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Ozet

Yatirimcilar yatirim karart alirken davranigsal Onyargilarin etkisi altinda kalarak
rasyonel olmayan kararlar verebilirler. Bu ¢alismada, yatirimcinin davranislari, “asir
giiven”, “benzesim Onyargisi”, “kayiptan/pismanliktan kagmma” ve “siirii davranig1”
olarak toplam 4 tane davramigsal egilim incelenmistir. Bu calismanm ana amaci
yatirimcilarin demografik 6zelliklerinin yatirrmer davranigma etkilerini belirlemektir.
Bu amag dogrultusunda Tokat Gaziosmanpasa Universitesi’nde gorev yapan akademik
personele yiiz yiize anket uygulanmistir. Anket 272 katilimciya uygulanmistir. Anket ile
elde edilen veriler SPSS-18 paket programu ile analiz edilmistir. Analiz sonuglarina
gore, yatirimcilarin davraniglar ile cinsiyet, akademik unvan ve gelir gruplarina gore
farklillk gosterdigi tespit edilmistir. Bununla birlikte, yatirimcilarin davranislar ile
medeni hal ve yas gruplar1 arasinda farklilik gostermedigi tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Davranissal Finans, Yatirim, Davranigsal Onyargilar

THE EFFECTS OF INVESTORS 'PSYCHOLOGICAL
PRESENTATIONS ON INVESTOR BEHAVIOR

Abstract

Investors can make irrational decisions while making an investment decision, under the
influence of behavioral bias. In this study, a total of 4 behavioral trends were examined,
such as investor's behavior, "overconfidence", "affinity bias", "avoiding loss / regret"
and "herd behavior". The main purpose of this study is to determine the effects of
investors' psychological prejudices on investor behavior. For this purpose, a face-to-face
questionnaire was applied to the academic staff working at Tokat Gaziosmanpasa
University. The survey was applied to 272 participants. The data obtained with the
survey were analyzed with the SPSS-18 package program. According to the results of
the analysis, it was determined that the behavior of investors differed according to
gender, academic title and income groups. However, it was found that there was no
difference between investors' behavior and marital status and age groups.
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Giris

Bireyler sahip olduklar1 gelirlerin bir kismini tiiketime bir kismini ise
tasarruflarina aywrirlar. Ayrilan tasarruflar yatirim yoluyla piyasalara
kaynak saglamaktadir. Bu amagla yatirim, piyasanin dengelenmesi i¢in
onemli bir yere sahiptir. Finansal sistemin en onemli dgesini olusturan
yatirimcilar ise tasarruflarimi degerlendirecekleri araclarin
belirlenmesinde yatirim karar1 davraniglari ile uzun yillar arastirmacilarin
ilgisini cekmistir. Yatirimceilarm yatirim kararlarini verirken nasil hareket
ettikleri, neye gore ve nasil belirledikleri hep bir merak konusu haline

gelmistir.

Aragtirmalar sonucunda; geleneksel finans yaklagiminin aksine
yatirimcilar rasyonel karar vermeyen ve piyasada olusan hareketlerin
rasyonel sebeplerle agiklanamayacagi tespit edilmistir ve geleneksel
finans yaklasimina alternatif olarak davranigsal finans yaklasimi 6nem
kazanmugtir. Davranigsal finans yaklasimi piyasadaki verimsizlige yol
acan yatirim kararlarindaki hatalar1 agiklar ve psikolojinin nasil etkili
oldugunu arastirmaktadir. Bu c¢alismanin amaci, yatrimcilarin

demografik 6zelliklerinin yatirime1 davranigina etkilerini belirlemektir.
1. Kavramsal Cerceve
1.1. Davramssal Finans Kavram

Geleneksel finansin Ongoriilerine, 1970°li yillarn sonlarmna dogru
itirazlar gelmeye baslamis ve farkli Ongoriilere sahip ¢aligmalarin
temelleri atilmistir. Geleneksel finans yatirimcilarin nasil davranmasi
gerektigine iligkin akile1 ¢ozlimler liretmeye yogunlasmistir. Geleneksel
Finans bir model gelistirir ve bunun piyasada isleyip islemedigini test
eder. Ancak Geleneksel Finans, yatirimecilarn gercek hayattaki
davranislar1 ve bunlarin sonuglari ile ilgilenmemistir (Giimiis vd., 2013:

75). Davranigsal finans ve geleneksel finans teorilerinin ayirim noktasi,
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izledikleri metodolojilerdir. Geleneksel finans arastirmalarinda izlenen
yaklagim, bir model olusturulmasini takiben modelin dogrulugunun
arastirilmasi seklindeyken davranigsal finansta dnce piyasadaki davranis
bicimleri gozlemlenir, sonra bu gozlemlerin sonucuna gore davranis
bicimlerini acgiklayan bir model olusturulmaya calisilir. Dolayisiyla
davranigsal finans modelleri finansal piyasalarda insanlarin nasil hareket
etmesi gerektigini degil, gercekte nasil hareket ettiklerini belirlemeyi
amaclamaktadir (Sefil ve Cilingiroglu, 2011: 253).

Literatiirde yer alan Davranigsal Finans tanimlarindan bazilar1 kisaca

asagida 6zetlenmistir;

Yatirimceilarin  finansal kararlarinda yaptiklar1 biligsel ve sistematik

hatalar1 arastirarak anlamli bir sonug elde etmeye calisan bir bilimdir.

Bireylerin tamamen rasyonel olmayan davranislar sergilediklerini kabul
etmektedir. Duygularin ve bilisle ilgili hatalarin, bireylerin yatirim karar1
alma stiregleri iizerine etkilerini agiklamaya c¢alisan bir alandir.
Davranigsal Finans’ta yatirimcilarin aldiklar1 kararlar yatirimcilarin
tatmin olmasini saglayan kararlardir. Kullanilan metodoloji bakimimdan

da geleneksel finanstan ayrilmaktadir (Goger ve Karaca, 2019: 10).

Ayrica davranigsal finans, insanlarm finansal ortamlarda gergekte nasil
davranacagini arastirr. Davranigsal finans, duygularin ve biligsel
Onyargilarin finansal kararlar1 nasil etkilediginin tespitidir (Nofsinger,
2014: 5). Davranigsal finans, davranigsal ve psikolojik kuramlari
geleneksel ekonomik ve finansal konularda yatirimcilarin irrasyonel

davranislarini agiklayabilmektedir (Nouri et al., 2017: 100).
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1.2. Yatirnmei Psikolojisini Etkileyen Faktorler

Yatirimeilar, yatirim kararlarinda ¢esitli  davranigsal Onyargilara
yonelebilir bu da onlarin hata yapmalarina neden olur. Insanlarin zor ve
belirsiz kararlar ile karsilastiklarinda, optimal olmayan secimler

yaptiklar1 goriiliir (Chen et al., 2007: 429).

Yatirimeilar yatirim karari alirken psikolojik faktorlerden etkilenirler. Bu
faktorlerden bazilar1 bu calismada incelenmistir. Incelenen faktorler;
Asir1 Giiven, Benzesim Onyargisi, Kayiptan/Pismanliktan Kaginma ve

Siirii Davranisidir. Bu faktorler asagida kisaca agiklanmistir;
1.2.1. Asin Giiven

Asirt gliven egilimi, bireylerin sahip olduklar1 bilgilerin dogruluklarma
fazla giiven duymalaridir (Sefil ve Cilingiroglu, 2011: 259). Finansal
acidan agir1 gliven ise, yatirimcinin sahip oldugu bilgi ile piyasadaki tiim
yatirimcilarm sahip oldugu bilgiler kiyaslandiginda yatirimcinin kendi
bilgilerine daha fazla giivenmesi ve bu giliven sayesinde de inanglarimi
pekistirme egilimi tasimasi olarak tanimlanmaktadir (Kiigiik, 2014: 109).
Asir1 giiven yatirimcilarin kotii yatirim karar1 almalarma yol agabilir ve
bu durum genel olarak kendini asir1 islem yapma, risk alma ve portfoy

kayiplar1 olarak gosterir (Nofsinger, 2014: 13).
1.2.2. Benzesim Onyargisi

Bazi kaynaklarda “asinalik onyargis1” olarak gegen benzesim Onyargisi,
bireylerin yatirim kararlarinda kendilerine daha yakin gelen yatirim
segeneklerini tercih etmelerine benzesim Onyargisi denir (Giingdr ve
Demirel, 2018: 144). Insanlar kendilerine daha yakin olan durum veya
alternatifleri tercih ederler. Ornegin, calistiklar1 sirketin hisse senetlerini
seven bireyler bu duruma Ornek olarak gosterilebilir. Bunun sebebi

caligtiklar1 sirketin onlara daha yakin gelmesidir (Nofsinger, 2014: 87).
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1.2.3. Kayiptan/Pismanhktan Ka¢inma

Bireyler zarar etmeye veya basarisizliklarini kabul etmeye goniillii
olmazlar. En ¢ok goriilen hatali yatirim davranisi, kazananlar1 satmaya
ikna etmenin kaybedenleri satmaya ikna etmekten daha kolay olmasidir.

Bu davranig pigsmanliktan kaginma olarak tanimlanir (Hayta, 2014: 343).

Kayiptan kaginma ise, insanlar her zaman i¢in kayiplara kars1 kazanglara
kiyasla ¢ok daha duyarli olup, daha ¢ok tepki gostermektedir. Bir baska
deyisle, 10.000 $’lik bir kayiptan duyulacak iiziinti, 10.000 $lik bir
kazangtan duyulacak mutluluktan ¢ok daha yiiksek olacaktir. Dolayisiyla,
bir kazanci gergeklestirmektense, bir kayiptan kagimma diisiincesindedir

(Kiigtik, 2014: 112).
1.2.4. Siirii Davransi

Yatirimcilarin diger yatirimcilarla ayni harekette bulunmasi i¢in onlarm
yaptiklarin1 fark etmesi ve etkilenmesi gerekir. Ornegin yatmrimcinin
gosterdigi yatirim davranigi diger yatirimeilarin yatirim davraniglarini
olumlu veya olumsuz yonde etkiliyorsa siirii davranisi gostermis olur
(Goger ve Karaca, 2019: 25). Siirii davranis1 olarak adlandirilan yatirimci
davranis1 tipi, yatmwmmcilart piyasaya iliskin bilgi edinmek yerine

birbirlerini taklit etmeye zorlamaktadir (Yiiksel ve Akkaya, 2009: 33).
2. Literatiir Taramasi

Yatirimeilarin finansal kararlarini etkileyen bir¢ok psikolojik Onyargi
bulunmaktadir. Calismalarin bazilarinda bunlar sezgisel ve zihinsel;
bazilarinda ise duygusal ve biligsel olarak smiflandirilmistir. Bu anlamda
yatirimeilarin - finansal kararlarimi  etkileyen psikolojik Onyargilari

inceleyen caligmalar kisaca asagida belirtilmistir.

Yatirimeilarin  rasyonel davraniglarini, davranigsal finans acgisindan
inceleyen (Aktas, 2012: 208), (Asoy ve Saldanli, 2017: 112) ve (Cetiner
vd., 2019: 26) ¢alismalarinda anket yontemini kullanmiglardir. (Aktas,
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2012: 208) yaptig1 ¢alismasinm sonucunda Borsa Istanbul bireysel
yatirimeisinin kararlarini rasyonel olarak degil, psikolojik faktorlere bagh
olarak aldiklar1 sonucuna ulasmistir. (Asoy ve Saldanli, 2017: 112)
calismalarinda bireysel yatirimcilarin  kisisel sezgi ve analizlerine
giivendikleri, gelecege iliskin beklentilerinde optimist olduklar1 sonucuna
ulagmuglardir. (Cetiner vd., 2019: 26) ¢alismalarinda, akilsal muhasebe
egilimi ve belirsizlikten kacinma egilimi ile yas gruplar1 ve cinsiyet

arasinda anlamli iligki oldugunu tespit etmislerdir.

(Ang1 vd., 2016: 190) Calismalarinda; hisse senedi alim ve satimi yapan
bireysel yatirimcilarin gostermis olduklar1 biligsel onyargilarinin yatirim
kararlarint etkisini incelerken, (Sefil ve Cilingiroglu, 2011: 263)
calismalarinda; biligsel ve duygusal Onyargilar1 karsilastirmali olarak
incelemeyi hedeflemistir. (Ang1 vd., 2016: 190) Sonug olarak biligsel
Onyargilarin bireyleri genelde sistematik olarak etkiledigi ve bireylerin
Onyarg1 ya da asir1 giiven etkisiyle hatalarinda diizeltme yapmadigi ya da
yapamadig1 sonucuna ulagirlarken, (Sefil ve Cilingiroglu, 2011: 263)
bireylerin finansal kararlar verme siirecindeki davraniglarinin, rasyonel
birey varsayimina ve geleneksel finans teorilerinin gergevesine uymadigi

sonucuna ulagmislardir.

Yatirimeilarin davraniglarini ve davranissal finans egilimi olan psikolojik
faktorlerin etkilerini belirlemeyi amaglayan (Aydin ve Agan, 2016: 109),
(Oncii ve Ozevin, 2017: 599) ve (Yiiksel ve Akkaya, 2009: 63)
calismalarinda anket yontemi kullanmislardir. Arastirmalar sonucunda;
kadin ve erkekler yatrim kararlar1 alirken psikolojik faktdrlerden
etkilendikleri ve yatirim kararlarinda psikolojik faktorlere gore hareket

ettiklerini tespit etmislerdir.

(Baker ve Nofsinger, 2002: 97) Caligmalarinda; yatirimcilarin yatirim
kararlarin1 davranigsal finans agisindan incelemeyi amaglamiglardir.

Yatirimcilarin yatirim kararlarini etkileyen faktorleri biligsel ve duygusal
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onyargilar olarak ele almiglardir. Sonug¢ olarak; yatirimcilar yatirim
kararlarinda psikolojik ve sosyal etkileri igeren hatalar yaptiklarini tespit

etmislerdir.

Yatirimcilarin yatirim davraniglarima ve yatirim kararlarma yonlendiren
faktorleri davranigsal finans acisindan inceleyen (Bodur ve Coskun,
2016: 113) ve (Kiigiik, 2014: 118) ¢alismalarinda anket yontemini tercih
etmislerdir. Sonug olarak; yatirimcilarin yatirim kararlarinda demografik
faktorlerin ve davranigsal finans egilimlerinin etkili oldugu sonucuna
ulagmuglardir. (Giil vd., 2017: 160) Calismalarinda; altin alim ve satimi
yapan kuyumcularin yatrim davranmiglarinda davranigsal finansin
etkilerini arastirmayi amaclamiglardir. Gaziantep ilinde kuyumcular
odasma kayitlt 63 kuyumcu ile yiiz ylize anket ile veri toplamiglardir.
Sonug¢ olarak yatirimecilarin daha ¢ok kayiptan kagmma egilimi

gosterdigini tespit etmislerdir.

(Hayta, 2014: 329) ve (Kahyaoglu ve Ulkii, 2012: 58) ¢alismalarinda;
yatirimcilarin algiladiklar1 risk seviyelerinin ve risk alma egilimlerinin
yatirim kararlar1 tlizerinde etkisini arastirmayi amacglamiglardir. Sonug
olarak, yatirimcilarin risk seviyeleri ve risk algilar1 yatirim kararlarinda
etkili oldugunu tespit etmislerdir. (Jamshidinavid et al., 2012: 41)
Calismalarinda; yatirimcilarin hisse senetlerine olan yatrim kararlari,
kisilik ve demografik Ozellikleri davramigsal finans acgisindan
incelenmistir. Arastrma anket yontemi ile 215 bireysel yatirimciya
uygulanmistir.  Arastirma sonucunda; bireysel yatmrimcilarin hisse
senetlerine olan yatrim kararlari, yatrimcilarin kisilik  6zellikleri
davranigsal Onyargilardan etkilenirken, demografik 6zelliklerden bazilar

davranigsal Onyargilardan etkilenmemektedir sonucuna ulagmislardir.

(Kendirli ve Kaya, 2016: 251) Calismalarinda; Corum ve Yozgat ilindeki
bireysel yatirimcilarin rasyonel kararlarmnin disinda demografik ve

psikolojik faktorlerinin yatirim kararlar1 {izerinde etkili olup olmadig1 ve
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her iki ilde de bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarinda farklilik olup
olmadigini 6lgmeye calismislardir. Arastirmada anket yontemi kullanarak
400 bireysel yatirimciya uygulamislardir. Arastirma sonucunda Corum
ve Yozgat illerindeki bireysel yatirimcilar arasinda tercih edilen yatirim
araglar1 benzerlik gostermektedir ve yatirim kararlarmi etkileyen bazi

faktorlerin farklilik gosterdigini tespit etmiglerdir.

(Kirchler ve Maciejovsky 2001: 21) Calismalarinda; Dbireysel
yatrimceilarm asir1 giiven egilimlerini  incelemeyi hedeflemislerdir.
Calismada 12 farkli piyasada islem yapan 72 yatirimciya anket
uygulanmistir. Arastirma sonucunda; yatmrimcilar yatirim kararlarini
alirken asir1 giiven egilimi gosterdikleri ve asir1 giiven egilimlerinin
tecriibe ile arttigini tespit etmislerdir. (Ozer ve Korkulutas, 2018: 392)
Calismalarinda; Erzincan ilindeki bireysel yatwrmmcilarm yatirim
kararlarina etki eden faktorleri belirlemeyi amaglamistir. Calismada
anket yontemi kullanilmistir. Calisma sonucunda, davranissal egilimlerin
yatirim kararlarinda biiyiik bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. (Sadi
vd., 2011: 234) Calismalarinda; yatrimcilarin yatirim kararlarindaki
hatalarini1 ve bunlarin kisisel 6zellikleri arasindaki iliskiyi tespit etmeyi
amaglamislardir. Arastirma i¢in Tahran Borsa’sindaki 200 yatirimciya
anket uygulanmistir. Sonug olarak; yatirimcilarm, yatirim kararlar kisisel

Ozellikleri ile anlamli iliski tespit edilmistir.

(Wang et al., 2011: 9) Calismalarinda; Almanca konusulan sehirlerde
yatirimcilarin  risk algilarmi belirlemeyi amaglamiglardir. Caligmada
anket yontemini kullanmuglardir. Anket sonuglarmma gore; yatirimeilar,
yatirim kararlar1 verirken anlasilmasi daha kolay olan yatirim araglarmi
daha az riskli, anlasilmasi zor olan yatirim araglarin1 daha c¢ok riskli

bulmaktadir. Bu davranisi ise asina olma 6nyargisi ile agiklamislardir.
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3. Arastirmanin Yontemi

Bu calismada, yatirimcilarin  demografik 6zelliklerinin  yatirimct
davranis1 lizerinde etkisi olup olmadigi incelenecektir. Caligmaya konu
olan dnyargilar ile demografik bilgiler ve genel bilgiler arasindaki iliski
Tokat Gaziosmanpasa Universitesinde gorev yapan 272 akademik

personele anket yontemi uygulanarak tespit edilmistir.

Anket ii¢ boliimden olusmaktadir. Ik béliimde; katilimcilara cinsiyet,
yas, medeni hal, akademik unvan ve ortalama gelir durumu gibi
demografik 6zellikler sorulmustur. Ikinci bdliimde; katilimeilarm yatirmm
araglari, yatirim araglarmi gozden ge¢irme araligi, yatirim kararlaridaki
etkili faktorler ve yatrim yapma amaglarma iliskin genel bilgiler gibi
faktorler yer almaktadir. Anketin iigiincii boliimiinde ise; calismaya konu

olan davranigsal onyargilar 5’11 likert tipi ifadeler ile sorulmustur.

Ankette katilimcilara yoneltilen ikinci ve tiglincii boliimlerdeki sorular;
Aydin ve Agan (2016), Cetiner ve Gokcek (2019), Giil ve dig. (2017),
Oncii ve Ozevin (2017) calismalarindan ve yazarlar tarafindan

derlenmistir.

Anket ile toplanan veriler, ilk once frekans analizine tabi tutulmustur,
daha sonra faktor analizi yapilarak faktorlere ayrilmistir. Anketin
giivenilirligi Cronbach’s Alpha katsayis1 ile Ol¢iilmiis olup, bagimsiz
orneklem T-Testi ve tek yonlii varyans (Anova) analizleri yapilmistir.
Anova sonuglar1 acisindan alt kategorilerde olusan gruplar arasi anlaml

farkliliklar i¢in de Post Hoc testleri kullanilmastir.
4. Arastirmamin Hipotezleri

Hi:  Yatrimcilarin - cinsiyeti, yatirimer davramigina  gore farklilik

gostermektedir.

Hz: Yatrimcilarin medeni hali, yatrimci davranigina gore farklilik

gostermektedir.
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Hs: Yatirimcilarin akademik unvanlari, yatirimci davranigma gore

farklilik gostermektedir.

Hs: Yatrimcilarin gelir gruplari, yatirimcr davranigma gore farklilik

gostermektedir.

Hs: Yatirimcilarin yas gruplary, yatirime1 davranisina gore farkliik

gostermektedir.
5. Arastirmanin Bulgulan

Calismanin analizlerine baglamadan once giivenilirlik katsayis1 Cronbach

Alpha Degeri ile hesaplanmustir.
Bir giivenilirlik indeks degeri olan Cronbach Alpha, ilgili 6l¢egin icerdigi
maddelerin birbiriyle ne 6l¢iide tutarli oldugunu ve s6z konusu kavrami

ne Olciide temsil ettigi hakkinda bilgi verir (Gilirbiiz ve Sahin, 2018;157).

Bu durum Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. Giivenilirlik istatistikleri

Cronbach Alpha Soru Sayisi
,681 14

Katilimcilarin  demografik o6zellikleri ise Tablo 2’de gosterilmis ve

yorumlanmistir. Katilimcilarin yatirim yaptigi yatirim araglarma iliskin
bilgiler Tablo 3, Tablo 3.1, Tablo 3.2, Tablo 3.3, ve Tablo 3.4 ‘de

gosterilmis ve yorumlanmastir.
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Tablo 2. Katimcilar ve Ozellikleri

Cinsiyet Kadin (%39) Erkek (%61)
Yas | 22-30 (%19,1) | 31-40 (%38.6) 4150 51 ve Gsto
(%26,5) (%15,8)
Medeni Evli (%70,2) Bekar (%29,8)
Hal
Akademik | Ogr.Gor. | Ars.Gor. | Dr.Ogr.Uyesi Dog¢.Dr. Prof.Dr.
Unvan | (%114) | (%257) (%636.4) (%14,7) (%11,8)
Ayhik 3.000- 6.001- 7.501-9.000 TL 9.001 ve tistii TL
Gelir 6.000 TL 7.500TL (%27,2) (%20,2)
(%10,3) (%423)

Uygulanan anket ¢calismasindaki 272 katilimcinin demografik 6zellikleri
incelendiginde; katilimcilarin %39’u kadin, %61°1 erkektir. Ankete
katilanlarin yas araligi incelendiginde; %38,6’s1 31-40 yas araliginda
iken %15,8’1 51 ve Ustil yas araliginda oldugu tespit edilmistir.

Katilimeilarm  %70,2°si  evli  %29,8’ini  bekarlar olusturmaktadir.
Akademik unvanlar incelendiginde agirlikli olarak 936,4’ii Doktor
Ogretim Uyeleri iken sirastyla %25,7’si Arastrma Gorevlisi, %14,7°si
Dogent Doktor, %11,8’i Profesér Doktor ve %11,4’ii Ogretim Gorevlisi
oldugu tespit edilmistir. Ankete katilan yatirmmcilarim ayhik gelirleri
incelendiginde agirlikli olarak %42,3i 6.001-7.500 TL gelir araliginda

iken %10,3’{ 3.000-6.000 TL gelir araliginda oldugu tespit edilmistir.

Tablo 3. Katihmeilarin Yatirnm Yaptig1 Yatirim Araclari

Hisse Senedi Faiz Kar Pay1 Emeklilik Fonu Doviz
(908,8) (9%7) (%%7,7) (%14,3) (%22,4)
Altin (%43.8) Hazine Bonosu/ Yatirim Gayrimenkul (ev, Tiirk Lirast
Fonu (%5,5) arsa vh.) (%18,4) (%26,1)

87




Cilt/Volume:1, Sayv/Issue:2, Yil/Year:2020, Sayfa/Page:77-99
ISSN: 2717-7890

Katilimeilarin yatirim yaptig1 yatirim araglart incelendiginde, en c¢ok
tercih edilen yatirim aracit %43,8 ile altin, ikinci olarak %26,1 Tiirk
Lirast ve Uglincii olarak ise %22,4 doviz oldugu belirlenmistir. Bu
bulgular, Aydin ve Agan (2016) ile Bodur ve Coskun (2016)

caligmalariyla da benzerlik gostermektedir.

Tablo 4. Katihmcilarin Yatirnmlarim Gozden Gegirme Arahgi

Her Giin (%8,5) Haftada Bir Kez Haftada Birkag Ayda Bir Kez
(%9,9) Kez (%13,6) (%22,8)
Ayda Birkag Kez Yilda Bir Kez Yilda Birka¢ Kez | Bir Yildan Uzun
(%16,5) (%5,9) (%8,8) (%14)

Yapilan ankete katilan katilimcilarin yatirim araclarini gézden gecirme
aralig1 incelendiginde, yogunluk olarak %22,8’1 ayda bir kez secenegini
isaretlerken, %16,5’1 ayda birkag kez, %14’l bir yildan uzun cevabini
vermislerdir. Bu bulgular, Bodur ve Coskun (2016) ve Giil ve dig. (2017)

caligmalariyla benzer sonuglar géstermektedir.

Tablo 5. Katihmeilarin Yatinm Araci Seciminde Dikkate Aldigi Faktor

Yiiksek Kazang Diisiik Risk (%41,2) Deger Kaybetmeme (%36,4)
(%24,3)
Hizli Bozdurabilme (%17,3) Yeterli Bilgi Sahibi Olma (%14,7)

Katilimcilarin =~ yatrim arac1  se¢iminde dikkate aldig1 faktorler
incelendiginde; katilimcilarin %41,2’si diisiik riski tercih ederken ikinci
olarak %36,4’li deger kaybetmeme cevabmi vermislerdir ve sirasiyla
%24,3’1 yiiksek kazang, %17,3’i hizli bozdurabilme ve son olarak
%14,7’s1 ise yeterli bilgi sahibi olma secenegini isaretledikleri tespit

edilmistir.
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Tablo 6. Katiimcilarin Kazanan Bir Yatirnmcida Olmas1 Gereken Ozelliklere

Verdigi Yanitlar
Bilgi (%48,9) Cesaret (%27,2) Sans (%21)
Sabir (%34,2) Disiplinli (%15,4) Diger (%1,1)

Katilimcilara; kazanan bir yatirimcida olmasi gereken temel o6zellik
soruldugunda, en fazla %48,9’u bilgi cevabini verirken sirasiyla %34,2’si
sabir, %27,2’si cesaret, %21°1 sans, %15,4’1 disiplinli ve son olarak
%1,1” 1 ise diger secenegini isarctlemislerdir. Bu bulgular, Aydin ve

Agan (2016)’nin ¢aligmalari ile benzerlik gostermistir.

Tablo 7. Katihmeilarin Yatirnm Kararlarindaki Etkili Faktor

Sosyal Cevre(arkadag,akraba vb.) Es (%14) Yazili Basin(dergi,gazete vb.)
(9%19,1) (%8,8)

Tv(haber ve ekonomi kanallar1) Internet (%10,7) | Kendi Deneyimim (%634,9)
(%12,5)

Yapilan ankette katilimcilara sorulan yatirim kararlarindaki etkili faktor
sonucuna verilen cevap agirlikli olarak %34,9’u kendi deneyimim
cevabini verirken sirasi ile %19,1°1 sosyal cevre, %141 es, %12,5’u
televizyon, %10,7’si internet ve son olarak %38,8’1 ise yazili basmn

cevabmi vermislerdir.
5.1. Faktor Analizi Sonuclar

Bu boliimde, katilimeilarin yatirim yaparken bu yatirimlarini etkileyen
davranigsal onyargilar 5°1i likert tipi ifadelerle 6l¢iilmiis ve bu dnyargilar
faktor analizine tabi tutulmus ve sonuglar1 da Tablo 4, Tablo 5, Tablo 6,

ve Tablo 7°de gosterilmistir.
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Tablo 8. Kayiptan/Pismanhktan Ka¢inma Faktorii

1.FAKTOR: Kayiptan/Pismanhktan Kacinma Faktor
Yiikii
Yatirim aracimdan zarar ediyorsam, zararimi karsilar karsilamaz ,837
satarim.
Piyasanin diislise gectigini anladigimda yatirnm aracimi elimden , 187
¢ikaririm.
Kazandiracagma inandigim bir yatirnm araci kaybettirmeye baslarsa J71
fikrimi degistiririm.
Daha fazla kazang getirenler olursa yatirim araglarimi degistiririm. ,655
Ozdeger 3,098
Aciklanan Varyans 22,129
Cronbach’s Alpha 75
Tablo 9. Asin Giiven Egilimi Faktorii
2.FAKTOR: Asir1 Giiven Egilimi Faktor
Yiikii
Yatirim kararlarimda kendime giivenirim. ,869
Finansal yatirnmlarim konusunda dogru ve saglikli kararlar aldigima ,863
dair kendime giivenim tamdir.
Yatirimlarimm sonuglarmi tahmin etmede basarili olurum. Jq27
Yatirim konusundaki yeni bilgilerden ¢ok tecriibelerime giivenirim. ,594
Ozdeger 2,747
Aciklanan Varyans 19,621
Cronbach’s Alpha , 780
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Tablo 10. Siirii Davramsi1 Faktorii

3.FAKTOR: Siirii Davramsi Faktor Yiikii

Yatirim yaparken piyasadaki diger yatirimcilarin hareketlerini dikkate ,765

alirim.

Piyasadaki diger yatirimeilarin tercihleri benim i¢in 6nemlidir. 744

Cogunlugun kararlarin1 dikkatle izlerim ve benzer sekillerde yatirim

pozisyonu alirim.

Bazi bankalar ve finans kuruluslart batabilir, bankalara para yatirmak ,692

dahi tehlikelidir.

Bir finansal yatirnm aracina iliskin zararim s6z konusu oldugunda o ,540

finansal yatirim aracini elimden ¢ikaririm.

Ozdeger 1,687

Aciklanan Varyans 12,047

Cronbach’s Alpha ,660
Tablo 11. Benzesim Onyargis1 Faktorii

4.FAKTOR: Benzesim Onyargisi Faktor

Yiikii

Borsada yabanci/kurumsal yatirimcilar takip eden kazanir. ,850

Basarili olmus yatirimcilarin, yatirim taktiklerini taklit etmek en ,803

basaril yatirim taktigidir.

Ozdeger 1,445

Aciklanan Varyans 10,321

Cronbach’s Alpha , 705

Faktor yiiklerinin hesaplandigi yukaridaki tablolarda her bir faktoriin alt

kategorileri degerlendirilmis ve ankete katilanlar agisindan her bir alt

kategorinin faktor yiiklerinin rasyonel dagildig1 tespit edilmistir.

Faktorlerin gilivenirlik katsayilar1 da Cronbach’s Alpha testi ile analiz

edilmis olup, giivenilir aralikta oldugu tespit edilmistir.
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5.2. Bagimsiz Orneklem T-Testi Sonuglar
Katilimcilarin yatirim davraniglart ile cinsiyet ve medeni hal arasindaki
iliskiler T-Testi ile analiz edilmis olup analiz sonuglar1 Tablo 12 ve Tablo

13’ te gosterilmis ve yorumlanmistir.

Tablo 12. Yatirimcilarin Davranislari ile Cinsiyete Gore T-Testi Sonuglari

Faktorler Cinsiyet N Ortalama t Anlamlihk
Kayiptan / Kadin 106 3,4458
Pismanhktan Erkek 166 3,2274 2,159 ,032
Kacinma
Asir1 Giiven Egilimi Kadin 106 3,1557
-3,349 ,001
Erkek 166 3,4548
Siirii Davranisi Kadin 106 2,6061
-1,545 ,123
Erkek 166 2,7410
Benzesim Onyargisi Kadn 106 3,0094
-1,660 ,098
Erkek 166 3,1717

Kadmlar ve erkeklerin kayiptan/pismanliktan kagima ve asir1 giiven
egilimleri arasinda istatistiki acidan % 5 diizeyinde anlamli fark vardir.
Kadmlar daha ¢ok kayiptan/pismanliktan kaginma egilimi gosterirken,
erkekler daha ¢ok asir1 giiven egilimi gostermektedir. Yapilan T-Testi
sonuc¢larina gore yatiwrimeilarin cinsiyeti, yatiwrimecir davranigina gore
farklilik gostermekte olup, Hi hipotezi kabul edilmistir. Bu sonuglar,
Aktas (2012) ve Angi, Bekei ve Karatag (2016)’1n ¢aligmalari ile benzer

sonuglar gostermistir.
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Tablo 13. Yatirimcilarin Davranislari ile Medeni Hale Gore T-Testi Sonuglari

Faktorler Medeni Hal N Ortalama t Anlamlihk

Kayiptan/Pismanhktan Evli 191 3,3076
Kag¢inma -,152 ,880

Bekar 81 3,3241

Asir1 Giiven Egilimi Evli 191 3,3599
,751 ,453

Bekar 81 3,2870

Siirii Davramsi Evli 191 2,6896
,049 ,961

Bekar 81 2,6852

Benzesim Onyargisi Evli 191 3,0759
-1,045 ,297

Bekar 81 3,1852

Yapilan bu ¢alismada ankete katilan yatirimcilarin, evli olanlar ile bekar
olanlarin kayiptan/pismanliktan kaginma, asir1 giiven, siirii davranis1 ve
benzesim Onyargist arasinda istatistiki agidan anlamli  fark
bulunamamaistir. Bu nedenle H; hipotezi reddedilmistir. Bu sonuglar, Giil
ve dig. (2017)’in g¢alismalar1 ile benzer sonuglar gostermistir. Fakat
Bodur ve Coskun (2016) c¢alismalarinda, asir1 giiven ile medeni hal
arasinda T-Testi bulgularma gore anlamhi fark oldugunu tespit
etmiglerdir. Bekar ve erkek olan yatmrimcilarm evli ve bekar kadimlara

gore daha ¢ok asir1 gliven egilimi gosterdiklerini ortaya koymuslardir.
5.3. Tek Yonlii Varyans Analizi (ANOVA) Sonuclan

Katilimcilarin yatirim davraniglar1 ile akademik unvan, gelir ve yas
gruplar1 arasindaki iliski ANOVA testi ile incelenmistir. Sonuglar Tablo
14, Tablo 15 ve Tablo 16°de gosterilmis ve yorumlanmustir.
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Tablo 14. Yatirimcilarin Davranislari ile Akademik Unvana Gore ANOVA

Sonuclari
Faktorler Varyansin | Kareler | df Kareler F Anlamhihk
Kaynag | Toplam Ortalama
1 s1
Kayiptan / Gruplar 1,499 4 ,375
II’(lsmanllktan arasl 180.189 | 26 675 555 ,695
agimma Gruplar ici 7
Asir1 Giiven Gruplar 6,332 4 1,583
Egilimi arasi 138.800 | 26 520 3,045 ,018
Gruplar i¢i 7
Siirii Davramsi Gruplar 3,811 4 ,953
At 130,345 | 26 488 | 1952 | 102
Gruplar ici 7
Benzesim Gruplar 7,607 4 1,902
Onyargisi arasi 160,943 | 26 603 3,155 ,015
Gruplar i¢i 7

Katilimcilarin = akademik  unvanlar1 ile asm1  giiven  egilimi
farklilasmaktadir. Profesér Doktor unvam olan katilimcilar, Ogretim
Gorevlisi, Arastirma Gorevlisi, Doktor Ogretim Uyesi ve Dogent
Doktorlara gore daha ¢ok asir1 giiven egilimi gostermektedir. Gruplarin
alt kategori analizleri Post Hoc testleri ile tamamlanmis ve Prosefor
Doktor tiinvanmin diger unvanlara gore istatistiki agidan anlamli
farkliliga neden oldugu tespit edilmistir. Katilimcilarm akademik
unvanlar1 ile benzesim Onyargilar1 farklilagsmaktadir. Profeséor Doktor
unvani olan katilimcilar, Ogretim Gérevlisi, Arastirma Gorevlisi ve
Doktor Ogretim Uyesine gore daha ¢ok benzesim Onyargist
gostermektedir.

Yapilan ANOVA test sonuglarma gore yatirimcilarin akademik
unvanlari, yatirime1r davranigina gore istatistiki agidan farklilasmakta

oldugundan, Hs hipotezi kabul edilmistir.
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Tablo 15. Yatirimcilarin Davranislari ile Gelir Gruplarina Gore ANOVA

Sonuclari
Faktorler Varyansin | Kareler df Kareler F Anlamhihk
Kaynag | Toplam Ortalamasi
Kayiptan / Gruplar 2,333 3 778
Pismanhktan arasi 179.354 | 268 669 1,162 325
Kacinma ..
Gruplar ici
Agir1 Giiven Gruplar 6,587 3 2,196 ,006
Egilimi aasl | 138545 | 268 | 517 | 4247
Gruplar i¢i
Siirii Gruplar 3,756 3 1,252
Davramsi arasl 130,400 | 268 487 2,573 ,054
Gruplar ici
Benzesim Gruplar 1,403 3 ,468
Onyargisi arast | 167,47 | 268 | 624 750 | 523
Gruplar ici

Katilimcilarin gelir gruplari ile asir1 giiven egiliminin farklilastigi analiz
sonuglarinda goriilmektedir. Yapilan Post Hoc testlerine gére de 9.001
TL ve tsti, 7.501-9.000 TL ve 6.001-7.500 TL gelir grubunda olanlar
3.000-6.000 TL gelir grubunda olanlara gore daha ¢ok asir1 gliven egilimi
gostermekte oldugu tespit edilmistir. Ankete verilen cevaplara gore,
yatrimcilarin - gelir  gruplari, yatirimer davranisina  gore farklilik
gostermekte olup dolayistyla, Hs hipotezi kabul edilmistir. Bu sonuglar,
Ozer ve Korkulutas (2018)’m ¢alismalar1 ile benzer sonuglar
gostermistir. Fakat; Cetiner, Gokcek ve Golbast (2019)’nin yaptiklari
calismada, asir1 giliven, biligsel celiski ve taklit ve siirii davranislari
degiskenleri ile tiim demografik Ozellikler arasinda anlamli bir iligki

bulamamiglardir.
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Tablo 16. Yatirimcilarin Davranislari ile Yas Gruplarina Gore ANOVA Sonuglar:

Faktorler Varyansin | Kareler df Kareler F Anlamlihk
Kaynag | Toplanm Ortalamasi
Kayiptan / Gruplar 3,122 3 1,041
Pigmanliktan arasl 178565 | 268 666 1,562 ,199
Kag¢mma . .
Gruplar ici
Asir1 Gliven Gruplar 3,999 3 1,333
Egilimi arast 141,134 | 268 527 2,531 058
Gruplar i¢i
Siirii Davranigi Gruplar 1,451 3 ,484
WL 132705 | 268 | 495 | 977 | 404
Gruplar ici
Benzesim Gruplar 2,473 3 ,824
Onyargisi arasl 166,078 268 620 1,330 265
Gruplar ici

Yapilan bu calismada ankete katilan yatirimcilarin, yas gruplari ile
kayiptan/pigsmanliktan kaginma, siirii davranisi ve benzesim Onyargisi
arasinda fark bulunamamaistir. Sadece asir1 giiven egilimi kategorisinde %
10 anlamlilik diizeyinde istatistiki acidan anlamli farklilik tespit edilmis
olup, asir1 giiven egilimi disindaki diger alt kategoriler agisindan anlamli
sonuglar elde edilmemistir. Bu ¢alisma, Giil ve dig. (2017)’in ¢aligmalar1
ile benzer sonuglar gostermistir.

6. Sonuc¢

Bu ¢alisma, yatirimcilarin demografik 6zelliklerinin yatirime1 davranisi
olan “asir1 giiven”, “benzesim Onyargis1”, “kayiptan/pismanliktan
kacinma” ve “siirli davranig1” egilimlerine etkilerini incelemek amaciyla
tasarlanmigtir.  Bu amag¢ dogrultusunda Tokat Gaziosmanpasa
Universitesi'nde  gdérev yapan 272 akademik personele anket
uygulanmistir. Uygulanan anket sonucunda elde edilen veriler SPSS-18
paket programi ile analiz edilmistir.

Analiz sonuglarma gore;

*Cinsiyet acisindan erkek katilimeilarin,
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*Yas gruplar1 agisindan 35-40 yas araliginin,

*Medeni hale gore evli olanlarin,

* Akademik unvana gére Doktor Ogretim Uyelerinin,

*Gelir gruplarina gore 6.001-7.500 TL agirlikli oldugu,

*Ankete katillan yatmrimcilarm agirlikli olarak tercih ettigi yatirim
aracinin altin oldugu,

*Katilimcilarin yatirim araglarmi daha ¢ok ayda bir kez gbzden gegirdigi,
*Yatirim araci se¢iminde diisiik riski dikkate aldiklari,

*Yatirim kararlarinda kendi deneyimlerinin etkili faktor oldugu tespit
edilmistir.

*Yatirimceilarin cinsiyeti, asir1 gliven ve kayiptan/pismanliktan kagmma
egilimine gore farklilik gosterdigi fakat diger yatirimci davranigina gore
farklilik gostermedigi tespit edilmistir. Bu nedenle Hj hipotezi kabul
edilmistir.

*Yatirimcilarin  medeni hali, yatirimc1 davranisina gore farkhilik
gostermedigi tespit edilmistir. Dolayisiyla H; hipotezi reddedilmistir.
*Yatirimcilarin akademik unvanlari, asir1 gliven ve benzesim Onyargisi
egilimine gore farklilik gosterdigi fakat diger yatirimci davranigma gore
farklilik gostermedigi tespit edilmistir. Bu nedenle Hs hipotezi kabul
edilmistir.

*Yatirimcilarin gelir gruplary, asir1 giiven egilimine gore farklilik
gosterdigi fakat diger yatirimci1 davranisma gore farklilik gostermedigi
tespit edilmistir. Dolayisiyla Hs hipotezi kabul edilmistir.

*Yatirimcilarm  yas gruplary, yatwrimer davranisma gore farklilik
acisindan asir1 giiven egilimi haricinde anlamli farklilik gdstermedigi
tespit edilmistir. Asir1 giiven egilimi digindaki diger alt kategorilere ait
anlamli farkliliklar bulunamamustir.

Bu sonuglarla calisma, Giil ve dig. (2017), Ozer ve Korkulutas (2018),
Ang1, Bek¢i ve Karatas (2016), Aydin ve Agan (2016) ve Bodur ve

Coskun (2016)’un ¢alismalar1 ile benzer sonuglar bulmustur. Ancak,
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Cetiner, Gokcek ve Golbasi (2019) ve Bodur ve Coskun (2016)’un

caligmalarindaki bulgulardan bazilariyla farkli sonuglar elde edilmistir.
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