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OZET: Davranissal finans, bireysel yatirimeilarin finansal yatirim kararlarinda rasyonel davranmaktan uzak
ve insan On yargilarinin etkisinde oldugu gergegine odaklanan bir alandir. Geleneksel finanstan farkli
olarak, insanlarmn irrasyonel veya sinirli rasyonel oldugu varsayimina dayanmaktadir. Davranigsal finans,
yatirimcilar tarafindan diizenli olarak yapilan mantik hatalarina odaklanir. Bireysel yatirimeilarin
demografik &zelliklerinin davranigsal egilimler ve Onyargilar iizerindeki etkisini arastirmak amaciyla
Kayseri’de ikamet eden 420 bireysel yatirimciya anket uygulanarak bu arastirma yapilmistir. 1 Eyliil / 31
Ekim 2019 tarihlerinde yapilan anketler sonucunda 408 kisinin anketleri degerlendirilmistir. Verilerin
analizinde SPSS 22 paket programi ve TURCOSA istatistik degerlendirme yazilimi kullanilmigtir. Bireysel
yatirimcilardan toplanan anket verilerinin analiz edilebilmesi i¢in 6ncelikle davranigsal finansin alt boyutlari
olan psikolojik faktorler, giivenilirlik ve gecerlilik testleri ile agiklayici faktdr analizlerine tabi tutulmustur.
Ardindan Bagimsiz Orneklem T Testleri ve Tek Yonlii Varyans (ANOVA) analizleri yapilmustir.
Caligmanin sonucunda Kayseri'deki bireysel finans yatirimeilarinin demografik 6zelliklerinin, demirleme
egilimi, gegmis goriis Onyargisi egilimi, siirii egilimi, asir1 giiven egilimi, dogrulama egilimi ve pigsmanlik
egilimi olan davranigsal finans egilimleri ve Onyargilari {izerinde etkili oldugu tespit edilmistir. Ancak
kayiptan kag1s egilimi ve temsil etme egilimi iizerinde demografik 6zeliklerin etkisi tespit edilememistir.
Anahtar Kelimeler: Davranigsal Finans, Yatirrm Kararlari, Yatirrme1 Davramisi, Davranissal Tktisat

ABSTRACT:Behavioral finance is a field that focuses on the fact that individual investors are far from
acting rationally in their financial investment decisions and are under the influence of human prejudices.
Unlike traditional finance, it is based on the assumption that people are irrational or limited rational.
Behavioral finance focuses on the logic errors regularly made by investors. In order to investigate the effect
of demographic characteristics of individual investors on behavioral tendencies and prejudices, this research
was conducted by applying a questionnaire to 420 individual investors residing in Kayseri. As a result of the
surveys conducted on 1 September / 31 October 2019, the surveys of 408 people were evaluated. SPSS 22
package program and TURCOSA statistical evaluation software were used in the analysis of the data. In
order to analyze the survey data collected from individual investors, first of all, psychological factors, which
are the sub-dimensions of behavioral finance, were subjected to reliability and validity tests and explanatory
factor analyzes. Then, Independent Sample T-Tests and One-Way Variance (ANOVA) analyzes were
performed. As a result of the study, it has been determined that the demographic characteristics of individual
finance investors in Kayseri have an effect on behavioral finance tendencies and biases, which are anchoring
tendency, past opinion bias tendency, herd tendency, overconfidence tendency, verification tendency and
regret tendency. However, the effect of demographic characteristics on the propensity to avoid loss and the
propensity to represent could not be determined.
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GIRIS

Insanlarin rasyonel oldugunu kabul eden geleneksel finans teorileri, piyasanin da etkin
oldugunu varsaymaktadir. Ancak, her piyasada goriilebilen insan psikolojisinden kaynaklanan
anomaliler her zaman vardir. Ancak geleneksel finans bu anomalilerin varligin1 gérmezden
gelmektedir.

Geleneksel finansin 6zellikle kriz, belirsizlik ve risk durumlarinda bireysel yatirimcilarin
davraniglarini agiklamada yetersiz kalmasi davranigsal finanst 6n plana ¢ikarmistir. Davranigsal
finans, bireylerin yatirim kararlar1 verirken psikolojik onyargilarin ve egilimlerin etkisi altinda
oldugu varsayimini yapmaktadir. Dogru yatirim kararlarin1 verebilmek icin bu onyargilari ve
egilimleri tammak ve 6grenmek dnemlidir.

Bu aciklamalar dikkate alindiginda, ¢alismanin amaci, bireysel yatirimcilarin demografik
Ozelliklerinin, karar verme siireglerinden sapmalar olarak adlandirilan psikolojik Onyargilari
tizerindeki etkisini incelemektir. Calismanin ilk boliimiinde davranigsal ve psikolojik onyargilara
iligkin agiklamalar yer almaktadir. Daha sonra bireysel yatirnmcilarin demografik 6zelliklerinin
davranigsal egilimlerine ve onyargilarina etkisinin belirlenmesine yonelik anket uygulamasina ve
arastirma ile ilgili diger bilgilere yer verilmistir. Son bolimde ise elde edilen bulgular ve sonuglar
yorumlanmistir.

DAVRANISSAL FINANS

Adam Smith'in "Uluslarin Zenginligi" adli kitabinda bahsettigi "iktisadi insan (homo-
economicus)" kavrami, gercekei, ekonomik yapiyr taniyan ve ihtiyaclarmim farkinda olan,
ekonomik yapiyla uzlasmayi vurgulayan c¢ok boyutlu bir insan olarak tanimlanmaktadir.
Davranigsal finans teorisi ise, geleneksel finans teorisinde yapilan varsayimlara gore insanlarin
nadiren davrandigi varsayimina dayanir ve gbzlemlenen insan davranislarinin dikkate alinmasi
gerektigini savunur (Gilingor & Demirel, 2018: 22).

Davranigsal finans, insanlarin yatirim, tasarruf ve harcama yaparken nasil ve neden
mantiksiz kararlar aldiklarini agiklamak igin psikoloji ve finansi birlestirmeye ¢aligan ikili bir
disiplin birligi olarak tanimlanabilir (Ozerol, 2011: 12). Insanlarin rasyonel davramstan sapmalari
sistematik olmasi nedeniyle modern finansin insanlarin rasyonel davrandigi varsayimi tartigilir
hale gelmistir. Bu sapmalar anomali olarak kabul edilir ve sistematik olarak insan psikolojisinden
kaynaklanir. Davranigsal finans, piyasada meydana gelen anomalileri psikolojik Onyargilarla
aciklamaktir (Akin, 2017: 13).

Anomaliler olarak tanimlanan piyasadaki diizensizlikleri, geleneksel modellerin
aciklayamamasi davranigsal finansin ortaya ¢ikmasina neden olmustur (Gilimiis, Kog¢ ve
Agalarova, 2013: 73). Davranigsal finans, klasik finans teorilerinin agiklayamadigi piyasa
anomalilerinin kaynag1 olarak insan psikolojisini gdsteren bir disiplin olarak ortaya ¢ikmistir
(Sefil ve Cilingroglu, 2011: 252). Davranigsal finans, insanlarin finansal karar verme
davraniglarini ortaya koyarken duygusal zekdnin 6nemini belirtmekte ve bireylerin karar verirken
rasyonel olmadiklarin1 ve kararlarin farklilik gosterebilecegini belirtmektedir (Aydin ve Agan,
2019: 2).

Gelencksel yaklasima bir elestiri olarak ortaya ¢ikan ve bireylerin rasyonel varliklar
olmadigimi savunan davranis¢i yaklasim, duygularin karar verme siirecinin bir ¢ikt1 sonucu degil,
karar verme siirecine gergek bir girdi oldugunu savunur (Aren ve Akgilines, 2018: 364).
Davranigsal finans, yatirnmcilarin finansal piyasadaki davranislarini analiz etmede finans
literatiiriine 6nemli bir katki saglamaktadir (Ozer ve Korkulutas, 2018: 389).

Davranigsal finans alaninda yapilan aragtirmalar incelendiginde anomali veya sapma
olarak degerlendirilen birgok psikolojik 6nyarginin var oldugu ve siiflandirildig: goriilmektedir.
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Bu arastirma kapsaminda, bireylerin rasyonel davranis ve kararlardan uzaklasmasina neden olan
psikolojik 6nyargilar yapilan faktér analizi sonucunda belirlenen asir1 giiven egilimi, temsil
egilimi, demirleme egilimi, kayiptan kaginma egilimi, dogrulama egilimi, ge¢mis goriis yanliligi,
pismanliktan kaginma ve Siirli anlayis1 egilimi seklinde belirlenen sekiz bashik altinda
incelenecektir:

Asin1 Giiven Egilimi; Asiri giiven, bilgi yanilsamasi olarak da bilinir. Insanlar
daha fazla veya daha 1iyi bilgiye sahip olduklarin1 veya bilgiyi daha 1iyi
yorumlayabileceklerini diisiindiikleri igin bildiklerinden daha fazlasini bildiklerini
diistintirler (Giingdr & Demirel, 2018: 125). Kendine asir1 glivenen yatirimcilar, yeni
bilgiler gelse bile kararlarini degistirme egiliminde olmazlar ¢ilinkii kendi yeteneklerine ve
bilgilerine ¢ok fazla giivenirler (Bayrak, 2012: 11). Asir1 giiven, insanlarin kendilerine
asir1 gilvenmelerine neden olur ama ayni1 zamanda finansal yatirimlarinda yanlis kararlara
da yol agabilir (Giimiis, Ko¢ & Agalarova, 2013: 79).

Temsil Etme Egilimi; Temsil egilimi, bireylerin olaylara karsi yargida
bulunurken s6z konusu olayin olasiligini bir 6riintiiyii karsilama ve temsil etme derecesine
gore yargilamasidir (Sefil & Cilingroglu, 2011: 258). Karar vericilerin kararlarin
kaliplara gore verme egiliminde olduklarini belirtir. Yatirimcilar, son olaylarin gelecekte
de devam edecegini varsayma egilimindedir. Ornegin, yatirimeilar son dénemde kotii
performans gosteren hisse senetlerini satin almak yerine gelismekte olan hisse senetlerini
satin almay1 tercih etmektedirler (Tufan, 2008: 54).

Demirleme Egilimi; Finansal piyasalarda, bireyler bazen satin alma veya satma
karar1 verirken bir referans noktasi belirleme egilimindedir. Bu noktada kisinin belirledigi
referans noktasi genellikle varligin alis fiyatidir. Bazen varligin gordiigii en yiiksek fiyatta
bir referans noktasi olabilir. Bireysel yatirimcilar, varliga iliskin alim veya satim
kararlarin1 demirleme egilimi altinda verirler (Giingér & Demirel, 2018: 94). Demirleme,
bireylerin yeni bilgilere ragmen onceki kararlarini degistirmede ve daha dnce edindikleri
bilgilerden vardiklar1 sonuglara bagli olarak muhafazakar olmalarini ifade eder (Bayrak,
2012: 12). Demirleme, bir yatirirmcinin menkul kiymetin belirli bir fiyatini referans olarak
kabul etmesi ve ardindan o referans noktasina odaklanmasi olarak tanimlanir (Giimiis,
Kog¢ & Agalarova, 2013: 79).

Dogrulama Egilimi; Bu egilime sahip bireyler, yalnizca kendi fikir ve inang¢larini
dogrulayan bilgilere dikkat ederler ve onlar1 dogrulamayan bilgi ve kanitlar1 reddederler.
Finansal yatirnmlar agisindan, yatirnmcilarin bir yatirimla ilgili olumlu bilgilere
odaklanma, olumsuz bilgileri gérmezden gelme veya reddetme egilimi teyit egilimi olarak
bilinir. Bu, yatirimcinin yatirimlari analiz etmek i¢in kullanilan tarama kriterlerinin yanlis
veya eksik olduguna dair kanitlar1 reddetmesine yol agabilir. Yatirimcilar, ellerinde
bulundurduklar1 menkul kiymetlerin fiyatlarinin diismeye basladigini ve zarara yol
actigint gorseler bile inanglarinda 1srar etme egiliminde olacaklardir. Aksi halde hata
yaptiklarin1 kabul etmeleri itibarlarinin zedelenmesi anlamina gelebilir (Giingér &
Demirel, 2018: 71).

Gegmis Goriis Onyargis1 Egilimi; Yatirimcei, mevcut analiz edilmesi gereken ¢ok
sayida bilgi yerine, gereksiz de olsa kararini kolaylastiracak bilgileri dikkate alir. Ornegin,
bir arkadasinizin size daha 6nce adini hi¢c duymadiginiz bir sirketin hisselerine yatirim
yapmanizi sdyledigini varsayalim. Bu durumdaki fikriniz, sirket hakkinda daha detayli bir
analiz yapmak yerine arkadasinmizin fikrine giivenip tavsiyesine uyup bu sirketin
hisselerini satin almaksa, ge¢miste bir goriis onyargmiz olmast muhtemeldir. Bir
arkadagin tavsiyesi ile aldigimiz bu yatirim karar1 (Gliingdr & Demirel, 2018: 105-108),
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son anda izledigimiz bir TV programinda uzmanin sdyledikleri ile degisebilir. Insanlar
olaylarin nasil olacagimi bildiklerini diisiindiiklerinde ve bu diisiinceleri sdylem haline
getirdiklerinde bu, geriye doniik 6nyargi olarak tanimlanir (Demir, Ak¢akanat & Songur,
2011: 122). Bu Onyargi, bireylerin olaylar gerceklestikten sonra sonucun ne olacagini
tahmin edebileceklerine inanma egilimidir. Dolayisiyla bu 6nyargi yatirimei pismanliginin
onemli bir parcasidir (Gazel, 2014: 24).

Pismanhk Egilimi; Bu egilim, insanlarin yatirnrmlar1 konusunda verecekleri yanlis
kararlardan kaynaklanan pismanlik duygusundan kaginma egilimidir. Yanilma duygusuna
dismeme egilimi daha c¢ok finansal kayiptan dogan istirapla ilgilidir. Bu egilim
yatirimcilarin ellerindeki diisiik performansli hisse senetlerini zarardan kaginma nedeniyle
satmamaya Ozendirebilmektedir. Pigsmanliga diismeme egilimi, yatirimcilarin yakin
zamanda karsilastiklari basarisiz yatirimlar yiiziinden yeni yatirim hesab1 agmamaya veya
piyasaya girmemeye de yoneltebilmektedir. Yatirimcinin elde ettigi kayip ya da kazanglar
yatirimciya 0zgili yararlar tasiyabilir ve bu durumu karar alirken dikkate alabilmektedir
(Tufan, 2008: 73).

Kayiptan Kacinma Egilimi; Bireyler riske gore getiri yerine riske gore kazang
veya kayiplara odaklanir ve kayiplara daha fazla 6nem verirler. Bir kayiptan kaynaklanan
faydadaki azalmanin etkisi, kazangtan kaynaklanan faydadaki bir artigin etkisinden daha
biiyiiktiir. Bu nedenle, riskli bir yatirirm s6z konusu oldugunda, yatirimcilar portféy
teorisinde varsayildig: gibi riskten kaginma yerine kayiptan kaginma davranisi sergilerler.
Beklenti teorisine gore, yatirnmcilar getirilere gore goreceli riskten ziyade kayip ve
kazanglara odaklanma egilimindedir. Bu nedenle kaybedilen bir yatirimi tutabilirler ve bu
durumda riskli yatirimlar1 kayiplar1 azaltmak i¢in bir firsat olarak gorebilirler (Gilingor ve
Demirel, 2018: 121). insanlar kayiplara karsi hassastir. Yatirimcilar her zaman
kazanglardan ¢ok kayiplara tepki verirler. 30.000 dolarlik bir kazangtan gelen mutluluk,
30.000 dolarlik bir kayiptan kaynaklanan bir kayiptan daha azdir. Insanlar bir kazang elde
etmektense kayiptan kaginmayi tercih ederler (Akin, 2017: 16).

Siirii Egilimi; Bir grup yatirnmecimnin ayni anda ayni hisseyi alip satmasina siirii
davranisi veya siirii psikolojisi denir. Kiigiik yatirimcilar arasinda en yaygin davranistir.
Bunun nedeni, kiigiik yatirimcilarin yatirimlari igin gerekli bilgilere ulagsmalarinin zor ve
maliyetli olmasidir. Piyasada genellikle yapilanlar1 yapma egilimi vardir (Tufan, 2008:
68). Yatirimcilar bilerek ya da bilmeyerek yiginlar halinde hareket edebilirler.
Piyasalardaki asimetrik bilgi nedeniyle, bilgili tiiccarlar, bilgisiz tiiccarlar ile ayn1 ticaret
davranigini segebilirler. Bir yatirimcinin yatirim bilgisi diger yatirimeilari etkiliyorsa, siiri
davranis1 etkisi vardir (Akin, 2017: 16). Yatirimcilar genellikle kolektif hareketlerin
fikirlerine kendi diistincelerinden daha ¢ok deger verirler ve yatirim kararlarini bu
diisiincelere gore verirler. Bu duruma psikolojide siirii psikolojisi denir (Giimiis, Ko¢ &

Agalarova, 2013: 80).
LITERATUR OZETi

Finans literatiiriinde davranigsal finans ile ilgili bir¢ok ¢alismaya rastlanmaktadir.
Bu calismalarin geldigi noktada, yatirim yapilirken insan psikolojisi ve davranigsal
finansin ortaya koydugu psikolojik egilimlerin dikkate alinmasi gerekliligi goriilmiistiir.
Literatiirde yer alan bazi1 ¢caligmalarin 6zeti asagida verilmistir.

Ede (2007), tilkemizdeki ~ yatinnmcilarda  psikolojik  Onyargilarin
gozlemlenebilirligini incelemektedir. Geleneksel yaklagimin varsayimlarinin aksine
bir¢cok yatirimci, rasyonel ¢oziimii bildikleri halde sistematik hatalar yapmakta veya
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uygulamamaktadir. Ayrica medya, arkadaslar ve benzeri ¢evresel faktorlerin de
yatirimcilarin tercihlerini etkiledigi goriilmektedir. Sonug¢ olarak, psikolojik Onyargilar
bireysel yatirimcilarin davraniglarini etkiler.

Ates (2007), bireysel yatirimcilarin finansal yatirim araglarina yonelik tercihleri ile
yatirimcinin finansal profili arasindaki iliskiyi ve bu finansal profilin olusumunda etkili
olan biligsel ve duygusal kisa yollardan olusan yatirnmcinin davramigsal profilini
davranigsal finans agisindan degerlendirmektedir.

Ozcan (2011), finansal uygulayicilarm davranislarim ve piyasa iizerindeki
psikolojik etkilerini inceleyen davranigsal finans teorisini ve bireysel yatirimcilarin
finansal kararlar alirken davranigsal finans modellerinden ne Olgiide etkilendiklerini
incelemektedir. Arastirma sonucunda, bireysel yatirimcilarin yatirim yaparken rasyonel
kararlarin yan1 sira duygusal faktorleri de goz onilinde bulundurduklari ortaya ¢ikmustir.

Boytikaslan (2012) Afyonkarahisar'daki bireysel yatirimcilarin yatirim karar
verme siireglerinde etkili olan faktorleri davranigsal finans yaklasimiyla incelemeyi
amaclamistir. Calismanin sonunda Afyonkarahisar'daki bireysel yatirnmecilarin giiglii bir
sekilde davranissal finans egilimlerine sahip olduklar tespit edilmistir.

Celik (2013) davranigsal finans yaklasimi {izerine akademik calisma yapmis ve
tilkemizdeki bireysel yatirnmcilarin profilini ve psikolojisini incelemistir. Caligsma
sonucunda bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarinda psikolojik Onyargilarin etkisi
altinda irrasyonel davraniglar gosterebildigi ve bu durumun piyasalarin etkinligini azalttig
gOriilmiistiir.

Kiiden (2014), geleneksel finans teorileri ile davranigsal finans teorisi arasindaki
farklara vurgu yaparak, yatinm araglari, yatirnm stratejileri ve yatirimer psikolojisi
hakkinda bilgi vermistir. Arastirmanin amacina uygun olarak bireysel yatirimcilarin
davranigsal finans acisindan tercihlerini incelemek icin anket ¢alismasi uygulanmistir.
Calisma sonucunda yatirnmcilarin psikolojik egilimlerin etkisi altinda kaldiklar1 ve bu
nedenle rasyonel hareket etmedikleri tespit edilmistir.

Ayvali (2014), Bartin ilindeki bireysel yatirimcilarin yatirim anlayislari, bilgi
diizeyleri, risk alma tutum ve davranislarinin bir sonucu olarak yatirim egilimlerini ortaya
cikarmay1 amacglamistir. Bu konuda uygulanan anket calismasi, yatirrm ve yatirimei
konusunda uzman banka calisanlari ile gergeklestirilmistir. Calisma sonucunda Bartin'daki
yatirimcilarin yatirnm kararlar1 verirken; gelir diizeyleri, ge¢mis yatirim deneyimleri,
uzman ve diger yatirnmci goriisleri ve finansal istikrar gibi faktorlerden etkilendikleri,
yatirimlarini ¢esitlendirerek riski azaltmaya calistiklar1 ve 6zgiivenlerinin yiiksek oldugu
tespit edilmistir.

Aldemir (2015), Tokat ilinde yasayan bireysel yatirimcilarin demografik ve
duygusal faktorlerden ne olgiide etkilendigini belirlemeyi amaglamaktadir. Arastirma
sonucunda, yatirimcinin riske karst tutumunu ifade eden finansal risk toleransi gibi
faktorlerin ve cinsiyet, egitim diizeyi, meslek, kisilik ozellikleri, gelir gibi faktorlerin
bireyin yatirim davranisi iizerinde 6nemli bir etkiye sahip oldugu ortaya ¢ikmustir.

Arslan (2015), rasyonel beklenti dengesine dayali olarak etkin piyasalar
hipotezinin varsayimlarindan yola c¢ikarak davranigsal finansin teorik c¢ergevesini

incelemistir. Ardindan, finansal piyasalarda yatirimcilarin karar verme siirecini etkileyen
faktorleri psikolojik, biligsel ve duyussal faktorler altinda agiklanmistir. Davranigsal
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finansin finansal piyasalarda pratige doniistiiriilmesini saglayan teoriler, yatirim stratejileri
ve modeller anlatilmaktadir.

Oztopgu (2016), davranissal finans yaklasimi hakkinda bilgi vererek Balikesir'de
ikamet eden bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarini davranigsal finans acisindan
incelemistir. Arastirma sonucunda Balikesir'deki bireysel yatirimcilarin 6nemli oOlgiide
davranigsal finans egilimleri gosterdigi ortaya ¢ikmustir.

Aslan (2016), Viransehir'deki bireysel yatirimcilarin yatinm kararlarindaki
faktorleri davranigsal finans yaklagimiyla ele almay1 amaclamistir. Arastirma sonucunda,
bireysel yatirimcilarin biiyiik 6l¢iide davranigsal finans egilimlerine sahip olduklar: tespit
edilmistir. Yatirimec1 davranisini etkileyen faktorlerin psikolojik ve sosyal faktorler oldugu
tespit edilmistir.

Bodur (2016), yatinnmct davranisint agiklamak igin davranigsal finansin ¢ikig
noktasi, iligkili oldugu disiplinler, davranissal finansin temelleri ve bazi1 davranissal finans
modelleri iizerinde durmustur. Bireysel yatirimci davraniglarini etkileyen faktorlerin asiri
giiven egilimi ¢ergevesinde ele alindig1 ¢alismada, demografik degiskenler, risk algis1 ve
deneyim gibi faktorler asir1 giiven egilimi cergevesinde ele alinmaktadir. Calismanin
sonunda, yatirimcilarin yatinm kararlarinda demografik faktorlerin ve asir1 giiven
faktoriinlin 6nemli oldugu sonucuna varilmistir.

Korkulutas (2018), Erzincan'da bireysel yatirimcilarin  yatirim nedeniyle
kararlarin1 etkileyen faktorleri belirlemeye ¢aligmistir. Calisma sonucunda Erzincan'daki
bireysel yatirimcilarin yatirnm kararlarinda davranigsal finans egilimlerinin etkisini giiglii
bir sekilde gosterdikleri tespit edilmistir.

Oktay (2018), hisse senedi yatirnmcilarinin yatirim kararlarimi etkileyen faktorleri
davranigsal finans perspektifinden incelemeyi amaglamigtir. Sonu¢ olarak, "sinirsiz
rasyonel" varsayimindan ¢ok "siirli rasyonel" kavramiyla ortiistiigii gézlenen bireylerin,
belirli ekonomik kararlar1 alirken kendi psikolojik ve zihinsel degerlendirme
mekanizmalarindan etkilendikleri tespit edilmistir.

Baker, Kumar ve Goyal (2019), finansal okuryazarlik ve demografik degiskenlerin
davranigsal Onyargilarla nasil iliskili oldugunu incelenmistir. Calismada Hindistan'da
500'den fazla bireysel yatirimci ile anket yapilmistir. Sonuglarin incelenmesi ile Hintli
yatirimcilar arasinda asir1 giiven ve kendine yilikleme, egilim etkisi, sabit tutma,
temsiliyet, zihinsel muhasebe, duygusal Onyargi ve siirii gibi farkli davranissal
Onyargilarin varligini ortaya koymaktadir. Dolayisiyla bulgular, bireysel yatirimcilarin her
zaman rasyonel davranmadigi goriisiinii  desteklemektedir. Orneklemdeki bireysel
yatirimcilarin davranigsal onyargilar ile ilgili en 6nemli demografik degiskenlerin yas,
meslek ve yatirim deneyimi oldugu bulunmustur.

Metawa, Hasan ve Safa (2019), yatirimcilarin demografik 6zellikleri (yas, cinsiyet,
egitim diizeyi ve deneyim) ile yatirim kararlar1 arasindaki iligkiyi araci degiskenler olarak
davranigsal faktorler (duyarlilik, asir1 giliven, asir1 tepki ve yetersiz tepki ve siirii
davranigi) araciligryla arastirmistir. Arastirma sonucunda, yatirnmer duyarliligi, asirt tepki
ve yetersiz tepki, asir1 giiven ve siiri davranigi yatirnm Kararlarini 6nemli Olgiide
etkilemektedir. Ayrica yas, cinsiyet ve egitim diizeyi de yatirimcilarin yatirim kararlar
tizerinde 6nemli olumlu etkilere sahiptir. Yatirim kararlarinda tecriibenin énemli bir rol
oynamadig1 ancak yatirimcilarin tecriibesi arttikga duygusal faktorleri goz ardi etme
egiliminin arttig1 gézlemlenmistir.
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Gupta ve Sharma (2020), calismalarinda, Hindistan'da rastgele segilmis bireysel
yatirnmcilarla anket uygulamislardir. Anket sonuglarina gore, iilkede yasayan bireysel
yatirimcilarin - rasyonel olmadiklari ve yatirnm tercihlerini yaparken psikolojik
onyargilardan etkilendikleri ortaya ¢ikmistir.

Yuan ve Zhan (2022), insan psikolojisi, duygulari ve karar tercihlerine iligkin veri
analizi yoluyla davranigsal finans ilkelerine dayali olarak bireylerin veya gruplarin
davranis kaliplarin1 incelemistir. Calisma sonucunda, bireysel yatirimcilarin davranigsal
egilimlerinin bireylerin karar verme ve yatirnm davranislarint dogrudan etkiledigi tespit
edilmistir.

Ersoy ve Oze (2022), dgretmenlerin yatirnm tercihlerini belirlemeyi, biligsel
Onyargilar1 ve sezgisel yontemleri ortaya ¢ikarmayi ve yatirim tercihleri ile finansal
davraniglar arasindaki iliskiyi belirlemeyi amacglamigtir. Arastirmanin  sonuglari,
ogretmenlerin finansal Kkararlarinda biligsel Onyargilarin ve sezgisel yontemlerin etkili
oldugunu gostermektedir.

ARASTIRMA METODOLOJISI
Arastirmanin Amaci, Modeli ve Hipotezleri

Bu ¢aligmanin temel amaci, demografik faktorler ile davranigsal finans egilimleri
arasindaki iligskinin incelenmesidir. Calismada demografik faktorler (cinsiyet, yas, medeni
durum, egitim durumu, meslek, gelir) ile davranigsal finans (asir1 gliven egilimi, gegmis
goriis yanliligr egilimi, pismanlik egilimi, kayiptan kag¢inma egilimi, siiri egilimi,
demirleme egilimi, dogrulama egilimi, temsil etme egilimi) arasindaki iliski alt boyutlar
araciligiyla incelenmistir. Bu amacla Kayseri'de ikamet eden ve finansal yatirim yapan
420 bireysel yatirimciya anket uygulanmis ve anket verileri analiz edilerek calismanin
sonuclari elde edilmistir. Literatiir taramas1 sonucunda bireysel yatirimcilarin demografik
faktorlerinin davranigsal finans boyutlarin1 olusturan psikolojik egilimleri etkileyecegi
varsayimina dayali olarak arastirmanin hipotezlerini belirleyen arastirma modeli Sekil
1'de gosterilmektedir.

/Demografik (")zellikler\ f Davramssal Finans \

Boyutlar
Cinsiyet »  Asiri Giiven Egilimi
Yas Gegmis Goriis Onyargist
Medeni Durum Egilimi
Egitim Diizeyi Pigmanlik Egilimi
Meslek Grubu Kayiptan Kagis Egilimi
Gelir Durumu Siirti Egilimi

Demirleme Egilimi
Dogrulama Egilimi
Temsil Etme Egilimi

\_ J \ /

Sekil 1: Arastirma Modeli

Modele gore demografik ozellikler bagimsiz degiskeni, davranigsal finans
boyutlar1 ise bagimli degiskeni olusturmaktadir. Bu model dogrultusunda arastirmamizin
hipotezleri agagida verilmistir.

36



S

< \
TUREK

Hipotez 1. Bireysel yatirimcilarin cinsiyeti, davranissal finansin boyut/boyutlar
tizerinde anlaml1 bir etkiye sahiptir.

Hipotez 2: Bireysel yatirimcilarin yasi, davramigsal finansin boyut/boyutlari
tizerinde anlamli bir etkiye sahiptir.

Hipotez 3: Bireysel yatirimcilarin medeni durumu, davranigsal finansin
boyut/boyutlari iizerinde anlamli bir etkiye sahiptir.

Hipotez 4: Bireysel yatirimcilarin  egitim diizeyi, davramigsal finansin
boyut/boyutlari {izerinde anlaml bir etkiye sahiptir.

Hipotez 5: Bireysel yatirimcilarin meslek grubu, davranigsal finansin
boyut/boyutlari {izerinde anlamli bir etkiye sahiptir.

Hipotez 6: Bireysel yatirimcilarin gelir durumu, davranigsal finansin
boyut/boyutlari iizerinde anlamli bir etkiye sahiptir.

Arastirma Yontemi

Arastirmada verileri elde etmek i¢in anket yontemi kullanilmistir. Arastirma
anketi, Boyiikaslan (2012), Korkulutas (2018) ve Oztopgu'nun (2016) ¢alismalarinda yer
alan anket sorular1 kullanilarak hazirlanmistir.

Arastirma verileri {izerinde SPSS 22 paket programi ve TURCOSA
(Analytics,2017) istatistik yazilim programi kullanilarak dncelikle arastirmada kullanilan
Olcegin yap1 gegerligini test etmek i¢in agiklayict faktor analizi ve Cronbach o katsayisi
verilerin giivenirligini 6lgmek i¢in hesaplanmistir. Hipotezlerin test edilmesi igin
tanimlayici istatistiksel analiz ve varyans analizi yapilmistir. Hipotezlerin test edilmesinde
kullanilacak analiz tiiriiniin belirlenmesinde verilerin normal dagilip dagilmadiginin
belirlenmesi gerekmektedir. Normallik dagilimini1 belirlemek i¢in 6zellikle Likert
Olgeklerde esnek bir yaklasim olarak kabul edilen carpiklik ve basiklik katsayilari
kullanilmistir. Verilerin dagilimi normal dagilim gosterdiginden analizlerde parametrik
testler kullanilmistir.

Ankette 1ki kategori arasinda farklilasma olup olmadigini analiz etmek i¢in
parametrik testlerden biri olan t-testi yontemi, iki kategoriden daha fazlasi arasinda
farklilasma olup olmadigini analiz etmek i¢in tek yonlii varyans analizi (ANOVA) test
yontemi kullanilmistir. Anova testi ile homojenlige bagli olarak farklilagmanin hangi
gruplar arasinda ortaya ¢iktigin1 belirlemek i¢in Post Hoc testleri i¢inde yer alan Scheffe
Testi ve Dunnett C testleri kullanilmustir. T testinde, kabul edilen hipotezlerdeki
farkliliklarin hangi gruplar arasinda oldugunu belirlemek i¢in ortalamalar kullanilmistir.

Evren, Ornekleme Siireci ve Veriler

Arastirmanin evrenini Kayseri'de ikamet eden ve yatirnm yapan bireysel
yatirimcilar olusturmaktadir. Arastirma kapsaminda anket yapilacak katilimeilari
belirlemek icin TUIK'in il, yas grubu ve cinsiyete gore niifus verileri incelenmis
(31.12.2018) ve Kayseri'de 18 yas iistii niifusun 1.047.669 kisi oldugu tespit edilmistir.
Creswell (2008), belirli bir konuda hedef kitlenin yaygin kanaat ve egilimini
degerlendirmek icin yapilan calismalarda en az 350 katilimcinin olmasi gerektigi
goriisiinii  savunmaktadir. Orneklem biiyiikliigiinii 385 olarak hesapladigimiz bu
calismada, bu say1 istatistiksel olarak yeterliligi saglasa da farklilasmanin oldukga yiiksek
oldugu diisiiniilerek 6rneklemin daha iist diizeyde olmasia karar verilmistir. Orneklemin
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genisletilmesi arastirma sonucglarina olan giiveni artiracagindan 420 kisilik orneklem
diizeyi belirlenmistir. Calisma analizi, elde edilen anketlerden eksik veya yanlis
cevaplanan 12 anket ¢ikarilarak 408 bireysel yatirimci iizerinden yapilmustir.

Arastirma i¢in hazirlanan anket, Kayseri'de ikamet eden ve finansal yatirim yapan
rastgele secilen bireysel yatirrmcilara 01.09.2019-30.10.2019 tarihleri arasinda elektronik
anket ve yiiz ylize gorisme yontemi kullanilarak uygulanmistir. Hazirlanan anket iig
boliimden olusmaktadir. Anketin ilk boliimiinde bireysel yatirimcilarin demografik
bilgilerini belirlemeye yonelik 7 soru yer almaktadir. Anketin ikinci boliimiinde bireysel
yatirimcilarin finansal 6zelliklerini belirlemeye yonelik 14 soru yer almaktadir. Anketin
ticiincli boliimiinde, davranigsal finansin psikolojik egilimlerinin bireysel yatirimcilarin
yatirim kararlarina etkisini ortaya koymak ve bu durumlara ne o6lgiide katildiklarini
belirlemek icin 5'li Likert dlgegi ile dlgeklendirilmis 35 ifade yer almistir.

Arastirma Olgeginin Gecerlilik ve Giivenirligi

Davranig egilimlerini 6lgmek i¢in Boylikaslan (2012), Korkulutas (2018) ve
Oztopcu'nun (2016) &lgekleri incelenerek 35 maddelik bir oSlcek gelistirilmistir.
Gelistirilen 6l¢egin yap1 gegerligini belirlemek icin temel bilesenler analizi ve “variamax”
eksen dondiirme teknigi kullanilarak Aciklayict Faktor Analizi (AFA) uygulanmistir.
AFA sonucunda Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) 6rneklem yeterlilik degerinin 0.743 oldugu
ve Orneklem biiyiikliigiiniin faktor analizi igin yeterli oldugu belirlenmistir. Barlett
kiiresellik testinin anlamliligi [x ? (630) =4915,349, p<0,001] maddeler arasindaki
korelasyon iligkilerinin faktér analizi i¢in uygun oldugunu gostermektedir. AFA'da
Ozdegerlerin 1'den biiyiik olmasi durumunda faktorler olusturulmustur. AFA analizi
sonucunda on bir faktorlii sonu¢ elde edilmistir. Egim serpinti grafigi ve faktorlerin
acikladig1 varyanslar dikkate alindiginda sekiz faktorlii yapimmin daha uygun olacagi
goriilmiistiir. Bu kapsamda iki maddenin agiklanan varyansa katkisinin diisiik oldugu ve
iki maddenin capraz yiiklenme egiliminde oldugu gerekcesi ile toplam 4 maddenin
Olcekten c¢ikarilmasina karar verilmistir.

Yeniden yapilandirilan AFA sonucunda 31 maddelik 6lgegin sekiz faktorlii bir
yaptya sahip oldugu, faktorlerin toplam varyansinin 9%355.296'sin1  agikladigr ve
maddelerin faktor yiklerinin 0.41n {izerinde oldugu belirlenmigtir. Faktorlerdeki
maddelere ve yliklerine iliskin AFA sonuglar1 31 maddelik 6l¢ege dondiiriildiikten sonra
birinci faktor %17.884, ikinci faktor %8.418, iiclincii faktor 5.940, dordiincii faktor
%S35.606, besinci faktor %5.267, altinci faktor %4.270, yedinci faktor %4,5 ve sekizinci
faktor faktor toplam varyansin %3.765'ini agiklamaktadir. Faktor ve teorik beklentiler
altinda yiiklenen maddelerden yola ¢ikilarak bu faktorler, asir1 giivenme egilimi, temsil
egilimi, ¢ipalama egilimi, dogrulama egilimi, siirii egilimi, gegmis goriis yanlilig1 egilimi,
pismanlik egilimi ve kayiptan kaginma egilimi olarak adlandirilmistir. Bu sonuglar,
Ol¢egin 31 maddeden olusan sekiz faktorlii yapisinin gegerliligini gostermektedir.

31 maddelik davranigsal finans Olgeginin giivenirlik analizi Cronbach alfa (o)
degeri hesaplanarak yapilmistir. Davranigsal finans Olgeginin giivenirlik katsayisi
Cronbach alfa (a) 0,842'dir. Bu deger, Ol¢egi olusturan maddelerin i¢ tutarlilik
giivenilirligini gosterir. Olcekte yer alan maddeler arasindaki i¢ tutarlilik degeri kabul
edilebilir 0.70 degerinden yiiksektir. Ayni1 zamanda elde edilen verilerin carpiklik ve
basiklik degerlerinin £1 simurlart igerisinde sifira yakin oldugu tespit edilmistir. Genel
olarak davranigsal finans dl¢egi ile ilgili tiim degerler dikkate alindiginda, 6lgek gilivenilir
ve yuksek diizeyde gecerlilige sahiptir ve normal dagilim varsayimini saglar.
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Arastirmanin Sinirlari ve Stmirhiliklar:

Arastirmanin en onemli smirliligr Kayseri'de ikamet eden bireysel yatirimcilarla
sinirlt olmasidir. Bu smirliliga ragmen, bireysel yatirimcilardan elde edilen bulgularin
demografik  Ozelliklerinin  davranigsal finansin alt faktorlerini  sekillendirmesi
beklenmektedir.

Arastirmanin Etik Onay1

Arastirma, 2020 yilindan 6nce anket verileri kullanilarak hazirlanmis bir yiiksek
lisans tezinden tiretildigi i¢in etik kurul onay1 gerekmemektedir.

BULGULAR VE ANALIiZ

Calismada elde edilen bulgular ve analizler asagida farkli basliklar altinda detayl
olarak agiklanmistir.

Demografik Bulgular

Demografik 6zelliklerin davranigsal finans tizerindeki etkisini belirlemek amaciyla
yapilan arastirmada bireysel yatirimcilarin sosyo-demografik 6zellikleri Tablo 1'de
gosterilmektedir.

Tablo 1: Bireysel Yatirrmcilarin Sosyo-Demografik Ozellikleri

Cinsiyet Frekans Yiizde Cocuk Sayisi Frekans Yiizde
Kadin 167 40.9 Cocugum yok 171 41.9
Erkek 241 59.1 1 cocuk 80 19.6
Toplam 408 100 2 ¢ocuk 106 26
Yas grubu Frekans Yiizde 3 gocuk 45 11.
15-24 43 10.5 4 ¢ocuk ve iizeri 6 15
25-34 38 9.3 Toplam 408 100
35-44 54 13.2 Egitim Durumu Frekans Yiizde
45-54 108 26.5 Ilkokul 6 15
55 ve lizeri 165 40.5 Ortaokul 59 2.7
Toplam 408 100 Lise 11. 14.5
Medeni Hal Frekans Yiizde Lisans/On lisans 139 34.1
Evli 273 66.9 Yiiksek lisans/doktora 193 47.3
Bekar 135 33.1 Toplam 408 100
Toplam 408 100 Ayhk Gelir Frekans Yiizde

. 1600-2600 67 16.4
Meslek Grubu Frekans Yiizde 2601-3600 35 8.6
Kamuda iicretli 258 63.2 3601-4600 75 18.4
Ozel sektor 57 14 4601-5600 58 14.2
Serbest meslek 93 22.8 5601 ve iizeri 173 42,4
Toplam 408 100 Toplam 408 100

Tablo 1 incelendiginde; arastirmaya katilan katilimcilarin demografik 6zellikleri
degerlendirildiginde, %59,1'i erkek, %40,5'1 55 yas ve lizeri, %66,9'u evli, %63,2'si kamu
calisani, %41,9'unun ¢ocugu olmadigi, %47,3"linilin 10'unun ytiksek lisans/doktora yaptigi
ve %42,4'iniin 5601 TL ve tizeri gelire sahip oldugu belirlenmistir.

Hipotez Testleri

Arastirma modeli kapsaminda belirlenen hipotezlerin test edilebilmesi i¢in
Bagimsiz Orneklem T-Testi ve Tek Yonlii Varyans (ANOVA) testi sonuglar1 asagida
verilmistir.
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Bireysel yatirimcilarin psikolojik yanlilik diizeylerinin cinsiyet ve medeni durum
degiskenine gore anlamli farklilik gosterip gostermedigini belirlemek i¢in Bagimsiz
Orneklem T-Testi analizi yapilmis olup, sonuglar asagida verilmistir.

Hipotez 1. Bireysel yatirnmcilarin cinsiyeti, davranigsal finansin boyut/boyutlar
iizerinde anlaml bir etkiye sahiptir.

Tablo 2: Katiimeilarin Cinsiyete Gore Psikolojik Egilim Olgegi Puanlarina iliskin Bagimsiz
Ormneklemler t-Testi Sonuglari

-- Asir1 Giiven| Gegmis Gori Pismanhk Kayiptan Siirii Demirleme | Dogrulama Temsil
FAKTORLER Egilimi | Onyargst Egilimi  |Kacis Egilimi| Egilimi Egilimi Egilimi Etme
g Egilimi & agls ke g & & Egilimi

Cinsiyet | N | X [ SS| X | SS | X | sS| X | ssS|X|ss| X | ss| X | ss|X]|ss

\Kadin 167 12.83|0,83| 282 | 0.80 | 255 | 0.85 | 3.01 | 0,83 [3.01]|0.92| 2.70 | 0.70 | 2.89 | 0.94 |2.60 | 0.80
Erkek 24112.71]0.80| 2.79 | 0.84 | 2.69 | 0.67 | 3.05 | 0.89 |3.09]|0.81| 2.52 | 0.71 | 2.75 | 0.89 | 2.57 | 0.80
T Testi Sonuglar: t=-1.481 t=0.446 t=-1.838 t=-0.454 |[t=-0.987| t=2400 t=1438 t=10.306
p=0.139 p =0.656 p =0.067 p=0.650 |p=0.324| p=0.017 p=0.151 p =0.760
SD=406

Tablo 2 incelendiginde bulgulara gére demirleme egilimi ile cinsiyet arasinda anlamli bir
fark bulunmustur [t (406) =2,400, p<0.05]. Kadin katilimcilarin demirleme egilimine iliskin

goriislerinin ortalamasi ( X =2.70), erkek katilimcilarin demirleme egilimine iliskin goriislerinin
ortalamasindan ( X =2.52) daha yiiksektir. Sonug olarak, Hipotez 1 sadece demirleme egilimi i¢in
kismen kabul edilmistir.

Hipotez 3: Bireysel yatirimcilarin medeni durumu, davramgsal finansin boyut/boyutlar
iizerinde anlamli bir etkiye sahiptir.

Tablo 3: Katilimcilarin Medeni Duruma Gére Psikolojik Egilim Olgegi Puanlarma iligkin
Bagimsiz Orneklemler t-Testi Sonuglari

Asirt Geg¢mis Goriis . - . . Temsil
FAKTORLER | Given | Onyargm | "goantk Kayiptan Kagy - Stril | Dernrieme | Dogrutama | - gy
Egilimi Egilimi g g g s g Egilimi
Medenihall N | X | sS | X SS | X [ SS| X | SS | X |SS|X| ssS [ X | ss |X|ss
Evii 167 [2.73[ 082 | 2.86 | 0.84 [2.68[0.73| 3.06 | 0.86 [3.10] 0.84 [2.58] 0.73 [2.80| 0.91 |[2.60[0.78
|Bekir 241 [2.82[ 0.80 | 2.69 | 079 [255/0.78| 2.98 | 0.89 [2.98]0.89 [2.63] 0.68 |2.81[ 0.92 [2.53[0.85
t=1.086 t=2025 t=-1733 | t=-0820 |t=-1.325| t=0724 | t=0.105 |t=-0.941
T Testi Sonuglar1| p=0.278 | p=0043 | p=0084 | p=0413 |p=0.186 | p=0469 | p=0916 | p=0.347
SD=406

Tablo 3 incelendiginde gegmisteki goriis yanliligi egilimi ile medeni durum arasinda
anlamli bir fark bulunmustur [t (406) =2.025, p<0.05]. Evli katilimcilarin gegmis goriis yanliligina

iligkin goriislerinin ortalamasi (>z =2.86), bekar katilimcilarin gegmis goriis yanliligina iligkin

goriiglerinin ortalamasindan ()z =2.69) daha yiiksektir. Sonuglara gore, Hipotez 3 sadece
dogrulama yanlilig1 i¢in kismen kabul edilmistir.

Bireysel yatirimcilarin davranigsal finans boyutlarinin yasa, egitim diizeyine,
meslek grubuna ve gelir diizeyine gore anlamh farklilik gosterip gostermedigini
belirlemek icin Tek Yonli Varyans (ANOVA) analizi yapilmig ve sonuglar asagida
verilmistir.
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Hipotez 2: Bireysel yatiruimcilarin yasi, davranissal finansin boyut/boyutlart
iizerinde anlaml bir etkiye sahiptir.

Tablo 4: Katilimcilarin Psikolojik Egilim Olgegi Puanlarinin Yasa Gore Tek Faktorlii Varyansi (Tek
Yonlii Anova) Analiz Sonuglari

Asir Ge}:n:is . - . - .
FAKTORLER Giiven | ,G0rs Pismanhk | Kayiptan | Sird | Demirleme | Dogrulama |Temsil Etme
Egilimi Ongf‘a'rgl.m Egilimi Kacis Egilimi | Egilimi Egilimi Egilimi Egilimi

Egilimi
Yaggruplart | N | X [SS| X | SS| X | SS | X | SS [ X |SS| X | Sss| X | ss|X]| ss
18-24 431271084260 | 0.84 | 242 | 089 | 292 | 1.09 |3.05/1.03| 2.64 | 0.79 | 253 | 0.92 |2.70| 0,83
25-34 38 /2.70(0,82| 249 | 0.75 | 2.60 | 0.67 | 2.80 | 1.14 |2.62|0.87| 2.62 | 0.74 | 2.67 | 0.88 |2.43| 0.88
35-44 54 |2.82(0.76] 2.64 | 0.93 | 2.71 | 0.90 | 2.99 | 0.90 [3.01/0.80| 2.70 | 0,72 | 2.70 | 0.92 |2.57| 0.88
45-54 108]2.66|0.96) 3.15 | 0.87 | 2.73 | 0.80 | 3.11 | 0.68 |3.12]/0.74]| 2.68 | 0,82 | 2.94 | 0.78 |2.61| 0.87
55 ve iizeri 165/2.84|0,72| 2.76 | 0.70 | 2.61 | 0.62 | 3.08 | 0,83 |3.14]0.88| 2.50 | 0.60 | 2.86 | 0.98 |2.57| 0.69
\Varyans F=0.944 | F=8.033 F=1.533 F=1,278 F=3.035| F=1.366 F=2.1218 F=0.6419
Sonuglarmin Tek p=0.439 | p=0.000 p =0.192 p=0.278 |p=0.017] p=0.245 p =0.077 p =0.633
[Faktorlii Analizi SD=403

*45-54/

18-24

*45-54/ *25-34/
oklu
I(éarsllastlrma Testi| *25-34 45-54
Sonugclar 45-54/ *25_.:.%4/ .

35-44 55 ve lizeri

*45-54/

55 ve lizeri

Tablo. 4 'de goriildiigii gibi gegmis goriis onyargist egilimi (F (4,403) =3,035, p<0,05) ve
stirii egilimi (F (4,403) =3,035, p<0,05) ile bireysel yatirnmcilarin yasi arasinda anlamli bir
farklilik bulunmaktadir. Gegmis goriis Onyargisi egilimindeki farkliliklarin hangi alt gruplarin
arasinda oldugunu gdérmek i¢cin ANOVA analizi sonrast yapilan Dunnett C Testi sonucuna gore,

45-54 (X =3,15) yas arast katilimeilar 18-24 (X =2,60), 25-34 ( X =2,49), 35-44 ( X =2,64) ve

55 ve iizeri ( X =2,76) katilimcilara gore daha fazla gegmis goriis Onyargisi egilimine sahiptirler.
Sirti egilimindeki farkliliklarin hangi alt gruplarin arasinda oldugunu gérmek icin ANOVA

analizi sonucu yapilan Scheffe Testi sonucuna gore, 25-34 ( X =2,62) yas aras1 katilimcilar 45-54

( X =3,12) ve 55 ve tzeri ( X =3,14) katilimcilara gore daha az siirii egilimine sahiptirler. Sonug
olarak, Hipotez 2 kismen kabul edilmistir.

Hipotez 4: Bireysel yatirimcilarin egitim diizeyi, davranmgsal finansin boyut/boyutlar:
iizerinde anlaml bir etkiye sahiptir.

Tablo 5: Egitim Durumuna Gore Katilimeilarin Psikolojik Egilim Olgegi Puanlarmin Tek Faktérlii Varyans

(Tek Yonlii Anova) Analizi Sonuglart
Gegmis

. P . Kayiptan - - . Temsil
FAKTORLER Agi Giiven| Gords | Piymanlik | Ty, 7 | Siri | Demirleme | Dogrulama | gy
Egilimi Onyargisi Egilimi o Egilimi Egilimi Egilimi o .
Egilimi Egilimi Egilimi
Egitim N | X [ SS| X |SS| X |SS|X |[SS|X|[SS|X |SS| X |sSS|X]|ss
\lkokul 6 294034233089 |283|0.69|2.83]0.26(3.11[1.04| 2.87 | 0.37 | 1.89 | 0.75 | 2.75 | 0.39
Ortaokul 11.12.56 [0.66 | 2.76 | 0,58 [ 2.86 | 1.05]| 3.50 | 0.77 |3.39/0.87] 2.98 | 0.97 | 1,94 | 0.79 | 291|131
Lise 59 {259 (0.89]277]0.74 |2.85[0.75] 2.89 | 0.90 |3.18]|0.97| 252 | 0,83 | 2.63 | 0.76 | 2.93 | 0.97
ILisans/On Lisans  [139]2.59 | 0,72 | 2.80 | 0.86 | 2.54 | 0.74 [ 3.03 | 1.01 [2.96]0.87| 2.58 | 0.71 | 2.74 | 0.99 | 2.53 | 0.85
Yiiksek 193|2,95 | 0.84 | 2.85 | 0.84 | 2.62 | 0.74 | 3.05 | 0.76 |3.07(0.80| 2.60 | 0.67 | 2.99 | 0.86 |2.49 | 0.64
lisans/Doktora

F=5167 | F=0.653 | F=2209 | F=1307 | F=1,233 | F=1.182 F =6,875 F=4.184

Varyans Sonuglarinin p=0.000 | p=0.625 | p=0.067 | p=0.266 |p=0.296| p=0.318 | p=0.000 | p=0,002

Tek Faktorlii Analizi

SD=403
*Yiiksek *Yiiksek *Lise/
$gsktliusl:;£§:iimma Lisans- Lisans- Yiiksek
¢ Doktora/ Doktora/ Lisans-
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On Lisans- Ortaokul Doktora
Lisans

Tablo 5'de gorildigi gibi asirt giiven egilimi (F (4,403) =5,167, p<0,01), dogrulama
egilimi (F (4,403) =6,875, p<0,01) ve temsil etme egilimi (F (4,403) =4,184, p<0,01) ile bireysel
yatinmcilarin egitim diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik bulunmaktadir. Asirt giiven
egilimindeki farkliliklarin hangi alt gruplarin arasinda oldugunu goérmek igcin ANOVA analizi
sonrasi yapilan Dunnett C Testi sonucuna gore Yiiksek Lisans/Doktora (X =2,95) egitim
diizeyindeki katilimcilar Lisans/On lisans ( X =2,59) egitim diizeyindeki katilimcilara gére daha
fazla agin giliven egilimine sahiptirler. Dogrulama egilimindeki farkliliklarin hangi alt gruplarin
arasinda oldugunu goérmek icin ANOVA analizi sonucu yapilan Scheffe Testi sonuglarina gore,
Yiiksek lisans/Doktora ( X =2,99) egitim diizeyindeki katilimcilar ortaokul (X =1,94) egitim
diizeyindeki katilimcilara gore daha fazla dogrulama egilimine sahiptirler. Temsil etme
egilimdeki farkliliklarin hangi alt gruplarin arasinda oldugunu gérmek i¢cin ANOVA analizi
sonucu yapilan Dunnett C Testi sonuglaria gore, Lise ( X =2,93) egitim diizeyindeki katilimcilar

Yiiksek Lisans/Doktora ( X =2,49) egitim diizeyindeki katilimcilara gore daha fazla temsil etme
egilimine sahiptirler. Sonug olarak Hipotez 4 kismen kabul edilmistir.

Hipotez 5: Bireysel yatirumcilarin meslek grubu, davramissal finansin boyut/boyutlart
iizerinde anlaml bir etkiye sahiptir.
Tablo 6: Katilimcilarin Psikolojik Egilimlerinin Meslege Gére Degisimine iliskin Tek Yonlii Varyans
Analizi (Anova) Sonuglari

Asirn Gegmis Kayiptan Temsil
FAKTORLER Giiven | 50rls | Pismanhk | "0 Sirii | Demirleme | Dogrulama Etme
<. . [ Onyargisi Egilimi o Egilimi Egilimi Egilimi ORI
Egilimi Lore . Egilimi Egilimi
Egilimi
iis gruplan N|{X[SS| X |SS|X|[SS|X|sSs|X|ss|X|ss| X ss | X | ss

Kamu Ucretli | 258|2.80]0.87| 2.87 | 0.84 | 2.58 | 0.76 | 3.06 | 0.81 |3.05|0.88| 258 | 0.71 | 2.96 | 093 |258|0.75
Ozel Sektdrde | o7 15 6510 59] 270 | 0.70 | 2.80 | 0.64 | 3.03 | 0.86 |3.07|0.80| 253 | 0.60 | 268 | 075 |2:60]087

(Ucretli

Serbest Meslek | 93 [2.76]0.79]| 2.68 | 0.84 | 2.70 ] 0.77 | 2,95 | 1.01 |3.07]0.85| 2.70 | 0.78 2.46 0.86 |2.57]0.88
IVaryans F=1040| F=2243 | F=2366 | F=0,586 |[F=0.0364| F=1.2824 F=11.5717 F=10.0382
Sonuglarmin Tek p=0.354| p=0.107 p=0.095 | p=0,557 |p=0.964| p=0.278 p =0.000 p=0,963
IFaktorlii Analizi SD=405

*Kamu Ucretli/
Ozel Sektorde

Coklu Karsilastirma Ucretli

Testi Sonuclar: *Kamuda
Ucretli/Serbest
Meslek Sahibi

Tablo 6’da goriildiigii gibi, dogrulama egilimi (F (2,405) =11,572, p<0,01) ile bireysel
yatirimcilarin meslekleri agisindan bir farklilik tespit edilmistir. Bu farkliliklarin hangi alt
gruplarin arasinda oldugunu goérmek igin ANOVA analizi sonucu yapilan Dunnett C Testi

sonuglarina gore, kamuda iicretli ( X =2,96) meslek grubunda yer alan katilimcilarin dogrulama
egilimleri ile o6zel sektorde ticretli meslek grubunda ( X =2,68) ve serbest meslek grubunda

()? =2,46) yer alan katilimcilarin dogrulama egilimleri arasinda anlamli bir farklilik oldugu
gorillmiigtiir. Kamuda ticretli ¢aliganlarin dogrulama egiliminin 6zel sektorde tcretli ve serbest
meslek calisanlarindan daha yiiksek oldugu goriilmektedir.

Hipotez 6: Bireysel yatirimcllarin gelir durumu, davranissal finansin boyut/boyutlari
iizerinde anlaml bir etkiye sahiptir.
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Tablo 7: Katilimcilarin Psikolojik Egilimlerinin Gelire Gore Degisimine iliskin Tek Yonlii Varyans
Analizi (Anova) Sonuglart

Gegmis Kayiptan Temsil

FAKTORLER [\ Given Goris b hk Egilimi|  Kagis | Surd | Demirleme Dogrutama) ¢y
Egilimi | Onyargis1 o Egilimi Egilimi Egilimi e .

Egilimi Egilimi

Egilimi
Gelir Gruplarif N | x | SS | x | SS X SS X |SS| x | SS| x SS | x | SS| x |SS
1600-2600 67 |2.72]10,72|2.76]/0.73| 2.69 | 0.76 [3.00/1.01|2.98|0.94| 2.66 | 0.75 |2.74|0.87|2.65|0.91
2601-3600 35 12.66)0.97(2.86/0.84| 2.96 | 0.98 [3.07/0.94|3.35|0,83|2.70 | 0.80 | 2.68|1.06|2.81|0.96
3601-4600 75 12.53|0.66(2.89/1.06] 2.60 | 0.89 [2.99/0.71]2.99]|0.77| 2.63 | 0.61 |2.62|0.76|2.66|0.76
4601-5600 58 |12.76]10.96(2.68]0.71| 2.45 | 0.69 [2.78|0.79|2.82|0.99 | 2.67 | 0.69 [2.99|0.99|2.55|0.75
5601 ve iizeri |173|2.90/0.81]|2.82]0.78| 2.63 | 0.62 [3.14/0.88]3.14|0.80| 2.51 | 0,72 |2.88|0.93|2.49|0.74

\Varyans F=3.096 [F=0,5951 [F= 27627 F=1.9373F=27639 [F=1.2623 |F=1.9210 56911 )
Sonuclarmm Tek |p=0.016 |p=0.666 |p=0.027 p=0103 p=0027 p=0284 p=0106 |’ 7
Faktorlii Analizi SD=103 )
Coklu *5601 TL- *2601 TL-3600 *2601 TL-
Karsilagtirma Testi st/ o 3600 TL/
Sonuglar *3601 TL- *4601 TL-5600 *4601 TL-

4600 TL TL 5600 TL

Tablo 7¢de goriildiigii gibi ilk olarak, asir1 giiven egilimi (F (4,403) =3,096, p<0,05),
pismanlik egilimi (F (4,403) =2,763, p<0,05) ve siirii egilimi (F (4,403) =2,764, p<0,01) ile
bireysel yatirimcilarin gelir diizeyleri arasinda anlaml bir farklilik bulunmaktadir. Asir1 giiven
egilimindeki farkliliklarin hangi alt gruplarin arasinda oldugunu gormek icin ANOVA analizi
sonucu yapilan Dunnett C Testi sonuglarina gore, 5601 TL ve Uzeri ( X =2,90) gelir grubundaki
katilimeilar 3601 TL- 4600 TL ( X =2,53) gelir grubundaki katilimcilara gore daha fazla asiri
giiven egilimine sahiptirler. Pismanlik egilimindeki farkliliklarin hangi alt gruplarin arasinda
oldugunu goérmek icin ANOVA analizi sonucu yapilan Dunnett C Testi sonuglarina gore, 2601
TL-3600 TL (X =2,96) gelir grubundaki katihmecilar 4601 TL-5600 TL (X =2,45) gelir
grubundaki katilimcilara gore daha fazla pismanlik egilimine sahiptirler. Siirii egilimindeki
farkliliklarin hangi alt gruplarin arasinda oldugunu gérmek i¢cin ANOVA analizi sonucu yapilan
Dunnett C Testi sonuglarina gore, 2601 TL-3600 TL ( X =3,35) gelir grubundaki katilimcilar

4601 TL-5600 TL (X =2,82) gelir grubundaki katilimcilara gore daha fazla siirii egilimine
sahiptirler. Sonug olarak Hipotez 6 kismen kabul edilmistir

SONUC

Bireylerin bilingli bir finansal tiiketici olma hedefiyle finansal iirlin ve hizmetlere
yonelik dogru kararlar almalar1 rasyonel bir davranistir. Ancak bireylerin demografik
ozellikleri birbirinden farklilik gdstermektedir. Bu, finansal karar verme ve risk alma
durumlarinda farkli davraniglara yol agar.

Demografik o6zelliklerin davranigsal finans iizerindeki etkisini arastirmak ic¢in
Kayseri'de ikamet eden 412 bireysel yatirimcidan anket yoluyla veri toplanmistir. Bu
calismada cinsiyet, medeni durum, yas, egitim diizeyi, meslek gruplar1 ve gelir gruplari
gibi demografik 6zellikler ile davranigsal finans alt boyutlart; asir1 gliven, gecmis goriis
Onyargisi egilimi, pismanlik egilimi, kayiptan kac¢is egilimi, siirii egilimi, demirleme
egilimi, dogrulama egilimi ve temsil etme egilimi olarak kabul edilmektedir.

Arastirma sonucunda katilimcilar; %40,9'v kadin, %59,1'1 erkek olup, ankete
katilanlarin %10,5'inin 18-24, %9,3"inlin 25,34, %13,2'sinin 35, -44 yas arasinda,
%26,5'inin 1se %26.5 oldugu belirlendi. 45-54 yas arasi, %40,5 55 yas ve lizeri.
Arastirmaya Katilanlarin %66,9'u evli, %33,1'l bekardir. Katilimcilarin %63,2'si kamuda
icretli, %14 oOzel sektorde ve %?22,8'1 kendi hesabina g¢alismaktadir. Katilimcilarin
egitim diizeyleri incelendiginde %1,5'inin ilkokul, %2,7'sinin ortaokul, %14,5'inin lise,
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%34,1'inin lisans/6n lisans ve %47,3'linlin yiiksek lisans/yiiksek lisans mezunu oldugu
gOriilmiistiir.

Hipotez testleri i¢in yapilan analiz sonucunda;

Ik olarak, demirleme egiliminin bireysel yatirimeilarin cinsiyetine gore farklilik
gosterdigi sonucuna varilmistir. Kadin katilimcilarin - demirleme egilimine iliskin
goriiglerinin ortalamasi, erkek katilimcilarin ¢ipalama egilimine iliskin goriislerinin
ortalamasindan daha yiiksektir.

Ikinci olarak, bireysel yatirimcilarin medeni durumuna gore gecmis goriis
yanliligina egilimin farklilastigi sonucuna ulasilmistir. Evli katilimeilarin gegmis goriis
yanliligina iligkin goriislerinin ortalamasi, bekar katilimcilarin gegmis goriis yanliligina
iliskin goriislerinin ortalamasindan daha yiiksektir.

Ucgiincii olarak, gegmis goriis onyargisi ve siirii egilimi ile bireysel katilimcilarin
yas1 arasinda anlamli bir farklilik bulundugu tespit edilmistir. Gegmis goriis Onyargisi
egilimi i¢in gruplar arasi farklilig1 belirlemek amaciyla yapilan Dunnett C Testi sonucuna
gore, 45-54 yas aras1 katilimcilar 15-24, 25-34, 35-44 ve 55 yas ve iizeri katilimcilara gore
daha fazla ge¢mis gorlis Onyargisi egilimine sahiptirler. Siirii egilimi agisindan gruplar
arast farkliligi belirlemek amaciyla Scheffe Testi sonucuna gore, 25-34 yas arasi
katilimcilar 45-54 ve 55 yas ve lizeri katilimcilara gore daha az siirii egilimine sahiptirler.

Dordiincii olarak, asir1 giiven egilimi, dogrulama egilimi ve temsil etme egilimi ile
bireysel yatirimcilarin egitim diizeyleri arasinda anlamli bir farklilik bulundugu tespit
edilmistir. Asir1 gliven egilimi i¢in gruplar arasi1 farkliligi belirlemek amaciyla yapilan
Dunnett C Testi sonucuna gore Yiiksek Lisans/Doktora egitim diizeyindeki katilimcilar
Lisans/On lisans egitim diizeyindeki katilimcilara gére daha fazla asir1 giiven egilimine
sahiptirler.

Besinci olarak, dogrulama egilimi i¢in gruplar aras1 farklilig1 belirlemek amaciyla
yapilan Scheffe Testi sonuglarina gore, Yiiksek lisans/Doktora egitim diizeyindeki
katilmcilar ortaokul egitim diizeyindeki katilimcilara gore daha fazla dogrulama
egilimine sahiptirler. Temsil etme egilimi i¢in gruplar arasi farklilig1 belirlemek amaciyla
yapilan Dunnett C Testi sonuglarina gore, Lise egitim diizeyindeki katilimcilar Yiiksek
Lisans/Doktora egitim diizeyindeki katilimcilara gore daha fazla temsil etme egilimine
sahip olduklar1 sonucuna ulasilmistir.

Son olarak, asir1 giiven egilimi, pismanlik egilimi ve siirii egilimi ile bireysel
yatirimcilarin gelirleri arasinda anlamli bir farklilik bulundugu tespit edilmistir. Asiri
giiven egilimi i¢in gruplar arasi farklilig1 belirlemek amaciyla Dunnett C Testi sonuglarina
gore, 5601 TL ve Uzeri gelir grubundaki katilimeilar 3601 TL- 4600 TL gelir grubundaki
katilimcilara gore daha fazla asir1 gliven egilimine sahiptirler. Pismanlik egilimi icin
gruplar aras1 farkliligi belirlemek amaciyla yapilan Dunnett C Testi sonuglarina gore,
2601 TL-3600 TL gelir grubundaki katilimcilar 4601 TL-5600 TL gelir grubundaki
katilimcilara gére daha fazla pigsmanlik egilimine sahiptirler. Siirii egilimi i¢in gruplar
arasi farklilig1 belirlemek amaciyla yapilan Dunnett C Testi sonuglarina gore, 2601 TL-
3600 TL gelir grubundaki katilimcilar 4601 TL-5600 TL gelir grubundaki katilimcilara
gore daha fazla siirli egilimine sahiptirler. Dordiincii olarak, dogrulama egilimi ile
bireysel katilimcilarin meslekleri arasinda anlamli bir farklilik bulundugu tespit edilmistir.
Dogrulama egilimi icin gruplar arasi1 farkliligi belirlemek amaciyla yapilan Dunnett C
Testi sonuglarina gére, Kamuda Ucretli meslek grubundaki katilimcilar 6zel sektorde
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iicretli ve serbest meslek gruplarindaki katilimcilara gore daha fazla dogrulama egilimine
sahip olduklart sonuglarina ulagilmistir.

Bu sonuglara gore farkli demografik 6zelliklere sahip bireysel yatirimcilarin
yatirimlarinda rasyonel davranmalart beklenemez. Demografik faktorler bireysel
yatirimcilarin - yatirrm  kararlarimi  psikolojik egilimler aracilifiyla etkilemektedir.
Arastirma kapsaminda yer alan hipotezlerin tamaminin kismen kabul edilmesi, teori ile
uyumlu bir sonuca ulasildiginin gostergesi olmustur. Bu sonuglar daha sonraki
aragtirmacilara bilimsel katki 6zelligi tasimaktadir. Ayn1 zamanda arastirmada elde edilen
sonuglarin gecerliligi, katilimci sayis1 ve kapsami genisletilerek yapilacak yeni
arastirmalar icin yol gosterici bir 6zellik tasimaktadir. Calisma, bireysel yatirimcilari
davranigsal finans agisindan degerlendiren Kayseri ilinde yapilan ilk ¢alisma olmasi
bakimindan literatlirdeki diger ¢alismalardan farklidir. Calismanin bu 6zelliginden dolayi,
bu bolgede konu ile ilgili gelecekte yapilacak c¢aligmalara katki saglayarak ve
karsilagtirma olanaklar1 saglayarak davramigsal finansin gelisimine katki saglayacagi
diistiniilmektedir.

KAYNAKCA

Ak, I. (2017). Davramssal Finans Agcisindan Yatirimeilarin Kararlarmin Incelenmesi. International
Journal of Academic Value Studies, 3(15), 11-21.

Akin, H. (2009). Menkul Kiymet Portfdy Yatirimlarinda Davramgsal Finans Yonteminin Kullamlmasi ve
Bir Uygulama Ornegi Yiiksek Lisans Tezi. Konya: Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Aldemir: (2015). Davranissal Finans Acisindan Yatirimer Davranislarinin Incelenmesi: Tokat 11 Ornegi.
Yiiksek Lisans Tezi. Tokat: Gaziosmanpasa Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Analytics, T. (2017). Turcosa Analytics (Cloud-based statistical software) https://release.turcosa.com.tr/,
adresinden alindi.

Aren, S., & Akgiines, A. O. (2018). Duygularin Yatirim Karar1 Uzerine Etkisinin Yapisal Esitlik Modeli ile
Degerlendirilmesi. Internotional Journal of Academic Value Studies, 4(19), 363-371.

Arslan, O. (2015). Sermaye Varliklarmm Fiyatlandirilmasinda Davranigsal Finans Modeli ve Borsa
Istanbul'da Deneysel Bir Analiz Yiiksek Lisans Tezi. Kayseri: Erciyes Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii.

Aslan, R. (2016). Bireysel Yatirimcilari Finansal Yatirima Yonlendiren Faktorlerin Davranigsal Finans
Agisindan Arastirilmasi: Sanlurfa [line Bag1 Virangehir. Mersin: Cag Universitesi.

Ates, A. (2007). Finansal Yatmmlarin Davramssal Finans Acisindan Degerlendirilmesi Uzerine Bir
Arastirma Yiiksek Lisans Tezi. Konya: Selguk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Aydin, U., & Agan, B. (2016). Rasyonel Olmayan Kararlarin Finansal Yatirim Tercihleri Uzerindeki Etkisi:
Davranigsal Finans Cergevesinde Bir Uygulama. Fkonomik ve Sosyal Arastirmalar Dergisi,
12(2), 95-112.

Ayvali, A. (2014). Bireysel Yatirime1 Profili ve Yatirimer Tercileri Uzerine Bir Aragtirma: Bartin ili Ornegi
Yiiksek Lisans Tezi. Bursa: Bartin Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Baker, H., Kumar, Goyal, N., & Gaur, V. (2019). How Financial Literacy and Demographic Variables
Relate to Behavioral Biases. Managerial Finance, 45(1), 124-146.

Bayrak, O. K. (2012, Agustos). Davranigsal Finans. Sermaye Piyasasinda Giindem, 6-16.

Bodur, Y. A. (2016). Yatimer Davramslarim  Etkileyen Faktdrlerin  Asirt Giiven  Agisindan
Degerlendirilmesi Yiiksek Lisans Tezi. Denizli: Pamukkale Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisti.

45



2
TUREK

Baytikaslan, A. (2012). Bireysel Yatirimcilarin Finansal Yatinm Kararma Yonlendiren Faktorlerin
Davranigsal Finans Agisindan Incelenmesi: Afyonkarahisar Ornegi Yiksek Lisans Tezi.
Afyonkarahisar: Afyon Kocatepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Creswell, J. W. (2008). Educational research planning, conducting and evaluating quantitative and
qualitative research. International Pearson Merril Prentice Hall.

Celik, C. (2013). IMKB'de Islem Yapan Yatirimcilarin Davramislarim1 Belirlemeye Yonelik Bir Arastirma
Yiiksek Lisans Tezi. izmir: Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Demir, Y., Ak¢akanat, T., & Songur, A. (2011). Yatirimcilarin Psikolojik Egilimleri ve Yatirim Davraniglari
Arasmdaki Iliski: IMKB Hisse Senedi Yatirimcilari Uzerine Bir Uygulama. Gaziantep
Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 10(1), 117-145.

Ersoy, G., & Ozen, E. (2022). Behavioral Finance and Financial Literacy: An Evaluation for Teachers.
Journal of Economics and Business Issues 2 (1), 33-44.

Gazel: (2014). Davramissal Finans. Ankara: Detay Yayincilik.

Gupta, S., & Sharma, K. (2020). Research paper on Behavioral Finance in Banking; Analysis of Investment
Preferences of Individual Investors. UGC Care Journal, 19(39), 296-299.

Glimis, F. B., Kog, M., & Agalarova, M. (2013). Bireysel Yatirnmcilarm Yatirim Kararlari Uzerinde Etkili
Olan Demografik ve Psikolojik Faktorlerin Tespiti Uzerine Bir Calisma: Tiirkiye ve Azerbaycan
Uygulamasi. Kafkas Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 4(6), 71-93.

Giingor, S., & Demirel, E. (2018). Davranigsal Finansta Yatirimct Onyargilart. Istanbul: Alfa Basim Yayim
Dagitim.

Korkulutag, D. (2018). Bireysel Yatirimci Davranis ve Kararlarinin Davranigsal Finans Kapsaminda
Degerlendirilmesi: Erzincan Ili Uygulamasi Yiiksek Lisans Tezi. Erzincan: Erzincan Binali
Yildirim Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Kiiden, M. (2014). Davranissal Finans Agisindan Bireysel Yatirim Tercihlerinin Degerlendirilmesi Yiiksek
Lisan Tezi. izmir: Gediz Universitesi.

Metawa, N., Hassan, M., Metawa, S., & Sofa, M. (2019). Impact of Behavioral Factors on Investors
Financial Decisions Case of The Egyptian Stock Market. International Journal of Islamic and
Middle Eastern Finance and Management, 12(1), 30-55.

Oktay, Y. S. (2018). Davranmigsal Finans Perspektifinden Yatutmecilarin Yatinm Kararlarina Etki Eden
Faktorler Yiiksek Lisans Tezi. Yalova: Yalova Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Ozcan, H. (2011). Davramgsal Finansin Bireysel Yatirnmcilarin Karar Mekanizmalar1 Uzerindeki Etkileri:
Finansal Yatirimcilarin Degerlendirilmelerine Yonelik Bir Arastirma Yiiksek Lisans Tezi.
Nevsehir: Nevsehir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Ozer, A., & Korkulutas, D. (2018). Bireysel Yatirimcilarin Finansal ve Demografik Ozelliklerine Iliskin
Erzincan {linde Bir Calisma. Sosyal Bilimler Dergisi (21), 388-403.

Ozerol, H. (2011). Davramsgsal Finans. Istanbul: Elma Yaymcilik.

Oztopgu, D. (2016). Bireysel Yatirim Kararlariin Davranigsal Finans A¢isindan Degerlendirilmesi ve Bir
Uygulama Yiiksek Lisans Tezi. Balikesir: Balikesir Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Sefil, S., & Cilingroglu, H. K. (2011, Bahar). Davranigsal Finansin Temelleri: Karar Vermenin Biligsel ve
Duygusal Egilimleri. Istanbul Ticaret Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi (19), 247-268.

Tufan, E. (2008). Davramssal Finans. Ankara: imaj Yaymevi.

Yuan, F., & Zhan, H. (2022). Stock Market Investment Behavior Based on Behavioral Finance Based on
Data Fusion Algorithm. IETE Journal of Research, 0(0), 1-7.
https://doi.org/10.1080/03772063.2021.2016507

46





