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Bu makale, bireylerin yatirm kararlarim etkileyen davrarnugsal egilimleri incelemek te ve geleneksel finans
teorilerinin varsaydig1 rasyonel yatimma modeline elestirel bir perspektifle yaklasmaktadir. Davranigsal finans,
bireylerin karar alma siireclerinde duygusal ve bilissel dnyargilarin 6nemli rol oynadigin 6ne siirer. Bu gergevede
calismada siirii psikolojisi (herd behavior), cergeveleme etkisi (framing effect), agir1 giiven (overconfidence),
riskten kacinma (loss aversion), asinalik (familiarity) ve mental muhasebe (mental accounting) gibi yaygin
davrarugsal onyargilar ele alinmustir. Aragtrmamn ampirik boliimiinde, bireysel yatrimalarm yatirm
kararlarinda bu 6nyargilarn etkisini belirlemek amaciyla, finansal alanda yatirrmda bulunmus olan 374 kisiden
olusan anket calismasi gerceklestirilmistir. Elde edilen veriler betimleyici istatistiklerin yani sira faktor analiziyle
onyargi kiimeleri altinda gruplandirilmus; t-testi ve ANOVA analizleriyle demografik degiskenlerin davramssal
egilimlere etkisi incelenmis; korelasyon analizi ile degiskenler aras: iliskiler ortaya konmustur. Analiz sonuglari,
bireysel yatimailarm finansal karar alma siireclerinde tam anlamuyla rasyonel davranmadiklarmi ve
kararlarmin biiyiik olgiide psikolojik ve sosyal etkenlerden etkilendigini gostermektedir. Ozellikle piyasa
dalgalanmalarinda siirii psikolojisinin, agir giivenin ve aginalik onyargismin yatirim kararlarm yonlendirdigi,
ayn: zamanda yatinmalarin kazang ve kayiplari farkli gercevelerde degerlendirdigi gozlemlenmistir. Bu
bulgular, yalnizca bireysel yatirimailar agisindan degil, kurumsal sirket ve firmalar, finansal darsmanlik
hizmetleri, yatiim egitimi ve piyasa diizenlemeleri bakimindan da ©6nemli sonuglar dogurmaktadir.
Yatirimeilarin daha saghkli ve bilingli kararlar alabilmeleri i¢in davrarugsal finansin sundugu psikolojik
farkindaliklardan yararlamlmasi gerektigi ortaya cikarilmistir. Sonug olarak bu ¢alisma, bireysel yatirmmeilarm
rasyonellikten ne Olclide sapma gosterdigini ortaya koymakta ve davrarugsal onyargilarmn finansal karar
stireclerindeki belirleyici etkisini ampirik verilerle desteklemektedir. Davranissal finansin teorik gercevesiyle elde
edilen bu bulgular, yatirim davrarnslarinin rasyonellikten harig olarak ¢ok boyutlu yapisim anlamak ve daha
etkili yatirm stratejileri gelistirmek acisindan énemli katkilar sunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Davranigsal Finans, Finansal Kararlar, Bireysel Yatirimai, Onyarglar, Psikoloji

Kavlakoglu, A., & Ulusoy, T. (2025). Davramssal Finans Baglaminda Bireylerin Finansal Kararlari Uzerine Bir inceleme.
Insan ve Toplum Bilimleri Aragtirmalari Dergisi, 14(5), 2752-2775. https://doi.org/10.15869/itobiad.1705246

Gelig Tarihi 02.06.2025
Kabul Tarihi 05.12.2025
Yaymn Tarihi 31.12.2025
*Bu CC BY-NC lisansi altinda
agik erigimli bir makaledir.

1 Ars. Gor., Kastamonu Universitesi, Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi, Finans ve Bankacilik Boliimii, Kastamonu,
Tiirkiye, akavlakoglu@kastamonu.edu.tr, ORCID: 0009-0003-9526-1878

2 Prof. Dr.., Kastamonu Universitesi, iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Finans ve Bankacilik Boliimii, Kastamonu,
Tiirkiye, tulusoy@kastamonu.edu.tr, ORCID: 0000-0002-4365-0877



https://creativecommons.org/licenses/by-nc/4.0/deed.tr

insan ve Toplum Bilimleri Arastirmalari Dergisi ‘_;I' =
G

Journal of the Human and Social Science Researches
[2147-1185]

14 +hr Years

2025, 14 (5), 2752-2775 | Research Article

An Examination of Individuals' Financial Decisions in the Context of Behavioral
Finance

Aysel Kavlakoglu ! Tolga Ulusoy 2

Abstract

This article examines the behavioural tendencies that affect individuals' investment decisions and
critically approaches the rational investor model assumed by traditional finance theories. Behavioural
finance argues that emotional and cognitive biases play an important role in individuals' decision-making
processes. In this framework, the study focuses on common behavioural biases such as herd behaviour,
framing effect, overconfidence, risk aversion, loss aversion, familiarity and mental accounting. In the
empirical part of the study, a survey was conducted to determine the impact of these biases on the
investment decisions of individual investors. In addition to descriptive statistics, the data obtained were
grouped under bias clusters using factor analysis; the effects of demographic variables on behavioural
tendencies were examined using t-test and ANOVA analyses; and the relationships between variables
were revealed using correlation analysis. The results of the analyses show that individual investors do
not act fully rationally in their financial decision-making processes and their decisions are largely
influenced by psychological and social factors. It has been observed that herd psychology, overconfidence
and familiarity bias guide investment decisions, especially during market fluctuations, and that investors
evaluate gains and losses in different frameworks. These findings have important implications not only
for individual investors but also for corporate firms, financial advisory services, investment education
and market regulations. It is revealed that the psychological awareness offered by behavioural finance
should be utilised for investors to make healthier and more informed decisions. In conclusion, this study
reveals the extent to which individual investors deviate from rationality and supports the determinant
effect of behavioural biases on financial decision processes with empirical data. These findings, obtained
through the theoretical framework of behavioural finance, provide important contributions in terms of
understanding the multidimensional structure of investment behaviour apart from rationality and
developing more effective investment strategies.
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Giris

21. yiizyilda bilgiye erisim kolaylasmis olsa da yatirimcilar hala rasyonel karar vermekte
zorlanmaktadir. Ozellikle sosyal cevre etkisiyle bireyler, bilgi iiretmektense cogunlugun
yonelimini takip ederek siirii psikolojisine kapilmaktadir. Bu baglamda davranissal
finans, yatirimcilarin karar alma siireglerinde psikolojik ve cevresel faktorlerin etkisini
inceler. Klasik finansin tam rasyonellik varsayimina kars: ¢ikan bu yaklasim, bireylerin
zihinsel kisayollar ve dnyargilarla karar verdiklerini savunur. 1950’lerden itibaren gelisen
davranigsal finans, Kahneman gibi onciilerin katkisiyla psikolojiyle ic ice gelismis ve
piyasa davranislarinin daha iyi anlagilmasini saglamistir.

Bu calismada, bireylerin finansal kararlarinda rasyonel davranma diizeyleri ve
davranigsal onyargilarin etkisi arastirilmis, ilgili disiplinlerle kuramsal bag kurularak
anket bulgular ile analiz edilmistir. Yani sira insanlarin finansal kararlarinda etkisinde
olduklar1 dis faktorler sonucu ortaya ¢ikan finansal kararlarinda, rasyonelligin
durumundan ve arasindaki iliskiden bahsedilmektedir. ik kisimda, davranissal finans
kavraminin tanimi ile birlikte temellerini olusturan onyargilar ele almmuistir, yani sira
davranigsal finansin iligkili oldugu diger disiplinler incelenmis ve aralarindaki baginti
ortaya ¢ikarilmustir. Ikinci kisimda ise; yapilmis olan analiz ve anket sorulari ile ilgili
tanimlamalar, amaglar, kisitlar ve giivenilirlikler ortaya konmustur. Son kisimda ise
anket sonucu ile ilgili bulgular ortaya konulmus ve sonug agiklanarak onerilerde
bulunulmustur.

Bu c¢alismanin 6nemi son yillarda insan davranislarinda olan anlik degismelerin,
yatirimcr karakterlerinin yatirimlar: ve sonucunda piyasa fiyatlamalarini ongoriilemez
bi¢cimde etkilemesi olmustur. Bilingli yatirnm yapmak isteyen yatirimcilarin bilinen
teknikleri kullanarak yatirim yapmalar1 sonucunda neredeyse siirekli kayba ugramalari,
diinyada bu tip c¢alismalarin yayginlasmasma olanak tarnumistir. Ulusoy & Civek
(2021)’de de bahsedildigi tizere yatirimcilar ve yatirimlar fiziksel sistemlerin parcalaridir
ve burada bir ucunda 6ngoriilebilir olsa da ¢ogunlukla éngoriilemez yapimnin sergilendigi
ortadadir. Ongoriilemezlik bilinen kaliplarin aksine, model veya verilerle agiklanmasi zor
davraniglar1 igermektedir. Bu noktada, piyasalarin yalnizca girdilerden, doviz
kurlarindan ya da altin fiyatlarindaki dalgalanmalardan ibaret olmadigs; asil belirleyici
unsurun bu piyasalar1 yonlendiren insan davranislari, beklentileri ve psikolojik egilimler
oldugu fark edildiginde, konunun 6nemi ¢ok daha agik ve derin bir bi¢imde ortaya
¢ikmaktadir. Bu konu ile ilgili olarak Kastamonu gibi mevduat ve/veya yatirim oramn
yiiksek, disaridan kapali bir toplum gibi goriinen fakat tiiketim ve harcama orani oldukca
yiiksek bir toplulugun hakkinda calisma yapmak daha da 6nemli bir hale gelmektedir.
Dolayisiyla Kastamonu, davranissal finans acisindan yerel etkilerle sekillenen yatirimer
davranislarin1 anlamak igin oldukca ozgiin bir drnek teskil etmektedir. Calismanin
sonunda, bireysel yatirimcilarin yatirrm kararlari hangi davramigsal &nyargilardan
etkilenmekte oldugu, demografik faktorler (yas, cinsiyet, gelir, egitim diizeyi, yatirim
tecriibesi vb.) yatirimcilarin davranissal egilimlerinde yarattig: farkliliklar ve ortaya ¢ikan
onyargilar analizler sonucu sunulacaktir.

1. Kavramsal Cerceve

Davranigsal finans, bireylerin finansal piyasalardaki karar alma siireclerinde tam
rasyonellikten sapmalarini inceleyen ve bu sapmalar1 psikolojik ve sosyal faktorlerle
agiklayan bir disiplindir. Geleneksel finans teorileri yatirimcilarin rasyonel, fayda
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maksimizasyonuna dayali kararlar aldigini varsaysa da, davranigsal finans bu varsayima
meydan okuyarak karar siireglerinde biligsel onyargilar, duygusal tepkiler ve gevresel
etkilerin baskin oldugunu one siirer (Tufan & Sarigigek, 2013, s. 160). Bu baglamda,
davranigsal finans; yalnizca piyasa fiyatlamalari degil, yatirimcilarin psikolojik
egilimlerini ve karar alma gergevelerini de analiz eder (Ricciardi & Simon, 2000, s. 2).

Disiplinin teorik temelleri Herbert Simon'un “smirl rasyonellik” ve “tatmin edici
davranig” (satisficing behavior) kavramlarina dayandirilir. Simon, bireylerin
kararlarinda biligsel smirlamalar ve bilgi yetersizligi nedeniyle her zaman optimal
tercihlerde bulunamayacagini ifade eder (Eser & Toigonbaeva, 2011, s. 296). Bu bakis
agis1, sonrasinda Tversky ve Kahneman (1974) tarafindan gelistirilen zihinsel kisa yollar
(heuristics) ve gerceveleme etkisi (framing effect) gibi kavramlarla

Zenginlestirilmistir. Ozellikle bireylerin karar verirken sistematik olarak belirli bilissel
kaliplar1 kullandiklar: ve bu kaliplarin karar kalitesini etkiledigi gosterilmistir (Alper &
Ertan, 2008, s. 176).

Davranigsal finansin 6nemli isleyis mekanizmalarindan biri siirii davranisidir. Bu egilim,
bireylerin yatirim kararlarini sosyal cevrenin etkisiyle sekillendirmeleriyle ilgilidir.
Yatirimailar ¢ogunlugun yaptig1 islemleri bilingsizce takip ederek kararlarini verirler. Bu
durum bazen rasyonel diisiincenin 6niine gegerek hatal1 yatirim tercihlerine yol agabilir
(Basarir, 2021, s. 129-141). Aym zamanda, siirii psikolojisi yalnizca kazang
motivasyonuyla degil, kayiplarin paylasiimasi durumunda yasanan pismanlk
duygusunun hafifletilmesiyle de iliskilidir.

Bir diger temel 6nyargi ise cerceveleme etkisidir. Bu ényargi, ayn bilginin farkli sunum
bigimlerinin bireylerin risk algis1 ve kararmi o6nemli Olgiide degistirebildigini
gostermektedir. Kahneman'm salgin orneginde oldugu gibi, olumlu ve olumsuz
cercevede sunulan esdeger secenekler yatirimcilarin tercihlerini anlamli gekilde
degistirmektedir (Baker ve Nofsinger, 2002, s. 48-49). Bu durum, yatirim kararlarinda
bilginin igeriginden ¢ok sunulus bi¢iminin etkili olabildigini gostermektedir. Daha agik
bir bicimde gergeveleme etkisi, bir olayin ya da durumun farkl bi¢imlerde sunulmasinin,
insanlarin karar verme siireclerini nasil degistirdigini acitk¢a ortaya koyar. Bununla
birlikte, bireylerin yasi, kisilik oOzellikleri, duygusal dalgalanmalari, Onyargilar,
deneyimleri ve ilgi diizeyleri gibi unsurlar bu etkinin giiciinii zayiflatabilir. Ayrica, bazi
durumlara karsi hissedilen duyarlilik, kisinin konuyu daha derinlemesine analiz
etmesine neden olarak gergeveleme etkisinin gegerliligini ortadan kaldirabilir. Genis bir
kullanim alanina sahip olan bu etki, medya, reklamcilik ve pazarlama gibi pek ¢ok alanda
kamuoyunun yo6nlendirilmesinde sik¢a kullanilmaktadir (Yigit vd., 2020, s.4378).

Davranigsal finansin ele aldig1 bir diger 6nemli mekanizma da gurur ve pismanlik
duygularidir. Shefrin ve Statman (1985), yatirimcilarin pismanliktan kaginmak amaciyla
zarar eden varliklar ellerinde tutmaya meyilli olduklarini, kazang saglayanlari ise hizlica
elden ¢ikardiklarini ortaya koymustur. Bu egilim “yatkinlik etkisi” olarak adlandirilir ve
rasyonel davranistan ciddi sapmalara neden olabilir. Baker ve Nofsinger’a (2010, s. 25)
gore, bu iki duygu yatirimcimnin finansal kararlarimi sekillendiren en temel psikolojik
etkilerden biridir.

Belirli kararlar alirken bireyler, adalet diizeyi acisindan farkliik gosteren olasi
davraniglarinin kendilerinde nasil duygular yaratacagini dikkate alir ve bu 6ngoriilen
duygulara gore karar verirler. Bu siirecte bireyler, sosyal etkilesimlerde kendi
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duygularini diizenleyerek, gurur gibi olumlu duygular: deneyimleme firsati bulur ve
pismanlik gibi olumsuz duygulardan kaginirlar. Dikkat cekici bicimde, bu 6ngoriilen
duygular, bireylerin potansiyel maddi kazanglardan vazgecmeleri igin bile yeterli bir
motivasyon kaynagi olusturmaktadir. Baska bir deyisle, bireylerin adil davranma
konusunda ongordiikleri gurur, onlarin gercekten adil davranmalarma yol agmaktadir
(Schalk vd. 2012, s. 8)

Riskten Ka¢inma (Risk Aversion) egilimi, bireylerin kazang elde etmekten ¢ok kayiptan
kaginma yoniindeki motivasyonlarini ifade eder. Samuelson ve Zeckhauser (1998) ile
Akin (2020) tarafindan da vurgulandig: gibi, batik maliyet etkisi ve servet etkisi bu egilim
tizerinde belirleyici rol oynamaktadir. “Yilan 1sirma etkisi” metaforu, bir kayip
yasandiginda bireylerin sonraki dénemlerde riskten ka¢inma davranisim1 daha giiglii
sekilde sergilemesini actklamaktadir. Benzer sekilde, kazang sonrasi daha fazla risk alma
egilimi gozlemlenirken, kolay yolla elde edilen paramin daha yiiksek risklerle
iliskilendirilebilmesi "kolay para etkisi" (easy money effect) olarak adlandirilmaktadir.
Ayrica, bireyin genetik 6zellikleri ve yetistirilme tarzi da risk istahi tizerinde 6nemli bir
etkiye sahiptir (Baker ve Nofsinger, 2002, s. 37-41). Aym zamanda, bireyler kazang
alaninda riskten kaginma egiliminde olup, kayip alaninda ise riski tercih etme egilimi
gostermektedir. Kayip kaginmasi (loss aversion) ise deger fonksiyonunun sifir kazang
veya kay1p noktasindaki kirilma (kink) ile ifade edilmektedir (Hirshleifer, 2015, s. 145).

Giines Is181 (Sunshine) etkisi ise gevresel faktorlerin karar verme siireglerine olan etkisini
vurgular. Yapilan ¢alismalar, giinesli havalarin bireylerde pozitif ruh hali yarattigimi ve
bu ruh halinin yatirim kararlarini olumlu yénde etkiledigini ortaya koymustur (Baker ve
Nofsinger, 2002, s. 102-103). Giinesli giinlerde yatirimcilarin daha iyimser olmasi ve satin
alma yoniinde egilim gostermesi borsa getirilerinin de bu giinlerde daha yiiksek olmasimna
neden olmaktadir.

Agir1 Giiven Egilimi (Overconfidence Bias), bireylerin bilgi, yetenek ve karar alma
becerilerine gercekte oldugundan daha fazla giivenmeleri ile karakterize edilir (Oskamp,
1965; Tekin, 2019, s. 293-308). Bu egilim yatirimcilarin kazanglarmi kendi becerilerine,
kayiplarini ise digsal etkenlere atfetmeleriyle kendini gosterir (Pompain, 2006, s. 51; Ciftgi,
2017, s. 52). Asir1 giiven, yatirnmcilarin portfdylerini gereginden fazla riskli hale
getirmelerine yol acabilmektedir.

Mental Muhasebe (Mental Accounting) kavrami, Thaler (1980) tarafindan ortaya konmus
ve bireylerin parasal kararlarmni zihinsel olarak kategorilere ayirma egiliminde oldugunu
belirtmistir. Insan zihni, tipk1 bir dosya dolabi gibi her parasal islemi ayr1 klasorlerde
degerlendirerek karar alir (Bayar Yilmaz, 2011, s. 144-145). Bu durum yatirim
kararlarinda biitiinciil degerlendirmeyi engelleyerek dar bir bakis a¢isina yol agmakta ve
yatirimcilarin getirilerini olumsuz etkileyebilmektedir (Ciftgi, 2017, s. 61).

Asinalik Onyargis1 (Familiarity Bias), bireylerin tanidik olani tercih etme egilimini
yansttir. Yatirimeilarin tanimadiklar: varliklardan olusan bir portfdy yerine alisilmig
yerel varliklar tercih etmesi durumudur (Atasever ve Baydur, 2021, 5.38). Bu davranisin
altinda giliven arayist yatmakta olup, yatirimcilarin portfdy ¢esitlendirmesini
engelleyerek riskin tek bir alana yogunlasmasina neden olmaktadir (Huberman, 2001;
Nurcahya ve Maharani, 2021, s. 273). Asinalik yanliliginin 6zel bir 6rnegi, yatirimcilarin
kendileri i¢in daha asina olduklar1 kendi {ilkelerinden ¢ok daha fazla menkul kiymet satin
aldiklar1 ve uluslararast menkul kiymetlere daha az yatirim yaptiklar1 yerel yanlilik
olarak bilinmektedir (French ve Poterba, 1991; Mathers, 2024, s. 552).
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Mubhafazakarlik Egilimi (Conservatism Bias), bireylerin yeni bilgiye ragmen mevcut
inanglarmi stirdiirme egiliminde olduklarini ifade eder. Bu psikolojik sapma, bireylerin
daha onceden sahip olduklar1 bilgi ve kanaatleri koruma arzusundan dogar. Ede’ye
(2007, s. 40) gore bireyler, genellikle bilgileri kendi inanglarina uygun sekilde yorumlama
egilimindedir; olumlu sonuglar1 kendi stratejik basarisina baglarken, olumsuz sonuglar
digsal faktorlerle veya kotii sansla iliskilendirme egilimi gosterir. Bu tutum, yatirim
kararlarin da etkileyerek yatirimcilarin piyasa kosullarinda meydana gelen degisimlere
kars1 kayitsiz kalmasina neden olur (Barberis vd., 1998, s. 9-10). Yapilan bir ¢alismada,
muhafazakarlik etkisinde olan yatirimecilarin, yatirim kararini bir defa verdikten sonra
yeni gelen yatirim bilgilerine itibar etmeme gibi davranislarda bulundugu ortaya
konulmustur (Hamurcu ve Aslanoglu, 2016, s.51).

Finansal baglamda muhafazakarlik, bireylerin degisime kars1 direnc¢ gostermesi, yeni
firsatlara kuskuyla yaklasmasi ve gecmisteki bilgilerine siki sikiya baglanmasi seklinde
tezahiir eder. Bu durumun temelinde bireyin sosyal ¢evresinden, ailesinden veya kiiltiirel
gecmisinden aldifi normlarin etkisi bulunmaktadir. Davranigsal finans agisindan
muhafazakarlik egilimi olumsuz bir 6zellik olarak degerlendirilmekte, ¢iinkii yatirimciy1
potansiyel firsatlar1 gorme ve dogru zamanda karar verme konusunda zayif
birakmaktadir. Bilgiye ve kanaate duyulan baglilik, yatirimcimin zararma olsa bile
davranisini degistirmesini engeller. Bu durum ise firsatlarin kagirilmasina, zararlarin
artmasina ve hatali kararlarin stirdiiriilmesine yol acar.

Demirleme (Cipalama) Egilimi (Anchoring Bias) ise bireylerin karar verirken bir
baslangi¢ noktasina — genellikle rastgele veya 6nceden edinilmis bir bilgiye — gereginden
fazla agirlik vermeleriyle aciklanir. Tversky ve Kahneman'in (1974) calismalariyla
davranissal finans literatiiriinde yerini bulan bu kavram, insanlarin mevcut bilgileri
“referans noktas1” olarak kullanmalarina ve sonrasinda gelen bilgileri bu ¢ipaya gore
yorumlamalarina isaret eder (Ertan, 2007, s. 33).

Yatirimailar igin, ilk belirlenen yatirim tutari, piyasa fiyati ya da edinilen ilk bilginin,
sonraki karar ve degerlendirmeleri gereginden fazla etkiledigi dikkat cekmektedir
(Zhong, 2025, s. 53). Bu durum, yatinmcinin degisen kosullar1 gerektigi gibi analiz
edememesine ve irrasyonel kararlar almasina neden olur. C)rnegin bir yatirimci, daha
once bir hisse senedini 100 TL’den aldiysa, o hisseye dair tiim kararlarini bu fiyat
tizerinden sekillendirme egilimi gosterebilir. Bu ¢ipalama, yatirimcinin yeni bilgileri
yeterince dikkate almamasina, ge¢mis verilerden kopamamasma ve piyasa
gerceklerinden uzaklagsmasina yol agar.

Ayrica bireylerin somut ve kolay ulasilabilir bilgilere yonelme, soyut ve analiz gerektiren
bilgiden kaginma egilimleri, cipalama etkisini giiclendirmektedir. insanlar gogu zaman
farkinda olmadan gevresel etkilerden, sosyal ipuclarindan ve medyadan gelen bilgilerle
demirleme davranigina girmekte; bu da kararlarmin nesnelligini azaltmakta ve yatirim
hatalarina neden olmaktadir. Bu baglamda, ¢ipalama etkisi sadece bilgi eksikliginden
degil, ayn1 zamanda psikolojik rahatlik arzusundan da kaynaklanmaktadir.

Davranissal finans, yatirim kararlarinin yalnizca rasyonel temellere degil, ayn1 zamanda
bireylerin psikolojik, sosyal, biyolojik ve kiiltiirel 6zelliklerine de dayandigini ortaya
koyarak klasik finans anlayisini déniistiirmiistiir. Bu disiplin, yatirnm davranislarmi
agiklarken psikoloji, sosyoloji, antropoloji, biyoloji, ekonomi ve cografya gibi farkli bilim
dallarinin katkilarma dayanir. Bu ¢ok boyutlu yaklasim, bireyin karar siirecini yalnizca
bireysel oOzelliklerle degil, ayni zamanda cevresel ve kiiltiirel faktorlerle birlikte
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degerlendirmeyi miimkiin kilmaktadir.

Davranigsal finansin temelleri psikoloji bilimine dayanmaktadir. Tversky ve Kahneman
gibi psikoloji kokenli arastirmacilarin katkilarryla bu alan gelismis, bireylerin yatirim
kararlarindaki irrasyonel tutumlarinin anlasilmasi saglanmistir. Psikoloji, bireylerin
kisilik yapis1 (6rnegin sakinlik, aktiflik), motivasyon diizeyi ve algilama bigimleri gibi
ozelliklerinin yatirim kararlar: tizerindeki etkilerini incelemektedir (Tufan ve Sarigigek,
2013, s. 161-163). Her bireyin farkli bir diisiinsel ¢ercevede karar almasi, psikolojik
faktorlerin yatirim tutumlarimi dogrudan etkiledigini gostermektedir.

Sosyoloji, bireyin toplumsal baglamda nasil davrandigini ve toplumun bu davraniglara
etkisini inceler. Davranigsal finans ile sosyoloji, karar vericinin sosyal ¢evreyle etkilesimi
ve bu etkilesimin yatirim kararlarina olan etkisi tizerinden kesismektedir (Tufan, 2008, s.
1-117; Ciftgi, 2017, s. 34-36 ). Toplumsal normlar, grup etkisi ve empati kurma kapasitesi,
yatirimcr davraniglarini sekillendiren baslica sosyolojik unsurlar arasinda yer alir.

Antropoloji, bireyin kiiltiirel, biyolojik ve toplumsal evrimi ile ilgilenirken, davranissal
finans bu cesitliligin yatirim kararlarma yansimasini incelemektedir. “Ekonomik
antropoloji” olarak tanimlanan alt dal, bireylerin ekonomik tutumlarini sosyal yasamla
bagdastirarak agiklamaya calisir. Kiiltiirel cesitlilik ve tarihsel siireclerin bireylerin
paraya, servete ve yatirima yiikledigi anlam {izerindeki etkisi, yatirim davranislarinda
heterojenlige neden olmaktadir (Tufan, 2008, s. 1-117; Ates, 2007, s. 60-61). Paraya, servete
ya da yatirima verilen anlam evrensel olmadigi toplumdan topluma, hatta bireyden
bireye biiyiik farklilik gosterdigi goriilmektedir. Ornegin bazi kiiltiirel baglamlarda
tasarruf, gelecek kusaklara kars1 yerine getirilmesi gereken ahlaki bir sorumluluk olarak
konumlanirken, digerlerinde para daha ¢ok toplumsal statiiniin bir gostergesi olarak
degerlendirilmektedir. Biyolojik faktorler de (cinsiyet, genetik yapi, evlilik durumu vb.),
yatirimar davramglari iizerinde belirleyici olmaktadir. Ornegin, yapilan arastirmalarda
kadinlarin erkeklere gore daha az risk aldiklari belirlenmistir (Jain ve Mandot, 2012, s. 81-
91). Bir baska ornek ise, Tiirkiye’de yapilan arastirmalarda kadin yatirimcilarin erkek
yatirimcilara gore daha diisiik risk alma egiliminde olduklari; erkeklerin hisse senedi gibi
daha riskli yatirim araglarina yoneldikleri goriilmiistiir. (Oztiirk, 2021, 5.98). Ljungquist
(1998) ve Zyphur 2009), ikizler {izerinde yaptiklar1 ¢alismalarda, riskten kaginma
davraniginin yaklagsik iigte bir oraninda genetik faktorlerden kaynaklandigini ortaya
koymuslardir. Bu bulgular, davranigsal 6zelliklerin yalnizca ¢evresel degil ayn1 zamanda
biyolojik temelli oldugunu ortaya koymaktadir. Yatirimci davranislarmin yalnizca
rasyonel beklentilere veya ekonomik kosullara dayanmadigini; biyolojik ve sosyo-
demografik oOzelliklerin de karar alma siireglerinde o6nemli bir rol oynadig:
sOylenebilmektedir. Cinsiyet temelli risk algisindaki farkliliklar ise finansal piyasalarin
katiimer profillerini  sekillendirirken ayni zamanda portfdy tercihleri ve piyasa
dinamikleri tizerinde de etkili olmaktadir. Dolayisiyla, yatirimci davraniglarini analiz
ederken biyolojik faktorlerin gbéz ardi edilmesi, eksik bir degerlendirmeye yol
acgabilmektedir. Ordover ve Willing, (1981) ve Aydemir, (2022) ¢alismalarinda belirttigi
gibi, davranigsal finans, klasik ekonomik teorilerin agiklamakta yetersiz kaldig: bireysel
yatirim kararlarmni ve piyasa anomalilerini agiklamak amaciyla gelistirilmistir.

Finansal karar alma siireglerini daha kapsaml bicimde anlayabilmek igin ekonomi ve
davranigsal finans arasindaki iligskinin de dogru kurulmasi gerekmektedir. Ekonomi
iiretim, tiiketim ve kaynaklarm dagilimi ile ilgilenirken, davrarissal finans bu kararlarn
ardindaki irrasyonel egilimleri arastirir. Ozellikle mikro davramigsal finans, bireysel
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diizeydeki karar sapmalarini incelerken; makro davrarugsal finans, piyasa diizeyindeki
anomalilere odaklanmaktadir (Park ve Sohn, 2013, s. 4). Mikro ve makro diizeyde yapilan
bu ayrim, hem bireysel yatirimc davranislarinin hem de piyasalarin genel isleyisinin
daha gercek¢i sekilde analiz edilmesine firsat tanir. Boylece finansal sistemde
gozlemlenen irrasyonel hareketlerin kokeni daha anlasilir hale gelmektedir ve daha etkin
stratejiler gelistirme imkani1 saglamaktadir. Cografya unsuru da finansal kararlar
tizerinde oldukga biiyiik rol oynamaktadir. Cografya insan-mekan iliskisini inceleyen bir
disiplin olarak, bireyin yasadig1 bolgenin yatirim kararlar1 {izerindeki etkisini anlamada
onemlidir. Tklim kosullari, ekonomik altyapi, gelenek-gorenek gibi faktorler bireyin
finansal davranislarmi etkiler. Davranigsal finans agisindan, cografyanin yatirim
kararlarinda oynadig: rol, cevresel belirleyicilerin birey iizerindeki etkisini anlamada
degerli bir katki sunmaktadir.

Amag ve Metodoloji

Bu ¢alismanin amaci, finans piyasalarindaki yatirimer davraniglarini ve bu davranislarin
altinda yatan davranislar1 detayli bir sekilde incelemektir. Arastirma, para ve sermaye
piyasasinda yatirim yapan bireylerin karar verme mekanizmalarmi, piyasaya kars:
verdikleri tepkiyi ve spekiilatif hareketleri nasil etkiledigini anlama odaklidir.
Davranigsal finans teorilerinin para ve sermaye piyasalarindaki fiyat dalgalanmalarini
agiklama kapasitesini degerlendirilmis olacak, geleneksel finans teorilerinden sonra en
fazla 6nemsenen davranigsal finans literatiiriine Kastamonu ili i¢in katkida bulunulmus
olacaktir.

Bu calismanin 6rneklemi, evren dikkate alinarak hesaplama yontemi ile belirlenmistir.
Saymnin net olarak bilinmedigi bir evren dikkate alindiginda %95 giiven araliginda
orneklemin yeter sayisinin 370 oldugu literatiirde tespit edilmistir. Ilgili 6rneklem,
Tiirkiye'nin Bati1 Karadeniz Bolgesinde bulunan Kastamonu ilinde ikamet eden 374
bireyden olusmaktadir. . Ciinkii Kastamonu, yatirim orani yiiksek olmasina ragmen,
kapali sosyal yapisi nedeniyle dis etkilere ¢ok fazla agik olmayan bir toplum
statiistindedir. Ayrica , bolge halkinin yatirim kararlarinda gelenekselci yaklasim tarzin
ve davranigsal unsurlarin etkisini gézlemlemeyi miimkiin kilmaktadir. Calismada ayrica
rastgele Orneklem yontemi tercih edilmistir. Segilen orneklem, Kastamonumnun
demografik yapisini temsil edecek sekilde gesitlilik gosteren, farkl: yas, cinsiyet, egitim
seviyesi ve meslek gruplarindan bireyleri icermektedir. Kastamonu Universitesi
Rektorliigii Sosyal ve Beseri Bilimler Bilimsel Arastirmalar ve Yaymn Etigi Kurulunun
07.09.2023 tarih 7 nolu karari ile etik kurul karar1 alinmisgtir.

Calismada 55 adet soru sorulmustur. Ates (2007), Ede (2007) ve Boyiikaslan (2012)'in bu
alanda daha once gergeklestirdikleri ¢alismalarindan faydalanilarak hazirlanan soru ve
Onermelerin katilimcilardan yamitlamalar: istenmistir. Calismada Kastamonu ilinde
ikamet eden yatirimcilarin demografik 6zellikleri ile temel yatirim tercihleri ile ilgili
sorular sorulmustur. Anketin diger sorularinda bireysel yatirnmcilarin yatirim
profillerine ait 6zellikler belirlenmeye calisilmistir. Gelir, tasarruf, yatirim tercihleri,
finansal enstriiman tercihleri, yatirrmda bulunma siireleri, hangi kaynaklardan bilgi
alarak yatirimda bulunduklar1 ve yatinm yaptiklarinda temel beklentilerinin neler
olduguna dair sorular sorulmustur. Anket kisminda davranissal finans egilimlerinin
Olciilmesi i¢in davranigsal finans teorilerinin tanimlarindan hareketle sorulmus olan
sorulardan agirlik derecelerine gore 571i likert Olcegi kullarulmistir. Kesinlikle
Katiliyorum’a 5, Katiliyorum’a 4, Kararsizim’a 3, Katilmiyorum’a 2 ve Kesinlikle
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Katilmiyorum’ 1 kodlar1 verilmistir.

Gegerlilik ve giivenilirlik analizi, bir arastirmanin sonuglarinin ne dlgiide giivenilir ve
gegcerli oldugunu belirlemek icin yapilan kritik bir degerlendirmedir. Bu analiz, arastirma
bulgularinin, 6l¢giim araglarinin ve metodolojinin bilimsel standartlara uygunlugunu
incelemeyi amaclamaktadir. Arastirma sonuglarinin  genellestirilebilirligi, yani
Kastamonu'da elde edilen bulgularin Tiirkiye genelinde veya benzer demografik
ozelliklere sahip diger bolgelerde gecerli olup olmadigi degerlendirildiginde benzer
ozelliklerin tiim Tiirkiye’de gecerli oldugu sonucuna benzeri ¢alismalar ile incelenerek
varilabilmektedir. Bu, 6rneklem seciminin gesitliligi ve temsil giicii ile yakindan iligkili
oldugundan Kastamonu’da secilmis olan 6érneklemin Tiirkiye’deki diger ¢alismalardaki
orneklemlerle yakin iligkili oldugundan bahsedilebilir. Calismada faktdr analizi, t-testi,
ANOVA gibi testler kullanilmistir. Ciinkii arastirmanin temel amaci, yatirimcilarin
finansal kararlarindaki rasyonellik diizeyleri ile davranigsal onyargilar arasindaki
iligkileri ve farkliliklar: istatistiksel olarak incelemektir. Faktor analizi, anket verilerinde
yer alan degiskenleri ortak boyutlar altinda toplamak icin kullanilmis olup t-testi, iki grup
arasindaki ortalama farklarini belirlemek icin kullanilmigtir. ANOVA ise birden fazla
grup arasinda anlamli farkliliklarin olup olmadigin1 ortaya koymak amaciyla
uygulanmistir. Bu yontemler sayesinde, yatirnmcilarin demografik ozelliklerine gore
davranigsal egilimlerindeki farkliliklar daha kapsamli bigimde degerlendirilmistir

Ankete katilmis olan katiimalarin vermis oldugu cevaplar dikkate alindiginda faktor
analiz Oncesinde anketin giiven analizi yapilmasi gerekmektedir. Yapilan analiz
neticesinde Cronbach Alfa degeri (0,817) olarak analiz edilmistir ve Slgegin yiiksek
oranda giivenilir oldugu saptanmistir.

2. Istatistiksel Analizler ve Ol¢iim Araci Degerlendirmesi"

Bu boliimde, arastirmada kullanilan Slgegin dzellikleri incelenmistir. Olgegin giivenilirligi
ve gecerliligi kapsaminda yapilan analizlerin sonuglari sunulmus; ayrica katilimecilarin
yanit dagilimlar istatistiksel olarak degerlendirilmistir.

Tablo 1. "Olgegin Giivenilirlik ve Gegerlilik Analizi"

Katilimc1 Sayis1

N %
Valid 374 100,0

Cases Excluded? 0 ,0
Total 374 100,0

a. Prosediirdeki tiim degiskenlere dayali olarak liste halinde ¢ikarilan paragraf.

KMO and Bartlett's Test
Kaiser-Meyer-Olkin Ornekleme Yeterliliginin Olgiisii 0,854
Approx. Chi-Square 3901,353
Bartlett's Test of Sphericity df 595
Sig. 0,000
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Giivenilirlik Analizi
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Grafik 1: Cevap Dagilim Histogrami

Yukarida  Grafik 1’e bakildiginda cevaplarin dagiliminin  histogram dagilimi
goriilmektedir. Cevaplarin Katilmiyorum, Katiliyorum ve Kararsizim agirlikli oldugu,
tiim cevaplarin sayisal olarak dengeli dagildig1 sdylenebilir. Analizlerin tiim 6rneklem
tizerinden yapildigmi ve veri kaybi1 yasanmadigini gostermektedir. Bu da analiz
sonuglarmin giivenilirligini artirir. Yukarida yer alan testler birlikte degerlendirildiginde,
veri setinin faktor analizi yapmaya uygun oldugu anlagiimaktadir. Olgegin hem gegerlilik
(KMO ve Bartlett) hem de giivenilirlik (Cronbach’s Alpha) sonuglari, davrarnigsal finans
baglaminda kullanilabilirliginin yiiksek oldugunu gostermektedir. Analizler, dlgegin
arastirmada giivenle kullanilabilecegini desteklemektedir.

2.1. Faktor Analizi Sonugclar
Bu kisimda, katilimcilarin vermis olduklar cevaplarin ortalamalar: goriilmektedir.

Tablo 2. Olgegin Toplam Madde Analizi

Ort. St. S.
1.Finansal yatirim asamasinda sahip oldugum bilgilerin diger yatirimcilarmn 1,0284
Toilarina of < < A 2,3289
bilgilerine gore daha degerli oldugunu diisiiniiriim 8

2. yatirmmlarim konusunda dogru ve saghkli kararlar aldigima dair kendime

L 2,2995 | ,99928
giivenim tamdir

1,0857

3.Finansal yatirimlarin getirileri daima piyasadaki ortalama getirinin iizerindedir 2,5695 3

4.Piyasadaki az sayida yatirimcinin erigebilecegi bilgiler finansal yatirimlarimda
bana mutlak avantaj saglar

5.Gelecek dénemde yerel ve uluslar ars1 piyasalarda meydana gelecek ekonomik 28102 1,1123

2,2674 | ,93954

gelismelerin pozitif yonlii olacagini diigiiniiyorum. 5
6.Finansal yatirimlarin gelecek donemde kazandiracagina olan beklentim giicliidiir | 2,5455 1'1186
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7.Gelecek doneme dair kaybettirebilecek finansal yatirim araglarinin kendi 1,0613
- < - < o 3,1016
portfdyiimde degil bagkalarimin portfdyiinde olacagini diigiiniiriim 1
8.Finansal araglarimin kaybettirmesi kotii sans veya diger digsal faktorlerle ilgilidir. | 3,1150 ;’2405
9.Bir finansal yatirim aracinin bir doénemdeki performansi genelde 6nceden 1,0307
S A . . 2,8476
olacaklar1 bildigim yo6niinde bir kaniya sahip olurum 8

10.Bir finansal yatirim aracma ait olumlu performanslari veya olumlu bilgileri

hafizamda tutar ve sonraki yatirimlarimda karar verme agsamasinda kullanirim 2048 | 88561

11.Bir finansal yatirim aract 6nceki dénemlerde kazandirmis olmasina ragmen suan 1,0000
. S 2,4652

zarar ettirse dahi ileriki donemde mutlaka kazandirir 6

12.Bir finansal yatirim araci kar ya da zarar ettigi donemlerdeki performansini bir 1,0829

2,5107

siire sonra tekrarlar 6

13.Bir finansal yatirim aracina ait aklimda kalan dikkat gekici bir performans, ayni
tlir finansal yatirim aracina tekrar yatirrm yapmak istedigimde kararim tizerinde | 2,2059 | ,91333
etkili olur

14.Bir finansal yatirim aracina iliskin kafamda bir satin alma - satma noktas1 belirler

2,1952 | ,98888
ve satin almak/satmak igin fiyatinin o noktaya gelmesini beklerim

15.Cevremde kendi finansal yatirim tercihlerime benzer tercihlerin bulunmas: 2 4866 1,0112

benim i¢in 6nemlidir 4
16.Benzer A ve B portfdylerine yoénelik secim yapma durumunda olsam, %80 1179
oraninda faydali oldugunu diisiindiigtim A portfoyiinii %20 oraminda faydali | 2,3690 8/
olmadigini diisiindiigiim B portfdyiine tercih ederim
17.Bir finansal yatirim aracina iliskin zararim s6z konusu oldugunda zararimi 21979 1,0927
kargilayana kadar o finansal yatirim aracini elimden ¢ikarmam i 0
18.Bir finansal yatirim araci alis maliyetini karsiladiginda daha fazla portféyiimde 30802 1,0681
tutmayip satarim ! 8
19.A ve B olmak tizere iki finansal aragtan olusan bir portfdytim varsa, acil nakit 12864
ihtiyacim halinde maliyetleri ayni olan bu 2 yatirim aracindan %15 kazandiran A | 3,3717 9'
iirlinii yerine %15 kaybettiren B iirliniinii satarim
20.Getirisi diisiik/riski az olan yatirim araglarini riski yiiksek/getirisi yiiksek yatirim 1,2855
. . . 3,0401
araglarina goére daha cok tercih ederim 1
21.Mevduata diisiik faiz veren taninmus/biiyiik dlgekli bankalar yerine yiiksek faiz 1,2399
o . . - 3,4973
veren ama taninmamug/kii¢iik 6l¢ekli bankalari tercih ederim 7
1,24
22 Finansal yatirim kararlarim iizerinde dini inanglarim etkilidir 3,3770 6, 8
. o P i 1,1897
23.Finansal yatirim kararlarim iizerinde siyasi goriislerim etkilidir 3,3583 6
24.Yakin iletisim kurdugum insanlarin yatirim kararlar1 benim yatirim kararlarim 1,0904
. e 2,6791
lizerinde etkilidir 1
25.%80 olasilikla 4.000 TL kazanmak yerine %100 olasilikla 3.000 TL kazanmay1 1,1003
. . 2,3075
tercih ederim 8
26.%100 olasilikla 3.000 TL kaybetmek yerine %80 olasilikla 4.000 TL kaybetmeyi 25802 1,2088
tercih ederim. i 7
- . o e L . . 1,1668
27 Biiyiik ve taninmis sirketlerin hisse senetleri iyidir ve getirisi hep yiiksektir 2,7406 4
e I s . 1,2059
28 Bir finansal yatirim aracina iligkin edindigim bilgiler yatirim kararimi etkilemez | 3,0829 )
29.Bir finansal yatirim araci birkag donem art arda kazandiriyorsa yakin zamanda 1,0666
s .. . 2,7139
kaybettirir, birka¢ dénem art arda kaybettiriyorsa yakn zamanda kazandirir. 6

30.1ki finansal yatirim araci arasinda kararsiz kaldigimda hakkinda daha fazla bilgi

sahibi oldugum finansal yatirim aracini segerim. 19706 | 88883

31.Finansal yatirim karar1 verirken yatirim sonrasinda yasayabilecegim olas1 hayal

kirikliklarini hesaba katarim. 21604 196365

32.Piyasadaki diger yatirimcilarmn tercihleri benim igin 6nemlidir ve cogunlugun 31123 1,1569
kararlarini izlerim. / 6
33.Diger yatirimcilarin davraniglarma anlam veremedigim zamanlarda alis-satis | 3,1738 | ,99557
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hareketlerim artar.

; . . A . 1,1622
34.Ikamet ettigim yerde bulunan sirketlerin hisse senetlerine yatirim yaparim. 3,5989 3
35.Menkul Kiymetlerin belirli giin, hafta, aylarda veya resmi tatil, hafta sonu gibi 1,1855

L e s1o s o 3,4064
belirli zamanlarda daha fazla getiri sagladigini diisiiniiriim 1

*. Anlamlilik Diizeyi 0,05 diizeyinde

Olgegin toplam madde analiz tablosu incelendiginde katilimcilarin vermis olduklar:
cevaplarin ortalamalar1 goriilmektedir. Bu sorulara  bakildiginda katiimalarin
ortalamalarinin en yiiksek oldugu ii¢ madde “ikamet ettigim yerde bulunan sirketlerin
hisse senetlerine yatirim yaparim”, Menkul kiymetlerin belirli giin, hafta, aylarda veya
resmi tatil, hafta sonu gibi belirli zamanlarda daha fazla getiri sagladigimi diistiniirtim”
Mevduata diisiik faiz veren taninmig/biiyiik lgekli bankalar yerine yiiksek faiz veren
ama taninmamug/kiigiik 6lgekli bankalar1 tercih ederim” geklinde siralanabilmektedir.
Ardindan yine tablo incelendiginde, katilimcilarin ortalamalarinin en diisiik oldugu {i¢
madde “Iki finansal yatirim araci arasinda kararsiz kaldigimda hakkinda daha fazla bilgi
sahibi oldugum finansal yatirim aracini segerim.”, “Bir finansal yatirim aracina iliskin
kafamda bir satin alma - satma noktasi belirler ve satin almak/satmak icin fiyatinin o
noktaya gelmesini beklerim”, Bir finansal yatirim aracina ait olumlu performanslari veya
olumlu bilgileri hafizamda tutar ve sonraki yatirimlarimda karar verme asamasinda
seklinde siralanabilmektedir. Davranigsal finans literatiiriine gore,
yatirimcilar kararlarinda siklikla bilissel onyargilar, duygusal etkiler ve sezgisel
kisayollar kullanir. Bu durum, bireysel yatirimcilarin piyasalardaki davranislarinin
rasyonel yatirim teorilerinden sapma egiliminde oldugu goriilmektedir.

kullanirim”

Faktor (Davranugsal | Tlgili Olgek Etki

Onyargi)

Asinalik (Familarity bias) ikamet ettigim yerde bulunan | Yatrimcilar bildikleri veya
sirketlerin ~ hisse  senetlerine | yasadiklar1 bolgedeki sirketlere
yatirim yaparim. yatirim yaparak portfoy

cesitlendirmesini sinurlar.

Duygusal baglilik rasyonel kararin
Oniine geger.

Cergeveleme

Menkul kiymetlerin belirli giin,
hafta, aylarda veya resmi tatil,
hafta sonu gibi belirli zamanlarda

Yatirnmcilar takvimsel kaliplara
inanarak
davranislar1

rasyonel
sergiler.

olmayan
Yatirim

taninmug/biiylik Olgekli bankalar
yerine yiiksek faiz veren ama
taninmamus/kiigiik Olgekli
bankalar: tercih ederim

daha fazla getiri sagladigini | tercihlerinde yarus kararlara yol
diigtinirim. a¢maktadir.
Asir1 Guiven (Over Mevduata distik faiz veren | Yatinmailar riskleri kiigimseyerek

yiiksek getirili ama riskli araglara
yonelir. biiyiik
kayiplar dogurabilir.

Sonucunda

Muhafazakarlik

Iki finansal yatirim arac1 arasinda
kararsiz kaldigimda hakkinda
daha fazla bilgi sahibi oldugum
finansal yatirim aracini segerim.

Diisiik ortalama, bilgi temelli karar
verme yerine sezgisel kararlarin
edildigini gosterir.
Sonucunda kayiplar olusabilir.

tercih

Demirleme-Cipalama

Bir finansal yatirim aracina iligkin
kafamda bir satin alma-satma
satin

noktast  belirler  ve

almak/satmak igin fiyatiin o

Yatirnmailar, kafalarinda
belirledigi miktar: baz alarak karar
verir ve belirledigi miktara demir atip
kalirlar. Firsatlarin kagirilmasina ve
kayiplara yol acabilir.
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noktaya gelmesini beklerim

Demirleme-Cipalama

Bir finansal yatirim aracina ait
olumlu
olumlu bilgileri hafizamda tutar
ve sonraki yatirimlarimda karar

performanslart  veya

verme agsamasinda kullanirim.

Yatirnmcilar  edindikler bilgileri
akilda tutar ve gelecekte ona gore
davramir.  Yatirimcilar, yatirim
tercihlerinde giincel bilgileri takip
etmediklerinden otiirti kayiplara

ugrayabilir.

2.2. T ve ANOVA Testi Sonuglar1

Bu kisimda, yatirimcr davranislarimi etkileyen alt boyutlar ile cinsiyet degiskeni
arasindaki iliskinin ve yatirimcr davraniglarini etkileyen faktorler ile katilimcilarin egitim

durumlar1 arasindaki iligkinin T ve ANOVA Testi kapsaminda analiz edilmistir.

Tablo3. T Testi Sonug ve Analiz

Grup Istatistikleri
Std. t df sig.2
Cinsiyetiniz N Ortalama
Sapma
Demirleme- erkek 214 2,4889 ,70499
2,592 367,515 0,1
¢ipalama kadin 160 2,6625 ,58811
erkek 214 3,1738 0,88156
Mental muhasebe -0,409 371,93 0,682
kadin 160 3,2062 0,6495
erkek 214 3,2523 0,95556
Muhafazakarlik -0,662 370,316 0,508
kadin 160 3,3113 0,76389
erkek 214 2,4224 0,71251
Asgin giiven -3,445 372 0,01
kadin 160 2,6688 0,6443
erkek 214 2,0495 0,61191
Cergeveleme -2,385 372 0,18
kadin 160 2,1987 0,58039
erkek 214 2,3528 1,04615
Riskten Kaginma -2,133 366,84 0,034
kadin 160 2,5656 0,87975
erkek 214 3,0514 0,90726
Gurur ve Pismanlik -1,532 369,929 0,126
kadin 160 3,1813 0,73053
erkek 214 2,6028 0,984
Beklenti -1,809 359,844 0,071
kadin 160 2,7781 0,88265

*. Anlamlilik Diizeyi 0,05 diizeyinde

Yukaridaki tabloya bakildiginda yatirimer davraniglarimi etkileyen alt boyutlar ile
cinsiyet degiskeni arasindaki iligkinin analiz edildigi goriilebilmektedir. Bagimsiz
orneklem t testi, erkek ve kadin katilimcilarin yatirimer davranislarini etkileyen faktorler
ile ilgili tutum farklarim ortaya koyabilmek icin gerceklestirilmistir. {lk dnyargi olan
demirleme-¢gipalama etkisinde kadin ve erkek arasinda istatistiksel olarak anlamli bir
farklilik s6z konusudur. Bu sonuglara gore, verilerin homojen dagilmadig: saptanmustir.
Hgili deger (Sig.0,1) 0,05'den kiigiik (0,1<0,05) olarak tespit edilmistir. Ayn1 zamanda
erkek katilimcilar ile kadin katilimcilar arasinda yatirimer davraniglari yoniinden
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istatistiki olarak anlamli bir fark vardir denilebilir. Yani kadin ve erkeklerin ayni
davranmadiklar cinsiyetin burada bir etken oldugu saptanmuistir. Post-Hoc testine gore
anlamli farkliligin erkek katilimcilarin ortalama puanlarmin kadmn katilimcilara gore
daha yiiksek olmasindan kaynaklandig1 goriilmektedir. Bu durum, erkeklerin demirleme
etkisine kadinlara gore daha fazla maruz kaldigini gostermektedir. Diger bir faktor olan
mental muhasebe veri sonuglar1 analiz edildiginde kadin ve erkek gruplar1 arasinda
istatistiksel olarak anlaml bir fark tespit edilmemistir. Bu sonuca gore verilerin homojen
dagildigr tespit edilmis olup ilgili deger (Sig.0,682) 0,05 den biiyiik (0,682>0,05) olarak
tespit edilmistir. Ayni1 zamanda erkek katiimcilar ile kadin katiimcilar arasinda
yatirimcr davranislar: yoniinden istatistiki olarak anlamli bir yoktur. Kadin ve erkeklerin
ayn1 davrandiklari, cinsiyetin mental muhasebe Onyargisinda belirleyici bir etken
olmadig1 ortaya konulmustur. Fakat fark istatistiki olarak olmasa dahi degerler
yoniinden kadin yatirrmcr davraniglari yoniinden etkilenmeye daha elverisli oldugu
sOylenebilir. Ardindan muhafazakarlik faktoriiniin analiz sonuglarina bakildiginda
kadin ve erkek gruplari arasinda istatistiksel olarak anlamli bir fark tespit edilmemistir.
Bu sonuglara gore, verilerin homojen dagildig: tespit edilmis olup, ilgili deger (Sig. 0,508)
0,05’den biiyiik (0,508>0,05) olarak tespit edilmistir. Ayni zamanda erkek katilimcilar ile
kadin katilimcilar arasinda davranis yoniinden istatistiki olarak anlaml bir yoktur. Fark
istatistiki olarak olmasa da degerler yoniinden kadin yatirimcilarin faktor yoniinden
etkilenmeye daha elverisli oldugu soylenebilir. Bir diger etken olan asir1 giiven analiz
sonucunda, kadin ve erkek gruplar1 arasinda istatistiksel olarak anlaml bir fark sz
konusudur. Bu sonuglara gore, verilerin homojen dagilmadig: tespit edilmis olup ilgili
deger (Sig. 0,1) 0,05'den kiigiik(0,1<0,05) olarak tespit edilmistir. Ayn1 zamanda erkek
katilmcilar ile kadmn katilimcilar arasinda se¢gmen davramislari yoniinden istatistiki
olarak anlaml bir fark mevcuttur. Yani kadin ve erkekler asir1 giiven konusunda ayni
davranmamaktadir. Post-Hoc testine gore bu fark, erkek katilimcilarin asir1 giiven
diizeylerinin kadin katilmcilardan anlamli  derecede yiiksek olmasindan
kaynaklanmaktadir. Ardindan gergeveleme etkisi faktoriiniin analiz sonucunda yine
kadin ve erkek gruplar: arasinda istatistiksel olarak anlamli bir fark s6z konusudur. Bu
sonuglara gore, verilerin homojen dagilmadig: tespit edilmis olup ilgili deger (Sig. 0,018)
0,05"den kiigiik (0,018<0,05) olarak tespit edilmistir. Ayni zamanda erkek katilimcilar ile
kadin katilimcilar arasinda se¢gmen davranuslart yoniinden istatistiki olarak anlamli bir
vardir. Kadin ve erkeklerin ayni davranmadiklari, cinsiyetin burada bir etken oldugu
saptanmustir. Cerceveleme etkisi s6z konusu olugunda kadin ve erkeklerin yine ayni
davranmadiklari, bu ényargmin kararlarda bir etken oldugu saptanmistir. Post-Hoc
analiz sonugclar1 bu farkin kadin katiimcilarin ger¢eveleme etkisinden erkeklere gore
daha fazla etkilendigini gostermektedir. Diger faktor riskten kaginmada ise analiz
sonuglarma bakildiginda, kadin ve erkek gruplar1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir
fark tespit edilmistir. Bu sonuglara gore, verilerin homojen dagilmadig; tespit edilmistir
ve ilgili deger (Sig. 0,034) 0,05'den kiiciik (0,034<0,05) olarak tespit edilmistir. Aym
zamanda erkek katilimailar ile kadin katilimcilar arasinda davranis yoniinden istatistiki
olarak anlamli bir farklilik s6z konusudur. Riskten kaginma konusunda kadin ve erkekler
ayni davranmamaktadir. Post-Hoc test sonuclarina gore bu fark, kadin katilimcilarin
riskten kaginma egilimlerinin erkeklere gore anlamli sekilde daha yiiksek olmasindan
kaynaklanmaktadir. Gurur ve pismanlik faktdriinde ise analiz sonuglarinda, kadin ve
erkek gruplar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir fark tespit edilmemistir. Bu
sonuglara gore, verilerin homojen dagildig: tespit edilmis olup ilgili deger (Sig. 0,126)
0,05’den biiyiik (0,126>0,05) olarak tespit edilmistir. Ayni1 zamanda erkek katilimcilar ile
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kadin katilimcilar arasinda davranis yoniinden istatistiki olarak anlamli bir fark yoktur.
Fark istatistiki olarak olmasa dahi degerler yoniinden erkeklerin yatirimci davraniglar:
yoniinden etkilenmeye daha elverisli oldugu sdylenebilir.

Son olarak beklenti faktorii analiz sonucunda, kadin ve erkek gruplari arasinda
istatistiksel olarak anlamli bir fark tespit edilmemistir. Bu sonuglara gore, verilerin
homojen dagildig: tespit edilmis olup ilgili deger (Sig. 0,071) 0,05’ den biiytiik (0,071>0,05)
olarak tespit edilmistir. Ayni1 zamanda erkek katilimcilar ile kadmn katilimcilar arasinda
yine davrarnis yoniinden istatistiki olarak anlamli bir farklilik yoktur. Fark istatistiki
olarak olmasa dahi matematiksel olarak anlamli sekilde yorumlanabilmektedir. Kadin
yatirimcilarin = davraniglart  yoniinden  etkilenmeye daha elverisli  oldugu
sOylenebilmektedir.

Tablo4. ANOVA Testi Sonug ve Analiz

Grup Istatistikleri F Sig
Egitim N Mean Std. Deviation
okur yazar 2 3,3750 ,70711
ilkogretim 16 2,4922 60,04620
Demirleme-
lise 86 2,4215 0,70608 | 2,967 0,02
¢ipalama
onlisan-lisans 212 2,645 61,902
lisans tistii 58 2,4655 0,71704
okur yazar 2 3 0,28284
ilkogretim 16 2,6875 0,74106
Mental muhasebe | lise 86 3,307 0,90577 | 2,241 0,064
onlisan-lisans 212 3,1953 0,72946
lisans tisti 58 3,1276 0,80411
okur yazar 2 3,2 0,28284
ilkogretim 16 3,1 0,79331
Muhafazakarlik lise 86 3,5186 0,97854 | 2,565 0,038
onlisan-lisans 212 3,2453 0,81609
lisans st 58 3,0897 0,92161
okur yazar 2 2,2 1,13137
ilkogretim 16 2,5375 0,59203
Asin giiven lise 86 2,414 0,73615 | 0,985 0,416
onlisan-lisans 212 2,5792 0,63689
lisans tistii 58 2,5172 0,83354
Std.
N Mean
Deviation
okur yazar 2 3,1 0,14142
ilkogretim 16 2,05 0,4761
Cergeveleme 2,521 0,041
lise 86 2,0116 0,65966
onlisan-lisans 212 2,1642 0,57519
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lisans tistii 58 2,0621 0,61468
okur yazar 2 2,25 1,06066
ilkogretim 16 2 0,7746
Riskten kaginma lise 86 2,3547 1,12162 1,706 0,148
oOnlisan-lisans 212 2,5425 0,91361
lisans tistii 58 2,3448 1,03112
okur yazar 2 2,8333 0,2357
ilkogretim 16 2,9792 0,96968
Gurur ve
lise 86 3,2442 0,85471 | 0,844 0,498
pismanlik
onlisan-lisans 212 3,0676 0,77964
lisans tistii 58 3,092 0,9809
okur yazar 2 4 1,41421
ilkogretim 16 2,6563 0,85086
Beklenti lise 86 2,4767 0,99086 | 4,105 0,003
onlisan-lisans 212 2,8137 0,90389
lisans tistii 58 2,4397 0,93695

*. Anlamlilik Diizeyi 0,05 diizeyinde

Yukaridaki tablo incelendiginde yatirirmc davranislarimi etkileyen faktorler ile
katiimcilarin egitim durumlar1 arasindaki iliskinin analiz edildigi soylenebilmektedir.
Degisken sayisinin fazla olmasi sebebiyle bu verilere tek yonlii varyans analizi
uygulanmistir. Uygulanan varyans analizi, katilimcilarin egitim durumlar1 ve yatirnm
davraniglarin etkileyen faktorler ile ilgili tutum farklarmi ortaya koyabilmek adina
yapilmigtir. Analiz sonucunda, demirleme-¢ipalama faktoriine bakildiginda ilgili yapilan
analiz sonrasinda oncelikle verilerin 0,279 ile homojen dagild1 tespit edilmistir. Ardindan
egitim grubu katiimcilar1 arasinda tespit edilen (Sig.0,02 <0,05) deger neticesinde
istatistiksel olarak anlamli bir fark tespit edilmistir. Sonrasinda anlamli farkliligin hangi
gruplar arasinda oldugunun anlasilabilmesi adina ilgili Post-Hoc analizlerinden olan
Tukey analizi gergeklestirilmistir. Fakat gruplar arasinda katihmc farkimin yiiksek
olmasi nedeniyle 0,05'den kiiciik bir deger tespit edilememis olup, en yakin anlaml
farklihiga sahip grubun lise ve 6nlisans-lisans egitim diizeyine sahip olanlar arasinda
tespit edilmistir. Analiz sonucunda elde edilen deger ise 0,061"dir.

Bir diger faktor olan mental muhasebe ile ilgili yapilan analiz sonucunda verilen 0,46
degeri ile homojen dagilmadig: tespit edilmistir. Ardindan egitim grubu katiimcilar:
arasinda saptanan (Sig.0,064>0,05) deger neticesinde istatistiksel olarak anlamli bir
farklilik tespit edilmemistir.

Diger faktor muhafazakarlik etmenine bakildiginda ise ilgili yapilan analiz sonrasinda ilk
olarak verilerin 0,072 degeri ile homojen dagildig: tespit edilmistir. Sonrasinda egitim
grubu katilimailar arasinda tespit edilen (Sig.0,038<0,05) degeri neticesinde istatistiksel
olarak anlamli bir farklilik saptanmistir. Ardindan anlaml farklihigin hangi gruplar
arasinda oldugunun anlasilabilmesi igin Post-Hoc analizlerinden Gabriel ve Tukey
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analizi gergeklestirilmis olup sonucunda ise lise ve lisans iistii gruplar: arasinda anlamli

bir farkliigin varlig tespit edilmistir.

2.3. Korelasyon Analiz Sonuglar1

Verilen korelasyon tablosu, davranigsal finans alt boyutlar1 arasindaki iliskilerin giiciinii

ve yoniinii ortaya koymaktadir. Ayrica yatirnmer davranislarinin altinda yatan

psikolojik egilimlerin birbiriyle nasil baglantili oldugunu gostermektedir.

Tablo5. Kolerasyon Analizi

Korelasyon
As
Ment Riskt | Guru Demirl
1r1 Davra
al Muhafa Cergevel | en rve Bekl eme-
gl nigsal
muha | zakarlik eme kagin | pisma | enti ¢ipala
ve finans
sebe ma nhik ma
n
Mental | Pears X
muhas | on
ebe Sig. ,000
Muhaf | Pears
,563" 1
azakar | on
ik Sig. ,000
Pears
Asin ,025 - 116" 1
on
gliven
Sig. ,627 ,025
A4
Pears
-,099 -256™ | 17 1
Cergev | on
eleme
,0
Sig. ,056 ,000
00
2
Riskte | Pears
-,034 -168" | 71 ,334™ 1
n on
kagin
,0
ma Sig. 516 ,001 ,000
00
2
Gurur Pears
,438™ 466" | 27 -,033 -,095 1
ve on
pisma 0
nhk Sig. ,000 ,000 ’ ,525 ,067
00
Beklen | Pears -,032 -060 | 4 3437 | 179" | 2177 1
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ti on 87
,0
Sig. ,538 ,245 ,000 ,001 ,000
00
5
Demirl | Pears
-,025 -110" | 81 A757 | ,348™ | 2157 ,4817 1
eme- on .
¢ipala
,0
ma Sig. ,624 ,034 ,000 ,000 ,000 ,000
00
,6
Pears
Davra ,492™ ,390" | 58 A677 | 348" | 582" ,536™ ,719™ 1
on
nigsal
finans ,0
Sig. ,000 ,000 00 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000

*. Anlamlilik Diizeyi 0,05 diizeyinde

Yukarida verilmis olan tablo incelendiginde, demirleme-gipalama alt boyutu ile asir1
giiven alt boyutu arasinda orta diizeyde ve pozitif yonlii korelasyonun var oldugu tespit
edilmistir. Yarn1 sira en diisiik iligki ise asir1 giiven alt boyutu ve muhafazakarlik alt
boyutu arasinda istatistiksel olarak anlamli (,116) diizeyinde korelasyon tespit edilmistir.
Davranigsal Olgeginin tamami ve alt boyutlar arasindaki korelasyon diizeyi
incelendiginde demirleme alt boyutu ve 6lgek arasinda (,719) diizeyinde ve ayni zamanda
0,01 anlamlilik diizeyinde ytiksek &l¢iide bir iligki tespit edilmistir. En diisiik korelasyon
diizeyi ise 6lgegin tamamu ve riskten kaginma alt boyutu arasinda tespit edilmistir

Ozellikle agir1 giiven ile demirleme-cipalama etkisi arasinda tespit edilen yiiksek diizeyde
pozitif korelasyon (r = 0,581, p < 0,001) dikkat ¢ekmeketedir. Bu sonug, yatirimcilarin
gecmis deneyimlere (veya baslangic bilgilerine) asir1 bagli kalmasinin, ayni zamanda
kendilerine olan giivenlerini abartmalarina neden olabilecegini gostermektedir. En
dikkat ¢ekici ve anlamh fark, muhafazakarlik faktoriinde, lise ile lisansiistii egitim
gruplari arasinda ortaya ¢ikmistir. Muhafazakarlik faktoriinde, lise ve lisansiistii egitim
diizeyine sahip katilimcilar arasinda istatistiksel olarak anlamli bir fark vardir (p =0,038);
diger faktorlerde ise anlamli farklilik gézlenmemistir.

Literatiirde bu iliski, Tversky ve Kahneman (1974) tarafindan agiklanan biligsel
yanliliklarla da ortiismektedir. Asir1 giivenli yatirimcilar, verileri objektif analiz etmek
yerine zihinsel kisa yolu kullanarak karar verir; bu da yukarida belirtildigi gibi hem bilgi
hatalarina hem de riskli yatirim tercihlerine yol acabilir.

Zayif kalan iligkilere bakildiginda, -mental muhasebe ve asir1 giiven, yine -mental
mubhasebe beklenti- iligkileri dikkat ¢ekmektedir. Bu iliskilerin zayif kalmasmin nedeni,
yatirim kararlarinda farkli psikolojik siireglerden kaynaklanabilmektedir. Ornegin,
mental muhasebe, yatirimecinin paray: zihinsel kategorilere ayirmasi gibi daha biligsel
smiflandirma egilimlerini ifade ederken; asir1 giiven ise 6znel yargilara dayal bir igsel
degerlendirme egilimidir. Bu iki 6nyargi farkli biligsel cergeveye dayandigi i¢in dogrudan
baglant1 kurulamamus olabilir. Barberis ve Thaler, (2003) ¢alismalarinda bu tiir bilissel
egilimlerin etkilerinin durumsal baglama gére degiskenlik gosterdigi vurgulanmaktadir.

Tournal of the Human and Social Science Researches | ISSN: 2147-1185 | www.itobiad.com


http://www.itobiad.com/

itobiad- Research Article » 2770

Sonug, Tartisma ve Oneriler

Yapilan anket calismasi, yatirimcilarin karar alma siireclerini etkileyen baslica psikolojik
egilimlerin nitelikli sekilde degerlendirilmesine olanak tanimaktadir: Yiiksek gelir
beklentisi (%52,26) yatirimcilarin temel motivasyonunun kazang oldugunu gostermekte,
sermaye koruma (%19,90) ve diizenli gelir beklentisi (%17,42) ise daha temkinli profillere
isaret etmektedir. Bu bulgular, Barberis ve Thaler (2003) gibi ¢alismalarda vurgulanan,
yatirimcilarin getiri maksimizasyonu ile riskten kaginma egilimleri arasindaki dengenin
kiiltiirel ve ekonomik baglama gore degistigini dogrular niteliktedir. Asir1 giiven ve
optimizm, yatirimcilarin %44,41’inin saglikli karar alma konusunda kendine giivenmesi
ve %39,04tiniin kendi bilgilerini degerli gormesiyle ortaya c¢ikmaktadir. Bu, zaman
zaman irrasyonel karar alma egilimlerine neden olabilmektedir. Temsil yanilgisi
(representativeness bias), yatirimcilarin ge¢miste kazandiran yatirnm araglarmin
gelecekte de kazandiracagmna dair beklentilerini yansitan bulgularla desteklenmistir
(%55,88). Siirii psikolojisi etkisi, yatirimcilarin %48,40'mnin gevresindekilerin yatirim
kararlarmdan etkilendigini belirtmesiyle belirginlesmistir. Ayrica, %40,91 oraninda
yatirimei, yakin ¢evresinin yatirim kararlarinin kendilerini etkiledigini kabul etmistir. Bu
sonug, Bikhchandani ve Sharma (2000)nin bulgulariyla paralellik gostermekte olup,
yatirimcilarin - belirsizlik durumlarinda kolektif davramis egilimine yo6neldigini
gostermektedir. Cerceveleme etkisi (framing effect), yatirnmcilara benzer icerikte farkl
sunumlarla yoneltilen sorularda onemli farkliliklar yaratmistir (%37,17 ve %26,47
oranlari), bu da bilginin sunum biciminin kararlar tizerindeki etkisini vurgular. Kayiplar1
kabullenmeme egilimi, zarar eden yatirim araglarini zarar1 karsilayana dek satmama
yoniinde davranus gosteren %3824 ve %30,48 oranlarindaki yatirimcilarla
desteklenmistir. Riskten ka¢inma, yatirimcilarin %44,65’inin daha diisiik getiriye razi
olmakla birlikte kesin sonucu tercih etmeleriyle ortaya c¢ikmustir. Giivenilirlik ve
kurumsal itibar, yatirrmcilarin biiyiik bankalari, daha yiiksek faiz veren kiigiik bankalara
tercih etmeleriyle (%31,28 ‘katilmiyorum’ + %25,40 ‘kesinlikle katilmiyorum’) acikca
goriilmektedir. Bu durum, literatiirde “kurumsal giiven etkisi” olarak adlandirilan ve
yatirimar davranislarini sekillendiren 6nemli bir faktordiir. Bilgiye dayali karar verme
siireci, %46,79 oraninda yatirimcinin yeni bilgileri yatirnm kararlarmna dahil ettigini
belirtmesiyle 6n plana gikmaktadir. Piyasa dongiiselligi yanilgis1 ve ge¢mis veriye asir1
baghlik, katihmcilarin piyasa trendlerini gelecege yansitma egiliminde olduklarin
gostermektedir (%51,34 oraninda ge¢mis performansa dayali yatirim karar1). Bu da
yatirimcilarin rasyonel analiz yerine ge¢mis egilimlere dayanma egiliminde olduklarini
ortaya koymaktadir. Duygusal hazirlik ve olumsuzluklara kars: korunma egilimi de 6ne
¢ikmaktadir. Katilimcalarin %53,48i olast hayal kirikliklarini finansal kararlarinda
dikkate aldigin belirtmistir. Bu da yatirim kararlarinin yalnizca bilissel degil, duygusal
temelleri de oldugunu gostermektedir. Beklenti 6nyargisinda yiiksek gelir beklentisi
Egitim diizeyine gore farklilastig1 igin, yatirim kararlarinda en belirgin ve anlaml etkiyi
gostermektedir.

Davranigsal finansin olumlu ve olumsuz etkilerinin ayirt edilebilmesi adina esitli 6neriler
sunulabilir. Olumlu faktorlerin insan davraniglariyla birlikte hareket etmesini
engelleyemeyiz. Ciinkii insan sosyolojik ve psikolojik bir varliktir. Yonetilebilecek olan
burada insan psikolojisi olabilmektedir. Bu noktada davranigsal finansin olumsuz
etkilerden armndirilmasi icin iki yonlii oneri gelistirilebilir. Insam egiten egitim sistem
kapsaminda bakildiginda ortaokul diizeyinden itibaren insanlara finansal okuryazarlik
bilincinin verilmesi gerekmektedir. Yatirimlarin ne yonlii olacagy, tasarruf bilinci gibi
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konulara yonelik birtakim arastirmalar dahilinde ve egitim diizeylerine gore destekleme
gerceklestirilmelidir. Yatirimlarin yonii, tasarruf bilinci gibi konulara yonelik
aragtirmalar dahilinde, MEB tarafindan gelistirilecek kisa siireli se¢meli dersler veya
uygulamali atdlye galismalar: ile destekleme gerceklestirilebilir. Bu uygulamalar, her
egitim-6gretim doneminde dl¢me-degerlendirme anketleriyle sonuglar takip edilerek
kisa vadede olgiilebilir hale getirilebilir. Egitim haricinde yetiskin diizeyinde ise insan
yukarida da belirtildigi gibi psikolojik bir varliktir ve psikoloji ¢ok ¢abuk etki altinda
kalabilmektedir. Para ve sermaye piyasasindaki degisimlerin psikolojiyi etkilemesi adina
finansal psikolojik yardim ya da finansal sosyolojik yardim ad1 altinda bir takim alanlar
gelistirilmesi oldukca 6nemli oneriler arasindadir. Bu merkezlerde, bireylere psikolojik
direng egitimi, yatirrmda duygusal denge seminerleri gibi kisa siireli programlar
sunulabilir. Bunlar yine devlet destegi ile olabilecegi gibi Ozel sirket eliyle de
gerceklestirilebilir. Ornegin bir sirket kendi hisse senetleri ile ilgili hisse senedinin neden
elde tutulmasi gerektigi ile ilgili bir ikna yoluna gidebilir veya Borsa Istanbul tarafinda
hisse senetleri kapsaminda devlet elinin var olmasi miimkiin kilinabilir ya da devlet
tahvili, hazine bonosu tarafinda devlet eli ile birtakim oneriler gelistirilebilir ve raporlar
yaymlanabilir. Bu raporlara gore yatirimcilarin bilgilenmesini saglamak esastir. Benzer
sekilde, Borsa Istanbul veya Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yatirimct
davranislarin iyilestirmeye yonelik davramssal finans raporlari, egitici kisa videolar
veya mobil farkindalik bildirimleri hazirlanabilir. Bu rapor ve bilgilendirmelere gore
insanin finansal kararlarinda bilgilenmesini saglamak esastir. Geng egitimine
bakildiginda genglerin kendilerinin egitim almak ¢ok fazla ¢abalamadiklar:
goriilmektedir. Egitim kapsaminda ne verilirse onu alirlar gogu zaman. Bu genellemeye
bakildiginda ortaokul ve lisede devletin finansal okuryazarlik diizeyinde, tasarruf
diizeyinde vs. gibi daha basit ve temel diizeylerde bilgilendirmeler yapmasi 6nerilir. Yani
sira genglere neden tasarruf edilmesi gerektigi, yatirim yapilirken nelere dikkat edilmesi
gerektigi gibi hususlardan bahsedilmesi gerekmektedir. Yine bakildiginda herhangi bir
market aligverisi yaparken nelere dikkat edilmesi gerektigi konusunda bilgilendirme
oldukc¢a Onemlidir. @grencilerin bu aligveris siireclerinde 6grendikleri bilgileri
igsellestirmeleri, ileride kendi gelirlerini elde etmeye basladiklarinda da benzer bir
degerlendirme ve secim becerisi gelistirmelerine yardimc olur. Marketten aldiklar: bir
iirtinii belirli dlgiitlere gére segme deneyimi, zamanla para ve sermaye piyasalarindaki
finansal varliklar1 da rasyonel kriterler dogrultusunda degerlendirebilmelerini ve uygun
olan1 tercih edebilmelerini saglayacak bir biligsel temele doniisiir. Bu diisiinme bilinci,
kisiye ileride her tiirlii pozitif katk: saglayacaktir. Nasil ki tiiketici bir iirtinii satin alirken
o iriin hakkinda baz bilgilere sahip olmaliysa—ornegin bir gidanin organik olup
olmadigi, faydalari, zararlari ya da ilagh tiretimden gecip ge¢medigi gibi konularda
egitim verilebiliyorsa—benzer sekilde pazarlama ve finans alaninda da benzer bir biling
olusturulmasi gerektigi sdylenebilir. Bu dogrultuda, insanlarin bir yatirim aracint alip
almama konusunda nedenlerini anlayabilmeleri, riskleri ne kadar goze almalar
gerektigini bilmeleri ve para kazanma hirslarini hangi diizeyde kontrol etmeleri gerektigi
gibi konularin insana yo6nelik arastirmalarla desteklenmesi ve 6gretilmesi 6nerilebilir.

Bu calismanin temel siirliligs, verilerin yalnizca Kastamonu bolgesinden elde edilmis
olmasidir. Bu durum, elde edilen sonuglarin genellenebilirligini kisitlamaktadir. Ayrica,
anket yontemiyle toplanan veriler katilimclarin 6znel degerlendirmelerine dayandig:
i¢in, davranugsal onyargilarin tam diizeyde Ol¢iilmesini engellemis olabilir. Gelecekte
yapilacak arastirmalarda, farkli bolgelerden elde edilecek karsilastirmali érneklemler,
deneysel tasarimlar veya uzun donemli davranis takibi yontemleriyle bu smirliligin
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iistesinden gelinebilir. Bunun yaninda, finansal teknolojilerin, yatirim uygulamalar: ve
robo-danigman sistemlerinin yatirimc1 davranislari iizerindeki etkisinin incelenmesi,

davranigsal finans alanina yenilikgi bir bakis acis1 kazandiracaktir.
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