ve alt1 97 2.94 1,32
Kendini Dogrulatma 31-40 yas 82 271 1,28 935 .39
41 ve lizeri yag 45 2.99 1,34
30 ve alt1 97 3,84 1.17
Tekrar Yatirim Yapma Niyeti  31-40 yas 82 3,63 1.12 876 42
41 ve lizeri yasg 45 3,62 1.17

F: Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA), *p<.05: {ligki Anlamlt

Aragtirma grubunun yaslarina gore asir1 giiven, asir1 iyimserlik, temsiliyet, mevcudiyet, asina
olani tercih etme, stirii davranis, kendini dogrulatma egilim puanlari ve tekrar yatirim yapma niyet
puanlari arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmemistir (p>.05).

Aragtirma grubunun medeni durumlarina gére davranigsal finans egilim alt boyutlar: ve tekrar
yatirim yapma niyet puanlari arasindaki farkliliklar Tablo 7” de yer almaktadir.
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Tablo 7. Medeni Durumuna Gore Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlari ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet

Puanlarinin Kargilagtirilmasi

N=224 Medeni Durum N Ort. S. Sapma T P
Bekér 99 475 1.39
Asir1 Gliven -594 .55
Evli 125  4.86 1.31
. Bekér 99 544 1.05
Asir1 Iyimserlik -.086 93
Evli 125 546 .97
Bekaér 99 455 86
Temsiliyet =777 44
Evli 125  4.65 1.02
Bekar 99 3.78 1.18
Mevcudiyet -.680 .50
2 Evli 125 3.89 1.20
= Bekar 99 5.12 1.38
%Y Asina Olani Tercih Etme ) -1.309 .19
@ Evli 125 538 1.49
<
E Bekar 99 4.48 1.40
—  Sirit Davranis 1.260 21
g Evli 125 423 1.61
g Bekar 99 3.00 1.34
%z  Kendini Dogrulatma 1.430 15
=} Evli 125 275 1.28
Bekar 99 3.84 1.15
Tekrar Yatirim Yapma Niyeti 1.389 17
Evli 125 3.62 1.14

T: Bagimsiz Orneklem T Testi, *p<.05: iligki Anlamlt

Aragtirma grubunun medeni durumlarina gore agir1 giiven, asir1 iyimserlik, temsiliyet, mevcu-
diyet, asina olani tercih etme, siirit davranis, kendini dogrulatma egilim puanlar1 ve tekrar yatirim
yapma niyet puanlar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmemistir (p>.05).

Aragtirma grubunun egitim durumlarina gore davranigsal finans egilim alt boyutlar: ve tekrar ya-
tirim yapma niyet puanlari arasindaki farkliliklar Tablo 8 de yer almaktadir.
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Tablo 8. Egitim Durumuna Goére Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar: ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet

Puanlarinin Kargilagtirilmasi

N=224 Egitim Durumu N Ort. S.Sapma  F p
Lise ve 6ncesi 17 4.53 1.86
Agsir1 Giiven On lisans-lisans 144 472 1.28 2.052 13
Lisansiisti 63 5.09 131
Lise ve 6ncesi 17 5.41 1.29
Agirt fyimserlik On lisans-lisans 144 5.38 1.07 1325 27
Lisansiistt 63 5.62 .70
Lise ve 6ncesi 17 5.03 131
Temsiliyet On lisans-lisans 144 4.55 91 1.957 14
Lisanstistii 63 4.62 92
Lise ve 6ncesi 17 433 1.77
Mevcudiyet On lisans-lisans 144 3.86 1.16 2056 .13
Lisansiisti 63 3.68 1.05
Lise ve 6ncesi 17 522 1.53
Asina Olani Tercih Etme ~ On lisans-lisans 144 5.21 1.48 416 .66
— Lisansiistii 63 5.41 1.34
ji Lise ve 6ncesi 17 4.88 1.72
E Stiri Davranist On lisans-lisans 144 4.24 1.59 1.506 22
-E Lisansiisti 63 4.43 1.30
F Lise ve oncesi 17 3.57 1.89
§ Kendini Dogrulatma On lisans-lisans 144 2.82 1.23 2.764 .07
a Lisansilstii 63 276 1.26
Lise ve 6ncesi 17 4.24 1.42
Tekrar Yatirim Yapma Niyeti On lisans-lisans 144 3.71 1.10 2.034 13
Lisansiisti 63 3.61 1.17

F: Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA), *p<.05: fligki Anlamli

Aragtirma grubunun egitim durumlarina gore asir1 giiven, agir1 iyimserlik, temsiliyet, mevcu-
diyet, asina olani tercih etme, siirii davranis, kendini dogrulatma egilim puanlar1 ve tekrar yatirim
yapma niyet puanlari arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmemistir (p>.05).

Arastirma grubunun aylik gelir diizeylerine gore davranigsal finans egilim alt boyutlar1 ve tekrar
yatirim yapma niyet puanlari arasindaki farkliliklar Tablo 9" da yer almaktadir.
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Tablo 9. Aylik Gelir Diizeyine Gore Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlar: ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet

Puanlarinin Kargilagtirilmasi

N=224 Aylik Gelir Diizeyi N Ort. S.Sapma F p  Fark

1.0-5.000 TL 36 426 1.28
2.5.001-10.000 TL 68 4.64 1.51

Agir1 Giiven 3.10.001-25.000 TL 93 493 1.26 4.289 .00* i__54
4.25.001-50.000 TL 17 549 101
5.50.001 TL ve iizeri 10 567 .50
1.0-5.000 TL 36 518 118
2.5.001-10.000 TL 68 542 112

Agirt Iyimserlik 3.10.001-25.000 TL 93 5.60 .87 1429 23 -
4.25.001-50.000 TL 17 525 .85
5.50.001 TL ve tizeri 10 5.63 .73
1.0-5.000 TL 36 4.55  1.07
2.5.001-10.000 TL 68 466 .81

Temsiliyet 3.10.001-25.000 TL 93 460 1.05 176 95 -
4.25.001-50.000 TL 17 450 .67
5.50.001 TL ve iizeri 10 473 1.00
1.0-5.000 TL 36 3.67 121
2.5.001-10.000 TL 68 4.01 113

Mevcudiyet 3.10.001-25.000 TL 93 378 1.27 592 67 -
4.25.001-50.000 TL 17 3.86 .86
5.50.001 TL ve iizeri 10 390 131
1.0-5.000 TL 36 494 1.57
2.5.001-10.000 TL 68 508 147

Asina Olani Tercih Etme 3.10.001-25.000 TL 93 548 135 1.613 .17 -
4.25.001-50.000 TL 17 525 164
5.50.001 TL ve iizeri 10 5.80 1.10
1.0-5.000 TL 36 438 171
2.5.001-10.000 TL 68 450 1.48

Siirti Davranis 3.10.001-25.000 TL 93 438 1.54 1.169 33 -
4.25.001-50.000 TL 17 3.78 1.10
5.50.001 TL ve iizeri 10 3.73  1.53
1.0-5.000 TL 36 3.03 119
2.5.001-10.000 TL 68 313 150

Kendini Dogrulatma 3.10.001-25.000 TL 93 268 125 1.621 .17 -
4.25.001-50.000 TL 17 257 .95
5.50.001 TL ve iizeri 10 2.63 1.16
1.0-5.000 TL 36 379 121
2.5.001-10.000 TL 68 3.87 1.20

Tekrar Yatirim Yapma Niyeti 3.10.001-25.000 TL 93 361 111 636 .64 -

4.25.001-50.000 TL 17 355 LI2
5.50.001 TL ve iizeri 10 373 1.06

F: Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA), *p<.05: fligki Anlamli
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Aragtirma grubunun aylik gelir diizeylerine gore agir1 iyimserlik, temsiliyet, mevcudiyet, asina
olani tercih etme, siiril davranis, kendini dogrulatma egilim puanlari ve tekrar yatirim yapma niyet
puanlari arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmemis olup (p>.05); asir1 giiven egi-
lim puanlar: arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gozlenmistir (p<.05). Asir1 giiven egi-
lim puanlari arasindaki farkliliklarin hangi gelir diizeyleri arasinda olduguna dair yapilan ikili karsi-
lastirmalar sonucuna gore;

o Aylk gelir diizeyi 0-5.000TL olan kisilerin, aylik gelir diizeyi 25.001-50.000TL arasinda olan
kisilere kiyasla asir1 giiven egilim puanlar1 daha diisitk bulunmustur.

o Aylik gelir diizeyi 0-5.000TL olan kisilerin, aylik gelir diizeyi 50.001TL ve {izerinde olan ki-
silere kiyasla asir1 giiven egilim puanlar1 daha diisitk bulunmustur.

Arastirma grubunun kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresine gore davranigsal finans egilim
alt boyutlari ve tekrar yatirim yapma niyet puanlar: arasindaki farkliliklar Tablo 10’ da yer almaktadir.

Tablo 10. Kitle Fonlama Platformlarina Uyelik Siiresine Gére Davranigsal Finans Egilim Alt Boyutlari ve

Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlarinin Karsilagtirilmas:

N=224 Kitle Fonlama Platformlarina Uyelik Siiresi N Ort.  S.Sapma F p  Fark
1. 6 aydan az 91 407 143 -
Asint Gitven 2.6 ay-1 yil arast 9% 522 107 20589 00° 1.3
3.1-2 yil aras1 24 563 .76 1-4
4.2 yildan fazla 13 551 0.90
1. 6 aydan az 91 517 1.06
A yimserli > @ ytlarast %6 2608 5847 00° 12
3.1-2 yil aras1 24 574 1.06
4.2 yildan fazla 13 508 .85
E 1. 6 aydan az 91 463 .99
;ED Temsiliyet 2.6 ay-1yil arast 96 4.58 .95 699 55
2 3.1-2 yil aras 24 445 93
£ 4.2 yildan fazla 13 490 .69
= 1. 6 aydan az 91 404 1.06
§ Mevcudiyet 2.6 ay-1yil arast 9 376 1.28 sosl 11
= 3.1-2 yil aras1 24 342 110
A 4.2 yildan fazla 13 390 133
1. 6 aydan az 91 518 156
Agina Olam Tercih 2.6 ay-1 yil arast 9% 533 138 9 47
Etme 3.1-2 yil arasi 24 557 114
4.2 yildan fazla 13 487 154
1. 6 aydan az 91 460 144
Siirit Davranis: 2.6 ay-1 yil arast 96 416 162 150 321 -
3.1-2 yil aras1 24 410 151
4.2 yildan fazla 13 436 129
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= 50 1. 6 aydan az 91 306 127
Z %0 Kendini 2.6 ay-1yil arasi 9 277 123 804 15
£ 2 Dogrulatma 3.1-2 yil arast 24 242 151 ' '
X 4.2 yildan fazla 13 297 lel
1. 6 aydan az 91 350 111
... 2.6ay-1ylarasi 9% 372 114
Tekrar Yatirim Yapma Niyeti 4131 .01* 1-3
3.1-2 yil arasi 24 425 112
4.2 yildan fazla 13 431 111

F: Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA), *p<.05: {liski Anlaml

Aragtirma grubunun kitle fonlama platformlarina iiyelik siiresine gore temsiliyet, mevcudiyet,

agina olani tercih etme, siirii davranis, kendini dogrulatma egilim puanlar: arasinda istatistiksel ola-

rak anlamli bir farklilik gézlenmemis olup (p>.05); agir1 giiven, asir1 iyimserlik egilim puanlari ve

tekrar yatirim yapma niyet puanlar: arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmistir
(p<.05). Asir1 giiven, agir1 iyimserlik egilim puanlar1 ve tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasin-
daki farkliliklarin hangi kitle fonlama platformlarina iiyelik siireleri arasinda olduguna dair yapilan

ikili karsilastirmalar sonucuna gore;

» Kitle fonlama platformlarina iiyelik siiresi 6 aydan az olan kisilerin, tiyelik siiresi 6 ay-1 yil
arast olan kisilere kiyasla agir1 giiven, asir1 iyimserlik egilim puanlar1 daha diisiik bulun-

mustur.

«  Kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresi 6 aydan az olan kisilerin, tiyelik siiresi 1-2 yil aras1
olan kisilere kiyasla asir1 giiven egilim puanlar1 ve tekrar yatirim yapma niyet puanlari daha

distik bulunmustur.

o Kitle fonlama platformlarina iiyelik siiresi 6 aydan az olan kisilerin, tiyelik siiresi 2 yildan
fazla olan kisilere kiyasla asir1 giiven egilim puanlari daha diistiik bulunmustur.

Arasgtirma grubunun daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gére davranigsal fi-
nans egilim alt boyutlar1 ve tekrar yatirim yapma niyet puanlar: arasindaki farkliliklar Tablo 11° de

yer almaktadir.
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Tablo 11. Daha Once Herhangi Bir Projeyi Destekleme Durumuna Gére Davranigsal Finans Egilim Alt

Boyutlar1 ve Tekrar Yatirim Yapma Niyet Puanlarinin Karsilagtirilmasi

N=224 Daha Once Herhangi Bir Projeyi Destekleme Durumu N Ort. S.Sapma T P
Evet 148 519 1.12
Agsir1 Giiven v 6.313 .00*
Hayir 76 4.08 145
. Evet 148 561 .87
Asir1 Iyimserlik v 3.301 .00*
Hayir 76 515 1.17
o Evet 148 464 91
Temsiliyet 676 .50
Hayir 76 4.55 1.04
— R Evet 148 371 1.23
£ Mevcudiyet -2.332.02*
%‘D Hayir 76 4,10 1.05
o i ih Evet 148 540 1.39
2 Asgina Olani Tercih Eve 1991 04*
& Etme Hayir 76 5.00 1.53
LR Evet 148 423 1.62
g Strt Davranigt -1.525 .13
z Hayir 76 4.56 131
g ini sru- Evet 148 272 131
£ Kendini Dogru- Eve 2330 02*
A latma Hayir 76 3.14 128
Evet 148  3.66 1.15
Te'kra.r Yatirim Yapma Eve 1070 29
Niyeti Hayir 76 3.83 1.16

T: Bagimsiz Orneklem T Testi, *p<.05: iliski Anlamlt

Arastirma grubunun daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gore temsiliyet, siirii

davranis egilim puanlar ve tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda istatistiksel olarak anlaml

bir farklilik gézlenmemis olup (p>.05); asir1 giiven, asir1 iyimserlik, mevcudiyet, asina olani
etme, kendini dogrulatma puanlar1 arasinda istatistiksel olarak anlaml bir farklilik gozlen

tercih
mistir

(p<.05). Sonug olarak daha 6nce herhangi bir projeyi destekleyenlerin, digerlerine kiyasla agir1 gii-

ven, asir1 iyimserlik, agina olani tercih etme egilim puanlar: daha yiiksek; mevcudiyet, kendini dog-

rulatma egilim puanlar1 daha diisitk bulunmustur.
3.6. Arastirmanin Hipotez Sonuglar1

Tablo 12. Arastirmanin Hipotez Sonuglar:

Hipotezler Sonug
H : Davranugsal finans egilimleri ile kitle fonlama yatirim kararlar1 arasinda anlaml bir iliski vardir. Kabul
H.: Davranugsal finans egilimlerinin kitle fonlama yatirim kararlari tizerindeki etkisi anlamlidir. Kabul
H, : Cinsiyete gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardir. Kabul
H., : Yasa gére davranigsal finans egilim puanlar1 arasinda anlamli bir farklilik vardr. Red
H., .: Medeni durumuna gore davranigsal finans egilim puanlar1 arasinda anlamli bir farklilik vardir. Red
H, ;: Egitim durumuna gére davranigsal finans egilim puanlar arasinda anlamli bir farklilik vardur. Red
H, : Aylik gelir diizeyine gore davranigsal finans egilim puanlar arasinda anlamli bir farklihik vardur. Kabul
H, . Kitle fonlama platformlarina iiyelik siiresine gore davranigsal finans egilim puanlari arasinda anlamli bir

36 Kabul
farklilik vardir.
H. : Daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gore davranigsal finans egilim puanlar: arasinda an-

37 Kabul
lamli bir farklilik vardir.
H, : Cinsiyete gore tekrar yatirim yapma niyet puanlar1 arasinda anlamli bir farklilik vardir. Red
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H, : Yasa gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamh bir farklilik vardr. Red
H, .: Medeni durumuna gore tekrar yatirim yapma niyet puanlar arasinda anlamli bir farklilik vardur. Red
H, ;: Egitim durumuna gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamli bir farklilik vardur. Red
H, .: Aylik gelir diizeyine gore tekrar yatirim yapma niyet puanlar1 arasinda anlaml bir farklihk vardir. Red
H, . Kitle fonlama platformlarina iyelik siiresine gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda anlamli bir
46 Kabul

farklilik vardr.

H, : Daha 6nce herhangi bir projeyi destekleme durumuna gore tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda an- Red

lamli bir farklilik vardir.

SONUC ve TARTISMA

Giivenli bir girisimcilik ortaminin olugmasini en 6nemli husus; girisimciler ve fon saglayanlar
arasinda olugturulacak giiven ortamidir. Kitle fonlamasi bir girisimcinin mevcut isi gelistirmesi ya da
yeni bir girisim baglatmasi i¢in kaynak bulmasina dayanan bir sistemdir. Kitle fonlamas: platform-
lar1 ise taraflarin karsilikli olusturacaklar: giiven ortamina ve regiilasyona dayali olusumlardir. Bu
giiven ve regiilasyon ise liyelerin karsilikli bilgi paylasimini daha da kolaylastir. Giiven ve regiilasyon
eksikligi olan bir ortamda kitle fonlamas: platformu sisteminin olusturulabilmesi oldukga zor ola-
caktir (Onur ve Degirmenci, 2015). Tiirkiyede kitle fonlama platformlarinin kurulusu 2010’lu yillara
dayanmaktadir (Vural, 2019). Diger finansman olanaklari ile karsilastirildiginda girisimcilere biiyiik
kolayliklar sunan kitle fonlama platformlari, Tiirkiyede ve Diinyada oldukga geng fakat hizla biiyii-
yen bir ekosistem olusturmaktadir. Kitle fonlamanin yeni bir yontem olmasi nedeniyle, bu alanda
yapilan akademik ¢alismalar da sinirhidir. Kitle fonlama platformlarinda siklikla yeni projeler fonla-
maya sunulurken yatirimcilarin yeniden yatirim yapma niyeti de 6nemli hale gelmektedir. Modern
portfdy teorisi rasyonel yatirimci ¢ergevesinde yatirim kararlarini agiklarken, yatirimeilarin sosyal
ve psikolojik faktorlere dayanarak farkli kararlar alabilecegi de davranigsal finans kapsaminda in-
celenmektedir. Bu ¢aligmalardan birinde Barber ve Odeon (2001), asir1 giiven sahibi yatirimcilarin
daha fazla risk aldiklar1 sonucuna ulagsmistir. Ayrica ¢aligmalarinda, erkeklerin kadinlara gore daha
fazla agir1 giivene sahip olduklariny, yiiksek riskli portfoylere sahip olma agisindan ise bekar erkek-
lerin evli erkeklere gore, evli kadinlarin bekar kadinlara gore daha fazla risk aldiklar1 sonucuna ulas-
muslardir. Diger bir ¢alismada Gallup (2001), yatirimcilarin gelecek 12 ayda borsanin getirisini %10,3
olarak degerlendirirken kendi portfoy getirilerini %11.7 olacagini tahmin ettikleri bilgisine ulasil-
mistir. Yapilan tahminler gerceklesen getirinin %3 tizerinde olmustur (Kiigiik, 2014). Yatirimcila-
rin siirii davranis: etkisini aragtirdigi calismasinda Hayta (2014), Asya iilkelerinde bu egilimin daha
fazla oldugu ve bolgesel etkiyle birlesen siirii davranisi egiliminin, portfy yatirimcilarinin bu iilke-
leri hizli bir sekilde terk ederek krizi derinlestirdikleri sonucuna ulagilmistir (Hayta, 2014).

Kitle fonlamas1 yatirimcilarinin tekrar yatirim yapma niyeti ile davranigsal finans egilimleri ara-
sindaki iliskileri inceleyen bu ¢alismada, tekrar yatirim yapma niyet puan: ile strii davranigi ara-
sinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki bulunamamaigtir. Tekrar yatirim yapma niyet puant ile agir1
gliven, asir1 iyimserlik, temsiliyet, mevcudiyet arasinda dogru orantili gok zayif diizeyde; asina olani
tercih etme, kendini dogrulatma arasinda dogru orantili zayif diizeyde istatistiksel olarak anlamli
bir iligki oldugu gozlenmistir. Aragtirma grubunun kitle fonlama platformlarina tiyelik siiresine gére
temsiliyet, mevcudiyet, agina olani tercih etme, siirii davranisi, kendini dogrulatma egilim puanlar:
arasinda istatistiksel olarak anlamli bir farklilik gézlenmemis olup, asir1 giiven, agir1 iyimserlik egilim
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puanlari ve tekrar yatirim yapma niyet puanlari arasinda istatistiksel olarak anlaml bir farklilik goz-
lenmistir. Daha 6nce herhangi bir projeyi destekleyenlerin, digerlerine kiyasla asir1 giiven, agir1 iyim-
serlik, agina olan1 tercih etme egilim puanlar1 daha yiiksek; mevcudiyet, kendini dogrulatma egilim
puanlar1 daha diigiik bulunmustur. Bu sonuglar, kitle fonlama ekosistemi biiytiditkge yatirimcilarin
asir1 giiven, astr1 iyimserlik gibi davranigsal finans egilimleri altinda daha ¢ok kalabilecegine yonelik
kanitlar sunmaktadir. Yatirnmeilarin tekrar yatirim yaparken psikolojik faktorlerin etkisinde kaldi-
gina dair bulgulara ulasilan bu ¢alisma, kitle fonlama platformlarinin yeni girisimlerin yatirim siire-

cinde yatirimcilar1 bilgilendirmede 6nemli bir rolii oldugunu gostermektedir.

Ayrica galisgmada demografik 6zellikler ile cinsiyete gore davranigsal finans egilimi ve tekrar ya-
tirim yapma niyetine de bakilmistir. Bu dogrultuda ele alinan ilk 6zellik olan cinsiyet ile finans egi-
limlerinin hangi yonde oldugu ve piyasalar acisindan da kisilerin tekrar yatirim yapma niyetinin
olup olmadig1 goz 6niinde bulundurulmas: gereken bir faktdr olarak kargimiza ¢ikmaktadir. Calis-
mada, temsiliyet, mevcudiyet, asina olani tercih etme, siirti davranis egilimi ve tekrar yatirim yapma
niyeti agisindan kadin ve erkek arasinda bir farklilik yoktur ancak, asir1 giiven, agirt iyimserlik, ken-
dini dogrulatma a¢isindan cinsiyeler arasinda farkliliklar mevcuttur. Sonug olarak erkeklerin kadin-
lara kiyasla agir1 gliven ve agir1 iyimserlik egilimi daha yiiksek; kendini dogrulatma egilimi ise daha
diigiik bulunmustur. Finansal piyasalarda uzun yillar erkek yatirimcilarin agirlikli olarak bulundugu
g6z oniine alindiginda bu beklenen bir sonugtur. Son yillarda kadin yatirimcilarin agirligs artis gos-
termis ve kadin yatirimcilar giiniimiizde 6nemli bir aktor olarak piyasada yerlerini almislardir bu du-
rumda da kadinlarin kendini dogrulatma egilimlerinin ytiksek olmasi olagan bir sonug olarak kar-
simiza ¢ikmaktadir. Kadinlarin ekonomik hayattaki agirliginin artmasi ve iletisim teknolojilerinde
yasanan gelismeler kadin yatirimcilarin sayisindaki artisin sebepleri olarak olarak gosterilebilir. Bu

sonug, Kahyaoglu'nun yaptig1 arastirma sonuglar1 (2011) ile uyumludur.

Arastirma grubunun aylik gelir diizeylerine gore, asir1 giiven egilimleri farklilik gostermektedir.
Aylik gelir diizeyi diistik olan kisilerin, aylik gelir diizeyi yiiksek olan kisilere kiyasla asir1 giiven egi-
limleri daha diisitk bulunmustur. Bunun baslica sebebi gelir diizeyi diisiik kisilerin yatirim yapmada
daha ¢ekimser kalmalaridir. Gelir diizeyinin artmas: ayni zamanda asir1 giiven egiliminde olma ve
bununla birlikte finansal risk alma konusunda itici gii¢ olmaktadir. Oalismanin sonuglar1 Bektur ve

Atasaygin (2017) galismasi ile benzerdir.

Farkli finansman arayiglarinda olan girisimciler icin kitle fonlamanin 6nemi her gegen giin daha
da artmaktadir. Ozellikle de ekonomik krizlerin oldugu dénemlerde bu platformlar, girisim finans-
mant agisindan dnemli bir alternatif olusturmaktadir. Ulkemizde bu konudaki ilk yasal diizenleme
2019 yilinda yirirlige girmis olup, takip eden diizenlemelerle kitle fonlama platformlarinin geli-
simi ivme kazandirmistir. Literatiirde davranigsal finans ile kitle fonlama ve tekrar yatirim yapma ni-
yeti arasindaki iligkiyi inceleyen ¢aligmalar sinirlidir. Gelecekte yapilacak ¢aligmalar i¢in ornek tes-
kil edecek olan bu ¢alismanin literatiire katkis1 6nemlidir. Arastirmacilara, farkli bolgeler ve tilkeler

tizerinde yapilacak ¢aligmalar ile daha genis ve karsilastirmali incelemeler yapilmasi 6nerilmektedir.
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