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Bireysel yatirnmcilarin finansal davranig ve kararlarini hangi faktorlerin etkisi altinda sergiledikleri ve
aldiklar1 davranigsal finans alaninin en énemli konusudur. Bu ¢alismada bireysel yatirimeilarin finansal anlamda
davranis egilimleri ve bu egilimlere etki eden faktérler incelenmistir. Izmir ve Istanbul illerinde hizmet ve iiretim
sektoriinde ¢alisan 409 kisiye anket uygulanmistir. Arastirma hipotezleri Ki-Kare testi ile test edilmistir. Yapilan
analizler sonucunda Tiirkiye’de bireysel yatirimeilarin davranigsal finans literatiiriinde tartigilan asir1 giliven,
demirleme, ¢ergeveleme, belirsizlikten kaginma ve bilineni tercih etme, kayiptan kaginma, pismanliktan kaginma
ve yanlis iligkilendirme davranislarii sergiledikleri anlagilmistir. Bu sonuglara gére katilimcilarin psikolojik,

duygusal ve biligsel faktorlerin etkisi altinda kalarak yatirim kararini verdikleri ileri siiriilebilir.
Anahtar Kelimeler: Davranissal Finans, Bireysel Yatirimci, Yatirimer Davraniglari
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FINANCIAL BEHAVIORS OF INDIVIDIUAL INVESTORS AND DETERMINANTS OF FINANCIAL
BEHAVIORS

ABSTRACT

Financial behaviors of individual investors and determinants of financial behaviors have always been in the

center of behavioral finance. This study examines the financial behavioral tendencies of individual investors and
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the factors affecting these tendencies. A questionnaire was applied to 409 individuals working in service and
manufacturing sectors in Izmir and Istanbul. Research hypotheses were tested using Chi-square test. Findings
showed that individual investors have excessive trust, anchorage, framing, avoidance of uncertainty and
preference of known, avoidance of loss, avoidance of regret and misapplication, all of which were extensively
discussed in behavioral finance literature. According to this result, it can be asserted that the individual investors
make investment decisions under the influence of psychological, emational and cognitive factors.

Keywords: Behavioral Finance, Individual Investor, Investor Behavior

JEL Classification: G02, G11

1. GIRIS

Bireylerin yatirnm kararlarini nasil aldiklar1 konusu finans literatiiriinlin en ¢ok tartisilan
konulardan biridir. Bugiine kadar bu konu ile bir¢ok teorik yaklasim ortaya konmus ve bu yaklasimlari
test eden birgok caligma yapilmistir. Bu yaklagimlardan geleneksel finans yaklasimi yatirnmcilari
rasyonel varliklar olarak varsaymistir. Aynt zamanda bu yaklasim bireysel yatirimcilara yatirimlarini
nasil maksimize edebilecekleri hakkinda rasyonel ¢oziimler sunmustur. Ancak geleneksel finans
cizgisindeki yaklasimlar bireysel yatirimcilarin neden bazi durumlarda rasyonel davranamadiklarini

agiklamakta zorlanmislardir.

Davranigsal finans yaklasim ise bireylerin finansal tercihlerinde nasil davranacaklari veya neden
rasyonel davranamadigi sorularini cevaplamaya ¢alismigtir. Bu yaklasima gore insanlarin, bireysel
yatirim kararlarinin temelinde rasyonel tercihler kadar bir takim biligsel, sosyal ve psikolojik faktorler
de onemlidir. Diger bir ifade ile insanlar yapmis olduklari tercihlerde her zaman mantikli (rasyonel)
davranmazlar. Aksine, bugiin bir¢ok insanin &zellikle finansal kararlar alirken mantikli olmayan

tercihlerde bulunduklari rahatlikla goriilebilir.

Davranigsal finans, geleneksel finanstan farkli olarak, insanlarin “irrasyonel” olduklarini
varsaymistir. Ayrica, davranigsal finans yaklasimi finansin diger bilim dallar ile ¢ok yakindan ilgili
oldugunu savunmaktadir. Davranigsal finans, ekonomi, finans, isletme, psikoloji, sosyoloji
bilimlerinin Kkatkilariyla bireylerin davraniglarini inceleyen teori ve kuramlardan faydalanarak

yatirimet davraniglarini ve bireylerin finansal karar verme siireglerini agiklamaya ¢alismaktadir.

Psikolojide yeni bir goriis olarak davramis¢ilik 1913 senesinde, John B. Watson tarafindan ileri
striilmigtiir. Watson, davranisi tanimlayan etmenlerin i¢sel yonelmeler yerine dis ¢evre oldugunu
ortaya koymus ve davraniggilik daha sonra Skinner tarafindan gelistirilmistir. 20. yiizyilin ilk
ceyreginde psikoloji dalinda tartisilmaya baslamasina ragmen davranigsal iktisadin temeli Adam

Smith’in Ahlaki Diisiince Kuramina dayandirilabilir. Ayni1 zamanlarda, Jeremy Bentham da neo-klasik
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iktisada 6nemli katkilarda bulunarak yarar kavraminin psikolojik boyutlarini incelemistir (Cornicello
2003, 9).

Herbert Simon 1955 yilinda zor problemlerin ¢6ziilmesinde kisilerin kapasitelerinin sinirli kaldigin
vurgulayarak sinirlt rasyonellik kavramini ortaya atmistir. Daha sonra 1979 yilinda Daniel Kahneman
ve Amors Tversky yaptiklar1 “Beklenti Teorisi: Risk Altinda Verilen Kararlarin Analizi” adli galigma
ile davramgsal finans kavraminin temellerini ortaya koymuslardir (Onder 2004, 56). Kahneman ve
Tversky yaptiklar: bu ¢alisma ile beklenen fayda teorisine karsit olarak beklenti teorisini gelistirmis ve
bireylerin kazang ile kayiplara psikolojik etkenlerden dolay:r farkli olasilik degerleri atadiklarin1 6ne
siirerek sadece psikoloji biliminde degil, finans biliminde de ¢igir agmislardir. Bireylerin yatirim
kararlarinda beklenen risk yerine algilanan riski dikkate almalarinin gerektigini savunan Kahneman ve
Tversky bu yaklasimlari ile davramigsal finans g¢alismalarina zemin olusturmuslardir (Sefil ve

Cilingiroglu 2011, 253).

Beklenti Teorisi insanlarin belirsizlik durumunda karar verirken klasik ekonomi kuramindaki
modellerde sOylenilen genellemelerin sistemli bir sekilde ihlal edildigini ve sunulan varsayimlarin
Beklenen Fayda Teorisiyle agiklanamayaca@imi belirtmislerdir. Buna ilaveten insan psikolojisine
gereken onemi vermeyen klasik modellere bazi elestirilerde bulunmusg ve yaptiklar: ¢alismayla farkli
bir secenek olarak Beklenti Teorisini ortaya koymuslardir (Kahneman 1979). Bu teorinin temelinde
belirli bir kayip sonucunda ortaya ¢ikan acinin siddetinin aymi diizeydeki kazancin getirecegi
mutlulugun siddetinden daha fazla oldugu varsayimi yatmaktadir. Bu agidan bakildiginda, beklenti
teorisi finansal piyasalarda gbzlenen ve kazandiran hisse senetlerini erken elden ¢ikarma, hisse senedi
degerlerinin diismesiyle birlikte alis yoluyla maliyeti azaltma ve bagka irrasyonel davraniglara aciklik

getirebilmektedir (Sen 2003, 86).

Klasik iktisat modellerinde bireylerin tercihlerinin sabit matematiksel olgular iizerine kuruldugu ve
degisime ugramadigi savunulmaktadir. Ancak pratikte bireylerin tercihlerinin bu olgulara gore
gerceklesmedigi goriilmektedir. irrasyonel yatirimcilar problemlerin degisen cevresine ve sartlarina
uygun ¢Oziimler iiretmek icin siirekli ¢abalamaktadirlar. Sonug olarak, davranissal iktisat irrasyonel
yatinmer davraniglarini agiklamak iizere bircok farkli orneklendirmelerde bulunmakta; hatta bu
irrasyonel davraniglarin siirekli oldugunu, insanlarin cinsiyet, yas, egitim gibi demografik faktorlerin

etkisinde kalmayarak toplumun her diizeyine indirgenebilecegini iddia etmektedir (Ede 2007, 40).

Davramissal finans yatirimcilarin  agirr  giiven, temsil etme, demirleme, kayiptan kaginma,
pismanliktan  kacinma, belirsizlikten kaginma ve bilineni tercih etme, cerceveleme, tutuculuk
(muhafazakariik) ve yanly iliskilendirme gibi farkli egilimlere sahip olduklarini, yatirim kararlarinda
bu egilimlere gore hareket ettiklerini 6ne siirmektedir. Bu ¢aligmada “bireysel yatirimcilarin finansal

tercihlerine etki eden faktorler nelerdir?” sorusu cevaplanmaya calisgilmigtir. Bu faktorlerin
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belirlenmesi hem bireysel yatirimcilarin davranislarina ayna tutmasi hem de finansal araglar1 satisa
sunan girisimcilerin yatirimci davraniglarini yakindan tanimasi acgisindan énemlidir. Davranigsal finans
ile ilgili ¢aligmalarin Tirkiye’de yayginlastirilmasi hem yerli hem de yabanci girisimcilerin Tiirk

yatirimcilarinin egilimlerini yakindan tanimasi agisindan da 6nemlidir.

2. LITERATUR

Davranissal finans ile ilgili ilk ¢alismalar1 finans piyasalarinin geliserek bireylere farkli bireysel
yatirim iiriin ve araglarin sunuldugu 1900°lii yillara kadar geriye gétiirmek miimkiindiir. Ik olarak
1913 yilinda ABD’de baslayan bu c¢alismalar, 1940°l1 yillardan itibaren basta Avrupa iilkeleri olmak
izere diger iilkelerde goriilmeye baslanmistir. Bu ¢alismalardan bazilar1 yatirimcilarin finansal karar
alma stireglerindeki risk ve belirsizlik durumunda nasil davrandiklarina, bu siiregte hangi etmenlerden
etkilendiklerine yogunlagmis iken bazilar1 ise bu etmenlere ve etmenlerin sebep oldugu psikolojik
egilimlere yogunlasmistir. Asagida hem diinyada hem de Tirkiye’de yapilan énemli bazi ¢aligmalara

yer verilmistir.

Baker ve Nofsinger (2002) yatirimcilarin finansal mevduat tutumlarina tesir gosteren etmenleri
biligsel ve davramigsal olarak incelemislerdir. Yatirimcilarin karar verme siirecinde psikolojik ve

sosyal etkilerden kaynaklanan bilissel ve davranigsal hatalar yaptiklar1 sonucuna varmislardir.

Ates (2007) kisilerin yatirim tiirii tercihleri ile yatirimcilarin finansal onyiizii ve bu profillerin
ortaya cikmasinda katkisi olan biligsel ve duygusal ifadelerden meydana gelen yatirimcilarin
davranmigsal Onyiiziinii davramssal iktisat kapsaminda incelemek amaciyla anket yonteminden
faydalanmistir. Anket 400 denek ile gerceklestirilmis olup analizler sonucunda bireysel yatirimcilarin
davranigsal Onylizleri ve finansal Onylizleri arasinda istatiksel olarak baglarin bulundugu sonucuna

varilmuistir.

Ede (2007) davranigsal iktisat gergevesinde bireysel yatirimcilarin yatirim siirecindeki tutumlarina
ait zihinsel ozelliklerin ve yatkinhklarin test edilmesi amaciyla IMKB’de yatinm yapan bireysel
yatinmcilara anket calismasi yapmistir. Anket 775 bireysel yatirimciyla gerceklestirilmis olup
kisilerin mevduat siirecindeki tutumlarinda zihinsel &zelliklerin ve rasyonel olmayan davranislarin

etkili oldugunu ve bu durumun piyasanin etkinligini azalttig1 sonucuna varilmigtir.

Stier (2007) sirket idarecilerinin yatirnm karar1 verme esnasinda aldiklari riskin diizeyini belirlemek
amacryla Istanbul’da tekstil sektdriindeki KOBI sahipleri ve idarecileri ile miilakatlar
gerceklestirmistir. Toplam 100 kisi ile yapilan miilakatlar sirasinda idareciler finansal karar almayi
gerektiren ¢esitli senaryolarla karsi karsiya birakilmislardir. Senaryolar kazang, kayip, kar, zarar,

harcama, gelir, maliyet kavramlarini tek tek degerlendirilerek hazirlanmistir. Sonug olarak
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senaryolardan sekiz tanesinin sonuglari beklenen verileri destekler durumda olup, yatirimeilarin getiri
s0z konusu oldugu zamanlarda riskten uzak durduklarina varilmistir. Yatirimlarinda kaybetme so6z

konusu olan durumlarda da riske daha yakin olma isteginde olduklar1 goriilmiistiir.

Alper ve Ertan (2008) Bursa’da yaptiklari arastirmada hisse senedi ile mevduat fonunu tercih eden
yatirimcilar tizerinde gergeveleme etkisini degerlendirmistir. Bu amagla 380 bireysel hisse senedi ya
da yatirnm fonu yatirimecisina anket calismasi yapilmistir. Yapilan analiz sonucunda yatirimcilarin

hesap sahiplerine itimat ettikleri ve 6nceki verilerin hatali olmadigini sandiklari sonucuna ulasilmustir.

Kahyaoglu (2011) risk algisina etkisi olan psikolojik ve duygusal etkenlere maruz kalma seviyesi
bakimindan kadin ve erkek yatirimeilar arasindaki farkliliklar karsilastirmak amaciyla bir aragtirma
yapmustir. Arastirmada Marmara bolgesinde yasamakta olan 31 bireysel yatirimcinin IMKB’de 1 Ocak
2007 ile 31 Aralik 2009 tarihleri arasinda yapmis olduklari hisse senedi alim-satim iglemlerine ait
gercek veriler kullanilmistir. Yapilan analiz sonucunda kadin yatirnmcilarin risk algisinin erkek

yatirimeilardan daha yiiksek oldugu saptanmistir.

Kiiciik (2014) bireysel yatirnmcilarin 6ngorii, tahmin, duygu, kisisel sezgilerinin psikolojik ve
sosyolojik faktorlerin etkisi altinda yatirim kararlarina etki edip etmedigini anlamak amaciyla
Osmaniye ilindeki 150 yatirimciya anket g¢aligmasi gergeklestirmistir. Calismasinda davranigsal
finansin ve yatirimlarin psikolojik ve sosyolojik faktorlerden etkilendigini bulan Kiigiik yatirnmcilarin
egitim almasiin yalnizca yatirim kararlarina degil genel olarak piyasadaki diizeni de etkileyecegini

sOylemistir.

Aydin ve Agan (2016) riskli durumlarda bireysel yatirnmcilarin yatirnm kararlarina etki eden
faktorleri ve psikolojik egilimlerinin yatirim kararlarina etkilerini 6lgmek amaciyla bir anket ¢alismasi
gerceklestirmistir. Internet ortaminda yatinmcilara sunulmus ve 600 bireysel yatirimciya
gonderilmistir. Calismanin yontemi betimleyici ve tanimlayici yontem ile korelasyon istatistik
teknigidir. Yapilan analizler sonucunda, psikolojik Onyargilarin bireysel yatirimcinin yatirim
tercihlerini etkilemekte oldugu ve sahip olunan yapisal ve karakteristik ozellikler karar verme
sirasinda  yatinnmeilarin - psikolojik  Onyargilarinin  etkisinde kalarak irrasyonel davranimlar

gostermesine sebep oldugu kanisina varilmustir.

Dinger ve digerleri (2017) turizm sektoriindeki bireysel yatirimcilarin karar alma siireglerini
etkileyen psikolojik egilimleri kuramsal agidan incelemislerdir. Calismada turistlerin bulunduklar
iilkenin jeopolitik konumu, siyasal, sosyal ve ekonomik istikrar1 gibi etkenlerin yaninda arkadas
cevresi, sosyal medyanin finansal kararlarini nasil etkileyebileceklerinin sorusunun cevabi ortaya
konmustur. Bu durum Tirkiye gibi gelismekte olan {ilkeler agisindan bireysel yatirimcilarin
tutumlarmin biiylik 6nem tagimaktadir. yatirimcilarin risk ve belirsizliklerin fazla oldugu turizm

sektoriinde finansal kararlarimi alirken sadece ekonomik ve finansal yararlarin degil ayn1 zamanda
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sosyo-psikolojik ve cevresel etkenleri de gbz Oniinde bulundurarak karar verdigi sonucuna
ulagmiglardir. Sonug olarak davranigsal finans ve turizm alaninda daha sonra yapilacak calismalar

iilkemize yonelik algilar1 degistirmeye ve yatirimet tipolojisini anlamaya katkis1 olacagi goriilmiistiir.

Geng (2019) ¢alisgmasinda Sakarya ilinde yasayan 250 calisanin yatirim kararlarin1 davranigsal
finans agisindan incelemis olup sezgisel kisa yollardan etkilenme, kayip/pismanliktan kaginma
yanliligl, yanlis iliskilendirme yanlilig1 ve asir1 giiven yanliligi iizerinde durmustur. Sonug olarak
katilimeilarin yatirim araglarini kullanirken sezgisel kisa yollardan orta diizeyde etkilendiklerini,
yatirnm siirecinde almis olduklar1 kararlardan pismanhigin etkisinin orta diizeyde oldugunu ve
kararsizlik seviyelerinin yiiksek oranda olduguna ulagmistir. Ayrica yanhs iligskilendirme kavraminin
etkisinin zayif oldugu sonucuna ulasilmistir. Son olarak kisilerin finansal karar ve sonrasinda asiri

giiven egiliminin de orta diizeyde etkilendikleri sonucuna varilmstir.

Sever ve digerleri (2020) calismalarinda Istanbul, Kocaeli ve Zonguldak’da yasayan, imalat ve
hizmet sektoriinde ¢alisan bireysel yatirimcilarin davranigsal finansa konu olan psikolojik egilimlerini
incelemislerdir. Calismada tutuculuk, siirii davranisi, ¢apalama, asirt giiven ve iyimserlik, ¢erceveleme
ve temsiliyet, kendine affetme gibi egilimleri 6l¢mek igin ANOVA, Ki-kare, T-testi analizlerinden
faydalanmiglardir. Sonug olarak, tutuculuk ve temsiliyet egilimleri ile hisse senedi tercihleri; capalama
ve kendine atfetme egilimleri ile yatirim fonu tercihleri; arasinda anlamli iliski oldugu ortaya
cikmustir. Cinsiyet ile siirii davranisi, agir1 iyimserlik ve asina olma egilimleri; medeni durum ile siirii
davranis1 ve kendine atfetme egilimleri; yas gruplar ile tutuculuk, kendine atfetme, asir1 giiven ve asiri
iyimserlik; egitim diizeyi ile kendine atfetme, kayiptan ka¢inma ve zihinsel muhasebe egilimleri; gelir
diizeyi ile tutuculuk, c¢apalama, siirii davranigi, kendine atfetme, kayiptan kacinma ve zihinsel

muhasebe egilimleri arasinda anlaml farkliliklar oldugu saptanmistir.

Yukarida 6zetlenen ¢alismalarin bulgularina bakildiginda bireysel yatirimcilarin davranigsal finans
kapsaminda s6z edilen psikolojik egilimlerden yiiksek derecede etkilendikleri goriilmektedir.
Tiirkiye’de de nispeten yeni sayilabilecek bu caligsmalar farkli 6rneklem gruplari ile ¢alisildiginda hem

bilimsel olarak hem de uygulamaya yonelik faydali bulgular elde edilecegi muhakkaktir.

3. YONTEM

Bu ¢alisma bireysel yatirimcilarin finansal davranis egilimleri ve bu egilimlere etki eden faktorleri
tespit etmek amaciyla yapilmistir. Arastirma sorusunun cevaplanmasi i¢in izmir ve Istanbul illerinde
409 bireysel yatirimciya Eylill 2018-Nisan 2019 donemleri arasinda anket yapilmustir. Finansal
davraniglarin kiiltiirlere gore farkli olabilecegi gercegi goz Oniine alindiginda, anket katilimcilarinin

sadece Izmir ve Istanbul illerinden secilmis olmasi ¢alismanin bir kisitlilig: olarak degerlendirilebilir.
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Bu anket Boyiikaslan’m (2012) calismasinda kullandidi 54 sorudan olusmaktadir!. Ankette
katilimeilarin demografik bilgilerini 6lgen sorularin yani sira finansal tercihlerini ve egilimlerini 6lgen
sorular bulunmaktadir. Katilimeilarin s6z konusu tercih ve egilimleri 6lcen sorulara 5°li Likert
Olgegine gore sirasiyla; “1” Kesinlikle Katilmiyorum, “2” Katilmiyorum, “3” Kararsizim, “4”
Katilryyorum, “5” Kesinlikle Katilyyorum seklinde cevap vermeleri istenmistir. Ankete katilan 409
bireysel yatirimecinin demografik 6zellikleri Tablo 1°de verilmistir. Buna gore, katilimcilarin yaklasik
ticte ikisi kadin olup {igte birisi ise erkeklerden olusmaktadir. Hemen her yas grubundan katilimcinin
yer aldig1 bu ankette en diisiik yas 21°dir. Katilimeilarin %90°1 en az 6n lisans mezunu olup sadece
%181 daha once bir finans egitimi aldigin1 beyan etmistir. Katilimcilarin yaris1 diisiik gelirlilerden

olugsmakla beraber geri kalanlar ise orta ve yiiksek gelirlilerden olusmaktadir.

Tablo 1. Katihmeilarin Demografik Ozellikleri

Frekans Yiizde Kimilatif Yizde

Cinsiyet

Kadin 261 63,8 63,8
Erkek 148 36,2 100,0
Yas

21-25 79 19,3 19,3
26-30 91 22,2 41,5
31-35 83 20,3 61,8
36-40 71 17,4 79,2
41-45 48 11,7 90,9
46 ve Uzeri 37 9,1 100,0
Egitim

Lise 42 10,3 10,3
On Lisans-Lisans 285 69,7 80,0
Lisanstistii 82 20,0 100,0
Aylik Gelir

1001-2000 12 2.9 2,9
2001-4000 208 50,9 53,8
4001-6000 120 29,3 83,1
6000 ve Uzeri 69 16,9 100,0

Finans Egitimi Alma
Hayi1r 336 82,2 82,7
Evet 73 17,8 100,0

! Anket sorularinin giivenilirligi Cronbach’s Alpha testi ile kontrol edilmis olup analiz sonucunda Cronbach’s
Alpha degerlerinin 0,840 oldugu goriilmiistiir.
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4. BULGULAR

Tablo 2’de katilimcilarin finansal davranislarini yansitan bazi sorulara verdikleri cevaplar yer

almaktadir. Ankete katilan bireysel yatirimcilarin yukarida izah edilen ¢ogu davranigsal finansal

egilimlerine sahip olduklar1 goriilmektedir. Buna gore katilimcilarin;

%S50’sinin finansal yatirim konularinda daima dogru ve saglikli kararlar aldigini diistinmesi (S1) ve
%39’u sahip olduklar yatirim bilgilerinin diger yatirimeilarin bilgilerinden daha degerli oldugunu
sOylemesi (S2) asiwrt giiven egilimine,

%64 linlin bir yatirim aracini almadan veya satmadan once zihnindeki belirledigi referans noktasini
dikkate aldigini beyan etmesi (S14) demirleme egilimine,

%65’inin bir yatirim aracinin onceki performans bilgilerini akilda tutup bir sonraki donemde bu
bilgileri kullandigini belirtmesi (S10) ve %71 inin ise bir finansal aracina dair aklinda kalan dikkat
¢ekici bir performansin benzer yatirim aracina yatirim yapmak istediginde etkili oldugunu ifade
etmesi (S13) ¢erceveleme egilimine,

%74 iiniin iki finansal yatirim araci arasinda karar veremediginde hakkinda daha ¢ok bilgiye hakim
oldugu finansal araca yoneldigini (S30) ve %59’unun diger piyasa oyuncularinin gozlem ve
hareketlerine 6nem verip ¢ogunlugun kararlarini takip ettigini sdylemesi belirsizlikten kacinma ve
bilineni tercih etme egilimine,

%64’1iniin %80 oraninda faydali oldugunu diislindiigii bir yatirnm aracim1 %20 oraninda faydali
olmadigim disiindiigii bir tiriine tercih etmesi (S16) ve %62’sinin riski ve getirisi diigiik bir trtini
riski ve getirisi yiiksek bir iiriine tercih ettigini belirtmesi (S20) ise kayiptan ka¢inma egilimine,
%46’simin yatirim yaptiklari bir {irliniin zarar etmesi durumunda zararlarn karsilanana kadar bu
tiriinii ellerinde tuttuklarini beyan etmesi (S17) ve %74 tiniin ise yaptiklart yatirim sonucunda hayal
kirikligi yasama ihtimalini disiinerek hareket ettiklerini séylemesi (S31) pismanliktan kaginma

egilimine isaret etmektedir.

Tim bu egilimlerin yam sira, katilmecilarin yatirim yaptiklar1 finansal aracin zarar etmesini

tamamen kotii sansa ve digsal faktdre baglama oraninin %30 civarinda olmasi ise katilimeilar arasinda

yanls iliskilendirme davranisinin diger davranis tiirlerine oranla diisiik oldugunu gostermektedir.
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Tablo 2. Anket Katihmcilarinin Finansal Davrams Egilimleri

3

4

ort.

SS

Yatirim konusunda sahip oldugum bilgilerin diger
yatirnmcilarin  bilgilerinden daha degerli oldugunu
diistintirtim.

18,8

20,8

21,8

33,3

54

2,86

1,221

Finansal yatirimlarim konusunda daima dogru ve
saglikli kararlar alirim.

1,5

20,0

28,9

33,7

15,9

3,43

1,027

Yatirimlarimdan elde ettiim kar, daima piyasadaki
ortalamanin tizerindedir.

3,9

29,6

28,6

25,7

12,2

3,13

1,088

Finans piyasasinda erisilmesi giic bilgilerin varlig1
yatirimlarimda bana mutlak avantaj saglar.

51

24,2

26,2

34,0

10,5

3,21

1,081

Ulusal ve uluslararasi finans piyasalarindaki ekonomik
gelismelerin -~ gelecek  adma umut  vadettigini
diigiiniiriim.

17,1

28,6

18,1

23,0

13,2

2,87

1,309

Gelecek donemde yapilacak
kazandiracagina olan beklentim giicliidiir.

yatirimlarin

7,3

23,7

25,9

33,3

9,8

3,14

1,112

Gelecek donemlerde kendi portfoyiimdeki finansal
tirtinlerin degil de diger yatirimcilarin portfoylerindeki
tiriinlerde kayip yasanacagini diisiiniiyorum.

44

24,4

39,1

23,5

8,6

3,07

0,997

Finansal yatirim araglarimin kaybettirmesi tamamen
koti sans veya diger digsal faktorlerle ilgilidir.

11,7

30,8

26,4

23,0

8,1

2,85

1,145

Bir finansal yatinm aracimin  bir donemdeki
performanst sonrasinda genelde onceden olacaklari
bildigim ydniinde bir kaniya sahip olurum.

2,9

26,7

32,3

30,3

78

3,13

0,992

10.

Bir yatirnm aracma ait olumlu performanslari veya
olumlu bilgileri hafizamda tutar ve sonraki
yatirimlarimda karar verme agamasinda kullanirim.

2,2

11,7

20,3

54,0

11,7

3,61

0,917

11.

Bir finansal yatirim araci Onceki donemlerde
kazandirmig olmasina ragmen su an zarar ettirse dahi
ileriki donemde mutlaka kazandirir.

3,7

23,2

311

34,0

8,1

3,20

1,003

12.

Bir finansal yatirim araci kar ya da zarar ettigi
donemlerdeki performansini bir siire sonra tekrarlar.

4.4

16,4

28,4

40,1

10,8

3,36

1,020

13.

Bir finansal yatirim aracina ait aklimda kalan dikkat
¢ekici bir performans, ayni tiir finansal yatirim aracina
tekrar yatirim yapmak istedigimde kararim {izerinde
etkili olur.

1,7

8,1

18,8

55,7

15,6

3,76

0,874

14.

Bir finansal yatirim aracina iligkin zihnimde bir
referans noktasi belirler, satin almak veya satmak i¢in
fiyatinin o noktaya gelmesini beklerim.

1,5

13,4

21,3

50,6

13,2

3,61

0,928

15.

Cevremde kendi finansal yatirim tercihlerime benzer
tercihlerin bulunmasi benim igin 6nemlidir.

2,0

16,1

23,0

45,5

13,4

3,52

0,980

16.

Benzer A ve B portfoylerine yonelik se¢im yapma
durumunda, %80 oraninda faydali oldugunu
diisindiigim A portfoylini %20 oraninda faydah
olmadigini diisiindiigiim B portfoyiine tercih ederim.

1,7

10,3

24,0

48,2

15,9

3,66

0,923

17.

Zarar durumunda zarar karsilanana kadar yatirimi
satmam hatta diistiik¢e alirim.

54

20,8

27,1

37,2

9,5

3,25

1,057

18.

Bir finansal yatirim araci alis maliyetini karsiladiginda
daha fazla portféyiimde tutmayip satarim.

5,6

27,1

32,5

27,9

6,8

3,03

1,025
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19

. A ve B olmak iizere iki finansal aractan olusan bir
portfoye sahipsem, acil nakit ihtiyacim halinde
maliyetleri ayn1 olan bu 2 yatirim aracindan %10 getiri
saglayan A {riini yerine %10 kaybettiren B iiriiniini
satarim.

2,7

142 269 428 134

3,50

0,983

20.

Getirisi diisiik/riski az olan yatirnm araglarini riski
yiiksek/getirisi yiiksek yatirim araglarina goére daha
¢ok tercih ederim.

44

9,5

23,7

48,2

14,2

3,58

0,992

21.

Mevduata diisiikk faiz veren biiyiik 6lgekli bankalar
yerine yiiksek faiz veren ama kii¢iik 6l¢ekli bankalar
tercih ederim.

8,1

26,7

22,7

29,3

13,2

3,13

1,182

22.

Dini inanglarin yatirim kararlar1 iizerinde Onemli
Olciide etkisi vardir.

25,4

26,7

13,9

215

12,5

2,69

1,381

23.

Siyasi goriisiin yatirnm kararlart {izerinde OSnemli
Olgiide etkisi vardir.

17,4

29,3

12,5

28,4

12,5

2,89

1,328

24,

Yakin iletisim kurdugum insanlarin yatirim kararlar
benim yatirim kararlarim tizerinde etkilidir.

7,3

19,8

21,3

46,2

54

3,22

1,059

25.

%75 olasilikla 5.000 TL kazanmak yerine %100
olasilikla 4.000 TL kazanmay1 tercih ederim.

4.4

11,0

13,2

49,6

21,8

3,73

1,057

26.

%100 olasilikla 2.000 TL kaybetmek yerine %380
olasilikla 3.000 TL kaybetmeyi tercih ederim.

12,0

29,6

19,1

30,6

8,8

2,95

1,197

27.

Borsa performanst iyi ve popiler sirketlerin hisse
senetlerinin iyi ve siirekli yiiksek getiri sagladigini
diisiinliyorum.

2,9

16,4

34,2

36,4

10,0

3,34

0,965

28.

Bir yatirim aracina iliskin edindigim yeni bilgiler
yatirim kararimu etkilemez.

8,6

32,5

26,2

26,9

6,1

2,90

1,082

29.

Birkag donem art arda kazandiran yatirim aracinin
yakin zamanda kaybettirdigine, birka¢ donem art arda
kaybettiren yatirim aracinin ise yakin Zzamanda
kazandirdigina inanirim.

4,6

21,0

34,2

31,5

8,6

3,18

1,011

30.

Iki finansal yatim araci  arasinda  karar
veremedigimde hakkinda daha fazla bilgi sahibi
oldugum finansal yatirim aracina yonelirim.

2,0

6,8

17,4

59,9

13,9

3,77

0,844

31.

Finansal yatinmlarim sonrasinda hayal kirikligt
yasayabilme ihtimalini distinip buna gore hareket
ederim.

1,5

6,8

17,4

57,5

16,9

3,81

0,846

32.

Diger piyasa oyuncularinin gozlem ve hareketlerine
o6nem verir ve gogunlugun kararlarimi takip ederim.

1,7

12,2

26,7

46,2

13,2

3,57

0,927

33.

Piyasadaki diger yatirimcilari anlamsiz buldugum
zamanlarda alig-satis hareketlerim artar.

6,1

26,7

39,1

20,5

7,6

2,97

1,010

34.

Yasadigim sehirde bulunan sirketlerin hisse senetlerine
yatirim yaparim.

17,8

35,5

21,3

18,6

6,8

2,61

1,175

Yukarida verilen tamimlayici istatistiklerden sonra, asagida bazi hipotez

verilmistir.

Hipotez 1= Katilimcilarin cinsiyetleri ile yeni bir yatirnmdan temel beklentileri arasinda anlamli bir

iligki vardir.

10

testi sonuglaria yer
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Tablo 3. Katimcilarin Cinsiyetleri ve Yeni Bir Yatirnmdan Temel Beklentilerinin Karsilastirilmasi

Temel Beklenti Kadin Erkek Toplam
Getiri F 183 117 300
% %61,0 %39,0 %100,0
Riski Azaltma F 78 31 109
% 71,6 28,4 %100,0
Toplam F 261 148 409
% 63,8 36,2 %100,0

x2=3,861 df= 1, p(0,049) < 0,05

Tablo 3’de ankete katilanlarin cinsiyetleri ile yeni bir yatirimdan temel beklentileri arasindaki iligki
incelenmektedir. Arastirmaya katilan kadmlarin oran1 %64 iken riski azalma amaci ile yatirim yapan
kadnlarin oran1 %71’e ¢ikarken, getiri elde etmek amaci ile yatirnm yapan kadinlarin oran1 %61°e
diismiistiir. Ote yandan, arastirmaya katilan erkeklerin oran1 %36 iken getiri elde etmek amaci ile
yatirim yapan erkeklerin oram1 %39’a cikarken, riski azaltma beklentisiyle yatirim yapan erkeklerin
orani %28’e¢ diismiigtiir. Buna gore, kadinlarin yatirim kararlarinda erkeklere gore getiriden daha
ziyade riski azaltma beklentisi ile erkeklerin ise kadinlara gore riski azaltmadan daha ziyade getiri
odakli hareket ettikleri sOylenebilir. Yapilan ki-kare analizi sonucunda ortaya ¢ikan bu farkin istatiksel
olarak anlamli oldugu goriilmistiir. P=(0,049) < 0,05 oldugundan H; hipotezi kabul edilmektedir.

Hipotez 2=Katilimcilarin yas gruplari ile yeni bir yatirrmdan temel beklentileri arasinda anlamli bir
iligki vardir.

Tablo 4. Katihmeilarin Yas Gruplar ile Bir Yatinnmdan Temel Beklentilerinin Karsilastiriimasi

Temel Beklenti 21-25 26-30 31-35 36-40 41-45 46+ Toplam
Getiri F 63 68 60 55 38 26 300
% %79,7 %74,7 %72,3 %77,5 %58,3 70,3 %73,3
Riski Azaltma F 16 23 23 16 20 11 109
% %20,3 %25,3 %27,7 %22,5 %41,7 %29,7 %26,7
Toplam F 79 91 83 71 48 37 409

% %100,0 %100,0 %100,0 %100,0 %100,0 %100,0 %100,0

x?2 =8,121 df=5, p(0,150) > 0,05

Tablo 4’de katilimcilarin yas gruplari ile yeni bir yatirrmdan temel beklentileri arasindaki iliski
analiz edilmektedir. Aragtirmaya katilan 21-25 yas araliginda olan katiimcilarin %80’1 getiri
beklentisi ile yatirim yaparken %20’°si riski azaltma beklentisi yatirnm yapmaktadir. 26-30 yas
araliginda olan katilimcilarin %751 getiri beklentisi ile yatinm yaparken %25°1 riski azaltma
beklentisi ile hareket etmektedir. 31-35 yas araliginda olan katilimcilarin %72’si getiri odakli yatirim
yaparken %281 riski azaltma odakli yatinm yapmaktadir. 36-40 yas aralifinda olan katilimcilarin

%78’1 getiri istemekte, %22’si de riskten kacinmaktadir. 41-45 yas aralifinda olan %581 getiri odakl

11
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yatirim yaparken, %42’si riskten kagmarak yatirim yapmaktadirlar. Son olarak 46 yas ve lizeri olan
katilimcilarin %70’inin getiri odakli hareket ettigi %30’unun ise riski azaltma odakli hareket ettigi
gorlilmektedir. Bu dogrultuda anket katilimcilarinin ¢ogunlugunu getiri beklentisiyle yatirim karari
vermektedir. Buna gore yas faktoriiniin yatirim beklentilerine etki etmedigi sdylenebilir. Yapilan ki-
kare analizi sonucunda katilimcilarin yas gruplari ile yeni bir yatirimdan temel beklentileri arasinda

anlaml bir iliski yoktur. P=(0,150) > 0,05 oldugundan H, hipotezi reddedilmektedir.

Hipotez 3= Katilimcilarin biitgelerinden yatirim i¢in koyduklari para ile mevduatlarinin hazir kar-
zarar durumlarini izleme siklig1 arasinda anlaml bir iligki vardir.

Tablo 5. Katihmeilarin Biitcelerinden Ayirdiklar1 Pay ile Mevcut Durumlarim izleme Sikhklarinin

Karsilastirilmasi
Biitceden Ayrilan Pay (TL)
Kar/Zarar izleme Sikhg 1-250  251-500 501-1000 1001-3000 3000+  Toplam
Her Giin F 16 17 27 20 6 86
% %18,6 %19,8 %31,4 %23,3 %7,0 %100,0
Haftalik F 12 29 31 28 2 102
% %11,8 %28,4 %30,4 %27,5 %2,0 %100,0
Aylik F 22 34 36 23 6 121
% %18,2 %28,1 %29,8 %19,0 %05,0 %100,0
Yillik F 11 5 1 1 0 18
% %61,1 %27,8 %05,6 %05,6 %0,0 %100,0
[zlemiyorum F 41 22 10 7 2 82
% %50,0 26,8 %12,2 %8,5 %2,4 %100,0
Toplam F 102 107 105 79 16 409
% %24,9 %26,2 25,7 %19,3 %3,9 %100,0

x2 =69,393 df= 16, p(0,000) < 0,05

Tablo 5’de katilimcilarin biitgelerinden ayirdiklar1 pay ile yatirimlarinin kar/zarar durumlarin
izleme sikliklar1 arasindaki iliski incelenmektedir. 1-250 TL araliginda yatirim yapan katilimcilar
yatirimlarini  gogunlukla yillik veya hi¢ izlememekte, 251-500 TL araligindan yatirim yapan
katilimeilar ¢ogunlukla haftalik, aylik ve yillik izlemekte, 501-1000 TL araliginda yatirim yapan
katilimeilarin gogunlugu her giin, haftalik ya da aylik izlemektedir. 1001-3000 TL araliginda yatirim
yapan katilimcilar kar/zarar durumlarini ¢ogunlukla her giin ve haftalik olarak takip etmekte, 3000 TL
lizeri pay ayiranlar ise ¢gogunlukla her giin ve aylik seyretmektedir. Bu dogrultuda yatirimlara ayrilan
miktar arttik¢a izleme sikliklarinin da arttig1 sGylenebilir. Yapilan ki-kare analizi sonucunda ortaya
cikan bu farkin istatiksel olarak anlamli oldugu goriilmiistiir. P=(0,000) < 0,05 oldugundan H;
hipotezi kabul edilmektedir.
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Hipotez 4= Katilimcilarin finans egitimi alma durumlari ile portfoylerindeki yatirim araci sayisi
arasinda anlamli bir iligki vardir.

Tablo 6. Katihmeilarin Finans Egitimi Alma Durumlari ile Portféy Sayilarimin Karsilastirilmasi

Finans Egitimi

Portfoydeki Yatirnm Araci Sayisi Evet Hayir Toplam
1 F 21 151 172
% %12,2 %87,8 %100,0
2 F 27 125 152
% %17,8 %82,2 %100,0
3 F 19 49 68
% %27,9 %72,1 %100,0
4 F 2 6 8
% %25,0 %75,0 %100,0
Toplam F 69 331 400
% %17,3 %82,8 %100,0

x? =8,871 df=3, p(0,031) < 0,05

Tablo 6’da katilimeilarin finans egitimi alma durumlari ile portfoy sayilari arasindaki iliski analiz
edilmistir. Arastirmaya katilan yatirimcilardan finans egitimi almig olanlar ¢ogunlukla 1 ve 2 yatirim
aracina sahipken, finans egitimi almamis olanlarda bu oran yiikselmektedir. Buna gdre finans egitimi
alan katilimcilarin portfoy gesitliligine daha dikkatli yaklastiklar1 séylenebilir. Yapilan ki-kare analizi
sonucunda katilimcilarin finans egitimi alma durumlar ile portfoy sayilar1 arasinda anlamli bir iligki
oldugu saptanmistir. P=(0,031) < 0,05 oldugundan H; hipotezi kabul edilmektedir.

Hipotez 5= Katilimcilarin finans egitimi alma durumlari ile yatirnmlarinin kar/zarar durumlarini
takip etme sikliklari arasinda anlamli bir iligki vardir.

Tablo 7°de katilimcilarin finans egitimi alma durumlari ile kar ve zararlarini takip etme sikliklart
arasindaki iliski incelenmektedir. Kar/zarar durumlarini her giin izleyen yatinmcilarm %30’u finans
egitimi almis, %70’ almamigtir. Haftalik izleyen katilimcilarin %24’0 finans egitimi almis, %76’s1
almamistir. Aylik izleyen kesimin %12’sini finans egitimi alanlar olustururken, %88’ini finans egitimi
almayan olusturmustur. Yillik izleyen katilimcilarin %11°i finans konusunda egitimli, %89’u finans
konusunda egitimli degildir. Ote yandan, mevcut durumlarim izlemeyen katilimcilarin ise % 7’si
finans konusunda bilgili, %93’ii bilgili degildir. Buna gore, finans egitimi almig kisilerin katilim
oranini da gbéz Oniinde bulundurarak finans egitimi almis kisilerin almayanlara gore kar veya
zararlarini daha az izlemeyi tercih ettikleri sOylenebilir. Yapilan ki-kare analizi sonucunda
kattlimcilarin finans egitimi alma durumlan ile kar/zarar durumlarim takip etme sikliklari arasinda

anlamli bir iligki oldugu gériilmiistiir. P=(0,000) < 0,05 oldugundan H; hipotezi kabul edilmektedir.
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Tablo 7. Katihmecilarin Finans Egitimi Alma Durumlari ile Kar Ve Zararlarim Takip Etme Sikhiklarinin

Karsilastirnlmasi
Finans Egitimi
Kar/Zarar Durumunu izleme Sikhg Evet Hayir Toplam
Her Giin F 26 60 86
% %30,2 %69,8 %100,0
Haftalik F 24 78 102
% %23,5 %76,5 %100,0
Aylik F 15 106 121
% %12,4 %87,6 %100,0
Yillik F 2 16 18
% %11,1 %88,9 %100,0
[zlemiyorum F 6 76 82
% %7,3 %92,7 %100,0
Toplam F 73 336 409
% %17,8 %82,2 %100,0

x 2= 20,453 df= 4, p(0,000) < 0,05
Hipotez 6= Katilimcilarin cinsiyetleri ile agir1 giiven egilimleri arasinda anlaml bir iligki vardir.

Tablo 8. Katihmeilarn Cinsiyetleri fle Asir1 Giiven Egilimlerinin Karsilastiriimasi

Asir1 Giiven Egilimi Erkek Kadin Toplam
Kesinlikle Katiliyorum F 29 36 65
% %44,6 %55,4 %100,0
Katiltyorum F 55 83 138
% %39,9 %60,1 %100,0
Kararsizim F 32 86 118
% %27,1 %72,9 %100,0
Katilmryorum F 31 51 82
% %37,8 %62,2 %100,0
Kesinlikle Katilmiyorum F 1 5 6
% %16,7 %83,3 %100,0
Toplam F 148 261 409
% 36,2 %63,8 %100,0

x? =8,089 df= 4, p(0,088) > 0,05
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Tablo 8’de katilimcilarin cinsiyetleri ile asir1 giiven egilimleri arasindaki iliski analiz edilmistir.
Ankette yer alan “finansal yatirimlarim konusunda daima dogru ve saglhikli kararlar alvrim” ifadesi
katilimcilarin asirt giiven egilimini ifade etmektedir. Genel olarak bu ifadeye bu ifadeye “kesinlikle
katiliyorum” ve/veya “katiliyorum” seklinde bir sekilde katildigini beyan eden erkeklerin orani ankete
katilan toplam erkek oranindan biraz fazla olsa da (ayn1 durum kadinlar i¢in tam tersi) yapilan ki-kare
testinde bu farkin istatistiksel olarak anlamli olmadig1 goriilmektedir. P=(0,088) > 0,05 oldugundan
H, hipotezi reddedilmektedir.

Hipotez 7= Katilimcilarin cinsiyetleri ile pismanliktan kaginma egilimleri arasinda anlamli bir
iligki vardir.

Tablo 9. Katihmeilarin Cinsiyetleri ile Pismanhktan Kacinma Egilimlerinin Karsilastirilmasi

Pismanhktan Kacinma Erkek Kadmn Toplam
Kesinlikle Katiliyorum F 13 26 39
% %33,3 %66,7 %100
Katiliyorum F 49 103 152
% %32,2 %67,8 %100
Kararsizim F 36 75 111
% 32,4 %67,6 %100
Katilmiyorum F 36 49 85
% %42,4 %57,6 %100
Kesinlikle Katilmiyorum F 14 8 22
% %63,4 %36,4 %100
Toplam F 148 261 409
% %36,2 %63,8 %100

x? =10,420 df= 4, p(0,034) < 0,05

Tablo 9’da katilimcilarin cinsiyetleri ile pismanliktan kaginma egilimleri arasindaki iliski
incelenmektedir. Ankette yer alan “Zarar durumunda zarar karsilanana kadar yatirimi satmam hatta
diistiik¢e alirim” ifadesi katilimeilarin pigsmanliktan kaginma egilimini ifade etmektedir. Tablodan da
anlasildig1 stirece bu ifadeye “kesinlikle katiliyorum” ve/veya “katiliyorum” seklinde bir sekilde
katildigin1 beyan eden kadinlarin orani1 ankete katilan kadinlarin oranindan biraz daha fazladir (tam
tersi erkekler icin de gecerlidir). Dolayis ile bireysel yatirimlarda kadinlarin pismanliktan kaginma
egilimi erkeklere gore daha fazladir. Analiz sonucu ortaya ¢ikan bu fark istatistiksel olarak anlamlidir.

P=(0,034) < 0,05 oldugundan H, hipotezi kabul edilmektedir.

Hipotez 8= Katilimcilarin aylik gelirleri ile pismanliktan kaginma egilimleri arasinda anlamli bir
iligki vardir.
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Tablo 10. Katihmcilarin Ayhk Gelirleri ile Pismanhktan Kacinma Egilimlerinin Karsilastirilmasi

Aylik Gelir (TL)
Pigmanliktan Kaginma Egilimi ~ 1001-2000 2001-4000 4001-6000 6000+ Toplam

Kesinlikle Katiliyorum 0 42 17 10 69
%0 %60,9 %24,6 %14,5 %100
Katiliyorum 8 116 78 33 235
%3,4 %49,4 %33,2 %14,0 %100
Kararsizim 3 32 15 21 71
%4,2 %45,1 %21,1 %29,6 %100
Katilmiyorum 1 12 10 5 28
%3,6 %42,9 %35,7 %179 %100
Kesinlikle Katilmiyorum 0 6 0 0 6
%0 %100 %0 %0 %100
Toplam 12 208 120 69 409
%2,9 %50,9 %29,3 %16,9 %100

x? = 22,610 df= 12, p(0,031) < 0,05

Tablo 10’da da goriildiigi tizere katilimcilarin aylik gelirleri ile pismanliktan kaginma egilimleri
arasindaki iligki analiz edilmistir. Ankette yer alan “Finansal yatirimlarim sonrasinda hayal kirikligi
yvasayabilme ihtimalini diistiiniip buna gére hareket ederim” ifadesi katilimcilarin pismanliktan
kacinma egilimlerini ifade etmektedir. Tablodan da goriildiigii {izere, arastirmaya Kkatilan
katilimcilardan 2000-6000 TL aylik gelire sahip olanlar daha yiiksek oranda pigsmanliktan kaginma
egilimindedirler. Ote yandan daha diisiik gelirli veya yiiksek gelirli katilimcilarda bu egilime yonelme
daha azdir. Buna gore, yapilan ki-kare analizi sonucunda katilimcilarin aylik gelirleri ile pismanliktan
kaginma egilimleri arasinda anlamli bir iligki bulunmaktadir. P=(0,031) < 0,05 oldugundan H;
hipotezi kabul edilmektedir.

Hipotez 9= Katilimcilarin biitgelerinden finansal yatirimlart i¢in ayirdiklari pay ile temsil etme
egilimleri arasinda anlamli bir iligki vardir.

Tablo 11°de katilimeilarin biitgelerinden ayirdiklari pay ile temsil etme egilimleri arasindaki iliski
analiz edilmistir. Ankette yer alan “Bir yatirim aracina ait olumlu performanslart veya olumlu
bilgileri hafizamda tutar ve sonraki yatirimlarimda karar verme asamasinda kullanirim” ifadesi
katilimeilarin temsil etme egilimlerini ifade etmektedir. Katilimcilardan ¢ok diisiik veya yiiksek biitce
ayiranlarin temsil etme egilimde olmadigi goriilmektedir. Ote yandan, temsil etme egiliminde olan

katilimcilarm biitcelerinden 251-500, 501-1000 veya 1001-3000 TL ayirdiklar1 saptanmistir. Yapilan
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Ki-kare analizi sonucunda katilimcilarin yatirimlari igin biitgelerinden ayirdiklari pay ile temsil etme

egilimleri arasinda anlamli bir iliski bulunmaktadir. P=(0,031) < 0,05 oldugundan H, hipotezi kabul
edilmektedir.

Tablo 11. Katiimeilarin Biitcelerinden Ayirdiklar: Pay ile Temsil Etme Egilimlerinin Karsilastirilmasi

Biitceden Ayrilan Pay (TL)
Temsil Etme Egilimi 1-250 251-500 501-1000  1001-3000 3000+ Toplam

Kesinlikle Katiliyorum 8 12 15 13 0 48
%16,7 %25,0 %31,3 %27,1 %0 %100
Katiliyorum 42 69 56 12 12 221
%19,0 %31,2 %25,3 %19,0 %5,4 %100
Kararsizim 34 15 18 13 3 83
%41,0 %18,1 %21,7 %15,7 %3,6 %100
Katilmiyorum 15 10 14 8 1 48
%31,3 %20,8 %29,2 %16,7 %2,1 %100
Kesinlikle Katilmiyorum 3 1 2 3 0 9
%33,3 %11,1 %22,2 %33,3 %0 %100
Toplam 102 107 79 105 16 409
%24,9 %26,1 %19,3 %25,70 %3,9 %100

x? = 28,079 df= 16, p(0,031) < 0,05

Tablo 12’de hipotez test sonuglari 6zet olarak gosterilmektedir. Calisma hipotezlerini analiz
edebilmek i¢in Pearson Ki-Kare (Pearson Chi-Square) testi kullanilmigtir. Pearson Ki-Kare sonucunun
0,05’ten kiiciik olmasi degiskenler arasinda istatiksel olarak anlamli bir iliskinin oldugu, degerin
0,05’ten fazla olmasi durumunda ise degiskenler arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin

olmadig1 anlamina gelmektedir.
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Tablo 12. Hipotez Test Sonuclarimin Ozet Gosterimi

Durum
. Deger
Hipotez ©) 0,05< kabul
p
0,05> red
H;: Katilimcilarin cinsiyetleri ile yeni bir yatirnrmdan temel beklentileri arasinda
0,049 Kabul
anlaml bir iligki vardir.
H,: Katilimcilarin yas gruplar ile yeni bir yatirnmdan temel beklentileri arasinda 0.150 Red
) e
anlamli bir iliski vardir.
H;: Katilimeilarin biitgelerinden yatirim igin koyduklar1 para ile mevduatlarinin
0,000 Kabul
hazir kar-zarar durumlarini izleme siklig1 arasinda anlamli bir iligki vardir.
H,: Katilimeilarin finans egitimi alma durumlar ile portfdylerindeki yatirim araci
0,031 Kabul
sayist arasinda anlaml bir iligki vardir.
Hg: Katilimeilarin  finans egitimi alma durumlart ile yatirimlarmin kar/zarar
) o 0,000 Kabul
durumlarini takip etme sikliklar1 arasinda anlamli bir iligki vardir.
Hg: Katilimeilarin cinsiyetleri ile asirt gliven egilimleri arasinda anlamli bir iligki
0,088 Red
vardir.
H,: Katilimeilarin cinsiyetleri ile pigsmanliktan kaginma egilimleri arasinda anlamli
0,034 Kabul
bir iliski vardir.
Hg: Katilimeilarin aylik gelirleri ile pismanliktan kaginma egilimleri arasinda
0,031 Kabul
anlamli bir iliski vardir.
Hy: Katilimcilarin biitgelerinden finansal yatirimlari i¢in ayirdiklart pay ile temsil
0,031 Kabul

etme egilimleri arasinda anlamli bir iligki vardir.

5. SONUC

Bu c¢alismada bireysel yatirimcilarin finansal davramis egilimleri ve bu egilimlere etki eden

faktorler incelenmistir. Arastirma sorusunun cevaplanmasi igin Izmir ve Istanbul illerinde hizmet ve

tiretim sektoriinde calisan 409 kisiye anket uygulanmistir. Anket sorulart katilimeilarin demografik

verilerinin yani sira yaptiklar1 yatirim tercihleri ve finansal egilimlerini dlgmeyi amaglamistir. Yapilan

analizler sonucunda aragtirma sorusu kismen cevaplanmistir.

Analizler sonucunda Tiirkiye’de bireysel yatirimcilarin davranigsal finans literatiiriinde tartigilan

aswrt gtiven, demirleme, cerceveleme, belirsizlikten kacinma ve bilineni tercih etme, kayiptan kaginma,
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pismanliktan ka¢inma ve yanl iligkilendirme davramslarini sergilediklerine dair bulgular elde
edilmistir. Bu bulgularin yani sira, erkeklerin kadinlara oranla daha fazla getiri odakli, kadinlarin ise
erkeklere oranla daha fazla riski azaltma odakli yatirim yaptiklari gézlemlenmistir. Ayrica biitceden
yatirimlara ayrilan pay arttikga kar-zarar izleme sikliginin da arttigi; daha 6nce herhangi bir finans
egitimi alanlarin almayanlara gore yatirnmlarini daha fazla cesitlendirdikleri ve kadinlarin erkeklere

oranla daha fazla pismanliktan kaginma egilimi gosterdikleri belirlenmistir.

Bu sonuglara gore katilimcilarin psikolojik, duygusal ve biligsel faktorlerin etkisi altinda kalarak
yatinm kararin1 verdikleri ileri siirilebilir. Analizler sonucunda ortaya ¢ikan bu bulgular benzer
calismalar ve literatiirii destekleyici niteliktedir. Bu bulgularin genellenebilmesi ve hem yatirimcilar
hem de yatirim araglarinmi ellerinde bulunduranlar i¢in ¢esitli dersler ¢ikarilabilmesi i¢in daha fazla
orneklemle calisilmasi, yatirnmcilar1 bu davranislart sergileyemeye iten faktorlerin nitel arastirma

yontemleri ile incelenmesinin faydali oldugu degerlendirilmektedir.
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