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Tasarruf eden bireylerin tiiketimlerinden arta kalan miktarlar1 farkli amaglar
dogrultusunda yatirim araglarina yonlendirdigi bilinmektedir. Yatirim faaliyetinde
bulunan bireyler islem yaparken cesitli faktorlerden etkilenmektedirler. Bazen kisinin
psikolojik ve kisilik yapisindan kaynaklanan unsurlar, bazen de bireyin etkilesimde
bulundugu sosyal ¢evre vb. gibi etmenler bireylerin yatirirm kararlar1 iizerinde etkili
olabilmektedir. Bu calismada Bartin ilindeki bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarini
verirken etkilendikleri faktorlerin neler oldugu ve bu faktorlerin yatirimeilar {izerinde ne
derece etkili oldugu olgiilmeye c¢alisilmistir. Calisma bes boliimden olusmaktadir.
Birinci béliimde yatirim ile ilgili genel bilgiler verilmistir. Ikinci béliimde yatirimei
tiirleri detayli olarak sunulmustur. Ugiincii béliimde ise Bartin ilinin demografik ve
ekonomik yapist hakkinda genel bilgiler verilmistir. Dordiincti boliimde arastirmanin
metodoloji, model ve verileri ele alinmigtir. Son boliimde ise Bartin’daki yatirimer
profilinin ortaya ¢ikarilmasi amaciyla banka calisanlarina uygulanan anket sonuglari

analiz edilmistir.

Anahtar Sézciikler: Yatirim, Bireysel Yatirimci, Yatirim Araglari, Bartin Ili

Sosyo Ekonomik Yapisi.
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It is known that those people who save money manage the capital remaining
from their expenses in investment tools in line with different purposes. Those
individuals who make investments are effected from different factors while making
transactions. Such factors as the psychological state and character of the person as well
as the social environment could have an effect on individuals’ investment decisions.
This research aims to find out the factors that effect individual investors while taking
investment decisions and to find out to what extent these factors are effective on
investors. This study consists of five chapters. The first chapter includes general
information on investment. The second chapter provides in-depth information on
investor types. General information on the demographic and economic structure of
Bartin province is given in the third chapter. Fourth chapter includes the methodology,
design and data of the research. And finally in the fifth chapter, the results of the survey
carried out with the people working at banks to find out the investor profile in Bartin are

analyzed.

Key words: Investment, Individual Investor, Investment Tools, Socio-Economic

Structure of Bartin Province



ONSOZ

Glinlimiizde bireysel yatirimcilar yatirim kararlari alirken ekonomik faktorler ile
birlikte psikolojik faktorlerin de etkisi altinda kalmaktadir. Son yillarda bireysel
yatirimcilar ile ilgili yapilan ¢alismalarda genellikle yatirimcilarin yatirim egilimlerinin
ve onlarin yatirim kararlarini verirken etkilendikleri ¢esitli unsurlarin neler oldugunun
belirlenmesi davranigsal finans ¢ercevesinde ele alinmaktadir. Her bireyin kisilik yapisi,
riske karst tutumu ve bulundugu cevre farklilik gdstermektedir. Bu durum bireylerin
yatirrm kararlarinda farkliliklar meydana getirmektedir. Geleneksel anlayisa gore
yatirim kararlarinda rasyonel davrandigi varsayilan bireysel yatirimeilar, son dénemde
yapilan c¢alismalarda elde edilen bulgular dikkate alindiginda yatirimcilarin aslhinda
rasyonel davranmadiklar1 ortaya konulmaktadir. Bu ¢alismada bireysel yatirimecilarin
kisisel durumlari, sosyal statiileri, yatirim tercihleri ve bilgi diizeyleri ile yatirim
kararimi etkileyen genel faktorler arasindaki iliskinin agiklanmasi ve bu gercevede
Bartin ilindeki bireysel yatirimci profilinin ortaya konulmasi amaglanmistir. Caligma
kapsaminda uygulanan anket verileri SPSS ve AMOS programlar1 yardimiyla analiz
edilmistir. Analiz dogrultusunda Bartin ilindeki bireysel yatirimcilarin yatirim tercihleri
ve yatirimcr profili belirlenmeye calisilmigtir. Caligma kapsaminda ayrica yatirim,
yatirimci ve Bartin ili demografik ve ekonomik yapisi hakkinda bilgilere yer verilmistir.

Bartin il smirlarindaki banka subelerinde ¢alisan ve bankacilik islemleri
vesilesiyle miisterilerle siirekli muhatap olan miisteri temsilcisi, uzman ve
yOneticilerinin goriislerine bagvurulmasi ¢alismayr 6nemli kilmaktadir. Bartin’da daha
once bireysel yatirimcilarin yatirimer tercihleri ve yatirimer profilinin tespitine yonelik
bir ¢calismanin yapilmamis olmasi ¢alismanin 6nemini daha da artirmaktadir.

Calismanin gergeklestirilmesi ve elde edilen verilerin analiz edilmesi konusunda
her tiirlii yardimda bulunan degerli hocalarim Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
Isletme Boliimii Muhasebe ve Finansman Anabilim Dali Ogretim Uyesi Yrd. Dog. Dr.
Mehmet APAN ’a ve tez danismanim olarak devamli ilgi ve alakalarin1 benden
esirgemeyen Yrd. Dog. Dr. Mehmet ISLAMOGLU’na ok tesekkiir ederim.

Calismanin yazim asamasinda bilgi ve tecriibelerini benden esirgemeyen degerli
Okutman hocalarim ve calismam siiresince bana anlayis gdsteren degerli hocam Ogr.
Gor. Dr. Emrullah YILMAZ’a tesekkiirlerimi bir bor¢ bilirim. Ayrica ¢alismam

boyunca bana destek olan aileme ve ¢alisma arkadaglarima tesekkiir ederim.
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GIRIS

Yatirim faaliyetinde bulunan herkesin en temel amaci; getirilerini maksimum
diizeye cikararak, maliyetlerini en aza indirmektir. Finans literatiiriinde bireyler kendi
cikarlarmin pesinde kosan rasyonel varliklar olarak kabul edilmektedir. Bu kapsamda
gelirlerinin bir kismini tiiketime, bir kismini1 da tasarrufa ayiran bireyler de ayni amaci
temel alarak tasarruflarini yatirima yonlendirmektedirler. Yatirnm siirecinde maddi
olarak kazan¢ elde edilmesi veya zarar etme olasiliklarinin bulunmasi, bireyler
acisindan bu alanda karar verilmesini zorlagtirmaktadir. Karar verme siirecinde etkili
olan faktdrlerden biri olan yatirnmla ilgili bilgilerinde hizli ve etkin bir sekilde
yatirimciya ulagmasi, yatirimeinin verecegi yatirim Kararlarinda dogru hareket etmesini
saglayacaktir. Elde edilen tasarruflarin dogru sekilde kullanilarak dogru yatirim
araclarina yoOnlendirilmesi, bireyin elde edecegi getiri diizeyi ve risk faktorlerini
belirleyici bir etkiye sahiptir. Bireyler tarafindan verilen finansal yatirim kararlar1 ¢ok
kriterli bir karar verme siireci oldugundan rasyonel bir bireysel yatirimet, en diisiik risk
seviyesinde, en yiiksek getiriyi en kisa zamanda elde etmeyi amaglamaktadir.

Finansal piyasalardaki bilgi akisinin yatirimcilara tam ve seffaf bir bigcimde
yansimadigr durumlarda fiyat olusumu saglikli olarak gerceklesememektedir. Bu
nedenle finansal piyasalarin gelismislik diizeyi yatirimcilarin piyasaya katilim diizeyini
etkileyen 6nemli unsurlardan biridir.

Risk almay1 seven, risk almaktan kaginan ve riske kayitsiz olarak {i¢ sinifa
ayirabilecegimiz yatirimeilar yatirim yaparken birgok faktorden etkilenmekte ve buna
dayali Kkararlar almaktadir. Yatirimcilarin finansal kararlarini alirken hangi amagla
yatirim yaptiklarini, hangi faktorlerden etkilendiklerini, bu faktdrlerin neler oldugunu,
hangi yatirim araclarina yoneldiklerini ve bunun sonucunda ger¢eklesen Bartin ilindeki
yatirimcilarin profili ve yatirim tercihleri arasindaki etkilesimi agiklamaya calisacagiz.

(Calismanin birinci bdliimiinde, yatirim konusu kapsamli bir sekilde ele alinarak;
yatirim kavrami, yatirnmin tarihsel gelisim siirecinde 6ne siiriilen hipotezler, yatirimin
amac1 ve Onemi, yatirim araglari ve yatirim konusuyla ilgili yapilmis olan ¢alismalara
deginilmistir.

Ikinci béliimde yatirimer cesitleri, bireysel yatirrmer dzellikleri ile bireyleri
yatirim siirecinde etkileyen faktorler; finansal, ¢evresel ve bireysel olmak iizere ele

alinmustir.



Ucgiincii  boliimde Bartin ilinin cografik, ekonomik ve demografik yapist
hakkinda kapsamli bilgiler verilmistir. Ayrica Merkezi Kayit Kurulusu verilerinden
yararlanilarak Bartin ilinde bulunan ve sermaye piyasasinda islem yapan yatirimcilar
kapsamli bir sekilde ele alinmistir.

Dordiincti boliimde calisma kapsaminda yapmis oldugumuz arastirmanin
metodoloji, model ve verileri verilmistir.

Son boliimde ise Bartin’daki yatirimci profili ve yatirim egilimlerinin ortaya

cikarilmasi amaciyla banka calisanlarima uygulanan anket sonuglar1 analiz edilmistir.



1. YATIRIM KAVRAMI, YATIRIM CESITLERI VE
YATIRIM ARACLARI

Giinlik yasamda bireyler elde etmis olduklar1 gelirden belli bir kismi
ihtiyacglarim1 karsilamak i¢in tiikketime ayirirken, bir kismini da tasarrufta bulunurlar.
Tasarruf ettikleri ekonomik degerleri de farkli amaglarla yatinm araglarina

yonlendirirler.

1.1. Yatirimin Tanimi

Yatirim kelimesi Ingilizce “investment” kelimesine karsilik gelmektedir. Tiirk
Dil Kurumu yatirim kelimesini, bir ililkede genellikle bir yil olmak iizere sermaye
stokuna yapilan ilave, gilinlik dilde ise paranin gelir getirici tasinir veya tasinmaz
degerlere baglanmasi seklinde tanimlamigtir (TDK, 2014). Yatirim, ilerleyen zamanda
kazang elde etmek amaciyla belli bir tutar1 bugiinden belirli bir ise, bir araca baglamak
olarak tanimlanabilir (Ates, 2007: 79). Yatirrmi en dar bir sekilde, kazang elde etmek

amaciyla bir ise ya da bir seye para yatirmak olarak ifade edebiliriz (Inan, 2010: 5).

Yatirim kelimesi pek ¢cok anlamda kullanilmakla birlikte gercek anlamini ancak

kullanildigr yeri goz 6niinde bulundurarak ¢ikarmak miimkiindiir.

Yatirimin herhangi bir birey i¢in ifade ettigi anlam; kisinin bugiinkii
harcamalarindan belirli bir oranda vazgegmesi, Kisinin kendisinin veya aile efradinin
egitim-0gretim harcamalari, emeklilik vb. gibi ilerleyen zamanda ihtiyag duyacagi
gereksinimlerini karsilayabilmek ve gelecekte daha fazla harcanabilir gelire sahip
olabilmek i¢in, bugiinkii tiiketimini kisarak elde edecegi birikimlerin degisik araglarla
cesitli varliklara yatirilmasidir (Yilmaz, 2009: 18). Bazilarina gore bir isletmenin
kurulmasi, bagka birisine gore ise; menkul kiymet veya bir ev sahibi olma anlamina
gelebilmektedir (Ustiin, 2012: 5). Diger bir deyisle nakdi sermayenin deger
kaybetmemesi hatta gelir saglamasi gibi nedenlerle yapilan faaliyetler, gelir getirmeyen
nakit olarak bulunan sermayenin; likiditesi yiiksek olan hisse senedi, tahvil, yatirim
fonu vb. finansal yatirnm araglarina veya konut, altin, gayrimenkul, arazi, vb. finansal
olmayan yatirim araglarma yatirilmasidir diyebiliriz (Anbar ve Alper, 2009: 5).
Yatirimin anlami Kisiden kisiye degisiklik gosterebilecegi gibi tiizel kisiliklerde de bu
sekilde farklilik gosterebilmektedir (Ustiin, 2012: 5). Biiyiik bir isletme agisindan
diisiiniildiigiinde, baska bir isletmeyle ortaklik kurmak anlamina gelebilecegi gibi farkli



alanlarda {iretim yapmak anlamma da gelebilmektedir (Ipeksiimer, 2009: 2-3). Genel
anlamda yatirim ise, isletmelerin iiretim kapasitelerinde siireklilik veya artis saglama
maksadiyla yaptiklar1 harcamalara denir (Anbar ve Alper, 2009: 3). Goriildigi gibi

yatirim kavrami her bir kisi ya da isletme tarafindan kendine gore tanimlanmaktadir.

Ranganatham ve Madhumathi (2009: 15)’ a gore yatirim ise; gelecekte bir ek
getiri alma beklentisi ile mevcut herhangi bir fonu taahhiit etme bi¢imindeki mali
faaliyetlerdir. Yatirim kavramina iktisadi agidan yaklasildiginda ise genel kabul géren
ifade, sermaye stokunu veya lretimi arttirmak i¢in yapilan harcamalar seklindedir
(Erdogmus, 2010: 5). Iktisadi agidan gayri safi yatirimlar ve safi yatirimlar olmak {izere
ikiye ayrilabilir. Gayrisafi yatirim, belirli bir zaman zarfinda ithal edilen ve iretilen
mallarin tiiketilmeyerek veya ihra¢ edilmeyerek gelecek doneme aktarilan kismidir. Safi
yatirim ise, briit yatirnmlardan asmmma ve yipranma paylari ¢ikartildiktan sonraki
kisimdir (Anbar ve Alper, 2009: 1). Reilly (1989: 4-5) finansal olarak yatirimi, belirli
bir yatirim aracinin bedelini 6deyerek gelecekte belirli araliklarla fon akisi saglamak

amactyla fon satin almaktir, seklinde tanimlamaktadir.

Yukarida yapmis oldugumuz tiim tanimlardan yola ¢ikarak yatirimi genel olarak,
ekonomik varliklarin kar amaciyla bir ise yonlendirilerek degerlendirilmesi; herhangi
bir tasarruf sahibinin parasin1 bankaya yatirmasi ya da gayrimenkul, tahvil veya hisse

senedi satin almasi vb. seklinde tanimlayabiliriz (Ozdas, 2009: 3).

Insanlar giinliik hayatta elde etmis olduklari gelirlerin bir kismini tiiketime
ayirirken, ayni sekilde bir kismini da gelecek yasantilarini saglama almak i¢in tasarruf
ederler, bu sekilde tasarruf ettigi ekonomik degerleri de farkli diisiincelerle yatirima
yonlendirirler. Mesela iilkemizde uzun yillar siiregelen yiiksek enflasyon, bireylerin
tasarruflarinin degerini yitirmemesi i¢in reel varliklar veya reel varliklar {izerinden elde
edilen hak ve parasal degerlere baglamalarina neden olmustur (Yilmaz, 2009: 18). Bu
sekilde yapilan yatirrmlarin en temel 6zelligi ise tasidigi risk ve neticesinde elde edecegi
getirinin basa bas gitmesi, yani dogru orantili olmasidir diyebiliriz (inan, 2010: 5).
Yatirim karari verilirken yatirima yonlendirilebilecek varliklarin toplami da yatirimin
igerigini, Oziinli olusturur ve yatinmin her sathasinda alinacak kararlar1 etkiler
(Ranganatham ve Madhumathi, 2009: 15). Bireyler tasarruflarini yatirim araglarina
yonlendirirken yatirim araglarindan hangisine ne oranda yatirnm yapilmas: gerektigi,
yatirim kararimi verirken en onemli asamay1 teskil etmekle birlikte, yatirnm yapilacak

araglarin degisik ozellikleri nedeniyle, istlenilen riskler bu asamada kesin olarak ortaya



konmal1 ve bu riskler géz ontinde bulundurularak tercih yapilmalidir. Bu kapsamda
bakildiginda yatirim araglarinin ¢esitlendirilmesi siireclerinde yapilacak aragtirma ve

analizler de yatirim kararini etkilemektedir (Armagan, 2007: 39).

1.2. Yatirnm Anlayisimin Tarihsel Gelisimi

Gelecekte elde edilmek istenilen bir deger i¢in bugiinkii degerden vazgecmektir
seklinde yatirimi genel olarak tanimlamistik (Karan, 2011: 3). Bu g¢er¢evede yatirim ile
ilgili farkli goriislerin farkli zamanlarda benimsendigini, yatirnm yapacak bireylerin de
bu dogrultuda yatirim kararini verdikleri goriilmektedir.

Yatirim faaliyetleri ile ilgili goriislerin tarihsel gelisimine baktigimizda, genel
olarak 1950’li yillara kadar piyasalarda geleneksel yaklasimin hakim oldugu
goriilmektedir. Bu yaklagimin bilimsel bir dayanagi olmamasina ragmen yaklagimin
uygulanabilirliginin kolay olmasindan dolayr uzun bir zaman piyasalarda hakim goriis
olarak yer aldig1 goriilmektedir (Civan, 2007: 306). Geleneksel yatirim anlayigsinda
yatirimcilar, yatirim araglarimin getirileri arasindaki iligkileri dikkate almadan sadece
sahip olduklar1 yatirim araclarinin sayilarimi arttirarak riski azaltabileceklerini
diistinmiislerdir (Demirtag ve Giingor, 2004: 103-109). Geleneksel yatirim anlayiginda
yatirimcilarin, beklenen getirisi yiiksek yatirim araglarina yatirim yapmalar1 onerilmekte
ancak riskin ne ile dlciilecegi konusunda herhangi bir bilgi verilmemektedir. Getirilerin
gecmiste  gerceklesmis olan aritmetik ortalamalar1  beklenen getiri olarak
nitelendirilmektedir (Reilly ve Brown: 1999, 211). Gelencksel yatirim anlayisi
yatirimcilarin gergekte nasil davrandiklarini incelemek yerine onlarin nasil davranmasi
gerektigi lizerinde durmustur (Sonmez, 2010: 6).

Harry Markowitz vd. matematiksel araglardan yararlanarak ve istatistiksel
birtakim analizler yaparak yeni kuramlar ortaya koymaya calismislardir. Modern
Portfdy Teoreminin bagslangici olarak da kabul edilen Markowitz Ortalama Varyans
Modeli, tim yumurtalar ayni sepete konulmamali ataséziine matematiksel bir anlam
yiikklemis, bundan hareketle portfoyde bulunan yatirnm araglarinin ¢esidi arttik¢a
portfdyiin riskinin azalacagim belirtmistir (Cihangir vd., 2008: 125-142). 50’li yillarin
basindan itibaren, modern portfoy kuraminin kurucusu olarak bilinen Harry Markowitz’
in ¢alismalar1 sonucunda gelistirdigi teoriyle, riskin sadece yatirim araglarinin sayisini
artirarak azaltilamayacagini, elinde bulunan yatirim araglarinin aralarindaki iligkinin
yoniiniin ve derecesinin de degerlendirilerek yatirim kararmin verilmesi gerektigini

ortaya koymus ve sonug¢ olarak geleneksel yaklasim gecerliligini yitirmistir (Demirtas



ve Giingdr, 2004: 103-109). 1952 yilinda “Portféy Se¢imi” isimli makalesini yaymlayan
Harry Markowitz bu alanda yeni teorilerin gelistirilmesine de Onciilik etmistir
(Cihangir vd., 2008: 125-142). Harry Markowitz’in ortalama-varyans modeli ve yine
Markowitz tarafindan tanimlanan optimal portfoy se¢imi modeli sonraki siireglerde
yatirim alanindaki ¢ogu arastirmanin da dayanagi olmustur (Kardiyen, 2008: 335-350).
Harry Markowitz modern portfoy kurami cergevesinde, yatirim yaparken
portfoyiin riskinin, portfoydeki her bir finansal varligin riskinden daha diisiik
olabilecegini hatta belli durumlarda portfoyiin sistematik olmayan riskinin sifira
inebilecegini dngdrmistiir. Bununla birlikte yatirimceilarin Kimi portfoyleri ayni getiriyi
saglamakla birlikte daha az riskli olduklarindan, bazi portfoyleri de ayni risk diizeyinde
olmakla birlikte, daha fazla getiri sagladiklar1 igin tercih edeceklerini Ongdrmiistiir
(Markowitz, 1952: 77-91). Harry Markowitz yatirimcinin portfoyiinde bulunan yatirim
araglarin1  ¢esitlendirmenin yani sira bunlarin kendi aralarindaki ters yonlii
korelasyonlarinin da riski 6nemli dl¢lide azaltacagini séylemistir (Cetin, 2007: 63-81).
Bu teoriye gore Markowitz portfoy olustururken ve ¢esitlendirme yaparken riski diisiik
olan portfoyleri yiiksek getiri saglayan portfoylere gore daha ¢ok tercih etmistir (Civan,
2007: 315). Kisaca yatirimcilar portfoy olustururken menkul kiymetlerin 6zelliklerini
dikkate almakla beraber diger menkul kiymetlerle karsilikli etkilesimlerini de dikkate
almak gerekir. Ornegin, fiyatlar1 paralel olarak artan veya azalan iki yatirim aracini,
yani aralarinda pozitif iliskiye sahip yatinm araglarini, birlikte portfoyde
bulundurmanin marjinal faydasi1 yliksek olmayacaktir. Bunun tam tersi sekilde
aralarinda negatif iliskiye sahip, iki yatinm aracinin ayni anda portféyde bulunmasi
yatirrmin riskini anlamli bir sekilde azaltacaktir. Yatirnmcinin yapmis oldugu
yatirnmlarin arasinda tam pozitif korelasyon bulunmamasi, yatinmimn beklenen
getirisinde bir azalma olusturmadan, sistematik riski azaltabilmektedir (TSPAKB,
2005: 70). Harry Markowitz, farkli risk-getiri diizeyindeki etkin yatirim portfoylerini
birlestiren egriyi etkin sinir olarak tanimlamis ve yatirimi yoneten kisinin amacinin,
tanimladig1 etkin sinirdaki noktalari birlestirmek oldugunu sdylemistir (Kardiyen, 2008:
335-350). Modern portfoy teorisi (Markowitz, 1952) kisaca, sermaye piyasalarinin etkin
oldugunu, yatirimcilarin temel amacinin her zaman beklenen faydalarin1i maksimize
etmek oldugunu, yatirimi gergeklestirirken sadece yatirimin beklenen getirisi ve riskini
g0z Oniine aldiklarini, yatirimcilarin riskten kagindiklarini, risk tahmininde beklenen

getirinin degisme durumunu dikkate aldiklar1 varsayimini ileri siirer.



Finans yazininda temelini tesadiifi ylirliylis modelinin olusturdugu etkin piyasa
teorisini ilk kez tanimlayan Eugene Fama’dir (Fama, 1970: 383-417). Etkin piyasa, ¢ok
sayida talep sahibi miisteri ile saticinin oldugu ve piyasada bulunan tiim yatirim araglari
hakkinda edinilebilen her tiirlii bilginin karsilikli etkilesim neticesinde tam ve hizli bir
sekilde fiyatlara yansidigi piyasadir (Ceylan ve Korkmaz, 1998: 254). Fama (1970:
383)’ya gore; “etkin bir piyasadan” soz edebilmek igin finansal yatirim araglar
fiyatlarinin her zaman ulasilabilir tam bilgileri yansitmasi gerekmektedir. Finansal
piyasalarda piyasanin etkinligi; fiyatlarin, piyasaya aktarilan yeni bilgiler sonucunda
hangi hizla ve hangi dogrultuda hareket ettigine baglidir. Piyasaya siiriilen yeni bilgiler
sonrasinda finansal yatirim araclarinin fiyatlari buna paralel olarak tam ve hizli olarak
degisiyorsa orada etkin piyasanin varligindan s6z edilebilir. Haliyle etkin bir piyasada
yatirimcilarin normaliistii bir getiri elde etmeleri miimkiin olamayacaktir.

Etkin piyasa hipotezi ilk defa 1960’11 yillarda Eugene Fama tarafindan ortaya
atilmistir. Bir yatirnmer gegmisteki fiyat hareketlerinden veya sirketlerin finansal
tablolarindan hareketle gelecekteki fiyati tahmin edebilir mi ? Bir yatirimci piyasadan
normalin tizerinde bir getiri elde edebilir mi (Karan, 2011: 275) ? sorularina yanit
aramaya calisan Fama, ilk olarak 1961 yilinda "piyasanin yeni bilgilere hizli uyumu”
diyerek tanimladigi etkin piyasalari, daha sonra "varlik fiyatlariin etkin piyasada
mevcut tiim bilgileri yansitmas1" seklinde daha genis anlamda tanimlamistir (Giingor,
2003: 111). Ik olarak Maurice Kendall (1953) tarafindan ortaya konulan etkin piyasa
teorisini daha sonra Fama (1965: 98), menkul kiymet fiyatlarinin rassal olarak
olustugunu bir onceki fiyata baglantili olarak degismeyecegini belirtmistir. Bu tiir bir
piyasada, finansal yatirim aracinin fiyatini etkileyebilecek tiim bilgiler eksiksiz bir
sekilde dnceden fiyat: sekillendirdigi i¢in normal getirinin {izerinde bir getiri elde etmek
imkansizdir. Bu nedenle menkul kiymet fiyatlarinin yiikseldigi zaman satilmasi,
diistiigii zaman alinmasi gibi teknik analiz varsayimlari da anlamli olmayacag goriisii
benimsenmektedir. Fama’nin bu yaklasimina gore sonug olarak, menkul kiymet fiyatlar:
her yatirimcinin ulagmak istedigi tiim bilgileri tam ve eksiksiz yansittigi i¢in higbir
yatirrmc1  higbir zaman herhangi bir bilgiyi kullanarak fazladan getiri elde
edemeyecektir.

Rasyonel modellerin agiklamada yetersiz kaldigi ilerleyen donemlerde yapilan
calismalar neticesinde bireylerin g¢esitli ve riskli segenekler arasinda yaptiklari
tercihlerin, rasyonel birey davranislariyla celistigini gdstermis ve bunun neticesinde

ilerleyen siirecte bu yaklagima cevaben davranigsal finans yaklasimi gelisme



gostermistir. Davranigsal finans, psikologlarin calismalarinin iktisat¢ilar tarafindan
dikkate alinmasi, ilgilerini ¢ekmesi sonucu hizli bir sekilde gelisme gostermistir. lgi
duyan iktisat¢ilardan Kahneman ve Tversky'nin bu alandaki iki ¢alismasi finans alanini
cok derinden etkilemistir. 1974 yilinda yayinladiklar ilk ¢alismalar1 zihinsel kisayol
giidiilii hatalar (Kahneman ve Tversky, 1974: 1124-1131), 1979 yilinda yayinladiklar
ikinci caligmalar1 ise ger¢eve bagimliligi (Kahneman ve Tversky, 1973: 263-292)
tizerine olan Kahneman ve Tversky, davranigsal finansin temelini olusturmuslardir
(Bayar, 2011: 133-160). Kahneman ve Tversky (1979: 263-292) ¢alismalarinda mevcut
teorilerin tersine irrasyonel yatirnmcidan bahsetmektedir. Bu anlamda sunduklari
Beklenti Teorisi kavrami bilyiik ilgi gormistiir. Bu teoride Kahneman ve Tversky;
yatirnmcilarin kayip ve kazanglarina farkl diizeylerde agirlik verdiklerini belirtmistir.
Ayrica beklenen risk yerine algilanan riskin hesaba katilmasi gerektigini ileri stirmiistiir.
Davranissal finans, geleneksel finansin rasyonel insanlari yerine normal insanlar1 koyar
(Statman, 2014: 1-9).

Davranigsal finansin kisa zamanda finans alanini bu kadar etkilemis olmasi,
etkin piyasalar cercevesi igerisinde geleneksel fayda maksimizasyonunun bir¢ok
bulguyu agiklamada yetersiz kalmasi olmustur (Bayar, 2011: 133-160). Davranigsal
finansa gore insanlar her zaman rasyonel hareket etmezler. Kendi belirledikleri zihinsel
kisayollar kullanarak birtakim cesitli psikolojik faktorlerin etkisinde kalarak hareket
ederler (Sonmez, 2010: 2). Meir Statman’in (2014, 1-9) davranigsal finans {izerine
yaptig1 calismasinda geleneksel finans ile davranigsal finans arasindaki farki kisaca su
sekilde 6zetlemistir. Geleneksel finansa gore insanlar rasyoneldir ve piyasalar etkindir,

davranigsal finansa gore ise insanlar normal ve piyasalar her zaman etkin degildir.

1.3. Yatirnmin Fonksiyonlari
Sermayenin Korunmasi1 Fonksiyonu, Deger Artisi Saglama Fonksiyonu ve
Devamli Gelir Saglama Fonksiyonu olmak iizere yatirirmin ii¢ ana fonksiyonu

bulunmaktadir.

1.3.1. Sermayenin Korunmasi Fonksiyonu
Bireysel yatirimcilar finansal islemleri gergeklestirirken amacladiklar
hedeflerden birisi sermayelerinin deger kaybetmemesidir. Finansal piyasalarda
enflasyon, faiz oranlar1 gibi degiskenler yatirimcilarin tasarruflarinda deger kayiplara
neden olmaktadir (Usul vd., 2002: 139). Devamli olarak finansal piyasalarda

gerceklesen enflasyon, yatirima yonlendirilen sermayeyi olumsuz bir sekilde



etkilemektedir (Elmas, 2010: 13). Ayn1 zamanda enflasyonla birlikte enflasyon artis
hizinin altinda elde edilen faiz gelirleri ayn1 sekilde tasarruf sahipleri igin sermaye kaybi
anlamina gelmektedir. Piyasalara bakildiginda enflasyon donemlerinde paranin satin
alma giicliniin diismesiyle faiz oranlarinin arttig1 gériilmektedir (Boyiikaslan, 2012: 77).
Enflasyon, isletmenin sahip oldugu 6z sermayenin defter degerinin artmasini saglasa
bile s6z konusu defter degeri artisi, isletmenin piyasadaki hisse senedi fiyatlarinin
artmasmna neden olamaz. Bu gibi sebepler tasarruf sahiplerini yatirim yapmaya
yonlendirir (Elmas, 2010: 13).

1.3.2. Deger Artist Saglama Fonksiyonu

Tasarruf sahibi olan bireyler deger artis1 saglamak amaciyla, yatirimlarinm
enflasyon oraninin {izerinde deger artis1 veya gelir getiren yatirim araglarina
yonlendirirler. Bunun i¢in de alternatif yatirim araclari arasindan avantajli olani
belirlemeye caligirlar (Usul vd., 2002: 139). Bunun i¢in yatirimcilar sermayelerini
muhafaza etme istegi haricinde kendilerine baska finansal hedefler de
belirlemektedirler. Bunlardan bir tanesi sahip oldugu sermayenin degerini artirarak
tasarruflarini  artirma istegidir. Bu durum aym1 zamanda riski de Dberaberinde
getirmektedir (Boyiikaslan, 2012: 77-78). Birikim sahibi olan bireyler, tasarruflarini
arttirabilmek igin sermayelerinde deger artig1 saglayacak yatirimlara yonelmeyi tercih
ederler. Bunu yaparken de enflasyon oraninin iizerinde deger artis1 veya gelir getiren
yatirim araclarina yatirnm yaparlar. Tiim bunlarn gergeklestirirken deger artis1 saglama
amacimin riskli oldugunu da goz oniinde bulundurmak gerekir (Armagan, 2007: 48).
Fakat deger artig1 saglamak risk tasiyan bir amag oldugu gibi yatinnm alternatiflerinde
risk arttikca talep edilen deger artis1 da artmaktadir (Kiigiiksille, 2004: 32).

Yapilacak yatirnmlardan yiiksek bir deger artis1 beklentisi varsa genelde finansal
yatirim olarak hisse senetleri gibi yatirim araglari tercih edilir. Ciinkii vade olarak daha
uzun bir slireye ve diisiik risk oranina sahip yatirim araci olan tahvil vb. gibi yatirim
araglarina yapilan yatirimlarin deger artis1 daha diisiik olabilmektedir (Elmas, 2010: 13-
14).

1.3.3. Devamh Gelir Saglama Fonksiyonu
Yatirim fonksiyonlarinin en 6nemlilerinden birisi de yatirimcilarin tasarruflarini
aktarmis oldugu yatirnmlardan siirekli ve belirli miktarda bir gelir elde etme istegidir.
Bu yonde bir amaci olan yatirimcinin, istenen nitelikteki getiriyi getirebilecek yatirim

araclarin segerek, diizenli bir gelir elde etme istegi tasarruf sahiplerini yatirim yapmaya
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yoneltmektedir (Armagan, 2007: 48). Aksoy ve Tanriéven (2007: 10)’e gore genellikle
yatirimeilar yatirnmlarindan devamli ve tatmin edici bir gelir elde etmek isterler.
Yapilacak yatirimlardan elde edilecek gelirler de cesitli nedenlere bagli olarak
degismektedir. Degisik nedenlere bagl olarak sagladig: gelirlerde ¢ok fazla dalgalanma
gosteren yatirim araglarini tercih eden yatirimcilar bulunabilir. Ancak yatirimeilarin
biiylik cogunlugu riskten kacinir bir tutum ic¢inde olduklarindan dolay1r yeterli ve
istikrarli gelir saglayan yatirim araglarini tercih ettiklerini belirtmistir. Farkli nedenlere
(ge¢im sikintis1, enflasyon gibi) bagl olarak yasam sartlarini gii¢lestiren ve satin alma
giiciinii diisiiren ekonomik olaylar bireysel yatirimcilarin elde ettikleri gelirleriyle
giinlik yasami idame ettirmelerine engel olabilir. Bu gibi durumlar séz konusu
oldugunda gelirine ek olarak kazang saglamak isteyen yatirimcilar arayis igerisine
gireceklerdir. Tahvil, bono, vadeli mevduat, repo gibi belirli zamanlar igin sabit ve
stirekli gelir iretecek finansal yatirnm araglari bu gibi zamanlarda yatirimcilar igin

yararli olabilmektedir (Boyiikaslan, 2012: 78).

1.4. Yatirim Cegsitleri

Kullanildig1 yere gore farkli anlamlar yiiklenebilen yatirim, onunla ilgilenen her
grup tarafindan farkli farkli Gzellikleriyle ele alinmasindan kaynaklanmaktadir. Bu
calismada yatirim amag ve araglarinin daha agik incelenmesine imkan verecek sekilde
genel olarak yapilan ve yatirim {izerine gerceklestirilen arastirmalarda da ele alindig1 ve
Charles AD’ Ambrosio’nun siiflandirdig: sekliyle;

- Ekonomik Yatirim

- Tiiketici Yatirimi

- Finansal Yatirim
olarak siniflandirma yapilacaktir (Aksoy ve Tanridven, 2007: 3).

Yatirimei, tasarrufunu yonlendirecegi yatirim aracini belirlemeden once ve
yatirim politikasinin belirlenmesi sirasinda yatirim tiirlerini goz 6niinde bulundurmak ve
mevcut finansman ara¢ ve imkanlarmi dikkate alarak yatirim tercihini belirlemek
zorundadir (Ozdas, 2009: 4). Bu yiizden piyasalarda yaymlanan bilgilerin bir degeri
vardir. Ciinkii yatirimet, yatirim politikasini belirlemek ve en dogru yatirimi yapabilmek
icin dogru bilgiye sahip olmasi gerekmektedir (Barak, 2008: 14). Yatirim yaparken
yatirimcinin nasil karar verdigi, hangi yatirim araglarina ne zaman ve ne miktarda

yatirim yapaca@l hususlarmma da yatirim siireci denmektedir. Bu yatirim siirecinde
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yatirim karar1 verecek olan yatirimci yatirim miktara ve yatirim araglari tercihlerini
belirleyecektir (Karan, 2011: 3).

Yatirim, tasarrufu olanlar tarafindan gergeklestirilen bir faaliyet olmakla birlikte
ister bireysel ister kurumsal anlamda yapilsin burada 6nemli olan konu, potansiyel

yatirim miktarinin belirlenmesidir (Ranganatham M., Madhumathi R. 2009: 15).

1.4.1. Ekonomik Yatirim

Belirli bir donemde mevcut sermaye mallar1 ve techizati stokuna yapilan net
ilaveler ekonomik yatirim olarak adlandirilir. Mevcut sermaye mallar1 ve teghizati
stokuna net ilave ancak, ekonomideki tasarruflarin bir baska deyisle yatirima hazir
fonlarin yatinm harcamalarina déniistiiriilmesiyle gerceklesir (Aksoy ve Tanriven,
2007: 3). Kalem, kitap, televizyon vb. gibi iiretim mallarini tiretmek i¢in kullanilan bir
takim mallar vardir ve bu mallar toplumun sahip oldugu sermaye stoklarinin bir pargasi
olarak kabul edilmektedir. Iste bunlara yapilan bir ek, yani yatirim, gegmis donem
sonundaki sermaye stokuna eklenen binalari, techizati ve diger benzeri yatirimlari
kapsamina almaktadir. Bu sekildeki yatirimlar ise, gayri safi milli hasilanin (GSMH)
tamamlayici bir parcasidir (Ipeksiimer, 2009: 3).

1.4.2. Tiiketici Yatirim

Halkin ginliik yasamda kullandig1 tiiketici yatirnmi kavrami, genellikle
tiikketicilerin satin almis olduklar1 dayanikli tiiketim mallarin1 ifade etmektedir. Yani,
tasarruf edilen paranin belli bir zaman fayda saglayacak bir amaca baglanmasi seklinde
aciklanabilir.  (Ipeksiimer, 2009: 3). Bu tiir araglardan fayda saglamanin yaninda
ekonomik sartlara gore verimlilik saglamakta miimkiindiir. Uzun zamanda fayda
saglayacak araclar ise, daha ¢cok dayanikh tiilketim mallarindan olugsmaktadir. Bir malin
veya bir aracin yatirim olarak kabul edilebilmesi i¢in, o mal veya arag {izerinden gelir
saglamak ya da sermaye kazanci elde etmek gerekmektedir (Aksoy ve Tanrioven, 2007:
3). Ornegin, evimize beyaz esya veya elektrikli siipiirge vb. esyalardan aldigimiz
zaman bir tliketici yatirimi yapmis oluruz. Ancak, yatirimin tanimi geregi, gesitli
dayanikli tiiketim mallarina baglanan paralarin tiimiinii yatirnm olarak kabul etmek
olanaksizdir. Satin alinan dayanikli tiikketim mallarini yatirim olarak kabul edebilmek
icin, bir gelirin veya bir sermaye kazancinin elde edilebilmesi gerekmektedir.

Ornegin, oturmak igin bir evin veya bir arsanin satin almmasi bir tiiketiCi
yatirrmidir. Ciinkii kisiler, konut ve arsa talebinin devamli ve olduk¢a yiiksek olmasi

nedeniyle, fiyatlar yiikkselmis ve sermaye kazanci elde etmeye baslamiglardir. Hatta,
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satin aldig1 evde kendisi oturmayan bir tiiketici evini bir bagkasina kiraya vererek,
sermaye kazancinin yaninda gelir de elde etmektedir. Ayn1 sekilde, mobilyalarin, ¢esitli
antikalarin, halilarin, tablolarin ve bunlara benzer seylere baglanan paralar bir tiikketim
harcamasi goriiniimiinde olmasina ragmen, bunlar bir tiiketici yatirmmidir. Ciinkii, bu tiir
satin almalar bilingli bir bigimde yapildiginda devamli bir gelir elde etme veya sermaye

kazanci saglayarak tiiketicinin servetine katkida bulunmaktadir (ipeksiimer, 2009: 3-4).

1.4.3. Finansal Yatirim

Bir iilkede finansal piyasalarin gelismesi iilkenin ekonomik kalkinmasinda
onemli bir role sahip oldugu kagimilmaz bir gergektir. Ulkemizde uzun yillar iiretim
siirecinin gerisinde kalan finansal piyasalar ekonomik kalkinma ag¢isindan iilkemizi
olumsuz etkilemistir. Birikim sahibi Kkisilerin kazanglari, enflasyonunda etkisi ile
kullananlarin kazanglarinin oldukga gerisinde kalmistir. 1980 yili itibariyle getirilen
diizenlemeler Tiirkiye’deki finansal piyasalarin gelismesinde énemli bir yer tutmaktadir
(Canbas ve Dogukanli, 1997: 154). Finansal yatirim, tasarrufu bulunanlarin ellerinde
bulunan fonlarini mal veya hizmet yatirimlari yerine, sermaye piyasasi araglarina (hisse
senedi, tahvil bono vb.) yénlendirmesini ifade eder (Ipeksiimer, 2009: 4). Belli bir
birikime sahip atil fon olarak bulunan kisisel tasarruflar ile fon ihtiyaci olan isletmelerin
bulustugu piyasalarda alinip satilabilen hisse senedi, tahvil ve benzeri kiymetlere
yapilan yatirnmlara denilmektedir. (Barak, 2008: 18). Reel ve finansal yatirim
ayrimindan hareketle finansal yatirimlari, reel yatirimlarin disinda kalan, yatirimeisina
sermaye kazanci, kar payi, faiz, vade farkindan kaynakli arbitraj vb. gibi getiri saglayan
yatirim araglarina yapilan yatirnmlar seklinde de tanimlayabiliriz (Ates, 2007: 79).

Finansal yatirimlar; hisse senetlerine, tahvillere, kar/zarar ortaklig1 belgelerine,
gelir ortakligir senetlerine, varliga dayalt menkul kiymetlere, hazine ve finansman
bonolarina, doévize, altina vb. sermaye ve para piyasasi yatirrm araglarina
yapilabilmektedir (Armagan, 2007: 41). Finansal yatirnm araglar1 fonu kullanan veya
kullandiranin  6zelligine, aligveris sirasinda yapilan sozlesmenin niteligine veya
sagladigr glivence ve haklara gore degisik tiirlerde diizenlenebilir (Canbas ve
Dogukanli, 1997: 13). Bireysel anlamda finansal yatirim denildiginde ise, bireylerin
ellerinde bulundurduklar1 tasarruflarini, bugiin ki tiiketimden vazgecerek, gelecekte
(kisa veya uzun donemde ) daha fazla gelir elde etmek amaciyla finans piyasalarina arz
etmeleridir. Finansal piyasalar, sermaye birikiminin gergeklesebilmesi igin tasarrufu

olan kisi ve kuruluslarin, ellerinde bulunan fonlar tasarruf acigi, ihtiyaci ig¢indekilerin
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kullanabilmesi i¢in sunulmasina aracilik etmektedir. Diger bir deyisle, finans sektorii
fon arz eden tasarruf sahipleri ile fon ihtiyact olan kisi ve kurumlari bulusturan
piyasalardir. Finansal yatirim para ve sermaye piyasalarinda bulunan finansal araglara
yapilmaktadir (Ipeksiimer, 2009: 4). Finansal piyasalarin etkin isleyebilmesi icin
bilginin hizli ve dogru bir sekilde dagilimi esastir ve kamuyu aydinlatma ilkesi geregi
hukuki bir zorunluluktur. Bu sekilde yatirimcilar igin firsat esitligi saglanmis olacaktir
(Barak, 2008: 18).

Bireylerin elde etmis oldugu gelir {izerinden tiikketmeyerek tasarruf ettigi ve atil
olarak bulundurdugu fonlarimi ihtiya¢ duyanlara arz etmeleri finansal pazarlar1 ortaya
cikarmigtir. Finansal pazarlari mal ve hizmet pazarlarina benzetmek miimkiindiir. Mal
ve hizmet pazarlarinda, ellerinde fonlar1 bulunanlar mal ve hizmet satin almakta ya da
kiralamaktadirlar. Finansal pazarlarin farki ise bu pazarlarda fon sunucular, fazla
fonlarin1 finansal varlik alip, bir belge karsiliginda fon talebinde bulunanlara vermis
olurlar ve daha sonra bunlar1 paraya ¢evirerek kullanirlar (Aksoy ve Tanriéven, 2007:
6).

Belli bir birikimi belirli bir siire, enflasyon oranindan, vade uzunlugundan ve
gelecekteki nakit akislarinin belirsizliginden koruyabilmek ve bir gelir saglayabilmek
gibi nedenlerden ortaya ¢ikmistir. Tasarruflarinizin sizin ve ailenizin emeklilik, okul
masraflar1 gibi gelecekteki ihtiyaglarini karsilayabilmesi i¢in deger kaybetmemek hatta
artmasin1 saglamak amaciyla sermaye veya para piyasasi araglarina yonlendirilmesini
igerir. Finansal anlamda bir yatirimda, tasarruf edilen kaynaklarin ekonomik anlamda
verimli alanlara yonlendirilmesi 6nemli degildir, asil 6nemli olan konu, fonlarin ileriki
bir zamanda getiri saglamasi amaci ile bir yere yatirilmasidir. Yatirimei, yatirimdan
dogacak biitiin riskleri {iistlenmekte ve ayni zamanda riskleri minimum tutmaya
calisirken, kendi 6z sermayesini maksimum yapmaya calismaktadir (Ipeksiimer, 2009:
4).

1.4.3.1. Finansal Yatirmmin Ozellikleri
Finansal yatirim araglarinin islem gordiigii finansal pazarlar; birikim agig1 olan
birimler ile birikim fazlasi olan birimler arasindaki denkligin gerceklestirilebilmesini
saglayan, kisi ve kuruluslarin olusturdugu kurumsal bir mekanizmadir (Canbas ve
Dogukanli, 1997: 1). Finansal varliklara yatirrm yapan yatirimcilar o varliktan elde
ettigi haklara ve getirilere sahip olabilecegi gibi bazi risklere de tamamen veya kismen

maruz kalacaktir (Karan, 2011: 3). Finansal varliklarin iki temel 6zelligi vardir; fon
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fazlasi olanlarin, fona ihtiyaci olanlarin ihra¢ etmis olduklari finansal varliklara yatirim
yaparak, fon transferinin saglanmasi, fon transferi ise reel varliklar yoluyla elde
edilecek nakdin riskini fon arayanlar ile temin edenler arasinda yeniden dagitmasidir
(Karan, 2011: 3).

Yatirimcilarin kisisel 6zelliklerinin yani sira meslek, yas, cinsiyet gibi sosyo-
demografik faktorler, tasarruf aligkanliklari, servetleri tizerindeki oncelikli amaglart gibi
finansal faktorler de yine yatirim kararlarinin temelini olusturmaktadir. Bahsi ge¢en bu
faktorler bireysel yatirimcilarin finansal tasarruflara ayiracaklari pay, tercih edecekleri
finansal yatirim araci ¢esidi, finansal yatirim araglarmi elde tutma siiresi, goze
alacaklar1 risk seviyesi gibi karar basamaklar1 tizerinde etkili olabilmektedir (Karan,
2011: 709). Alex Wang (2009: 204-213)’te yaptigi ¢alismasinda finansal egitime
katilimin tasarruf planlarina katki sagladigi ve ev halkinin mal varligi ve emeklilik
(maas1) planlarii gelistirdigi sonucuna ulagmigtir. Ayn1 zamanda finansal egitim ve

emeklilik planlar1 tutumlar arasinda pozitif bir iligki bulundugunu sdylemistir.

1.5. Yatirinm Araclan

Tiizel veya gergek yatirimcilar tiiketim fazlasi olan atil fonlarini g¢esitli yatirim
araglarima yonlendirmektedirler. Yatirimcilarin tasarruflarini yatirnma yonlendirirken
yaygin olarak kullandiklar1 yatirnm araglar1 arasinda altin, yabanci doviz, hazine
mevduati, emlak vb. gibi araglar bulunmaktadir (Girginer vd. 2008: 69-84). Yatirim ile
ilgili yapilan caligmalarda yatirnm araglar1 farkli sekillerde siniflandirmalara tabi
tutulmustur. Bu calismada yapacagimiz smiflandirma da ise Tiirkiye Sermaye Piyasasi
Araci Kuruluslar Birligi’nin yatirim araci ayrimi dikkate alinmistir.

Yatirimcilarin yatirimlarint yonlendirdikleri bazi yatirim araglari,

- Mevduat Hesaplari

- Katilim Fonlar:

- Menkul Kiymetler

- DIBS

Eurobond

Yatirim Fonlar

Repo
Emeklilik Yatirim Fonlar

Hisse Senedi

- Geleneksel Yatirnm Araclari
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- Altin
- Gayrimenkul

1.5.1. Mevduat Hesaplar:

Mevduat, gercek veya tiizel kisinin sahip oldugu tasarrufunu kullanmayarak
vadeli veya vadesiz olarak bankaya yatirmasi islemidir. Bankalar kanununa gore yazili
ya da sozlii olarak veya bir bedel karsiliginda istenildiginde ya da belirli bir vade
sonunda iade edilmek {izere para kabulii mevduat sayilmaktadir (Aksoy ve Tanriéven,
2007: 357). Banka mevduati, kisilerin banka ile yapmis olduklart belli bir s6zlesme
dahilinde, istedikleri zamanda veya belirli bir vadenin sonunda ¢ekilmek tizere belirli
bir faiz orani {izerinden bankaya para yatirma islemi olarak ifade edilir (Kojabad, 2012:
12). Finansal piyasada en ¢ok ragbet goren yatirnm araglarindan biri mevduat
hesaplaridir (inan, 2010: 25-26).

Bankalar faiz oranlarini belirli siirelerde devamli olarak agiklarlar, yatirnmeilar
atil fonlarmni, bankalar tarafindan belirlenen ve devamli agiklanan bu faiz oranlar
tizerinden belirli bir vadede tarafina geri 6denmek kosuluyla bankaya borg olarak verir.
Vade siiresinin sonunda hesapta, vade basinda yatirilan anapara ve anapara iizerinden
kazanilan faiz miktarinin toplami bulunur (Ates, 2007: 80). Vade bitiminde elde
edilecek faizin getirisi daha onceden belirlendiginden riski yok denecek kadar azdir. Bu
yatirim araci kalite riski ve enflasyon riski olmak iizere iki farkli riske maruz
kalabilmektedir. Enflasyon riski; vade bitiminde saglamis oldugu getiriye ragmen
anaparanin enflasyon karsisinda reel anlamda deger kaybetmesi, kalite riski ise;
mevduatin yatirildigi bankanin bir isletme olarak tasidig: risk olarak ifade edilmektedir
(Inan, 2010: 25-26). Risklilik derecesi yoniinden en az riskli yatirrm araglarindan olan
banka mevduati; kar/zarar bazinda degerlendirildiginde, enflasyon orani veya ikame
yatirnm araclarinin getirileri dikkate alinmadiginda yatirimcisina her zaman vade
bitiminde baslangigta yatirilan anaparadan daha fazla bir meblagi bulundurmasi yoniiyle
her zaman kazandiran bir yatirim aracidir (Ates, 2007: 79).

Bankacilik sisteminde Ocak-Mart 2014 doneminde faaliyet gosteren banka
sayis1t 49°dur. Mevduat bankalar sayis1 32, kalkinma ve yatirim bankalar1 sayis1 13 ve
katilim bankalar sayis1 4'tiir (TBB, 2014a: 1).

Aralik 2013 itibariyle, BIST te islem géren mevduat bankasi sayis1 12 olmustur.

Bunlardan 9 tanesinin Bartin ilinde subesi bulunmaktadir. BIST te islem géren mevduat
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bankalari, 8.314 sube ve 147.747 personel ile sektordeki subelerin yiizde 75’ine
sahiptirler ve personelin yiizde 75’ini istihdam etmektedirler (TBB, 2014b: 1).

Tiirkiye Bankalar Birliginin, BIST’te islem goren mevduat bankalarinin
bilancolar ile ilgili raporunda BIST’te islem goren mevduat bankalarmin 2013 yili
itibariyle sektor toplam aktifleri igindeki pay1 yiizde 75, toplam krediler igindeki pay1
yizde 79 ve toplam mevduat igindeki payr yiizde 83 olarak tespit edilmistir (TBB,
2014b: 1).

Tablo 1.1: BIST’te islem Goren Mevduat Bankalar1

S.NO BANKA ADI
1 Akbank T.A.S.
2 Alternatifbank A.S.
3 Denizbank A.S.
4 Finansbank A.S.
5 Sekerbank T.A.S.
6 Tekstil Bankast A.S.
7 Tiirkiye Ekonomi Bankasi A.S.
8 Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S.
9 Tiirkiye Halk Bankas1 A.S.
10 Tiirkiye Is Bankas1 A.S.
11 Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O.
12 Yap1 ve Kredi Bankasi A.S.

Kaynak: TBB (2014b); Borsa Istanbulda Islem Goren Mevduat Bankalarmin Ug Aylk
Donemler 1tibariyle Toplu Bilangosu Aralik 2002 — Aralik 2013, Rapor Kodu:DT12, Mart, 2014, s. 25.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu verilerine gore, 2007 ve 2014
yilinda illerdeki toplam mevduat tutar1 ve bu yillar arasindaki degisim hem tutar olarak

hem de ylizde olarak Tablo 1.2°de verilmistir.
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Tablo 1.2: Illere Gore 2014 Yili Toplam Mevduat Dagilimi (BiN TL)

S.No iller 2013 Dénemi 2007 Donemi 2013-2007 Degisim 12)0}4120?,7
egisim %
1 Istanbul 411.622.623 146.901.989 264.720.634 180
2 Ankara 152.401.497 55.870.660 96.530.837 173
3 [zmir 48.640.884 21.597.149 27.043.735 125
4 Antalya 21.510.432 8.444.320 13.066.112 155
5 Bursa 21.408.878 9.258.417 12.150.461 131
6 Kocaeli 16.661.096 4.955.384 11.705.712 236
7 Adana 13.464.076 6.456.527 7.007.549 109
8 Konya 10.796.124 4.045.487 6.750.637 167
9 Mersin 10.063.334 4.415.162 5.648.172 128
10 Mugla 9.415.136 4.056.390 5.358.746 132
11 Hatay 8.714.595 3.020.102 5.694.493 189
12 Kayseri 8.550.367 3.279.820 5.270.547 161
13 Denizli 8.100.331 3.211.862 4.888.469 152
14 Gaziantep 7.773.358 2.471.945 5.301.413 214
15 Balikesir 7.627.093 3.535.723 4.091.370 116
16 Eskisehir 7.281.909 3.364.830 3.917.079 116
17 Aydin 7.034.172 3.153.504 3.880.668 123
18 Manisa 6.175.009 2.485.300 3.689.709 148
19 Samsun 5.905.927 2.612.854 3.293.073 126
20 Tekirdag 5.360.334 2.130.021 3.230.313 152
21 Zonguldak 4.868.314 2.154.507 2.713.807 126
22 Trabzon 4.734.623 2.102.464 2.632.159 125
23 Sakarya 4.086.351 1.595.639 2.490.712 156
24 Diyarbakir 3.417.745 1.133.130 2.284.615 202
25 Sivas 3.317.855 1.254.840 2.063.015 164
26 Kahramanma 3.267.273 1.069.519 2.197.754 205
27 Afyonkarahis 3.259.658 1.358.065 1.901.593 140
28 Usak 2.861.720 1.215.794 1.645.926 135
29 Canakkale 2.846.525 1.227.511 1.619.014 132
30 Malatya 2.820.601 1.139.544 1.681.057 148
31 Isparta 2.749.774 1.214.059 1.535.715 126
32 Edirne 2.640.608 1.274.415 1.366.193 107
33 Ordu 2.524.126 1.038.144 1.485.982 143
34 Corum 2.439.482 896.639 1.542.843 172
35 Kirklareli 2.349.187 1.145.294 1.203.893 105
36 Aksaray 2.338.615 916.251 1.422.364 155
37 Elaz1g 2.283.603 886.944 1.396.659 157
38 Kiitahya 2.252.810 860.124 1.392.686 162
39 Sanliurfa 2.166.590 792.920 1.373.670 173
40 Giresun 2.064.776 929.505 1.135.271 122
41 Erzurum 2.026.365 859.635 1.166.730 136
42 Nevsehir 1.878.769 664.710 1.214.059 183
43 Kastamonu 1.863.712 689.426 1.174.286 170
44 Yozgat 1.816.070 618.595 1.197.475 194
45 Yalova 1.766.412 717.361 1.049.051 146
46 Van 1.682.382 452.027 1.230.355 272
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47 Tokat 1.582.653 678.266 904.387 133
48 Karaman 1.552.022 452.199 1.099.823 243
49 Rize 1.530.687 590.132 940.555 159
50 Kirgehir 1.491.926 549.268 942.658 172
51 Burdur 1.429.308 550.414 878.894 160
52 Bolu 1.410.558 622.071 788.487 127
53 Diizce 1.262.749 532.565 730.184 137
54 Mardin 1.236.902 325.877 911.025 280
55 Batman 1.225.648 315.426 910.222 289
56 Karabiik 1.175.080 472.390 702.690 149
57 Adiyaman 1.154.379 395.070 759.309 192
58 Bartin 1.144.010 571.639 572.371 100
59 Amasya 1.141.561 565.097 576.464 102
60 Nigde 1.141.182 457.248 683.934 150
61 Osmaniye 1.135.096 391.704 743.392 190
62 Erzincan 1.095.396 472.757 622.639 132
63 Sinop 1.059.319 403.216 656.103 163
64 Kirikkale 923.654 378.310 545.344 144
65 Bilecik 797.397 303.982 493.415 162
66 Cankart 755.646 231.846 523.800 226
67 Agn 732.805 181.688 551.117 303
68 Kars 730.637 282.016 448.621 159
69 Artvin 698.456 326.925 371.531 114
70 Tunceli 666.887 214.390 452.497 211
71 Sirnak 659.271 110.501 548.770 497
72 Siirt 591.968 120.737 471.231 390
73 Bingol 554.909 148.404 406.505 274
74 Bitlis 534.974 129.689 405.285 313
75 Igdir 513.905 184.467 329.438 179
76 Mus 498.335 141.778 356.557 251
77 Hakkari 485.670 93.849 391.821 418
78 Giimiighane 432.260 144.093 288.167 200
79 Kilis 277.312 70.161 207.151 295
80 Bayburt 259.120 79.080 180.040 228
81 Ardahan 255.558 118.032 137.526 117

TOPLAM 890.968,361 335.079,794 555.888,567 166

*2013 Donemi Toplam Mevduat Tutari’na gore siralama yapilmustir. Tiirkiye toplami hesaplanirken yurt
dis1 mevduat dikkate alinmamustir.

Kaynak: BDDK ( 2013); http://ebulten.bddk.org.tr/ haritalama/ harita .aspx, (Erigim:
25.07.2014).

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulu ve Tiirkiye Istatistik Kurumu
(ADNKS) 2013 yil1 verilerine gore niifusun yaklasik olarak yiizde 30.35’ine sahip olan
li¢ biiyiik ilde, toplam mevduatin yaklasik olarak yiizde 68.8’i bulunmaktadir. Istanbul,
Ankara ve Izmir illerindeki mevduat niifusa oranla yiiksektir. Diger illerde ise bu oran
daha diistiktiir. Bartin’da ise 2013 yili itibariyle 1.144.010.000 TL toplam mevduat
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bulunmaktadir. Bu mevduat toplami ile Tiirkiye ortalamasinin altinda mevduata sahip
Bartin, iilke siralamasinda da 58. sirada yer almaktadir.
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu verilerine gore, 2007 ve 2013 yili

kisi basina ortalama mevduat dagilimi tutar olarak Tablo.1.3’te verilmistir.

Tablo 1.3: Kisi Basina Ortalama Mevduat Dagilimi

S No iller 2013 _ 2007 2013 Kisi Bagi 2007 Kisi Basi
11 Niifusu Il Niifusu Mevduat Mevduat
1 Ankara 5.045.083 4.466.756 30,208 12,508
2 Istanbul 14.160.467 12.573.836 29,068 11,683
3 [zmir 4.061.074 3.739.353 11,977 5,776
4 Mugla 866.665 766.156 10,864 5,294
5 Antalya 2.158.265 1.789.295 9,967 4,719
6 Kocaeli 1.676.202 1.437.926 9,940 3,446
7 Eskisehir 799.724 724.849 9,106 4,642
8 Denizli 963.464 907.325 8,408 3,540
9 Usak 346.508 334.115 8,259 3,639
10  Zonguldak 601.567 615.890 8,093 3,498
11 Yalova 220.122 181.758 8,025 3,947
12  Bursa 2.740.970 2.439.876 7,811 3,795
13 Tunceli 85.428 84.022 7,806 2,552
14  Kirklareli 340.559 333.256 6,898 3,437
15  Aydin 1.020.957 946.971 6,890 3,330
16  Kirsehir 223.498 223.170 6,675 2,461
17  Edirne 398.582 396.462 6,625 3,214
18 Kayseri 1.295.355 1.165.088 6,601 2,815
19 Isparta 417.774 419.845 6,582 2,892
20  Nevsehir 285.460 280.058 6,582 2,373
21  Balikesir 1.162.761 1.118.313 6,559 3,162
22 Karaman 237.939 226.049 6,523 2,000
23 Adana 2.149.260 2.006.650 6,265 3,218
24  Trabzon 758.237 740.569 6,244 2,839
25  Tekirdag 874.475 728.396 6,130 2,924
26 Aksaray 382.806 366.109 6,109 2,503
Bartin 189.139 182.131
28 Mersin 1.705.774 1.595.938 5,900 2,766
29  Hatay 1.503.066 1.386.224 5,798 2,179
30  Canakkale 502.328 476.128 5,667 2,578
31 Burdur 257.267 251.181 5,656 2,191
32 Sivas 623.824 638.464 5,319 1,965
33 Konya 2.079.225 1.959.082 5,192 2,065
34  Sinop 204.568 198.412 5,178 2,032
35  Karabiik 230.251 218.463 5,103 2,162
36 Kastamonu 368.093 360.366 5,063 1,913
37  Erzincan 219.996 213.538 4,979 2,214
38  Bolu 283.496 270.417 4,976 2,300
39  Giresun 425.007 417.505 4,858 2,226

40 Samsun 1.261.810 1.228.959 4,681 2,126




20

41 Rize 328.205 316.252 4,664 1,866
42  Afyonkarahisar 707.123 701.572 4,610 1,936
43 Corum 532.080 549.828 4,585 1,631
44 Manisa 1.359.463 1.319.920 4,542 1,883
45 Sakarya 917.373 835.222 4,454 1,910
46 Gaziantep 1.844.438 1.560.023 4,214 1,585
47  Artvin 169.334 168.092 4,125 1,945
48 Yozgat 444211 492.127 4,088 1,257
49 Elazig 568.239 541.258 4,019 1,639
50 Cankiri 190.909 174.012 3,958 1,332
51 Kiitahya 572.059 583.910 3,938 1,473
52 Bilecik 208.888 203.777 3,817 1,492
53 Malatya 762.538 722.065 3,699 1,578
54  Diizce 351.509 323.328 3,592 1,647
55 Amasya 321.977 328.674 3,545 1,719
56 Ordu 731.452 715.409 3,451 1,451
57 Bayburt 75.620 76.609 3,427 1,032
58 Kirikkale 274.658 280.234 3,363 1,350
59  Nigde 343.658 331.677 3,321 1,379
60 Glimiishane 141.412 130.825 3,057 1,101
61 Kahramanmara 1.075.706 1.004.414 3,037 1,065
62 Igdir 190.424 181.866 2,699 1,014
63 Tokat 598.708 620.722 2,643 1,093
64 Erzurum 766.729 784.941 2,643 1,095
65  Ardahan 102.782 112.721 2,486 1,047
66 Kars 300.874 312.205 2,428 0,903
67 Osmaniye 498.981 452.880 2,275 0,865
68 Batman 547.581 472.487 2,238 0,668
69 Kilis 128.586 118.457 2,157 0,592
70 Diyarbakir 1.607.437 1.460.714 2,126 0,776
71 Bingol 265.514 251.552 2,090 0,590
72 Adiyaman 597.184 582.762 1,933 0,678
73 Siirt 314.153 291.528 1,884 0,414
74 Hakkari 273.041 246.469 1,779 0,381
75 Bitlis 337.156 327.886 1,587 0,396
76 Mardin 779.738 745.778 1,586 0,437
77 Van 1.070.113 979.671 1,572 0,461
78 Sirnak 475.255 416.001 1,387 0,266
79 Agr 551.177 530.879 1,330 0,342
80 Mus 412.553 405.509 1,208 0,350
81 Sanliurfa 1.801.980 1.523.099 1,202 0,521

TOPLAM 76.667.864 70.586.256,000 11,621 4,747

*2013 Dénemi Kisi Bagt Mevduat Dagilimina gore siralama yapilmigtir.
Kaynak: (BDDK, 2013 - TUIK, 2013 ADNKS)

2013 yili itibariyle Tiirkiye genelinde kisi basina ortalama mevduat tutar1 11.621

TL’dir. Il bazinda en yiiksek kisi bas1 ortalama mevduat 30.208 TL ile Ankara’dadir. Bu
ili sirasiyla 29.068 TL ile istanbul ve 11.977 TL ile Izmir illeri takip etmektedir. En

diisiik kisi bas1 ortalama mevduat, 1.202 TL ile Sanlurfa’dir. Mus ve Agr illerinde kisi
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bast ortalama mevduat ise sirastyla 1.208 TL ve 1.330 TL olup kisi basina ortalama
mevduatin en diigiik oldugu illerdendir. Kisi basina ortalama mevduat dagilimi Tiirkiye
siralamasinda, ortalamanin istiinde olan Bartin ise kisi basina mevduat siralamasinda
6.049 TL ile 27. swrada yer almaktadir. Toplam mevduat dagiliminda Tirkiye
ortalamasinin altinda kalan Bartin, niifus sayisinin az olmasi ve nispeten niifus miktari
yakin illere oranla daha fazla mevduata sahip olmasindan dolay1 kisi basina mevduat
dagilimu il siralamasinda ortalamanin iistiinde bulunmaktadir.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurulunun 31.10.2003 tarih, 1143 sayili
Karart ile, 4389 sayili Bankalar Kanunu'nun ilgili maddeleri uyarinca hazirlanan
"Sigortaya Tabi Tasarruf Mevduati ile Tasarruf Mevduati Sigorta Fonunca Tahsil
Olunacak Primlere Iliskin Esaslar" dahilinde her bir gercek kisi yatirimer igin 50.000
YTL’ye kadar olan mevduatlar devlet giivencesi altindadir” ibaresi, 15.02.2013 tarih ve
28560 sayili “Sigortaya Tabi Mevduat Ve Katilim Fonlar1 ile Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonunca Tahsil Olunacak Primlere Dair Yonetmelikte Degisiklik Yapilmasina
Iliskin Yonetmelik” ile 100.000 TL’ye kadar olan mevduatlar devlet giivencesi
altindadir seklinde degistirilmistir. Bu karar mevduatin en biiyiik avantajidir; ¢iinkii
100.000 TL’lik devlet giivencesi kiiciik tasarruf sahipleri icin mevduati segmede 6nemli
bir etken olmaktadir (Resmi Gazete, 2013). Bu da banka mevduatinin bor¢lanma
araglar1 arasinda en ¢ok kullanilan ara¢ olmasindaki en biiyiik etkendir.

14/1/1970 tarihli ve 1211 sayili Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
Kanununun 4 {incii maddesinin (I) numarali fikrasiin (1) bendi ve 40 inc1 maddesinin
(III) numaral1 fikrasinin (b) bendi ile 19/10/2005 tarihli ve 5411 sayili Bankacilik
Kanununun 60 1nc1 maddesinin yedinci fikrasina dayanilarak hazirlanan teblige gore
mevduatin ve katilim fonlarinin tiirleri asagidaki sekilde belirlenmistir (TCMB, 2013);

- Tasarruf Mevduati: Mevduat bankalar1 biinyesinde agtirilan, gergek kisilere
ait ve miinhasiran ¢ek keside edilmesi haricinde ticari islemlere konu olmayan
mevduattir (TCMB, 2013). Bolgeler itibariyle toplam mevduat iginde TL tasarruf
mevduatinin en yiiksek oldugu bolge % 63 ile Batt Marmara’dir. Bu bolgeyi % 56 ile
Ege ve % 53 ile Akdeniz bolgeleri izlemektedir (TBB, 2013: 6).
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Resmi Ticari Doviz Diger Kiymetli
Bolgeler l;l—iissfefir::tfl Kuruluslar ~ Kuruluslar II\S/Iaer\]fl((iiI:t: Tevdiat Kuruluslar MaDii)rger Toplam
Mevduati Mevduati Hesabi Mevduati Hesaplari
Istanbul 133.462.418  4.873.468 78.385.994  36.808.220 153.927.875  15.154.883  5.389.262 428.002.120
Bat1 Anadolu 40.369.375 27.708.937 29.370.689 3.344.750 38.989.026 11.105.976  2.116.247 153.005.000
Ege 49.658.214 2.447.577 9.100.645 992 23.409.270 1.341.606 2.107.913 88.066.217
Akdeniz 33.176.740 2.016.268 6.305.920 305 18.282.561 1.114.540 1.564.708 62.461.042
Dogu Marmara 23.149.135 2.115.078 7.986.559 113.731 11.982.905 1.238.935 1.480.005 48.066.348
Bati1 Karadeniz 10.991.097 1.164.767 2.054.340 1.085 5.219.608 584.051 816.394 20.831.342
Bati Marmara 12.926.630 754.899 1.572.065 36 4.326.621 379.463 573.128 20.532.842
Orta Anadolu 7.498.128 1.228.609 2.049.900 63 8.621.616 355.884 636.521 20.390.721
Giineydogu Anadolu 6.313.548 2.367.149 2.657.072 422 3.626.971 504.379 591.058 16.060.599
Dogu Karadeniz 6.144.267 641.415 1.043.290 29 2.738.985 232.634 460.662 11.261.282
Ortadogu Anadolu 3.676.185 1.386.496 1.001.677 13 1.692.505 213.471 410.857 8.381.204
Kuzeydogu Anadolu 2.151.190 1.044.258 599.852 2 889.649 143.096 236.084 5.064.131
TURKIYE 329.516.927  47.748.921  142.128.003 40.269.648 273.707.592  32.368.918  16.382.839 882.122.848

* Bu tabloda 22.9.2002 tarih ve 24884 sayili Resmi Gazete'de yaymnlanan 2002/4720 sayili Bakanlar Kurulu Karari'ndaki Istatistiki Bolge Birimleri siniflandiriimast

kullaniinmistir.

* Bolgeler toplam mevduata gore siralanmigtir.

Kaynak: TBB (2013); Tiirkiye’de Bankacilik Sistemi Secilmis Gostergelerin illere ve Bélgelere Gore Dagilimi, Rapor Kodu:YT06, Haziran, 2014, s. 15.
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Mevduatin dagilimina bakildiginda, toplam mevduatin % 37’sini tasarruf, %
16’sm ticari kuruluslar, % 5’sin1 resmi mevduat, % 4’iini diger kuruluslar, % 5’ini
bankalararas1 mevduat ve % 2’sini diger mevduat olusturmaktadir.

Tasarruf mevduati 330 milyar TL olmustur. Ticari mevduat 142 milyar TL,
doviz tevdiat hesaplarmin (DTH) TL karsiliklart ise 274 milyar TL diizeyindedir.
Toplam mevduatin ylizde 31’ini DTH, yiizde 69’unu ise TL kalemler olusturmaktadir
(TBB, 2013: 6).

-Resmi Kuruluslar Mevduati: Genel biitce kapsamindaki kamu idarelerine,
Ozel biitceli idarelere, diizenleyici ve denetleyici kurumlara, sosyal giivenlik
kurumlarina, yerel yonetimlere, mahkemelere, savciliklara, icra ve iflas dairelerine ve
tereke hakimliklerine ait hesaplar “Resmi Kuruluslar” bashg: altinda siniflandirilir
(TCMB, 2013).

- Ticari Kuruluslar Mevduati: Gergek kisilerin ticari igsletmelerine, her gesit
ortakliklara, kamu iktisadi tesebbiisleri ile bunlara ait miiesseselere, bagli ortakliklara,
istiraklere ve miiesseselerin ve bagl ortakliklarin isletmelerine, yerel yonetimlerin ticari
isletmelerine, doner sermayeli kuruluslara, vakiflarin, derneklerin, sendikalarin,
birliklerin ve mesleki kuruluslarin kurduklar1 veya katildiklar1 ticari isletmelere,
kooperatiflere, sigorta sirketlerine, emeklilik sirketlerine ve banka dis1 diger mali
kesime ait hesaplar "Ticari Kuruluglar" baghig: altinda smniflandirilir (TCMB, 2013). En
yiiksek ticari mevduata sahip iller sirastyla istanbul, Bat1 Anadolu ve Ege bélgeleridir.
En diisiik iller ise sirastyla Kuzeydogu Anadolu, Ortadogu Anadolu ve Dogu Karadeniz
bolgelerindedir.

- Bankalar Mevduati: Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi ve bankalar ile
0zel kanunlarma gore mevduat kabuliine yetkili bulunan kuruluslara ait hesaplar
"Bankalar" basligi altinda siniflandirilir (TCMB, 2013).

- Diger Kuruluslar Mevduati: Vakiflara, derneklere, birliklere, sendikalara,
tasarruf ve yardimlasma sandiklarina, elgilik ve konsolosluklara, uluslararasi
kuruluglarin Tirkiye'deki biiro ve temsilciliklerine, fonlara, apartman ydnetimine, noter
teminat ve emanetine ait hesaplar ile mahkemeler, savciliklar, icra ve iflas daireleri ve
tereke hakimlikleri nezdinde ki paralara iligskin hesaplar ve mahkemelerce tevdi mahalli
gosterilmek suretiyle yatirilan paralara iliskin hesaplar "Diger Kuruluslar" baghgi

altinda siniflandirilir (TCMB, 2013).
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Vadelerine gére mevduatlar su sekilde belirlenmistir (Resmi Gazete, 2007);

a) Vadesiz mevduat: Bankanin izni aranmaksizin hesap sahibi tarafindan
istenildigi zaman kismi olarak veya tamamen ¢ekilebilen, herhangi bir ihbar veya vade
kosulu tagimayan ve faiz tahakkuklar1 yilsonunda veya hesabin kapatilmasinda yapilan
mevduattir (TCMB, 2013). Burada vadesiz mevduata faiz verilmesi veya verilmemesi
cok kayda deger bir sey degildir. Fakat mevduati geri alabilme hakkina sahip olan kisi
bu hakkini Medeni Kanunu’nun 2. maddesinde belirtilen diiriistliik kurali kapsaminda
kullanmahdir. Istenildigi zaman, belirli bir vakit olmaksizin para gekilebilmesi bu

durumlara drnek teskil etmektedir (Ustiin, 2012: 35-36).

b) Ihbarli mevduat: Mevduati ¢ekmeden 7 giin dnce yazili olarak verilen bir
ihbar ile ¢ekilebilen mevduat tiiriidiir. Bu siireyi dikkate almadan mevduatini almak
isteyen mevduat sahibine banka tarafindan olumsuz cevap verilebilir. Istisnai olarak da
banka, vadeli mevduatta oldugu sekilde bankanin bu bildirimde bulunulmamasina
ragmen talebi onaylamasi gibi durumlarin s6z konusu olabilece§i mevduat tiiriidiir

(Ustiin, 2012: 36).

c) Vadeli mevduat: Tasarruf sahipleri tarafindan bankalarda agilan hesaplardir.
Bir giinden bir yila kadar vadeyi kapsar. Ulusal para cinsinden agilabilecegi gibi,
yabanci para cinsinden de agilabilir. Getirilerinin hesaplanmasinda basit, bilesik ve

stirekli bilesik faiz formiilleri kullanilir (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 14-15).

¢) Birikimli mevduat: Asgari 5 yil vade ile agilan, sozlesme ile belirlenen aylik
veya li¢ aylik siirelerde hesaba para yatirmaya imkan veren mevduattir (Aksoy ve

Tanrioven, 2007: 357).

1.5.2. Katihhm Fonlari
Ozel fon havuzlari seklindeki katilma hesaplar1 hari¢ olmak iizere, katilim

fonlariin vadeleri agsagidaki sekilde belirlenmistir (Resmi Gazete, 2007);

a) Ozel cari hesap: Katilim bankalarinda agilabilen ve istenildiginde kismen
veya tamamen her an geri ¢ekilebilme 6zelligi tasiyan ve karsiliginda hesap sahibine

herhangi bir getiri 6denmeyen vadesiz fonlarin olusturdugu hesaplardir.
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b) Katilma hesaplari: 1 ay vadeli, 3 aya kadar vadeli (3 ay dahil), 6 aya kadar
vadeli (6 ay dahil), 1 yila kadar vadeli ve 1 y1l ve daha uzun vadeli (1 ay, 3 ay, 6 ay ve
yillik kar pay1 6demeli) olarak acgilabilecek hesaplardir.

c) Birikimli katilma hesab1: Asgari 5 yil vade ile agilan, sdzlesme ile belirlenen

aylik veya tii¢ aylik siirelerde hesaba para yatirmaya imkan veren katilma hesabidir.

1.5.3. Menkul Kiymetler

Anonim sirketler veya kamu tiizel kisileri tarafindan belirli bir oranda ortaklik
hakkin1 belirten, belirtildigi sekilde ve oranda verilen haklari temsil eden, nakit ya da
ayni varlik karsiliginda, sekil sartlar1 gergevesinde, standart tipte ve standart miktarda,
cok sayida orta ve uzun vadeli olarak seri halinde ¢ikarilan, devamli sermaye sayilan ve
donemsel getiri saglayan kiymetli evraklar “menkul kiymet” olarak adlandirilmaktadir
(Ustiin, 2012: 12-13). Menkul kiymetler kiymetli evraklar olmakla birlikte temsil etmis
oldugu haklar belgeden ayr1 sekilde kullanilamayacagi ve devredilemeyecegi gibi, hakki
elde tutarak belgeyi devretmek de miimkiin olmayacaktir (Aksoy ve Tanridven, 2007:
357).

6362 sayili Sermaye Piyasasi Kanunu 3. maddesinin o bendine gore, “Menkul
Kiymetler; para, ¢ek, polige ve bono hari¢ olmak lizere; paylar, pay benzeri diger
kiymetler ile s6z konusu paylara iliskin depo sertifikalarini ve bor¢lanma araglar1 veya
menkul kiymetlestirilmis varlik ve gelirlere dayal borglanma araglari ile sz konusu
kiymetlere iliskin depo sertifikalarini ifade eder” (Resmi Gazete, 2012). Finansal
pazarlarin ekonomi igerisinde ¢ok 6nemli bir yeri vardir. Bu tip pazarlarda, tek basina
ekonomiye fayda saglamayan kiiciik meblaglarin menkul kiymetlere yatirilarak
ekonomiye kazandirilmasi ve yatirimlara doniismesi Saglanir. Yatirimcilar finansal
piyasalarda birden fazla yatirim tercihi yapma hakkina, imkanina sahiptir. Yatirimcilar
sahip olduklar1 fonlar1 yonlendirirken hazine bonosu ve devlet tahvili vb. gibi risksiz
yatirim alternatiflerinin yaninda; mevduat faizi, repo, doviz, 6zel sirket tahvili ve hisse
senedi gibi riskli yatirim alternatiflerine de yatirrm yaparlar. (Ustiin, 2012: 12). Tabii
olarak yatirim karar1 verecek olan yatirnmeilar finansal yatirim araglarindan hangisine
yatirim yapilmasi gerektigine iliskin verecekleri kararlarda goz oniinde bulundurmalari
gereken iki temel kriter vardir. Bunlar; yatirimin riski ve yatirimin beklenen getirisidir.
Yatirnmcilar genelde ayni risk seviyesine sahip iki yatirim araci arasindan yiiksek

beklenen getiriye sahip olani ya da ayni beklenen getiriye sahip yatirim aracindan diisiik
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risk seviyesine sahip olan yatirim aracini tercih etme egilimindedir (Sarag ve

Kahyaoglu, 2011: 137).

1.5.3.1. Devlet i¢ Bor¢clanma Senetleri

Devlet gelirleri ile devlet harcamalar1 arasinda, devlet harcamalarinin fazla
olmasi nedeniyle olusan bir finansal agik i¢in devletin i¢ ve dis tasarruf kaynaklarina
basvurmasina devlet borglanmasi denir. iktisat teorilerine bakildiginda ilk zamanlar
devletin bor¢lanmasinin gereksiz oldugu ve bunun eckonomiye miidahale olarak
algilanmas1 gerektigi goriisii benimsenmis, ileriki donemlerde ise bu goriislin yerini,
devletin borglanma ile ekonomiye miidahalesinin yerindeligi iizerinde durulmustur.
1945°1i yillardan sonra birgok tilkede uygulanan Keynesyen politikalarin neticesinde ve
Refah devleti politikalar1 ile hiikiimet harcamalar1 devamli artmis, kamu harcamalarinin
kamu gelirlerinden daha fazla olmasi bu zamanlarda normal karsilanmaya baslanmuistir.
1970’1i yillarda olusan ekonomik kriz ile gelismis ve gelismekte olan biitiin {ilkelerde
kamu kesimi acik vermis ve 1970°1i yillarda Keynesyen iktisadi anlayisi elestiren, kamu
harcamalarinin kisitlanmasini1 6ngéren liberal parasalc1 politikalarin uygulanmaya
baslanmasi istenilenin aksine kamu kesimindeki agiklari olumsuz yonde etkilemistir
(Onder, 2006: 43).

Devlet i¢ borg¢lanmasi, hazinenin {iilkenin kendi igindeki kisi, kurum veya
kuruluslardan ihtiyari veya cebri olarak, belirli vade ve faiz karsiliginda bor¢lanmasidir
(Giiler, 2007: 17). I¢ borglanma, hiikiimetin ekonomi politikalarinin 6nemli
unsurlarindan biridir. Genelde hiikiimetlerin toplam talep politikalarinin belirlenmesi ve
alt yap1 yatirimlari igin i¢ bor¢lanmaya gidilmesi ongériilmektedir (Ozdemir, 2009: 21-
22). Kamu harcamalarinin vergi ve diger kamu gelirleri disinda, i¢ borglanma
yontemiyle finanse edilmesinin farkli sebepleri vardir. Bunlarin birincisi ve en 6nemlisi,
kamu harcamalarimin uygulamadaki kamu gelirleriyle karsilanamamasi gelmektedir.
Ekonomide belirsizliklerin az oldugu ve ekonomik kosullarin iyi oldugu dénemlerde
devletin i¢ borglanmasi daha kolay gerceklesmektedir. Bunun nedeni i¢ piyasada satilan
bor¢lanma senetlerinin bedeli hemen tahsil edilebilmektedir. Boylece zaman kaybiyla
karsilasilmadan fon temin edilmis olur (Mutluer, 2008: 7-8). I¢ bor¢lanmaya esas teskil
eden temel dayanak, her y1l Meclis tarafindan goriisiilerek ¢ikarilan Biitgce Kanunlaridir.
Cikarilan biitge kanununun ilgili maddelerine binaen kisa ve uzun dénemli borglanmalar

gerceklestirilmektedir (DPT, 2001: 96).
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I¢c borglanma hem ekonomideki toplam tasarruflari artirma, hem de yatirima
gitmeyen tasarruflart yatirima doniistiirme siirecine aracilik edebilir. Yani yatirimeinin
atil bir sekilde elinde tutmus oldugu tasarruflarini bu vesileyle yatirrma doniistiirme
olanag1 saglanabilir. Tirkiye’de i¢ bor¢lanma uygulamalari devlet borg¢lanmasi
yontemlerinden meydana gelen degisikliklere paralel olarak ekonomik, sosyal ve siyasal
olusumlarla birlikte gelisip sekillenmistir. Tiirkiye’de i¢ bor¢lanmanin gelisimine
baktigimizda 1980 6ncesi ve sonrasinda ¢ok farkli yaklagim oldugu goézlenmektedir
(Onder, 2006: 44). Ozdemir, (2009)’a gére i¢ borglanmanin en onemli dzelligi ic
piyasadan bor¢lanmanin dis piyasalara oranla daha kolay olmasidir. Ciinkii yurt ici
piyasalarda satilan senetlerin bedeli aninda karsilanir ve zaman kaybi olmaz. Dahasi
devlet yaptig1 diizenlemelerle bu borclarin vade, d6deme kosullar1 ve zamaninin
belirleyicisi konumundadir (Ozdemir, 2009: 22).

Tirkiye’de i¢ borg¢lanmanin sekillenmesi su sekildedir; Cumbhuriyetin ilk
yillarindan 1970’lerin sonlarina dek i¢ bor¢lanmanin da ancak 6zel bor¢lanma kanunlari
cercevesinde gerceklestirildigi goriilmektedir. Biit¢e aciklarinin finansmani iilkemizde
uzun bir zaman problem olsa da, s6z konusu agiklar genellikle Merkez Bankasi
kaynaklarina bagsvurularak finanse edilmistir. 1980°1i yillardan itibaren biitgenin ig
bor¢lanma yontemiyle finanse edilmesinde énemli 6lgiide bir artis yasanmis, ekonomik
politikalar ve siyasi tercihlere paralel olarak da i¢ bor¢ stokunun yapisi ve hacmi hizl
bir degisim gostermistir (DPT, 2001: 96).

I¢ borglarin baslica kaynaklari, kisi ve kurumlar, sosyal giivenlik kurumlari,
ekonomik kurumlar, ticari bankalar ve Merkez Bankas1’dir. I¢ bor¢lanmanin kaynaklari,
bor¢lanilan donemde tiretim faktdrlerinin tahsisi, faiz ve anapara 6demelerinin yapildig:
donemde ise gelir dagilimina etkisi bakimindan 6nemlidir. Bor¢lanma yoluyla saglanan
fonlarin toplam talep, milli gelir, tam istihdam {izerindeki etkisi ¢ogunlukla i¢ borg
kaynaklarina gore degismektedir. Bu nedenle borglanilacak kaynaginda amaca uygun
olarak belirlenmesi 6nemlidir (Mutluer, 2008: 19).

1.5.3.2. Eurobond
Italyan Karayollar1 Idaresi (Concessioni e Contruzioni Autostrade), 1963
Temmuz ayinda ilk kez Eurotahvil thracini 9 y1l vade ile 15 milyon dolar nominal bedel
tizerinden gerceklestirmistir. Bu ihrag % 5.5 yillik kupon faizi 6demeli, hamiline yazili
olup ihraca aracilik eden konsorsiyumun lideri bir A.B.D.Yatirim Bankas1 olan S.G.

Warburg’dur (Buket, 2009: 12). Euro tahviller, ihra¢ edildigi {ilkenin para biriminin
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disinda bir para birimiyle herhangi bir iilkede ihra¢ edilen ve uluslararasi piyasalarda
islem goren, genellikle uzun vadeli finansal varliklardir (Sayilir, 2012: 57). Euro
tahviller, uluslar arast bir konsorsiyum tarafindan, araci yiikiimliilik anlagsmasiyla
cikarilan ve tahvilin ¢ikarildig1 para biriminin dolasimda bulundugu iilke disinda satisa
sunulan, hamiline diizenlenmis tahvillerdir (Sahin, 2004: 31). Eurotahviller, sigorta ve
emeklilik fonlar1 ile bankalar basta olmak iizere kurumsal ve bireysel yatirimcilara
sagladigi, islem kolayligi, hamiline yazili olmasina bagli olarak vergi avantajlar1 ve
yiiksek getirileri sayesinde, tasarruf ve yatinmlarini farkli para birimleri iizerinden
degerlendirmek isteyen yatirimeilar i¢in her zaman talep goren bir yatirnm aracidir
(Buket, 2009: 18).

Bu tahvillerde kullanilan para birimlerinin, tahvilin ¢ikarildig {lkede
kullanilmamasi1 ve higbir iilkenin mevzuatina tabi olmamasi euro tahvilleri diger
finansal araclardan ve yabanci tahvillerden ayiran en 6nemli 6zellikleridir (Sahin, 2004:
31).

Euro tahvillerin islem gordiigii en biiyiik piyasa Londra’dir. Euro tahviller ihrag
edildikleri tilkenin diizenlemelerine tabi degillerdir Tirkiye Cumhuriyeti Hazine
Miistesarligi tarafindan, genellikle ABD dolar1 veya euro cinsinden ihrag edilmektedir.
Tirkiye’de Ozel sektor tarafindan da tahvil ihraci gergeklestirilmistir. 22.10.2002
tarihinde Vestel Elektronik Sanayi ve Tic. AS. tarafindan 5 yil vadeli (24 Ekim 2007),
Euribor288+%9.3 kupon faizli euro tahvil ihrag etmistir. Euro tahvillerin, ulusal
piyasalarda ihra¢ edilen tahvillerden en 6nemli farkliligi, ihrag edildikleri iilkelerin

yasal diizenlemelerinden bagimsiz olmalaridir (Dizdarlar, 2006: 98-100).

Buket (2009)’a gore; uluslararasi tahvil piyasalarinda en esnek kosullar
biinyesinde barindiran Eurotahvillerin baslica 6zellikleri,

- Thrag edildikleri para biriminin kullanildig1 iilke hari¢ olmak iizere ayn1 anda
bircok iilkede ve genis yatirimer gruplarina satilabilir 6zelliktedir.

- Thrag edildigi para biriminin iilkesinin mevzuati kapsami disinda tutulur.

- Birincil piyasada satisina ¢ok sayida lilkede faaliyette bulunan bankalardan
olusan konsorsiyumlar aract olur.

- Likiditesi gelismis ikincil piyasalarda islem gérmesi nedeniyle yiiksektir.

- Hamiline yazili ihrag¢ edildiginden satin alan yatirimcilarin bilinmesine imkan
vermez.

- Stopaj vergilerinden muaftir.
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- Genellikle teminatsiz (temerriit halinde tahvil sahibine teminat vermeyen,
varliga dayali olmayan - subordinated) tiirde ihrag edilir.

- Genellikle piyasalarda iyi taninan biiyiik 6l¢ekli sirketler, devletler, ¢cok uluslu
kuruluglar tarafindan yiiksek tutarli ve devamlilik gosteren bir sekilde ihrag edilir.

Euro tahvillerin tim bu 6zellikler dikkate alindiginda ulusal ve yabanci tahvil
piyasalarindan en temel farki, ihracin ayni anda bir¢ok iilkede yapilabilir olmasi ve

thracin yapildig1 para birimine sahip olan iilke mevzuatina tabi olmamasidir (Buket,

2009: 38-39).

1.5.3.3. Yatirnm Fonlar:

Kanun hiikiimleri geregince katilma belgeleri karsiliginda halktan toplanan
meblaglarla, belge sahiplerinin hesabina, inangli miilkiyet esaslari ve riskin dagitilmasi
ilkesine gore; Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan uygun goriilen diger sermaye
piyasasi araglari, repo, ters repo, futures, opsiyon ve forward sozlesmeleri, 6zellestirme
kapsamindakiler dahil Tirkiye'de kurulan ortakliklara ait hisse senetleri, 6zel ve kamu
sektorii bor¢lanma senetleri ile Tiirk Parasinin Kiymetini Koruma Hakkindaki 32 Sayili
Karar hiikiimleri ¢ergevesinde alim satimi yapilabilen, yabanci, 6zel ve devlet
bor¢lanma senetleri, tiim borsalarda islem goren altin ve diger kiymetli madenlerden
olusan portfoyii isletmek amaciyla kurulan varliklardir (Bolat, 2006: 21). Kandir (2009:
7)’a gore yatinm fonu, tasarruf sahiplerinden topladiklar1 paralarla cesitlendirilmis
menkul kiymet portfdylerine yatirim yapan yatirirm kurumlaridir. Daha agik bir ifadeyle
yatirim fonlari; bireysel yatirimcilarin kiiglik birikimlerini bir araya getirerek biiyiik
miktarli yatirimlar gerceklestirir, biiyiikliiklerinin vermis oldugu avantajlar1 ve istihdam
ettikleri profesyonel uzmanlar sayesinde daha akilct ve etkin yatirim yaparlar
(Glindogdu, 2010:2-4). Bu sekilde portfoy olusumunun kurumsallagsmasi yatirim fonlari
sayesinde ger¢eklesmektedir. Yatirim fonlari; bankalar, emekli sandiklar1 ve izin verilen
diger finans kurumlar1 tarafindan kurulabilmektedir. Yatirim fonu bireysel fonlari,
kaynagi dnem kazanmaksizin kurumsallastiran 6zellige sahiptir (Kocabiyik, 2006: 21-
22).

Yatirim fonlar1 1868 yilinda ilk olarak Londra’da kurulmustur (Korkmaz ve
Ceylan, 2010: 129). Bu zamandan itibaren finans piyasalarinda yer almaya baslayan
yatirim fonlar1 ABD’de ilk 1924 yilinda Amerika’nin Boston eyaletinde kurulmustur.
Ulkemizde ise ilk olarak 1986 yilinda yapilan yasal diizenleme sonrasinda 1987 yilinda
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yatirim fonu kurulmustur. Bu yillardan itibaren yatirim fonu sayist ve fon miktar
artmasina ragmen kisa silirede istenilen gelisme saglanamamaistir (Aysan, 2007: 13).

Sermaye Piyasasi Kanunu 52. maddesinde yatirim fonunu; tasarruf
sahiplerinden fon katilma payr karsilifinda toplanan para ya da diger varliklarla,
tasarruf sahipleri hesabina, inangli miilkiyet esaslarina gore kKurulca belirlenen varlik ve
haklardan olusan portfoy veya portfoyleri isletmek amaciyla portfoy yonetim sirketleri
tarafindan fon i¢ tiizligl ile kurulan ve tiizel kisiligi bulunmayan mal varligi seklinde
tamimlar (Resmi Gazete, 2012). Tiizel kisiligi bulunan kollektif yatirim kuruluslari ise
yatirim ortakliklaridir. Yatirnm fonlarinin tiizel kisiligi bulunmamaktadir fakat fonun
mal varlig1 kurucunun mal varligindan ayridir. Yani, katilim belgesi alarak fona ortak
olan kisiler kurucunun diger mal varliklar1 iizerinde herhangi bir hakka sahip degildirler
(Tunay, 2001: 95).

Kiiciik miktarda birikime sahip yatirimecilarin tasarruflarinin yiiksek getiri ve
diisiik risk altinda degerlendirilmesi ile yatirimin kaginilmaz bir unsuru olan riskin
azaltilmasi i¢in kiigiik yatirnmcinin birikimlerinin toplanmasi ve toplanan bu tutarlarin
uygun bir sekilde kullanilmasi ihtiyaci, yatirrm fonlarinin ortaya ¢ikmasini etkilemistir
(Tural, 2011: 27-28).

A tipi ve B tipi yatinm fonu olmak iizere iki sekilde kurulur. A tipi fonlarin
portfdylerinin en az % 25’1 Tiirk sirketlerinden olusurken B tipi yatirim fonlarinin
portfoylerinde bu sekilde bir sinirlama yoktur. Yatirim fonlarina tip siniflamasi diginda
bir de tiir kavrami getirilmistir. Bu ayrimin amaci ise farkli yapima portfoyler
olusturarak her tiirlii yatirimciya edebilmektir. Portfoye konulacak menkul kiymet goz
onilinde bulundurularak, 11 ayr1 yatirim fonu tiirli tanimlanmisgtir (Kocabiyik, 2006: 21-
22).

Tasarruf sahipleri, katilma belgesinin bedelini nakden 6demek suretiyle fonu
satin alarak portfoye katilma payr miktarinda fona ortak olurlar ve ayni sekilde
belgelerini fona iade etmek suretiyle fondan ayrilabilirler (Kandir, 2009:7). Yatirim
fonlarinin tasarruf sahiplerine sagladigi avantajlar ise kisaca; tasarruf sahibinin
tasarrufunu profesyonel kisiler tarafindan, riskin en az, getirinin ise en ¢ok olmasi ilkesi
ile giivenilir bir sekilde yonetilmesini ve bu sekilde riskin en aza indirilmesini saglar.
Fon portfoyiindeki deger artislarinin portfdy degerine giinliikk olarak yansitilmasindan
dolayi istendigi anda paraya cevirebilmesi ve bazi fonlarin katilma pay: iizerinden ¢ek

yazilabilme imkani diger avantajl yoniidiir (SPK, 2013).
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Tasarruf sahipleri, kendi yatirim tercihleri ve risk profiline gore farkli
kompozisyonlardan olusturulmus ¢esitli fonlara yatirim yapabilirler. Son yillarda
bankacilik sektoriinde artan rekabet scbebiyle bankalar miisterilerine farkli
bilesenlerden olusan portfoylere sahip yatirim fonlar1 sunmaktadir (Tunay, 2001: 95).
Yatirim fonlari, yatinmcilarin talebi dogrultusunda pay sayisimi artirmak ve
yatirimeilarin paylari iade etmesi durumunda ise pay sayisini azaltmak durumundadir.
Yatirnm fonlar ile ilgili diger bir husus ise fonun mal varligi rehin edilemez, teminat

gosterilemez veya tiglincii sahislara haczedilemez (Kandir, 2009: 7-8).

1.5.3.4. Repo

Para piyasasi araci olan ve son yillarda hizla kullanimi yayginlasan repo,
Ingilizce “Repurchase Agreement” kelimesinin kisaltilmas1 seklinde Tiirkce’ye
girmistir. Tiirk¢e karsilig1 “geri satin alma anlasmas1” dir. Repo, bir kurulus tarafindan
digerine daha onceden belirli olan bir tarihte ve fiyatla geri satin alinacagi taahhiidii ile
bir degerin satisin1 simgelemektedir (Uludag ve Arican , 2001: 138). Repo ve ters repo
nakit veya kiymetin belli sartlarla takas edilmesine dayali ve islemin taraflarina kendi
kiymetini yonetme firsat1 veren bir finans islemidir (Coskun, 2012: 60). Repoyu yapan
taraf, her zaman menkul kiymetleri geri alirken, satarken tahsil ettiginden fazla bir bedel
oder. Bu da igleme konu olan menkul kiymetin 6zelliginden kaynaklanir. Buna karsilik
ters repo sadece alicinin menkul kiymetleri saticiya geri satma taahhiidii s6z konusu
olup, burada saticinin bir se¢imlik hakki ortaya ¢ikmaktadir. Uygulamada repo islemleri
ad1 altinda hem saticinin hem de alicinin kargilikli taahhiitleri bulunmaktadir (Uludag ve
Arican , 2001: 138).

Bankalarin repo ve ters repo islem simirlarin1 T.C. Merkez Bankas1 saptamakta
ve izlemektedir. Bireysel ya da kurumsal olmalar1 fark etmeksizin iki yatirirmcidan biri
digerine sabit getirili ve kisa vadeli bir menkul kiymeti satisinin gergeklestigi, fakat
onceden belirtildigi tizere gelecekte ilgili menkul kiymetin satici tarafindan tekrar
alinacaginin belirtildigi sdzlesmelere Repo denilmektedir. Repo isleminde iki taraf da
karsilikli olarak yiikiimliiliik altina girmekte olup, menkul kiymeti satin alan taraf, repo
islemine konu olan menkul kiymetleri sézlesme uyarinca belirlenen vade sonunda geri
vermek yiikiimliiliigii altinda iken menkul kiymeti satan taraf da repo islemine konu

olan menkul kiymetleri sozlesme uyarinca belirlenen vade sonunda geri alma

yiikiimliiliigii altindadir. S6z konusu menkul kiymetler Istanbul Takas ve Saklama
Bankasi1 A.S. biinyesinde muhafaza edilmektedir (BIST, 2013).


http://www.takasbank.com.tr/
http://www.takasbank.com.tr/
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Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi Repo Genelgesinde; “Aract Kuruluslarin
(Teblig’de tanimlandig1r sekliyle bankalar ve aract kurumlar) repo ve ters repo
islemlerine konu menkul kiymetlerinin Takasbank nezdinde depo edilmesi zorunludur.”
ifadesi ile glivenli bir sekilde muhafaza edildigi i¢in vade sonunda taahhiitlerin yerine
getirilmesinde bir sorun ¢ikmamaktadir (TCMB, 2014). Repo islemi bu ozelligi
nedeniyle teminatli bor¢lanma niteligi tagimaktadir. Repo islemlerinin ikincil piyasalari
yoktur. Bankalar tasarruf kurumlari ve para piyasasit fonlar1 geri satin alma

anlasmalarmin 6nemli unsurlarini olusturmaktadir (Uludag ve Arican , 2001: 138).

1.5.3.5. Emeklilik Yatirim Fonlar

Ulkemizdeki sosyal giivenlik reformunun bir pargasi seklinde ve kamu sosyal
giivenlik sistemimizi tamamlayici 6zel emeklilik programlarinin olusturulmasi amaciyla
hazirlanan 4632 sayili Bireysel Emeklilik Tasarruf ve Yatirim Sistemi Kanunu, 7 Nisan
2001 tarih ve 24366 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmis ve yayimindan itibaren 6 ay
sonra bireysel emeklilik sistemi ve emeklilik fonlar ytriirliige girmistir (Sayilir, 2012:
176). Sermaye Piyasas1 Kurulu Emeklilik Yatirim Fonu Y 6netmeliginin, 4. maddesinin
¢ bendinde emeklilik yatirim fonu; sirket tarafindan emeklilik s6zlesmesi ¢ergevesinde
alinan ve katilimcilar adina bireysel emeklilik hesaplarinda takip edilen katkilarin,
inan¢h milkiyet esaslar1 ve riskin dagitilmasi ve igletilmesi maksadiyla olusturulan
malvarlig1 olarak tanimlanmigtir (SPK, 2013).

Diinya niifusunun giderek yaslanmasi ve devletlerin bireylere yaptigi kamu
yardimlarinin yasam standartlarinin altinda kalmasi gibi temel nedenler bireysel
emekliligin finans dilinyasinda hizla benimsenmesini ve beklenmedik sekilde
biiylimesini saglamistir. Bireysel emeklilik sisteminin temelini olusturan ilke ise;
bireylerin aktif c¢alisma hayatinda tasarruflarinin  diizenli olarak yatirima
yonlendirilmesidir (Giindogdu, 2010: 20). Yatirim fonu malvarligi sirketin emeklilik
sOzlesmesi, fon ictiizligli, kanun ve ilgili diger mevzuattan dogan yikiimliiliikklerinin
yerine getirilmesi disinda higbir amagla kullanilamaz. Fon malvarligi teminat

gosterilemez, rehin edilemez, tigiincii sahislarca haczedilemez (Ertugrul, 2012: 179).

1.5.3.6. Hisse Senetleri

Finansal anlamda biyik sirketler genellikle tek bir yatirnmcimin sahip
olamayacagi derecede maddi biiylikliige sahiptirler. Giinlimiizde ismini ¢okca
duydugumuz microsoft vb. firmalarin yiizbinlerce hissesi ve bu hisselerin sahibi oldugu

ortaklar1 vardir (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 177). Hisse senetlerinin genelde Tirk
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Ticaret Kanunu’nda diizenlendigi goriilmekle beraber Sermaye Piyasasi Kanunu,
Yabanci1 Sermaye Mevzuati ve Menkul Kiymet Borsalari Mevzuatinda da hisse senedi
ile ilgili gesitli diizenlemeler yer almaktadir. Gegmiste esham, aksiyon, pay senedi veya
hisse seklinde taninan hisse senetleri, sermayesi paylara boliinmiis ve karsilifinda
kiymetli evrak niteliginde hisse senedi ¢ikarabilen sermayesi paylara bdoliinmiis
komandit ortaklik veya anonim ortakliklarin ilgili mevzuata gore ¢ikarmis olduklari
kiymetli evraklar olup, sermayesinin belli bir oranin1 temsil eden ve sahiplerine o
oranda ortaklik ifade eden belgelerdir (Civan, 2007: 90). Sirketlerin yatirimlarini
finanse etmek amaciyla nakde ihtiya¢ duyduklarinda uyguladiklari yontemlerden biri,
hisse senedi ¢ikartip ihrag ederek yatirimlarini finanse etmektir.

Hisse senedi; anonim bir sirketin sermayesinin esit paylarmin her birini ifade
eden ve yasal sekil sartlarina uygun olarak diizenlenen, hukuken kiymetli evrak
niteliginde bir belge olarak tanimlanir. Ortaklik ifade eden bir miilkiyet senedi olan
hisse senedi, isletme sermayesini belirttigi oranda temsil eden ve tedaviil edilebilir
nitelige sahip bir belgedir. Kiymetli evrak olarak hisse senetlerinin kanuni sekil
sartlarina uygun olarak diizenlenmesi zorunludur (Ates, 2007: 81). Hisse senedi,
yatirimcisina sirketin  sermayesine degeri nispetinde, temsil etmis oldugu oranda
katildigin1 belgeleyen menkul kiymetlerdir. Diger bir tanima goére ise; hisse senetleri,
anonim sirketler ile sermayesi paylara boliinmiis komandit ortakliklarda, hisseleri temsil
eden kiymetli evraktir. Su anda sermaye piyasalarinda dolasgimda bulunan hisse
senetleri, genellikle anonim sirketlerin senetleridir (Korkmaz ve Ceylan, 2007: 180).
Ayrica 6zel kanunla kurulan; TCMB, bankalar, anonim sirket seklinde kurulmus
iktisadi devlet tesekkiilleri, Kamu Iktisadi Devlet Tesekkiilleri, bagl ortakliklar ve
sigorta sirketleri’ de hisse senedi ¢ikartmaktadirlar (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 178).
Hisse senetlerine genel olarak bakildiginda, kiiciik yatirimcilarin tasarruflarini yatirima
doniistiirmelerinde, kisaca ekonomiye aktarilmasinda aract konumda olan yatirim
araglarindan biri olup, tasarruf sahiplerinin birikimlerinin hisse senedi ¢ikaran isletmeler
biinyesinde bir araya gelmesini ve dolayisiyla hizli ve etkili bir kalkinma i¢in gerekli
olan sermaye birikimini saglamaktadir. Hisse senetleri, bireylerin yatirimlarindan elde
ettigi geliri, faiz yoluyla degil bunu enflasyona dayanikli olarak yani enflasyonla
birlikte degerlenen bir yolla yatirimi ve yatirimin getirisinin degerini enflasyona karsi
korur (Civan, 2007: 114). Diger taraftan da, reel hisse getirileri enflasyondan ters yonde
etkilenebilmektedir. Ciinkii enflasyonist baski sirketlerin gelecek kazanclari i¢in bir

tehdit arz edebilir ve nominal iskonto oranlar1 enflasyonist baskilar altinda yiikselebilir.
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Dolayisiyla gelecekte gergeklesecek olan nakit girislerinin bugiinkii degeri ve buna
bagl olarak hisse getirileri diismektedir (Inan, 2010: 11).

Anonim ortaklik hisse senetleri, Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine gore
asagidaki sekilde siniflandirilmislardir (Korkmaz ve Ceylan, 2007: 184-185);

Tedaviil bakimindan hisse senetleri;

» Nama yazili hisse senetleri,

» Hamiline yazili hisse senetleri.

Bedellerin tamamen odenmis olup olmamasi agisindan hisse senetleri;
* Bedeli tamamen odenmis,

* Bedeli tamamen 6denmemis hisse senetleri.

Sahiplerine sagladiklar ¢ikar agisindan hisse senetleri;
« Adi hisse senetleri,

o Imtiyazli hisse senetleri.

Sermaye artiglarina gore hisse senetleri;
« Bedelli hisse senetleri,

« Bedelsiz hisse senetleri.

1.5.4. Geleneksel Yatirnm Araclar
Yatirimeilarin yatirnm yapma diisiincesiyle birlikte var olan ve uzun yillar
tasarruflarin1 yonlendirdigi en eski yatirim araglari olan altin ve gayrimenkul gibi
geleneksel yatirnm araglari, her zaman yatirnmcilar tarafindan tercih edilmektedirler.

Geleneksel yatirim araglarindan altin ve gayrimenkul asagida aciklanmistir.

1.5.4.1. Altin

Ekonomik sistem igerisinde yatirimcilarin kullandigi geleneksel yatirim
araglarindan en eski ve en dnemlisi altindir. Ozellikle de diger yatirim araglarinin tam
olarak bilinmedigi ya da yaygin olarak kullanilmadigi toplumlar tarafindan genel olarak
tercih edilen bir yatirim aracidir. Tabii ki de bu durumun en temel sebeplerinden birisi
altinin istenildiginde hizla paraya cevrilebilmesi yani likiditesi ve somut olmasi
nedeniyle kagittan daha giivenilir olarak algilanmasindan kaynaklanmaktadir (Ates,
2007: 85). Caglar boyunca altin zenginlik ve giiciin simgesi olarak kabul gérmiistiir.

Diinyanin hemen her yerinde kolaylikla bulunabilir olmasi ve istenildiginde rahatlikla
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elden cikarilabilir olmasi, altinin avantajlari olarak sayilmaktadir. Ayni1 zamanda kriz
donemlerinde deger kazanmasi yatirimci agisindan sigorta olarak kabul gérmesini
saglamaktadir. Altin kiymetli oldugu kadar, az bulunabilen ve kolay bulunamayan bir
madendir. (Ceylan ve Korkmaz, 1998: 68).

Bireysel yatirimcilar agisindan da bakildiginda geleneksel ve en saglam yatirim
aracinin altin oldugu goriilmektedir. Altin fiyatlar1 da diger mallar gibi arz - talep
dengesi ile belirlenir. Altin gesitli borsa ve piyasalarda, spot ve vadeli olmak tizere
islem gormektedir (Akman, 2001: 226-228). Bireysel yatirimcilarin altina yatirim
yapmalarinin ¢esitli nedenleri vardir. Bunlardan bazilari; altin fiyatlarinda olusan
farklardan kazang saglamak ve varliklarin enflasyonist donemlerde korunmak istenmesi
ekonomik neden, insanlarin belli bir statii ve gosteris unsuru olarak bulundurmalar1 da
altina olan talebi etkileyen sosyal neden olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bir bagka neden
ise altinin giiven unsurunu iginde barindirmasidir. Genellikle gelismemis tilkelerde
finans kurumlarinin yayginlasmamis, gelismemis olmasi, kisilerin birikmis tasarruflarini
en giivenli liman olarak degerlendirdikleri altina yonlendirmelerinde rol oynayan baska
bir etmendir (inan,2010: 31).

Gelencksel yatirnm aract olan altin, yatirim araglari gesitliliginin az oldugu
donemlerde halkin yatirrmlarinin biiyiik bir boliimiinii olusturmaktaydi. Ulkemizde ise,
icinde bulunulan stratejik durum, sik sik yapilan genel se¢imler, ekonomik krizler altina
olan talebin en 6nemli nedenleridir. Bu geleneksel yatirim aracina yapilan yatirimlar
hem sosyal hem de ekonomik giivence olarak algilanmaktadir.

Geleneksel yatirim araci olan altin’in 6zelliklerini sdyle siralayabiliriz;

* Altin tiim tlkelerde paraya cevrilebilir.

* Altinin fiyatin1 etkileyen faktorlerin basinda enflasyon orani, mevduat faizi,
doviz kurlar ve hisse senedi fiyat hareketleri, gelmektedir.

* Altinin fiyat: siyasi, sosyal ve ekonomik olaylardan etkilenir.

* Ayrica “Dis faktorler” dedigimiz, diinyanin herhangi bir bolgesindeki siyasi ve
askeri gerginlikler, petrol fiyatlar1 ve liderler de altin fiyatlar1 tizerinde etkili olmaktadir
(Karabiyik, 1997: 27) .

Glivenilir bir yatinm araci olarak algilanmasinin yaninda isleminin basit ve
anlasilir olmasindan dolay1 da kurumsal ve bireysel yatirimeilar agisindan vazgegilmez
bir ara¢ olarak degerlendirilmektedir. Tiirkiye altin ithalat¢isi bir iilke olup, Tiirkiye’de
altin fiyatlar1 uluslararas: fiyatlara paralel bir sekilde gerceklesmektedir. Tiirkiye ham

altin konusunda ithalat¢1 iken, aymi zamanda islenmis altinlar1 da ihra¢ eder
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pozisyonundadir (Ibicioglu, 2012: 45-55). Akbank Bireysel Bankaciliktan Sorumlu
Genel Miidiir Yardimcis1 Galip Tézge bir degerlendirmesinde, kiiresel ekonomik krizle
birlikte mevcut yatirim araglarina olan giivensizligin hizla arttigini, bu siiregte altinin
giivenli liman algisinin ise pekiserek yatirim tercihleri arasinda {ist siralara tirmandigini
sOylemistir. Tiirkiye’de yapilan arastirmalarin altinin ilk akla gelen yatirim araglarindan
biri olduguna isaret ettigini, “Bu durum, altin yatiriminin deyim yerindeyse genlerimize

yerlestiginin bir gostergesidir” seklinde belirtmistir (Hiirriyet, 2013).

1.5.4.2. Gayrimenkul

Geleneksel yatirim araglarindan biri olan gayrimenkule yatirnmin en sik
rastlanilan sekli bir ev satin almaktir ve bireysel olarak yapilabilecek en biiyiik yatirim
olarak goriilmektedir. Bir evin satin alinmasi yatinm olarak degerlendirilmektedir
ciinkii yatirimel, satin almis oldugu evi tekrar sattifinda gelir elde etmeyi
planlamaktadir. Gayrimenkul yatirimi diisiinen ¢ogu yatirimer kredi (mortgage)
O0demeleri dahil gayrimenkuliin masraflarin1 6demek i¢in yeterli finansmani saglamak
niyetiyle daha ¢ok diisiik ddemeli daire, ev edinir (Reilly, 1989: 89). Eski Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi (IMKB) Baskam Hiiseyin Erkan, sermaye piyasasi algi ve
potansiyeli belirleme arastirmasi sonuglarina gore, Tiirkiye'de gayrimenkuliin, altindan
sonra en ¢ok akla gelen ikinci yatinm aract oldugunu belirtmis ve; "Gayrimenkul
tilkemizde geleneksel bir yatirim araci haline gelmistir" diyerek gayrimenkuliin 6nemini
anlatmistir (www.diinya.com. 2013).

Gayrimenkul sahipligi bir tasarruf yontemi olarak kullanilmakta, doviz ve altin
gibi uzun vadeli ve kalic1 bir yatirim araci olarak kabul gérmektedir (Yetgin, 2002: 35-
36). Bununla beraber gayrimenkuller yliksek tutardaki tasarruflar ile alinabilir. Ayni
zamanda herhangi bir tiketim ihtiyacinda bdliinememesi, kisa siirede nakde
dontistiiriilememesi yani likit bir yatirim olmamasi gayrimenkul yatirimlarinin avantajhi
yonleridir (Inan, 2010: 32).

Bireysel yatirimcilar tarafindan gayrimenkul ve gayrimenkule dayali yatirimlar
psikolojik bir giiven unsuru igerdigi seklinde algilanmaktadir. Ozellikle bu yatirimlarin
bor¢lanma yoluyla finanse edilebilmesi ve bunlar {izerinden amortisman ayrilabilmesi,

yatirimcilar i¢in gayrimenkul yatirimlarini gekici kilmaktadir (inan,2010: 32).

1.6. Yatirimin Amaci
Bireylerin birikimlerinden kazang saglama isteklerinin genel anlamdaki nedeni

mali piyasalarin, 6zel anlamdaki nedeni ise sermaye piyasalarinin ardindaki itici giigtir.
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Kisaca bireyler ellerindeki atil fonlarin enflasyon vb. unsurlarla kayba ugramamasi igin
yatirim faaliyetinde bulunurlar (Akpmar vd., 2010: 23). Insanlar yasamlar1 boyunca
para kazanir ve para harcarlar. Elde ettikleri gelirlerin ihtiyaglarini karsiladigi pek az
gorliniir. Baz1 zamanlarda harcamalarimizdan daha fazla bir paraya sahip olabilirken
bazen de elde etmis oldugumuz gelirden daha fazlasini harcamak isteyebiliriz (Reilly ve
Brown, 1999: 4-5). Insanlar dogasi geregi kendisine gerekli olan ihtiyaclarini
karsilamak i¢in, fayda olusturmak diger bir ifadeyle mal ve hizmet {iretmek
zorundadirlar. Bazi yatirimlarda ise kar veya gelir elde etmek i¢in mal ve hizmet {iretimi
disinda finansal yatirnm araglara yani hisse senedi, yatirim fonu, altin vb. araglara
yatirrm yapmaktadirlar (Anbar ve Alper, 2009: 15). Yatirim, kisilerin ellerindeki
tasarruflarin deger kaybetmesi riskinden korunma ya da borglanilan para ile yapilan
yatirim sonrasinda, borcu faiziyle geri Odeyerek kar elde etme seklinde degisik
amaglarla yapilmaktadir (Inan, 2010: 6). Bir iilkede hane halki, isletmeler, devlet vb.
ekonomik birimler gelirlerinin tamamini tiiketmeyerek, bir kismin1 tasarruf ederler ve
bir kismin1 da yatirima yonlendirirler. Birimler bu sekilde yasam standartlarinin
tizerinde daha iyi bir yasam standardina kavusmak icin bazi1 fedakarliklarda bulunurlar
(Kiigiiksille, 2004: 24). Uzun donemde faydalarini maksimize etmek i¢in ya borglanir
ya da tasarruf ederler. Tasarruf yaparken de farkli seceneklerde degerlendirebilirler.
Bireyler agisindan bakildiginda bu segeneklerden bazilari tasarruflarini yastik altinda
tutarak herhangi bir yatirnma yonlendirmeden ayni miktar1 ihtiyag¢ duydugunda
tiketebilmek veya su anki tiiketimden vazgegerek ileride daha fazla bir paraya sahip
olmak gibi nedenlerle yatirimda bulunabilirler. Gelecekteki tiiketimini artirmak igin su
anki tiiketimden vazge¢cmesi de tasarrufun en 6nemli nedenlerinden biridir (Reilly ve
Brown, 1999: 4-5).

Yatinmimn amaci paranin saklanmasi, elde kalmasimi saglamak degildir.
Yatirrmin o6ncelikli amact yatirnmlardan ek gelir elde etmek oldugundan, yatirim
tasarruf kavramindan ayrilmaktadir (Inan, 2010: 6). Finansal yatirrm yapilmasinda Ki
amag ise yatirima doniistiiriilen birikimlerden belli oranda getiri elde etmektir. Ellerinde
tasarrufu bulunan bireyler degisik amaglarla yatinm yapma geregi duymaktadirlar.
Ornegin, enflasyonist bir ortamda kisi varliklarinin deger kaybetmesinden korkarak
yatirnma yonelebilir. Bu gibi durumlarda bireyler deger artis1 saglamak amaci ile
yatirimlarini enflasyon oranindan daha yiiksek getirisi olan araglara yonlendireceklerdir.

(Usul vd., 2002: 139-140).
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Genel olarak bireylerin yatirim yaparken finansal agidan {i¢ temel amaci vardir
(Usul vd., 2002: 139-140);

* Sermayenin korunmasi,

* Deger artisinin saglanmasi,

* Devamli gelir elde etme istegidir.

1.7. Tasarruf ve Yatirim Arasindaki Fark

Kisilerin elde etmis olduklar1 gelirleri, varliklar1 gibi ekonomik unsurlardan
tiketim fazlasi olan, harcanmayan kisma tasarruf denir. Giinlik yasantisini idame
ettirecek kadar gelire sahip kimselerin tasarruf etme yeteneklerine sahip olmalar1 tek
basina yeterli degildir. Ayn1 sekilde tiiketimlerini bilingli bir sekilde gerceklestirmeyen,
tasarruf yetenegine sahip olmayan kimselerin de yeterli gelire sahip olsalar dahi tasarruf
yapamayacaklar1 bir gergektir. Yilmaz (2009: 149) calismasinda tasarrufu, basit
anlamda tutumlu olmak, iktisatli olmak en genel anlamiyla idareli olmak seklinde ifade
etmistir. Bireyin, ailenin veya isletmenin sahip olduklar1 kaynaklar1 en rasyonel bir
sekilde kullanmasi, gelirin bir boliimiinlin harcanmayarak elde tutulmasidir. Bunun
yapilabilmesi i¢in de ekonomik unsurlara yani, tasarruf edilebilecek gelir ve varliga
sahip olunmasi gerekir. Yatirim ise, Oonceki boliimlerde de tanimi yapildigi iizere
kisilerin gelirleri ve varliklar1 lizerinden tasarrufa ayirdiklari kisimlari, devamli gelir
elde etme istegi, deger artis1 saglama ve sermayenin korunmasi gibi ¢esitli nedenlerle,
oncelikli amaci dogrultusunda avantaj saglayan degisik yatirim araglarina baglamasidir.

Tasarruf ve yatirnm arasindaki en belirgin fark, tasarrufun tek amacinin eldeki
varligin gelecek donemlerde kullanilmak iizere tiikketimden artirilmasidir. Ama yatirimin
degisik amagclar dogrultusunda, farkli yatirim araglarina yonlendirildigi goriilmektedir.
Tasarruf genel olarak kisa vadeli, yatirnm ise uzun vadelidir. Tasarruf eldeki paranin
harcanmasini erteler, yatirim ise paray1 bagka bir yatirim araciyla degistirir (Citigroup,
2013: 14)

Kisaca yatirim, tliketilmeyerek elde tutulan tasarruflarin yatirim araglarina

yonlendirilmesidir diyebiliriz.



2. YATIRIMCI KAVRAMI VE TEORIK YAPISI

2.1. Yatirnmer Kavramm

Sermaye piyasalarinin taraflarindan biri olan yatirimcilar, piyasada alic1 veya
satict seklinde bulunurlar. Gergek kisi yatirimcilar, kisisel tasarruflarini sermaye
piyasasi araglarina yatiran bireylerdir. Tiizel kisi yatirimcilar ise, 6zel sektdr kuruluslar
ile Devlet ve Kamu kuruluslaridir. Ozel ve kamu tiizel Kisi yatirrmeilari, sahip olduklari
atil fonlarin degerlendirilmesi maksadiyla sermaye piyasasi araglarma yatirim yapan
kuruluslardir (Armagan, 2007: 41). Su anda tiiketeceginden daha ¢ok paraya sahip olan
herkes beklenir bir yatirnmcidir. Bu kisi ister fazla fonlarini belirli bir faiz karsiliginda
bankada tutsun, ister biiylimekte olan bir sehrin yakinlarinda parsellenmis arsa alsin bir
yatirim karar1 vermis ve dolayisiyla bir yatirimer kimligi kazanmustir (Akyol, 2001: 5-
7). Yatirnm yapanlar sadece kendi veya diger kisi veya kuruluslarin fonlarini
degerlendirenlerden ibaret degildir. Finansal piyasalarda aracilik, danigmanlik gibi
alanlarda hizmet verenler, kamu ve o6zel sektordeki cesitli kuruluslar, alternatif
piyasalarla ilgisi olanlar da yatinmla ilgilenen diger yatirime1 kesimlerini
olusturmaktadir (Armagan, 2007: 48-51). Ancak genel anlamda bireysel ve kurumsal
yatirimci olmak tizere iki tip yatirimci grubu vardir (Ranganatham ve Madhumathi,
2009: 19). Finansal piyasada yer alan sirketler, kurumlar ve araci kuruluglar piyasada
etkin bir sekilde yer alabilmek icin farklt sekillerde yatirimc1 analizleri
gerceklestirmektedirler. Bu analizler sonucunda yatirimeimin yatirnmi gerceklestirirken
nasil davrandigi, nelere deger verdigi gibi sonuclar1 degerlendirerek maksimum kazang

elde etmeyi arzularlar (Akpinar vd., 2010: 206).

2.2. Yatirimei Cesitleri
Sermaye ve para piyasalarinda islem yapan yatirimcilar genel olarak fonlarin
kim tarafindan yonetildigine bakilarak bir ayrima tabi tutulur. Bu ayrima gére iki tip
yatirimet vardir (LeviSauskai, 2010: 9);
- Kurumsal yatirimeilar
- Bireysel yatirnmcilar
Bireysel yatirimcilar genellikle kendi kendine yatirim yaparlar. Bu sekilde
yatirim yapan kisiler perakende yatirimeilar olarak da adlandirilirlar (LeviSauskai, 2010:

9). Yatinnmlarin1 yonlendirebilecek yeterli bilgiye ve zamana sahip olmayanlarin fonlari,
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kurumsal yatirimcilar tarafindan yonetilir. Bu tiir yatirnmcilar ise baska kisilerin
yatirimlarini belirli bir icret karsiliginda yoneten profesyonel kurumlardir (Sayilir,
2012: 43). Kurumsal yatirimcilar yatirnm firmalari, ticari bankalar, sigorta sirketleri,
emekli sandig1 ve diger finansal kurumlardan olugmaktadir (LeviSauskai, 2010: 9).
Kurumsal yatirimeilar, goreceli olarak biiyiik miktarlarda islem yaptiklarindan, bireysel
yatirnmcilarin yaptigr yatirimlara gore islem maliyetlerinden tasarruf saglarlar. Yatirim
isini hobi olarak yapan ve yeterli zamana da sahip yatirnmcilar ise, kendilerini ve
ailelerini giivence altina almak ve emeklilik geliri elde etmek gibi finansal hedeflerine

ulagmak i¢in kendi fonlarini kendileri yonetirler (Sayilir, 2012: 43).

2.2.1. Kurumsal Yatirimel

Geligmis iilkelerdeki yatirimin genel sekli olan kurumsal yatirim, yatirimcilardan
olusan bir havuz olarak ele alinabilir (Girginer vd. 2008: 69-84). Kurumsal yatirimcilar,
meblag olarak daha az miktarda tasarrufa sahip kiigiik yatirimcilarin tasarruflarini onlar
adina finansal piyasalarda kollektif bigimde ve belirli hedefler g¢ergevesinde
degerlendirmek tizere olusturulan uzmanlagmis kurumlardir (Kandir, 2009: 5). Kiiresel
olarak sermaye piyasasinin gelismesinde Onemli bir yere sahip olan ve kiigiik
yatirimcilarin  sinirli  birikimlerini  toplayarak verimi yiiksek yatirimlara yonelten
organizasyonlara kurumsal yatirimei denir (Kocabiyik, 2006: 21-22). Bu sekilde kiigiik
yatirimcilarin tasarruflarini bir araya getirerek, kabul edilebilir vade uyumu ve risk-
getiri  maksimizasyonu amaglart dogrultusunda olusturulan portfoyleri yoneten
ihtisaslasmig finansal kurumlar olarak da tanimlanmaktadir (Doganay, 2010: 22-23).
Kiigiik birikimlere sahip kisilerin fonlarin1 finansal piyasalarda degerlendirmek {izere
olusturulan kurumsal yatirimeilarin en 6nemli ortak 6zellikleri yatirima yonlendirdikleri
fonlarin sahibi olmamalaridir (Akyol, 2010: 8). Cok genis ve likit sermaye piyasalarinda
islem yaptiklarindan yiiksek likidite elde edebilmektedirler. Bu tiir yatirimcilarin
finansal konulardaki bilgiyi daha iyi isleme ve kabul etme Yyetenegi bireysel
yatirimcilara oranla daha st seviyededir. Ayni zamanda yerli finansal varliklarla
birlikte uluslararasi piyasalara acilmasi da farklilastirma saglamaktadir. Bireysel
yatirimcilarin tercih edemeyebilecegi yiiksek getiri ve yiiksek riske sahip finansal
varliklari, uzun vadeli fon kaynaklarina sahip olmasi nedeniyle portfGylerinde
tutabilmektedirler. Varliklar {izerinde sahiplik agisindan 6nemli yere sahip olmasi
sermaye piyasasi katilimcilart arasinda artan bir dneme sahip olmasini saglamistir. Bu

ayirt edici  Ozellikleriyle birlikte finansal piyasalar igindeki agirhiginda artiglar
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gozlenmekte, bu da kurumsal yatirimcilarin degerini ve Onemini ilerleyen siiregte
artiracaktir (Doganay, 2010: 22-23).

SPK’nin yetkisi ¢ergevesinde faaliyet gosteren kurumsal yatirimcilar, yatirim
firmalari, ticari bankalar, sigorta sirketleri, emekli sandig1 ve diger finansal kurumlardir
(LeviSauskai, 2010: 9). Kurumsal yatirnmcilar, yatirnm fonlari, emeklilik fonlari,
gayrimenkul yatirnm ortakliklari, yatirim bankalari, sigorta sirketleri gibi bireysel
yatirimcilara ait birikimlerin belirlenen risk diizeyinde getiriyi maksimize ederken
uygun vade olanaklar1 sunan; ellerinde bulundurduklar1 varliklar1 profesyonel bir
anlayisla degerlendiren, tabi olduklari diizenlemeler bakimindan farklilik gdsteren
finansal kuruluslari kapsamaktadir (Kandir, 2009: 5). Kurumsal yatirimcilar tarafindan
yapilan yatirimlardan dolayli sekilde gelir elde eden kiiciik yatirimcilar oldugu igin,
gelirin tekrar dagitilmasina katki saglar (Kocabiyik, 2006: 21-22). Ekonomik
kalkinmanin gerceklesmesinde tasarruf biiyiikliglinlin artis1 gerekli olmakla birlikte
ozellikle gelisen piyasalarda yeterli olmamaktadir. Birikimlerin etkin yatirimlara
yonlendirilmesi i¢in profesyoneller tarafindan, yatirnm yapilacak kiymet hakkinda bilgi
toplanmal1 ve analiz edilmelidir. Analizi yapabilmek i¢inde yeterli bilgi birikimi, etkin
karar alma yetenegi ve teknik donanim gerektirdiginden, bireysel yatirimcilar
ellerindeki  birikimlerini  gittikce  artan  oranda  kurumsal  yatirimcilara
yonlendirmektedirler (Akyol, 2010: 8).  Kurumsal yatirimcilar biiyiik 6lgekli
yatirimcilar oldugundan o6lgek ekonomisinden faydalanarak, araci oldugu tasarruf
sahiplerine ortalama maliyeti minimize etme imkan1 vermektedir. Ayrica miidahil olma
imkan1 saglayarak islem maliyetlerini diistirme ve bu sekilde yatirnm yaptigi kisiler
tizerindeki gelismis kontrol mekanizmasina sahip olarak temsilcilik sorununun
¢oziimiinii kolaylastirir (Kandir, 2009: 6). Diger 6nemli bir 6zelligi ise fon yonetim
stireciyle ilgilidir. Yatirim portfoyli yoneticisinin yatirimcilar yerine kararlar almasi,
nihai yatirimciyr portfOy stratejisine ihtiyatla yaklasmaya ve olusan riskleri minimize
etmeye yoneltmektedir (Doganay, 2010: 22-23).

Kurumsal yatirimcilarin ortak 6zellikleri olmasina ragmen gergek anlamda her
bir kurumsal yatirimcinin amaci ve yapisi farklilik gosterebilmektedir. Bu yatirimcilarin
oncelikli amaci1 sermayenin biiyiitiilmesi olarak goze c¢arpmaktadir. Bunun disindaki
amaglar1 ise cari gelirlerini maksimum yapabilmek ve uygun bir diizeye kavusturmak
seklinde siralanmaktadir. Bireysel yatirimcilardaki gibi birbirinin ayni standart yatirim
politikalari, hedefleri olusturmak kurumsal yatirimcilar i¢in uygun olmamaktadir. Bu

yatirimcilar i¢in belirledigi her bir amaca yonelik sekillendirilen yatirim stratejileri,
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smirhiliklart ve hedefleri spesifik olmalidir (Akyol, 2010: 9). Dogrudan veya dolayli
olarak kurumsal fon olusumu piyasalarda kurumsal yatirnmcilart gerekli kilmaktadir.
Ornegin, bankalarda agilan hesaplarin bir havuzda toplanmis olmasi suretiyle sermaye
birikimi kurumsal kimlik kazanmaktadir. Ote yandan, sigorta sirketlerinde biriken prim
tutarlar1 sigorta sirketlerini de kurumsal yatirimei haline getirmektedir.

Yatirime1 gruplart acisindan baslica farklilasma portfoylerin olusumunda ve
vade yapilarinda ortaya ¢ikmaktadir. Fon yoneticileri i¢in ortalama 1-2 yili gegmeyen
stirelerdeki vade uzunlugu, emeklilik fonlarinda 20-25 yila uzanmaktadir. Kurumsal
yatirimcilardan yatirim fonunu ancak bankalar, aracit kurumlar, sigorta sirketleri veya
emeklilik fonlar1 kurabilirken, yatirim ortakliklarinin kuruculari i¢in belli bir sinirlama
yoktur. Yatirim fonlarinin bir yatirim sirketi tarafindan yonetilmesi prensibinden farkli
olarak yatirim ortaklig: sirketi, dogrudan portfoy isletmek amaciyla kurulmakta ve pasif
varlik yonetimi s6z konusu olmaktadir. Yatirim araclarinin portfoy dahilinde yatirima
donistiiriilmesi ve yonetiminin gergeklestirilmesi amaciyla kurulan yatirim ortakliklar
genel olarak sermaye piyasasi araglari, altin ve diger kiymetli madenlere yatirim
yapabilmektedir (Kocabiyik, 2006: 21-22).

Yatinm sirketleri acik uclu ve kapali uglu olmak iizere gruplandirilmaktadir.
Acik uglu olanlar teorik agidan yatirim fonlarina karsilik gelirken, kapali uclu olanlar
yatirim ortakliklar1 seklinde kabul edilebilir. Kapali uclu yatirnm sirketi durumunda
temel olarak sabit sayida hisse senedi arz1 yapilmakta ve hisseler acik piyasa ortaminda
serbestce islem gorebilmektedir. Bu kosullarda bir menkul kiymet yatirim ortakligi
sirketine ait hisse senetleri birinci piyasada satildiktan sonra halka agik anonim sirket
olarak alinip satilabilmektedir (Kocabiyik, 2006: 21-22).

LeviSauskai (2010: 9)’nin c¢aligmasina gore son yillarda ki yatirimeilarin
kurumsallastigi gozlenmektedir. Deginilen bu durumun ana sebebi ise kurumsal
yatirnmcilarin  alan ekonomileri, sosyal giivenlik iizerindeki demografik baski ve
bankalarin degisen rollerini gerceklestirebilmeleridir. Sermaye piyasalar1 gelismis
tilkelerde kurumsal yatirimeilar igerisindeki en 6nemli grubu sosyal gilivenlik kuruluslari
olusturmaktadir. Ancak, sosyal gilivenlik sisteminin gelirlerinin giderlerini karsilamaya
yetmedigi ekonomilerde, bu kuruluslar fon arz eden degil, fon talep eden bir yapidadir.
Ozel sigorta sirketleri kapsaminda baslica fon birikimi saglayan kuruluslardan olan
hayat sigortalar1 gelismis piyasalarin etkinlesmesinde rol oynamaktadir. Ancak, gelisen

piyasalarda s6z konusu sirketlerin sisteme entegrasyonu ise olduk¢a yenidir.
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2.2.2. Bireysel Yatirinmel

Gelirlerinin tamamini tiikketim harcamalarina ayirmayip bir kismin1 da gelecek
i¢in yatirima ayiran, piyasalarda kendi nam ve hesabina islem yapan bireyler, bireysel
yatirimcl olarak nitelendirilmektedir (Temizel vd., 2010: 1-20). Bireysel yatirim ise
bireye has olan kisisel bir yatirnm faaliyetidir (Y1lmaz, 2009: 19). Profesyonelce ve
coklu katilm gruplariyla yatirnrm yapan kurumsal yatirimcilara gore risk algilamasi,
getiri beklentileri gibi bir takim ozellikleri bakimindan ayrilan bireysel yatirimcilar,
kararlarin1 genellikle psikolojik ve demografik faktorlerin etkisinde kalarak vermektedir
(Karan, 2011: 709). Bu faktorler yatirimcilarin kisisel 6zelliklerinden kaynaklandigi
kadar meslek, yas, cinsiyet gibi sosyal faktorler nedeniyle de ortaya ¢ikabilmektedir.
Ayrica bireysel yatirimcilarin tasarruf aligkanliklari, servetleri iizerindeki oncelikli
amaglart gibi finansal faktorler de yine yatirim kararlarinin temelini olusturmaktadir.
Bahsi gegen bu faktorler bireysel yatirimeilarin finansal tasarruflara ayiracaklari pay,
tercih edecekleri finansal yatirim araci ¢esidi, finansal yatirnm araglarini elde tutma
stiresi, goze alacaklar1 risk seviyesi gibi karar basamaklar1 {izerinde baski unsuru
olabilmektedir (Boyiikaslan, 2012. 72). Bireysel yatirnmcilar yatirim piyasasinda
kurumsal yatirnnmecilar ile birlikte faaliyet gosterirler ancak Ozellikleri farklidir
(Ranganatham ve Madhumathi, 2009: 18-19). Armagan (2007: 42-43)’e gore, Sermaye
piyasasinin en etkin unsuru ve piyasanin dayanagi olan bireysel yatirimcilarin ilgisinin
ve tercihlerinin olmadig1 bir piyasa deyim yerinde ise suyu cekilmis bir degirmen
gibidir. Finansal varliklarin alicisi durumunda olan bireysel yatirimcilar olmazsa
piyasaya menkul kiymet ihra¢ edenler ve aracilik edenler de bir anlam ifade etmez.
Bundan dolayidir ki bireysel yatirimcilar, sermaye piyasasinin omurgasidir. Bireysel
yatirimetlarin en temel 6zelligi yatirima yonelttikleri fonlarin sahibi olmalari ve portfoy
yonetimine daha ¢ok bir hobi olarak baslayarak profesyonel bir destek almadan ya da
cok az bir destekle kendi fonlarin1 yonetmeye ¢alismalaridir (Temizel vd., 2010: 1-20).
Bu nedenle bireysel yatirimcilarin kurumsal yatirimeilar gibi profesyonelce hareket
etmeleri olduk¢a zordur. Onlarin pazari algilamalari, risk ve getiriye yOnelik
diistinceleri, kurumsal yatirimcilardan ¢ok daha farkli sekilde olabilmektedir (Elmas:
2010: 8). Bu sekilde bireysel finansal Kkararlar da, bireylerin tasarruflarini
degerlendirmeleri ya da gereksinim duyduklar1 kaynaklari saglamalar1 anlaminda kredi,
finans vb. gibi kurumlarla iliski kurmalari agisindan degerlendirilebilir (Tufan, 2008: 9).

Sermaye piyasalarinin taraflarindan biri olan bireysel yatirimcilar, piyasada alici

ve satict Konumundadirlar (Armagan, 2007: 42-43). Bireylerin ekonomik
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yasantilarindaki amaci, sahip olduklari yatirimlarinin (hisse senedi, tahvil ve diger
menkul kiymetler) toplam getirilerini, riski de goz oniinde bulundurarak olabildigince
artirmaktir (inan, 2010: 7). Bireysel yatirimlar bireysel yatirimeilar etkileyen faktorler
tarafindan bigimlendirilmektedir. S6z konusu faktorler yatirnrmcinin kisilik yapilari,
davranig bicimleri ve yasam c¢izgisinin hangi asamasinda oldugu ile yakindan ilgili
faktorlerdir. Ancak finansal egitim diizeyi de bu konuda g6z ardi edilmemesi gereken
bir faktor olarak giin gectik¢e agirhigimi hissettirmektedir (Akyol, 2010: 5). Bireysel
yatirimcilar yatirim araglarini degerlendirirken sadece mali kritere degil ayn1 zamanda
cevresel ve finansal faktdrleri de gz &niinde bulundurarak yatirim karari verirler Ister
bireysel ister kurumsal yatirimcilar olsun birikimlerini ¢esitli yatirnm araglarina
yonlendirmektedirler (Girginer vd. 2008: 69-84).

Faikoglu (2012:16-22)’nun “IMKB’de Islem Yapan Bireysel Yatirimcilarin
Davranigsal Finans Acisindan Incelenmesi” isimli doktora tezi ¢alismasi ¢alismasinda,
BiST’te islem yapan yatirimeilarin bilyilk ¢ogunlugunun bireysel yatirimeilardan
olustugunu belirtmistir. Bu nedenle finansal risk algilamalar1 ve finansal risk
toleransinin dl¢iilmesi, hem yatirimcilara aracilik ve danigmanlik hizmeti sunan finansal
kurumlar hem de tasarruflarini gesitli yatirim alternatiflerinde degerlendirmek isteyen
bireysel yatirimcilar agisindan oldukg¢a dnemlidir. Bunun disinda yatirimeilarin finansal
risk algilamalari, hem finansal yatirim araglarinin olusturulmasi bakimindan hem de
finansal yatirim araglarini ihrag eden kurumlar agisindan 6nem arz etmektedir (Anbar ve
Eker, 2009:129).

Bireysel yatirnmcilar, genel olarak islem miktarlar1 goreceli olarak kiiciik olan,
kendi nam ve hesaplarina yatirim yapan yatirimcilar olmalarinin nedeni olarak bireysel
yatirimeilarin yatirim kararlarinda bir takim kisisel, finansal ve ¢evresel etkenlerin etkisi
altinda kalmalar gosterilebilir. (EImas: 2010: 8). Bu, karar alma siirecini hizlandirirken,
bazen mevcut bilginin ¢ok dar kapsamli ve hizli kullanilmasi sebebiyle optimal
sonuglarin elde edilmemesi seklinde sonuglanabilir. Bireysel yatirnmcilarin hepsi ayni
bilgi diizeyine ve tecriibeye sahip olamayabilir. Ozellikle bireysel yatirimcilarin
cogunlugu olusturdugu piyasalarda, her birey dogru kararlar almak icin gerekli bilgiler
elde edememis olabilir. Ani ve derin fiyat diisiislerinin yasandigi piyasa krizlerinde,
benzer bir tecriibeyi dnceden yasamis olan yatirnmer ile yasamamis yatirimcilarin
tepkisinin farkli olmasindan dogal bir sey olamaz (Ede, 2007: 83). Genel olarak
piyasalarda sayica fazla olan bireysel yatirimcilar yatirimlarinin degeri olarak oldukca

distiktir (Ranganatham ve Madhumathi, 2009: 19). Bireysel yatirimer tipi genel olarak
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Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde yaygin olarak goriiliir (Girginer vd. 2008: 69-
84).

2.3. Yatirnmeir Kararlarim Etkileyen Faktorler

Bireysel yatirimcilar gelirlerinin tamamini tiiketim harcamalarinda kullanmayip
bir kismini tasarruf ve yatirima yonlendirirler ve boylece bugiinkii yasam standartlarinin
tizerinde daha iyi bir yasam standardi olusturmak igin bir takim fedakarliklarda
bulunurlar (Usul vd., 2002: 135). Bu fedakarlik ise, bireysel yatirimer olarak ifade
edilen ekonomik birimlerin tasarrufa yonelmeleriyle gerceklesir. Tasarruf ise, ekonomik
birimlerin parasal gelirinin tiiketim harcamalar1 i¢in harcanmamis bdliimii olarak
tanimlanabilir. Tasarruflar, ekonomik birimlerin tasarruf yetenegine ve tasarruf etme
isteklerine bagli bulunmaktadir. Ayni zamanda tasarruf yetenegi birimlerin gelir
durumlariyla da yakindan ilgilidir (Kiigtiksille, 2004: 23).

Tasarruf sahiplerinin yatirim tercihlerini belirleyen bu beklentiler, tasarruf
sahiplerinin kisilik yapilar1 ve davranis bi¢cimlerine gore ortaya ¢ikmasina ragmen, mali
sistemin organize bir yapiya kavusmus olmasi, kurumsallagsma diizeyinin yiiksek olmasi
ve alternatif piyasalarin bulunmasi gibi nedenlerle de yakindan iliskili oldugu
gozlenmektedir. Diger taraftan, tasarruf sahiplerinin yatirrm amaglart iginde
bulunduklar1 durumlara gore de degisiklik gosterebilmektedir. Bu nedenle once tasarruf

sahiplerinin i¢inde bulunduklar1 durumlar1 incelemek gerekmektedir. Bunlar;
* Yatirim miktari,
* Yatirimcinin meslegi ve gelir ¢esidi,
 Yatirrmcinin likidite durumu,
* Yatirnmeinin getirecegi gelirin aile biitcesindeki yeri,
* Yatirimcinin enflasyon karsisindaki savunma durumu,
* Yatirimcinin yas durumu,
* Yatirnmcinin gelirinin kendine normal bir yasam diizeyi saglayip saglamadigi,
* Yatirimcinin gelir durumunu hakkindaki diisiinceleri,
* Yatirimcinin vergi miikellefi olarak durumu,
* Yatirimcinin egitim durumu,

* Yatirimcinin ekonomik konjonktor hakkinda diistinceleri,
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* Yatirimcinin sosyal konular hakkinda diistinceleri,
* Yatirimcinin yerlesim yeri,
* Yatirimcinin meyli,

* Yatirimcinin tiiketim meyli,

Yukarida goriildiigii gibi, her tasarruf sahibinin farkli nitelikler tasimasi ve fakl
durumlarda bulunmasi tasarruf sahiplerinin yatirim amaglarindaki etkenlerin
farklilasmasina neden olabilmektedir (Usul, 2000: 44). Ornegin yatirimcilar asina
olduklart yatirim araglarma ilgi duyabilmekte, dolayisiyla portfoy olustururken
cesitlendirmeden uzak riskli ve yanlis yatirnm kararlarina neden olabilmektedir. Bunun
nedeninin basinda yatirimcilarin agina olduklar1 durumu risksiz olarak algilamalarindan
kaynaklanmaktadir. Bilineni segme {izerine yapilan arastirmalar bu durumun bireysel
yatirimcilarla siirli olmadigini, piyasalart devamli takip eden uzman yatirimcilarin da
ayni egilimi tasidigini gostermektedir. Yatirimcilarin bildigi ve asina oldugu yatirimlari
tercih etme egilimi, kendi bulunduklar yerlere yakin yatirimlari tercih etmesine yol
agcmasi nedeniyle yerel ve bolgesel yatirimlara talepler artabilmekte, bu durumda haliyle
yatirrm yapilan sirketlerin kiigiik olmasi ihtimalinden dolayr yatirimi riskli hale
getirebilmektedir (D6m, 2003: 83-84).

Bireysel yatirimeilar, tasarruflarii yatirim araglari yoluyla sermaye piyasasina
aktarirken; yiiksek getiri, giiven ve likiditasyon beklentilerine gore hareket ederler.
Ancak, bireysel yatirimcilarin hareketlerini kisitlayan, diger bir ifadeyle bireysel
yatirimeilarin karar alma agamasinda etkilendigi bazi etkenler de s6z konusudur.

Bunlar;

- Kisisel etkenler,
- Finansal etkenler,

- Cevresel etkenlerdir.

2.3.1. Kisisel Etkenler
Tasarruf sahiplerini yatirnm yapmaya yonelten kisisel etkenler, yatirimcilarin
yeterli bilgi ve zamana sahip olmalari, yasi, saglik durumu, beklentisi, gelir diizeyi,

yasam big¢imi ve psikolojik etkenlerdir.
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Sekil 2.1: Yatirnmer Kararini Etkileyen Kisisel Etkenler

Kisisel
Etkenler

| ” | ” | |
S | Yas ve a0
IB;L%E;;? I HM H
Durumu

Kaynak: Yatirim konusu ile ilgili kaynaklardan derlenen bilgiler ¢er¢evesinde yazar tarafindan
tablolastirilmistir.

2.3.1.1.Yatirnmcinin Bilgi Diizeyi ve Zamani

Tasarruf sahiplerini yatirim yapmaya yonelten en 6nemli unsur, yatirimeilarin
ticari ve mali konularda yeterli bilgiye ve arastirma yapabilecek yeterli zamana sahip
olmalaridir. Yatirimeilarin ticari, mali konulardaki diisiince ve davraniglari, bu konudaki
egitim ve bilgi diizeylerine baglidir. Finansal konularda yeterince bilgisi olmayan bir
tasarruf sahibi, menkul kiymetlere ait bilgileri degerleme olanagina sahip olamaz.
Bundan dolay1 da yatirimeilar tasarruflarini menkul kiymetlere yatirmaktan c¢ekinerek
bilgileri disinda bir yatirim yapma yoluna gidebileceklerdir (Elmas, 2010: 9). Bazilar
ise alim satim arasinda iliski kurabilecek yetenege sahip olsalar dahi bunu
yorumlayacak, analiz yapabilecek ve hisse senetlerini elinde bulundurabilme
stratejilerini  belirleyecek zamana sahip olamayabilirler. Bu tiir analizler yatirim
konusunda yeterli bilgiye sahip olan yatirimcilarin dahi uzun zamanini alabilmektedir
(Mishkin, 1989: 614). Boyle durumlarda yatirimeilar bu tiir olumsuzluklardan dolay:
hisse senetlerine yatinm yaparlarken sermeye piyasast ile ilgili verileri
degerlendirebilecek ve yatirim stratejilerini gelistirebilecek bir danigman yardimi ile
veya kendi kisisel durumlarin1 géz Oniine alarak bir yatirim politikas: izleyeceklerdir

(Armagan, 2007: 46).

2.3.1.2.Yatirinmcinin Yasi ve Saghk Durumu

Yatirnmceilarin yaslart ve saglhik durumlart yatinm kararlarini direkt olarak
etkileyen faktorlerdendir. Geng bir yatirimci, gelecegini saglama alabilmek ve sahip
oldugu varliklart arttirabilmek maksadiyla yatirim yapabilir. Yash bir yatirimer ise

elindeki birikimi likiditesi yiiksek varliklar seklinde veya likit olarak saklamak ister.
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Yatirim uzmanlari, yaslart bakimindan yatirimeilara ii¢ degisik bicimde yaklasim
gosterirler. Bu yaklasimin nedenleri; (Armagan, 2007: 46)

- Yagh yatirnmcilar, genglere oranla uzun siireli yatirim plani1 yapmazlar. Geng
yatirimcilar, uzun vadeli getirisi yiiksek yatirim araglarini tercih edebilirler.

- Yatiim i¢in ayrilan tasarruflar, zaman igerisinde farkli yatirim araglar
kullanilarak degerlendirilir. Baz1 zamanlarda finansal piyasalar1 aragtirmak, takip etmek
gerekebilir. Bu gibi durumlarda yaslh yatirimcilar, geng yatirimcilara gére daha isteksiz
hareket ederler.

- Geng¢ yatirimcilar, finansal yatirimlardaki riskleri bertaraf etmenin yollarini
ararken, ayn1 zamanda bu riskleri lehlerine olacak sekilde degistirme amaci giiderler.
Yash yatirimcilar ise bu duruma daha temkinli yaklagirlar hatta zahmetsiz ve riski ¢ok
daha az olan yatirim araglarini tercih ederler (Armagan, 2007: 46).

Yatinm yapan Kkisilerin yaslarina bakarak risk ve getiri tercihlerini
degerlendirmenin miimkiin oldugu, yapilan arastirmalar neticesinde ortaya konmaktadir.
Genel anlamda insanlarin yasam siiresince; biriktirme, serveti saglama alma, harcama
ve 6diil donemi olmak tizere dort donem vardir. (Karan, 2011: 716).

Biriktirme donemi; genellikle insanlarin genclik donemlerini kapsamaktadir.
Insanlarin ev, otomobil, ¢ocuklarmnin egitimi gibi énemli ihtiyaglar1 vardir. Onlerinde
uzun bir yatirim donemi disiindiiklerinden riskli yatirimlara yonelirler (Karan, 2011:
716).

Servetini saglama alma donemi; insanlarin Kkariyerlerinin sonuna dogru
ulastiklari, gelirlerinin giderlerinden yiiksek oldugu, yatirim portfoylerinin biiyiime
yoniinde oldugu donemdir. Yatirimcilar bu donemde hala uzun bir yatirim dénemine
sahip olduklarin1 diisiindiiklerinden riskli yatirimlara girerler, ama gelirlerinin bir
kismint diisiik risk tasiyan yatirnm araglarina baglamayi ihmal etmezler (Karan, 2011:
716).

Harcama donemi; insanlar bu donemde finansal olarak bagimsiz olduklarina
inanirlar. Emekli olma haklarin1 kazanmis ya da yeterli diizeyde bir servete sahiptirler.
Yatirim yapacak siireleri azaldigindan riski az yatirimlar tercih ederler. Kendilerini
enflasyondan koruyacak yatirim araglarina dncelik verirler (Karan, 2011: 716).

Odiil dénemi; insanlar bu dénemde sahip olduklari ile yetinmeleri gerektigine
inanirlar. Kendilerine itibar saglayacak ve ¢ocuklarini destekleyecek yatirimlar: tercih
ederler. Bu donemde ikna edilebilirlerse riskli yatirimlara da girebilirler (Karan, 2011:
717).
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Sekil 2.2: Bireysel Yatirnmcilarin Demografileri

Getiri

Biriktirme Donemi

Servetini Saglama Alma Dénemi

Harcama Dénemi-Odiil Dénemi

Risk

Kaynak: M. Baha KARAN (2011); Yatirrm Analizi ve Portfoy Yonetimi, 3. Baski, Gazi
Kitabevi, Ankara, s. 716.

Anbar ve Eker (2009: 136)’ya gore yaslandikga risk karsisindaki hassasiyetin
arttig1 toleransin azaldigi varsayiminin ana sebebi olarak, geng¢ yatirimcilarin yapmis
olduklari riskli yatirimlar yiiziinden ugradiklar1 zararlari telafi edebilecek daha uzun bir
zamana sahip olduklar1 gergegidir. Yaslanmaya bagli olarak enzimlerdeki biyolojik
degismelerin de risk alma istegi iizerinde etkili olabilecegine iliskin bazi goriisler
bulunmaktadir. Yas, yatirimeilart finansal risk kategorilerine ayirma ve siniflandirmada
en yaygin kullanilan olgiitlerden biridir. Yash yatirimcilar, genellikle diisiik yatirim
riskine sahip grup olarak siniflandirilirken, daha gen¢ yatirimcilar, yatirim risk seviyesi

yiiksek grup olarak siniflandirilmaktadir.

2.3.1.3. Yatirimcinin Meslegi ve Gelir Diizeyi

Tasarruf sahiplerinin beklentileri ve yatirima ayiracaklart fon miktarinin
belirlenmesinde, yatirnmcilarin  gelir  durumlart  yasam bigimleri belirleyici rol
oynamaktadir. Yiiksek bir gelir seviyesine sahip yatirimcilar yiiksek bir statiiye
ulagirlarken, aksine diisiik gelir seviyesine sahip yatirimcilarin statiisii de diisiik
olacaktir. Bu durum, yatirimcilarin yatirim kararlarinda ¢ok etkin oldugunu sdylemek
mimkindir (Armagan, 2007: 46). Gelir diizeyi yiiksek olan yatirimecilar, riskli
yatirimlar1 daha diisiik gelire sahip olan yatirimcilara gore kolayca kabul edebilirler.
Ciinkii, bu yatirimci grubu i¢in yatirima ayirabilecekleri miktar, toplam gelirleri iginde
diisiik bir oranda kalacagindan dolay1 zarardan etkilenme dereceleri de disiik gelirli

yatirimcilara oranla daha az olacaktir (EImas 2010: 11).
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2.3.1.4. Yatirinmcinin Kisiligi

Kisilik, bireylerin birini digerinden farkli ve benzersiz kilan bireysel
ozelliklerden olusur. Kisilik yapisi, davranis bigimlerinin, ilgi ve egilimlerin, yetenek ve
yoneliglerin  karakteristik biitiinlesmesidir. Yatirimcilar, yatinm karar1 alirken
kisiliklerine uygun bir davranig gostererek kabul edebilecekleri risk seviyesini
belirlerler. Baz1 yatirimcilar, daha fazla getiri elde edebilmek igin daha fazla risk
alirken, bazilar ise elde ettiklerini kaybetme korkusuyla daha az riskli yatirimlari tercih
ederler. Korkak bir kisilige sahip olan bu tip yatirnmecilar girisken olmadiklart igin
gerekli riski tistlenemezler (Armagan, 2007: 46).

2.3.2. Finansal Etkenler
Bireylerin ellerinde bulundurduklari birikimlerini yatirima doniistiirmelerinde

etkili olan finansal etkenler Sekil 2.1°de verilmistir.

Sekil 2.3: Yatirinmc1 Kararini Etkileyen Finansal Etkenler

atinalma Gucu
Riski

Faiz Orani Riski

Sistematik Risk Piyasa Riski

Politik Riski

Yonetim Riski

=

Sistematik
Olmayan Risk

Getiri Oranlari Finansal Riski

LR

Kaynak: Yatirim konusu ile ilgili kaynaklardan derlenen bilgiler ¢ergevesinde yazar tarafindan
tablolastirilmigtir.

2.3.2.1. Nakit Akim
Bireyler yatirimlarimi kullandiklart yatirnm araglart ¢esitlerine gore nakit
akimlar1 elde etmektedirler. Hisse senedine yatirim yapan bir yatirimcinin elde ettigi
nakit akimi, hisse senedini elde tuttugu siire zarfinda dagitilan kar paylari ve hisse

senedinin satigindan elde edilen geliri ifade eder (Armagan, 2007: 18).
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Yatirnrm yapmay1 diisiinenler, en basta kar elde etmeyi planlamaktadirlar ancak
kar elde etmek igin yatirnm karari alirlarken kar yaninda alternatif performans
oOlgiitlerine gereksinim duymaktadirlar. Bu anlamda nakit akimlar1 yatirimcilara bilgi
saglayan onemli degisken haline gelmistir. Yapilan bir analiz sonucunda Karlarin ve
nakit akimlarin artan bilgisel igerige sahip oldugu gozlenmistir. Ayrica faaliyetlerden
saglanan nakit akimlarinin bilgisel igeriginin karin goreceli olarak gegici (transitory)

oldugu durumlarda yiikseldigi gdzlemlenmistir (I¢ ve Aygiin, 2009: 105-126).

2.3.2.2. Risk

Genel olarak risk, bir olayin beklenilenin diginda beklenmedik bir sekilde
gerceklesebilme ihtimalidir. Bu agidan diistiniildiigiinde risk, olaymn sonuglarinin
degiskenligi ihtimali dlciisiinde artmaktadir (Sarag ve Kahyaoglu, 2011: 137). Riskin
kelime anlami, ilerleyen zamanda beklenmeyen bir durumun ortaya ¢ikmasi olasiligi,
yaralanma veya zarara ugrama sansidir (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 470).  Giindelik
hayatta risk ve belirsizlik kelimeleri ayn1 anlamda kullanildig: goriilmektedir. Gelecekte
gerceklesecek olaylarin alternatif sonuglarinin bilinebildigi durumlar risk olarak
nitelendirilebilir fakat alternatif sonuglarinin bilinemedigi durumlar ise belirsizlik olarak
nitelendirilebilir. Belirsizlik siibjektif ihtimalleri, risklilik ise olayin gergeklesebilecek
objektif ihtimalleri belirtir (Korkmaz vd. 2013: 12-13). Yatirimci agisindan bakildiginda
yatirim yapan Kiginin yaptig1 yatirnmdan saglayacagi verimin, beklemis oldugu verimin
altina diisme olasilig1 oldugu gibi bekledigi verimin iistiine ¢ikma ihtimali de vardir. Bu
ihtimaller de yatirrmin riskini olusturmaktadir (Korkmaz ve Pekkaya: 520). Menkul
kiymet yatirim kararlarinda ise risk, genellikle, beklenilen getiriden daha az kazanma
olasiligini ifade eder (Sara¢ ve Kahyaoglu, 2011: 137).

Herhangi bir yatirim araci satin alirken gz oniinde bulundurulmasi gereken en
onemli unsur, o menkul kiymete ait getiri ve risk arasindaki iligkidir. Clink{i yatirim
araglar1 arasinda secim yaparken bu iki unsur arasinda karsilastirma yapilarak uygun
secim gergeklestirilir. Genel olarak yatirimeilarin genellikle getiri hakkinda ¢ok bilgiye
sahip oldugu ancak, risk konusunda ise yeterli bilgiye sahip olmadig1 goriilmektedir
(Demirtas ve Giingor, 2004: 103-109). Beklenilen getiriden az kazanma olasiliginin
hesaplanmasinda kullanilan standart Sapma; bir finansal varligin getirisinin, beklenen
getiriden hangi oranda farkli olabilecegini gostermektedir. Risk yonetiminde kullanilan
Riske Maruz Deger ise; istatistiki olarak belli bir giiven araliginda, belirli bir siire igin

elde tutulan yatirim araglarinin, belli bir olasilik dahilinde beklenen maksimum deger
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kayb1 seklinde tamimlanmaktadir (Inan, 2010: 34). Portfoy yonetiminde standart sapma
veya varyans risk Ol¢iisii olarak kullanilmaktadir. Standart sapma, her bir olas1 getirinin,
beklenen getiriden ne kadar saptigin1 gosterir. Olas1 getiriler, beklenen getiriye ne kadar
yakin olursa, yatirimin riski de o derece az olmaktadir. Olasi getiriler, beklenen
getiriden ne kadar uzak olursa, yatirimin riski o derece yiiksek olmaktadir (Korkmaz ve
Pekkaya: 520). Yatirimcilarin risk alma kapasiteleri gelir, ailenin biiyiikligi, gider, yas
gibi unsurlardan etkilenmektedir. Yatirimcilar risk alma kapasitelerine gore
smiflandirmaya tabi tutulurlar (Ranganatham ve Madhumathi, 2009: 18-19).

Alex Wang (2009: 204-213), ¢alismasi sonucunda deneysel kanitlarin; yas,
egitim, gelir gibi faktorlerin risk alma paylarini etkiledigi sonucuna varmustir. Chris
Veld ve Yulia V. Veld-Merkoulova (2008: 226-252) ise hangi risk 6lgiitlerinin bireysel
yatirnmcilarin karar vermesini etkiledigini test etmek icin yaptiklari bir ¢alismada
yatirimeilarin ayni anda dolayli olarak birden ¢ok risk olgiitii kullandigini, bunlardan en
onemlisinin ise risk-getiri dengesi oldugunu sdylemislerdir. Riski de bu dengeden
olusabilecek negatif sapmalar olarak degerlendirmislerdir.

Yatirimcilarin yatirimlar dolayisiyla maruz kaldigi risk, sistematik ve sistematik

olmayan riskler olmak {iizere iki bilesenden olusur.

2.3.2.2.1. Sistematik Risk

Sistematik risk tiim yatirnmcilar i¢in gegerli olan yapacaklar1 yatirimlarin hepsi
igin de gegerli olan yatirimcidan bagimsiz olan risklerdir (Civan, 2007: 344). Sistematik
riskin olusmasina 6rnek olarak; vergi oranlarindaki artiglar, Merkez bankasmin kisa
vadeli faiz oranlarmmi degistirmesi, dig ticarette ortaya c¢ikan sinirlamalar, beklenen
enflasyondaki degisme, komsu bir iilkenin savasa girmesi, uygulamadaki siki para
politikalari, uzun siireli faizlerdeki artig, petrol iireten iilkelerin boykot karari almasi
gibi (Oral, 2006: 5). Sistematik risk, her yatirim i¢in gecerli olan bir risk tiirii olmasina
ragmen yatirimlarda yapilacak portfoy c¢esitlendirmesi ile bu riskin seviyesi
degistirilebilir (Korkmaz vd., 2013: 21). Sistematik riskin kaynaklari; sosyal, ekonomik,
ve politik ¢evredeki degigsmelerdir. Bunlar kisaca (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 490-492):

* Satin alma giicii riski,

* Faiz orani riski,

* Piyasa riski,

* Politik risk,

» Kur riskidir.
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Yatirnmlardan beklenen getirinin sistematik riski, biitin menkul kiymet
yatirnmlarinda degisik olgiilerde bulunmaktadir. Ciinkii ¢ogunlukla menkul kiymetlerin
fiyatlar, sistematik bir sekilde ayn1 yonde hareket halindedirler (inan, 2010: 35).
Yatirimcilar agisindan bakildiginda sistematik riskin kontrol edilmesinin bir yolu
yoktur. Enflasyon oranlar1 ya da doviz kurundaki degiskenlikler borsa da islem goren
hisse senetlerinin fiyatlarini gok ¢abuk etkileyebilmektedir (Korkmaz ve Ceylan, 2010:

491). Sistematik riskin kaynaklar1 agagida agiklanmuistir.

Satin Alma Giicii Riski: Yatirnmcilarin parayla ifade edilen kiymetlerinin,
enflasyon nedeniyle, satin alma giiciinde olusan kayba satin alma giicii riski
denmektedir (Civan, 2007: 344). Fiyatlar genel seviyesi belirgin ve siirekli olarak artig
gosteriyor ve artig yatirim getirisinin {izerinde olusuyorsa, satin alma giiciinde azalma
meydana geliyor demektir. Bu gibi durumlarda, menkul kiymet yatirimlari i¢in reel ve
nominal kazangtan soz edilir. Paranin satin alma giictindeki diislis dikkate alinmadan
hesaplanan kazanca nominal kazang denir. Goriildiigii gibi nominal kazang enflasyonun
yiiksek oldugu yerlerde bize bir sey ifade etmez, bdyle zamanlarda reel kazang

degerlendirilmelidir(Korkmaz ve Ceylan, 2010: 492).

Faiz Orant Riski: Piyasa faiz oraninda meydana gelen degisikliklerin menkul
kiymetlerin fiyatlarinda yol agtig1 degismelere faiz orani riski denir. Menkul kiymetlerin
hepsi ayn1 miktarda etkilenmemekle birlikte etkilenme yonii hepsinde aynidir (Civan,
2007: 344). Faiz oranindaki degisimlerden kaynaklanan risk tiim menkul kiymetleri
etkilese de, sabit getirili menkul kiymetler iizerinde daha fazla risk olusturur. Ciinki
faiz oranlarindaki degisimler ile menkul kiymetlerin fiyatlar1 arasinda ters yonlii bir
iliski vardir. Diger kosullar sabit kalmak tizere, faiz oranindaki yiikselmeler, menkul
kiymetlerin fiyatlarinin diismesine neden olmaktadir (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 494-
495).

Piyasa Riski: Gegerli bir ekonomik nedene dayanmayan, daha ¢ok psikolojik
etkiler sonucunda, finansal varlik fiyatlarinda goriilen disiisler, yatirnmcilarin piyasa
riskini olusturur (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 498-499). Degisik menkul kiymetleri farkli
ol¢iide etkiler. Genel bir nedene dayanmayan bu degisiklikler menkul kiymet satiglarini
olumsuz yonde etkiler (Civan, 2007: 345). Piyasa riskinden kaynakli degisimler

firmalarin denetimi disinda gergeklesir. Ansizin bir savasin ¢ikmasi, hiikiimetlerin
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izledikleri politikalardaki degisiklikler, altin ya da petrol ¢ikariminin artmasi gibi
durumlar, piyasay1 etkileyen psikolojik faktorlerdir. Yatirimcilarin —gelecekteki
beklentilerine etkide bulunan birgok faktor, piyasa riskini azaltici ya da artirici rol
oynayabilmektedir. Yatirnmcilarin ¢esitlendirme Yyoluyla piyasa riskini en aza
indirmeleri s6z konusu olmamaktadir. Ciinkii piyasa riskinin olustugu bir durumda, tiim

menkul kiymetler ayn1 yonde etkilenecektir (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 498-499).

Politik Risk: Politik risk, politik kosullardaki degisimlerin menkul kiymetlerin
getirilerinde olusturacagi degisiklikleri tanimlamak i¢in kullanilan bir risk tirtidiir.
Politik risk, ulusal ve uluslararasi siyasi gelismelerin bir yansimasi olarak

goriilebilmektedir (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 499).

Kur Riski: Doviz riski diye de bilinen kur riski yabanci parayla yapilan
yatirimlarda, paranin degerinin diismesine bagli olarak olusabilecek risktir (Civan,
2007: 345). Bu tiir risklerden korunabilmek maksadiyla yatirnmeilarin yapmasi gereken
hareket olusturacaklar1 portfoylerde, farkli ilkelere ait menkul kiymetleri
bulundurmalidirlar. Bir para biriminin degeri, diger para birimlerine oranla ne kadar
siklikla degisiyorsa; 0 para biriminin kur riski de bir o kadar yiiksektir (Korkmaz ve
Ceylan, 2010: 500).

2.3.2.2.2. Sistematik Olmayan Risk

Toplam riskin sistematik riskler disindaki sistematik olmayan riskleri bir sektore
veya sirkete 6zgii riskler olarak tanimlamak miimkiindiir. Bunlar:

* Finansal risk,

* YOnetim riski,

« Is ve endiistri riskidir.

Sistematik olmayan risk, sistematik riskin aksine kontrol altina alinabilecek bir
risk tiiriidiir (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 500). Portfoyiin sistematik olmayan riskini iyi
bir portfoy cesitlendirmesi yapilarak sistematik risk seviyesine kadar indirmek
mimkindiir (Korkmaz vd., 2013: 21). Sistematik riskin kaynaklar1 asagida
aciklanmigtir

Finansal Risk: Finansal risk, yatirrm yapilan kiymeti ihra¢ eden kurum ya da
kurulusun mali yiikiimliiliklerini yerine getirmemesi ya da 6demede gecikme olma

olasiligindan kaynaklanan risk tiiriidiir (Civan, 2007: 345). Finansal risk tamamen
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kurum ya da kurulusun borglanmasiyla alakali olmakla beraber, vade uzunlugu ve
bor¢lanma sartlariyla da yakindan ilgilidir (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 500-501).
Faaliyette bulunan kuruluslarin borg¢larmin artmasi, vadelerinin kisaligi, satislarinin
diismesi, maliyetlerin yiikselmesi kisaca bu tiir isletmelerinin likit yapilarmin
zayiflamasi finansal risklerini artirir (Civan, 2007: 345).

Is ve Endiistri Riski: Firmalarin satislar1 ve faaliyet gelirleri iizerinde olumsuz
etki olusturabilecek her tiirlii etken is riskini olusturur. Faiz ve vergi oncesi karlardaki
dalgalanmalardan meydana gelmektedir (Civan, 2007: 347).

Endiistri riski sektorde meydana gelen degismeler, ekonomik sebepler ile yasa
ve tutumlardan meydana gelmektedir. Bir endiistride olusmasi beklenen degismeler
yalnizca o endiistride yer alan firmalar etkileyecektir. Bu tiir degismeler isletmelerin
karmi ve dolayli olarak menkul kiymetlerinin degerini olumsuz etkilemektedir.
Olusabilecek degisimler dikkatle incelenerek isletmelerin nasil etkilenecegi tahmin
edilebilir. Ornegin, hammadde kaynaklar1 disa bagimli bir endiistrinin riski, yerli
hammadde kullanan endiistriye gore daha yiiksektir (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 501-
502).Yatirimeilar bu risk tiiriinii endiistriler arasinda iyi bir gesitlendirme yaparak en
aza indirebilirler.

Yonetim Riski: Isletmelerin ydnetiminde yer alan yoneticilerin karalari
dogrultusunda, yonetimden kaynaklanan, alinan kararlarin olusturacagi risklerdir
(Civan, 2007: 347). Yatinm yapilan kiymeti ihra¢ eden kurulus ya da isletmenin
faaliyetlerinde olusabilecek olumsuz durumlardan kaynaklanan risk tiiriidiir. Bu risk
tirti hisse senedi sahiplerini tahvil sahiplerine kiyasla daha ¢ok etkiler. Bu nedenle hisse
senetlerine yatirim yapacak olan yatirimcilar, segecekleri sirketin yoneticilerine biiyiik
onem verirler (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 502).

Alex Wang (2009: 204-213)’te erkek ve kadin yatirimcilarin risk alma tutumlari
ile ilgili calisma yapmistir. Bu ¢alisma, en azindan yatirimcilar i¢in, nesnel bilgi, 6znel
bilgi ve risk almanin birbirleri ile iliskili oldugunu gostermistir. Cinsiyetin,
yatirimeilarin 6znel bilgi, nesnel bilgi ve risk alma sinirlarini ayiran 6nemli faktorlerden
biri oldugunu soyleyerek, erkek yatirimcilarin bayanlara gore nesnel ve 6znel bilgisi

daha fazla oldugundan, kadinlardan daha fazla risk aldiklarini ortaya koymustur.

2.3.2.3. Likidite
Bir varligin en kisa siirede ve en az deger kaybi ile nakde doniistiiriilebilme

Ozelligi likidite olarak tanimlanmaktadir (Temizel ve Merig, 2008: 130). Yatirimcilar
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tasarruflarini yatirnma yonlendirirken dikkat etmeleri gereken onemli noktalardan biri,
yapilan yatirimlarin likiditesinin yiiksek olmasi, ilerleyen siirecte elden c¢ikarirken
piyasa degeri iizerinden satilabilmesidir. Bireyler gelecekteki tiiketimlerini dogru bir
sekilde hesaplamadan yatirnm yapmalar1 halinde, eger likit olmayan bir yatirnm aracini
se¢mislerse, likidite riskiyle kars: karsiya kalmaktadirlar (inan: 2010: 38). Ornegin para
piyasast araglari, sermaye piyasast yatirim araglarma kiyasla daha likit yatirim
araglaridir (Temizel, 2008: 130-131). Likiditenin iki boyutu bulunmaktadir. Birincisi
zaman boyutudur ve bir varligin ne kadar siirede paraya cevrilebilecegi ile ilgilidir,
ikincisi ise fiyat boyutudur ve varligin piyasa fiyatindan ne kadar iskonto edilecegi ile
ilgilidir. Bireysel yatirimcilar da kurumsal yatirimcilar da kisa zamanda nakde ihtiyag
olasiliklarmin ne kadar olabilecegini iyi hesap etmelidirler. Buradan hareketle de
yatirim arag¢larinin minimum likidite diizeyini belirlemelidir (Temizel, 2008: 130-131).
Alict ve satict sayisinin fazla oldugu ve bu kisilerin siirekli ve aktif olarak bulunduklar
piyasalarda islem goren, benzer ya da standart 6zellikteki yatirim araglar1 daha likit

araclardir (Inan: 2010: 38-39).

2.3.2.4. Getiri Oranlan

Bir yatirimer yatirim karari alirken iki temel unsur olan risk ve getiri arasinda
tercih yapmakta zorlanmaktadirlar. Diger bir deyisle rasyonel olan bir yatirimei yatirnm
karar1 verirken, karmi maksimum ve riskini minimum diizeyde tutmak gibi iki temel
hedefi vardir (Karamustafa, 2002: 21-27). Yatirim siirecinde tercih edilebilecek finansal
araglar getiri ve risk agisindan farkliliklar igermekle birlikte, finansal ve ekonomik
gostergelerden farkli sekillerde etkilenmektedir. Ekonomik hayatta refahin ve
sikintilarin bir Olgilisii olarak faiz oranlari, yatirnmcilar i¢in yol gosterici bir unsur
konumundadir. Piyasa faiz oraninda meydana gelen degisimler belirli bir faiz getirisine
sahip olan menkul kiymetlerin piyasa fiyatlar1 ve verimlerinde degismelere yol
acmaktadir. Tahvil gibi sabit getirili menkul kiymete yatirim yapan bir yatirimci, piyasa
faiz oraninin yiikselmesi durumunda bundan zarar goriir. Baska bir yoOnde
degerlendirildiginde ise; faiz oranlarinin yiikselmesi yatirimeilar i¢in kaybedilmis bir
firsat olarak tanimlanabilir. Ciinkii faiz oranlarindaki yiikselis ile fiyati diisen menkul
kiymeti daha ucuz bir fiyattan satin alma firsati kacirilmis olur. Sabit getirili yatirim
araglart; tahviller, banka mevduatlari, hazine bonolari, yatirimcilarina belirli bir faiz
orani lizerinden sabit bir kazang saglamaktadir. Hisse senetlerinde durum bdyle degildir.

Hisse senedinin 6nceden belirlenmis sabit bir getirisi olmamakla birlikte, hisse senedi
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yatirimceilari, sabit faizli bir yatirnm aracindan saglayacagi gelirden daha yiiksek bir
getiri elde etmeyi amaglamaktadirlar (Korkmaz ve Ceylan, 2007: 496-499).
Enflasyonun artig gosterdigi ortamlarda ise; faizi sabit olan yatirim araglari talep
gormemektedir. Boyle donemlerde, piyasa faiz oran1 ve enflasyona bagli olarak degisen
faiz oranlarma sahip olan yatirim araglari, yatirimin degerini enflasyona karsi
koruduklarindan daha ¢ok tercih edilmektedirler. Faiz ve temettii gelirleri disinda
menkul kiymetlerin alis ve satisi sirasinda olusacak farkta, getirinin bir bdliimiinii
olusturmaktadir (SPK, 2007c: 9). Bunun gibi durumlardan dolay1 tasarruf sahiplerinin

yatirim yaparken getiri oranlarini géz 6niinde bulundurduklari goriilmektedir.

2.3.2.5. Yatirimin Siiresi

Yatirnmciyr yatirim siirecinde etkileyen unsurlardan bir tanesi de yatirimin
stiresidir. Gelir diizeyi yiiksek yatirimcilar kisa vadeli yatirimlarini kisith tutarak, daha
uzun vadeli yatirimlara yonelerek daha yiiksek gelir saglamak isteyebilirler (Inan, 2010:
40). Fakat gelir diizeyi daha diisiik olan yatirnmcilar genel itibariyle kisa vadeli
yatirimlarda bulunma egilimi igerisinde bulunacaklardir. Baska bir aragtirmada ise;
yatinmcilar ileride daha yiikksek getiri saglamak icin kisa vadeli yatirimlarindan
vazgegmemektedirler. Sonug olarak uzun vadeli yiiksek getiriler i¢in kisa vadeli diisiik
getirili yatinmlardan vazge¢mek istememektedirler (D6m, 2003: 85-86). Genel olarak
yatirimecilar kendi hedef ve beklentileri dogrultusunda yatirimlarinin vadesini

belirlemektedirler.

2.3.3. Cevresel Etkenler
Cevresel unsurlar yatirimeilarin yatirimlarii  gergeklestirirken etkisi altinda

kaldig1, sosyo-kiiltiirel ¢cevre, yakin c¢evre, aile ve diger ¢evresel etki gruplaridir.

Sekil 2.4: Yatirnmc1 Kararini Etkileyen Cevresel Etkenler

Diger Cevresel Etki

Gruplar

Sosyo-Kiiltiirel Cevre Yakin Cevre ve Aile

Cevresel

\Etkenler

Kaynak: Yatirim konusu ile ilgili kaynaklardan derlenen bilgiler ¢ergevesinde yazar tarafindan
tablolastirilmugtir.
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2.3.3.1. Sosyo-Kiiltiirel Cevre

Kiiltiir; bir toplumu niteleyen genel bir davranis bigimi, entelektiicl ve sosyal
mirastir. Kiltliirel degerler de, bireyler tarafindan sosyallesme siireci i¢inde
Ogrenilmektedir. Dolayisiyla bireylerin tutum ve diisiinceleri biiylik 6l¢iide iginde
yasadig: kiiltiirii yansitmaktadir.

Bu baglamda, tasarruf sahibinin sosyo-Kkiiltiirel durumu, karar verme siirecini de
etkilemektedir. Bireyin yatirim yapmay: diisinmedigi ancak i¢inde bulundugu diger
grup lyelerinin yatirnm yaptiklar1 yatirim araglarina, surf onlarin yatirnm yaptigi
diisiincesiyle yatirim yapmasi bu duruma Ornektir. Burada bireyin gostermis oldugu
yatirim hareketi siirii davranisi olarak nitelendirilmektedir (Inan, 2010: 41). Egitim
diizeyi yliksek olan bir tasarruf sahibi daha ¢ok inceleme ve analiz yaparak yatirim
karar1 alirken, disiik gelirli bir tasarruf sahibi, yiliksek gelirli olanlara goére daha tutucu
davranabilecektir (Usul vd., 2002: 139). Ayrica, Apartsin vd. (2013: 114-118), farkl
borsalarda uyguladiklari uyruk ve risk tutumlar1 ¢aligmalar1 neticesinde, secilmis ulusal
borsalardaki yatirimer davraniglarinin  biiyiik Olgiide farklilik gosterdigini ortaya
koymuslardir. Baska bir deyisle iki Amerikan piyasasi (NASDAQ ve Dow-Jones) ayni
davranirken, ayni piyasa kosullarina maruz kalan farkli ulusal finansal piyasalardaki

yatirimeilar ayri davranis gostermektedir.

2.3.3.2. Yakin Cevre ve Aile

Insanlarin birbiriyle iletisim halinde oldugu en kiigiik birim ailedir.. Bundan
dolay1 insanlarin en ¢cok ve en basta etkilendigi kisiler de aile bireyleridir. Tasarruf
sahibi kisiler tasarruflarini yatirnma ydnlendirirken kendileri yanlis karar vermekten
cekindiklerinde birilerinin onayini, diislincesini almak isterler. Bu kisiler de tabii olarak
ilk Once aile fertleridir. Aile gibi insanin etrafindaki yakin ¢evresi de karar asamasinda
yatirimciy1 etkileyen diger bir faktordiir. Finansal yatirimlarda bulunan yatirimecilarin
seans salonlarinda bulunduklar1 gruplardan etkilendikleri goriilmektedir. Tasarruf sahibi
bir bireyin yatirim yapma diisiincesi olmasa dahi gruptaki kisilerden etkilenerek yatirim

faaliyetinde bulundugu goriilmektedir (Usul vd., 2002: 139).

2.3.3.3. Diger Cevresel Etki Gruplar
Referans grup, bireyin davranig ve tutumlarini degistiren insanlar toplulugudur.
Birey referans gruba danisir, diisiince eylemlerine rehber olarak gorebilir.
Bu baglamda tasarruf sahibi yatirim karar1 alirken i¢inde bulundugu grubun

etkisi altinda kalir. Ozellikle sermaye piyasasinda kendisinden daha eski veya tecriibeli
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olan kisilerin tavsiyelerini dikkatle dinler ve tercihini bu tavsiyeler dogrultusunda

verebilir (Usul vd., 2002: 139).

2.4. Bireysel Yatirnmcilarin Ozellikleri
Piyasalarin bir unsuru olan bireysel yatirimcilar, risk karsisindaki tutumlart ve

yatirim yaparken izledikleri yontemler itibariyle ele alinacaktir.

2.4.1. Bireysel Yatirimci Risk Profilleri

Fiyati ¢esitli faktorlere bagli olan sermaye piyasasi araglarinin degerlerindeki
belirsizlige risk denir. Yatirimcilarin degisik yetisme tarzi, diisiince ve beklentilere
sahip olmasi onlarin tutum ve egilimlerini de degisik sekillerde etkilemektedir.
Yatirimcilar genel itibariyle riskten kagma egilimindedirler. Ancak belli sartlarda az da
olsa risk alma egilimi gostermektedirler (Iinam, 2007: ). Yatrimcilarin bilgi ve
tecriibelerinin yaninda yaslar1 da risk algilamalarini etkilemektedir (Korkmaz vd., 2013:
19).

Finansal piyasalarda yatirimcilarin riske karst farkli bakis acilar1 vardir.
Yatirimcilar risk alma durumlarina gore siniflandirilirlar. Bu siniflandirma;

- Riski Seven Yatirimet1

- Riskten Kacan Yatirime1

- Riske Kars1 Kayitsiz Yatirimci
olmak ftzere ¢ farkli yatirimer tipi karsimiza ¢ikmaktadir (Ranganatham ve
Madhumathi, 2009: 18-19).

2.4.1.1. Riski Seven Yatirimci

Riski seven yatirimcilar daha yiiksek risk alirken riskten kagman yatirimcilar
geri doniisli fazla olmayan, riski diisiik yatirim araglarini tercih ederler (Ranganatham
ve Madhumathi, 2009: 18-19). Bu tip yatirnmcilar kumarbaz ruhlu yatirimcilar olarak
tabir edilebilecek yatirimcilardir (Inam, 2007: 463). Korkmaz vd. (2013, 19)’ a gore
egitimli kadinlarin egitimsiz kadinlara oranla daha fazla risk aldiklari, sehirde
yasayanlarin kirsalda yasayanlara oranla daha fazla risk aldiklar1 gozlenmistir. Bu tiir
yatirimeilar i¢in yatirimin beklenen faydasi, yatirim yapmamanin beklenen faydasindan
biiyiiktiir. Bu yatirimcilar igin, risk primi her zaman sifir veya sifirin altindadir. Baska
bir deyisle, risk almak i¢in, risksiz yatirimlara gore ek bir risk primi istemezler ve
sadece eglence i¢in (kumar vb.) risk alabilirler. Riski seven bir yatirnmcinin, her ek

tinitede kazanacagi verimliligin saglayacagi fayda da takriben artacaktir. Risk arayan
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yatirimcilara 6rnek olarak; ganyan, loto, toto oynayanlar, milli piyango bileti alanlar
gosterilebilir (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 475).

Sekil 2.5: Riski Seven Yatirimer Grafigi
Fayda

Marjinal Fayda > 1’den

0 Verimlilik
Kaynak: Turhan KORKMAZ ve Ali CEYLAN (2010); Sermaye Piyasasi ve Menkul Deger

Analizi, Yenilenmis 5. Baski, Ekin Basim Yayim Dagitim, Bursa, S. 475.
2.4.1.2. Riskten Kac¢an Yatirimci

Riskten kagan yatirnmcilar kesinlikle riski sevmezler ayni zamanda riskten
korkarlar. Bundan dolay1 getirileri belli olan iki yatirimdan daha az riskli olani tercih
ederler. Bu tiir yatirnmcilar, risk primi sifirdan yiiksek olmalidir ki yatirimi tercih etsin.
Riskten kagan yatirnmcimin saglayacagi verimlilik faydasi her iki durumda azalarak
devam eder. Bu yatirimcilar i¢in paranin marjinal faydasi negatif egimlidir. Genelde
rasyonel yatirnmcilar olduklarindan riskten kagarlar (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 474).
Korkmaz vd. (2013: 19)’a gore yapilan ¢alismalar sonucunda, genel anlamda yasi

ilerleyenlerin risk almaktan kagindiklari bilinmektedir.

Sekil 2.6: Riskten Kacan Yatirinmel Grafigi
Fayda

Marjinal Fayda < 1°den

0 Verimlilik

Kaynak: Turhan KORKMAZ ve Ali CEYLAN (2010); Sermaye Piyasasi ve Menkul Deger
Analizi, Yenilenmis 5. Baski, Ekin Basim Yayim Dagitim, Bursa, S. 475.

Kent Daniela, David Hirshleiferc ve Siew Hong Teoh (2009: 139-209),
psikolojik 6n yargilarin yatirimc1 davranislart izerindeki etkilerini inceledikleri
caligmalarinda Dbireysel yatirimcilarin  zarardan kagman davranig sergiledikleri

bulgusuna ulagtiklarini belirtmisglerdir.
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2.4.1.3. Riske Kars1 Kayitsiz Yatiriomel

Bu tipteki yatirnmcilarin sahip olacaklar1 her kazang {initesinin marjinal faydasi
digerine esittir yani marjinal fayda=1’e esittir(Inam, 2007: 464). Bu tip yatirimcilar
riskle ilgilenmez, hangi yatirnmin segilecegi onemli de degildir. Bu nedenledir ki
yatirimcilar risk ve getiri arasinda kayitsiz kalabilmektedirler. Riskin seviyesi kesinlikle
yatirimci kararlarini etkilemez. Yatirim karar verirken sadece beklenen getiriyi dikkate
alirlar. Bu yatirnmcilarin marjinal faydasi = 1’dir (Korkmaz ve Ceylan, 2010: 474). Bu
tipteki yatirimcilar ne riski seven yatirimer kadar risk alir ne de riskten tamamen
kaginirlar. Bunlarin ortalamasinda risk algisina sahiptirler (Ranganatham ve
Madhumathi, 2009: 18-19).

Sekil 2.7: Riske Kars1 Kayitsiz Yatirnmel Grafigi
Fayda

arjinal Fayda=1

Verimlilik

0

Kaynak: Turhan KORKMAZ ve Ali CEYLAN (2010); Sermaye Piyasasi ve Menkul Deger
Analizi, Yenilenmis 5. Baski, Ekin Basim Yayim Dagitim, Bursa, S. 475.

Eckell and Grossman (2003)’te 136’s1 erkek 120°si kadin 256 6grenciden, risk
dereceleri belirli bes farkli kumar oyunundan birinde bahis yapmalar1 gerekse paray1
hangisine yatiracaklarim1 sormuslar. Her bir kisi digerinin parayr nereye yatirdigini
tahmin etmek durumundadir. Her iki cinsiyet gurubunun dogru tahmin ettigi tizere, risk

tolerans sinirinda erkeklere yonelik agik bir farkin oldugu gozlenmistir (Alex Wang,

2009: 204-213),

2.4.2. Bireysel Yatirnmcilarin Yatirnm Yapma Yontemleri
Bireysel yatirimeilar yatirim yaparken farkli yontemler kullanmaktadirlar. Bazen
tasarruf sahibi kisiler kendi yatirimlarini kendileri yOnetir bazi zamanlarda ise
profesyonel kisilerden yardim alarak yatirnmlarini gergeklestirirler. Asagida bu

yontemler aciklanmustir.
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2.4.2.1. Tasarrufunu Kendin Yonet Yontemi

Yatirnm yapacak kisi kendi imkanlar1 dogrultusunda arastirma yaparak veya
yatirim konusunda uzman kisilerden (yatirim danigmani vb.) yatirirm hakkinda Oneri
satin almak suretiyle yatirimlarini kendisi gergeklestirir, yonetir. Bu yatirim ydnetme
seklinde yatirimci kendisi alacagi yatirnm aracini, miktarini, vadesini ayarlar. Bu
yontemin artilar1 ve eksileri bulunmaktadir. Yatirimci yatirnmini hangi yatirim aracina
yaptigini bilir, kazanci tamamen kendi sorumlulugunun sonucudur. Bu sekilde yatirim
yapan kisi yaptigi yatirnmdan ve sagladigi kazangtan haz alir. Diger yandan ise
arastirma yapma ve goriis satin almak maliyet acisindan yliksektir, yaptig1 arastirma
yeterli olmayabilir, sayica az yatirim aracina yatirim yapmast dolayisiyla yatirimin riski

dagitilamayabilir (Elmas, 2010: 15-16).

2.4.2.2. Profesyonel Fon Yoneticilerinden Yararlanma

Yatinm yapma yontemlerinden biri olan profesyonel yatirimcilardan
yararlanarak yatirrm yapma yonteminde yatirimei, tasarrufunu yatirrm konusunda
uzman portfoy yoneticisine devreder ve onun performansini degerlendirir. Bu sekilde
yapilan yatirimda bireysel olarak yapilacak yatirim yonetimi sakincalarindan tamamina
yakinini ortadan kalkar. Meblag olarak diisiik yatirimlarin bir araya gelmesi neticesinde
fon yoneticisi kendi analizleri dogrultusunda riski dagitarak meblag olarak biiyiik
yatirimlar gergeklestirir. Bunu yaparken hangi yatirim aracina ne miktarda yatirim
yapacagi kendi analizleri dogrultusunda gerceklesir. Bireysel olarak yapilacak yatirim
maliyetlerine gére daha az maliyetli ve daha diislik riskli yatirimlar gergeklestirme

imkani1 sunar (Elmas, 2010: 16).

2.4.3. Bireysel Yatirnme1 Davranmis Bicimleri
Bireysel yatirimcilar yasamlart boyunca elde ettikleri birikimleri farkli beklenti
ve istekler dogrultusunda yatirim araglarina yonlendirerek istedikleri sonuca ulagsmay1
hedeflerler. Bunu gerceklestirirken de farkli sekillerde davranis bicimi gosterirler. Bu
davranig bicimleri yatirimecinin hedefi, bulundugu ortami, diislincesi gibi unsurlardan

etkilenerek sekillenir. Yatirimci davranis bigimlerinden bazilar1 asagida verilmistir.

2.4.3.1. Etkin Piyasalar Hipotezi
Etkin piyasa hipotezi ilk defa 1960’l1 yillarda Eugene Fama tarafindan ortaya
atilmistir. Bir yatirnmci gecmisteki fiyat hareketlerinden veya sirketlerin finansal
tablolarindan hareketle gelecekteki fiyat1 tahmin edebilir mi ? Bir yatirimci piyasadan

normalin iizerinde bir getiri elde edebilir mi (Karan, 2011: 275) ? sorularina yanit
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aramaya calisan Fama, ilk olarak 1961 yilinda "piyasanin yeni bilgilere hizli uyumu”
diyerek tanimladigi etkin piyasalari, daha sonra "varlik fiyatlariin etkin piyasada
mevcut tim bilgileri yansitmasi" seklinde daha genis anlamda tanimlamistir (Gilingor,
2003: 111). Etkin piyasa, ¢ok sayida talepte bulunan miisteri ile saticinin bulundugu ve
piyasadaki menkul kiymetler hakkinda edinilebilen her tiirlii bilginin karsilikli etkilesim
sonucunda tam ve hizli bir sekilde fiyatlara yansidig1 piyasadir (Ceylan ve Korkmaz,
1998: 254). Fama’ya gore; “etkin bir piyasadan” soz edebilmek i¢in menkul kiymet
fiyatlarinin her zaman ulasilabilir tam bilgileri yansitmas: gerekmektedir (Fama, 1970:
383). Finansal piyasalarda piyasanin etkinligi; fiyatlarin, piyasaya aktarilan yeni bilgiler
sonucunda hangi hizla ve hangi dogrultuda hareket ettigine baglidir. Piyasaya siiriilen
yeni bilgiler sonrasinda menkul kiymet fiyatlar1 bu dogrultuda dogru ve hizl bir sekilde
sekilleniyorsa o piyasanin etkin oldugu sdylenebilir. Bu durumda etkin bir piyasada

yatirimcilarin normaliistii bir getiri elde etmeleri miimkiin olamayacaktir.

Etkin piyasa olgusuyla ilgili ilk bulgular Maurice Kendall (1953) tarafindan
ortaya konulmus daha sonra Fama (1965), menkul kiymet fiyatlarinin rassal olarak
olustugunu bir 6nceki fiyata baglantili olarak degismeyecegini belirtmistir. Bu hipoteze
gore, menkul kiymetin fiyatin1 etkileyebilecek tiim bilgiler tam ve eksiksiz olarak
onceden fiyata yansidigi i¢in normalin lizerinde bir getiri elde etme imkani yoktur. Bu
nedenle menkul kiymet fiyatlarinin yiikseldigi zaman satiimasi, diistiigii zaman alinmasi
gibi teknik analiz varsayimlari da anlamli olmayacag: goriisii benimsenmektedir (Fama,
1965: 98). Fama’nin bu yaklagimima gore sonug olarak, menkul kiymet fiyatlari her
yatirnmciin ulagsmak istedigi tiim bilgileri tam ve eksiksiz yansitti§i i¢in hicbir
yatirimecr  hi¢cbir zaman herhangi bir bilgiyi kullanarak fazladan getiri elde

edemeyecektir.

2.4.3.2. Beklenti Teorisi
Beklenen fayda teorisine karsilik olarak Kahneman ve Tversky (1979) tarafindan
gelistirilen beklenti teorisi, insanlarin kazang ve kayiplara, farkli olasilik diizeylerinde
farkli agirlik verdiklerini dngormiislerdir. Beklenti teorisinde algilanan riskin dikkate
alinmasi gerektigi vurgulanmaktadir (D6m, 2003: 1). Beklenen fayda teorisi ise
Bernoulli (1738) tarafindan ortaya atilan, bireyin tercih yaparken sonuglarin
gerceklesme olasiligima gore faydasimi agirliklandirdigl ve secimini en fazla agirlikli

fayday1 saglayan tercihten yana kullandigini ifade eder (Kent, 2006: 165).
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Beklenti teorisi insanlarin belirsizlik durumlarinda karar verebilmeyi onlarin
davraniglarinin sezgisel ve duygusal yani rasyonel olmayan ozelliklerini ele alarak,
gercekei bir sekilde agiklamistir. Kahneman ve Tversky 1970’1 yillarda beklenti teorisi
olarak adlandirilan bir se¢im modeli sunmuslardir. Bu modele gore; beklenen fayda
hipotezi daha az sayida sonuglar1 olan riskli beklentiler arasinda segimlerdeki baslica
ihlallere yer vermistir (Aksoy ve Sahin, 2009: 9). Bu teori, risk igeren durumlarda
beklenen fayda modellerinin rasyonel bir segim teorisi olarak, karar siirecinde
kullanilmasmin ekonomik davranigi agiklayan bir model olarak literatiirde yer
almaktadir. Fakat bu teori, fayda teorisinin varsayimlarinin dogru olmamasi nedeniyle

insan davraniglarini agiklayan olamayacagini sdyler (Armagan, 2007: 53).

2.4.3.3. Pismanlhk Teorisi

Pigsmanlik belli durumlarda dogru kararin verilmemesi sonucu hissedilen duygu
olarak nitelendirilebilir (D6m, 2003:90). Bu teori, yatirimcilarin yatirim karar1 verirken
genis agidan yaklagsmadiklarindan en ufak hatalarinda dahi pismanlik yasadiklarinm
belirmektedir. Barber ve Odean (1999), yatirim sahibi kisilerin pismanliktan kaginmak
icin degeri azalan yatirim araglarini satmak istemeyip, degeri artan yatirim araglarini
satmak istediklerini belirtmigler bunun sebebi olarak da; yeniden dengeleme istegi,
performansi diisen yatirimlarin tekrar yiikselecegi diislincesiyle tiim menkul kiymetlerin
dengeye gelecegi inancina sahip olduklarini belirtmistir (Korkmaz ve Ceylan, 2010:
616-617). Teori, se¢imsiz fayda kavramini klasik “fayda” kavramina benzer nitelikte
kabul eder. Bu durumda se¢imsiz fayda, bir istegin tatmininden kaynakli psikolojik bir
hazdir seklinde ifade edilebilir. Dogru kararlarin verilmesi yatirnmcida bagari duygusu
ile haz duymalarin1 saglayacaktir (Armagan, 2007: 53). Bu sekilde yatirimcilar en az

hata yapmak ve pismanliktan kaginmak istemektedirler.

2.4.3.4. Siirii Psikolojisi

Yatirimer sezgisel anlamda, kendi digindaki yatirimcilarin yatirim Kararlarini
bilmeden yatirnm yapacak olursa, ancak daha sonra diger yatirnmcilarn o sekilde
yatirim yapmayacaklarina karar verdiklerini 6grendiginde o yatirnmdan vazgegerse,
digerlerini takip ederek siirii davranisinda bulundugu sdylenebilir. Bunun tersi bir
durumda ise; diger yatirnmecilarin herhangi bir yatirnm yapmasi karari kiginin yatirim
yapmasint sagliyorsa, yine siiriiye katilmis olur. Kendi faydasini/karini maksimum
kilmak isteyen bir yatirimcimin digerlerini takip ederek kararmi degistirmesinin

nedenleri; digerlerinin yatirim hakkinda kendinden fazla bilgiye sahip oldugunu
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diistinmesi ve bu bilgiden faydalanmak istemesi, yaptig1 yatirimdan pismanlik
duymamak istemesi ve bireylerin i¢inde uyum saglama seklinde igsel bir tercihe sahip

olmasi gibi unsurlardir (D6m, 2003: 136).

2.4.3.5. Kayiptan Ka¢cinma

Yatirimceilarin risk karsisindaki reaksiyonlarindaki belirleyicilerden birisi de
kayiptan kagma’dir. Davranissal finans teorisinin temel ongoriilerinden bilindigi tizere;
yatirnmcilarin  riske karst degil kayba karst bir ¢ekincelerinin oldugu goriisiidiir
(Boyiikaslan, 2012: 109). Yatirimcilar ¢cogunlukla herhangi bir seyi kayipla satmak
istemezler. Yatirimlarindan para kazanmak aldigir fiyatin iistiinde elden ¢ikarmak
isterler. Kayiplarin1 telafi etme diislincesine sahip yatirimcilar riski seven kisiler
goriinlimiindedirler. Bu durum profesyonel veya kendi c¢apinda yatirnm yapan
yatirimcilar i¢in genel bir durumdur. Kayiptan kagma, yatirimcilarin, zarar eden
yatirimlarini hemen elden ¢ikarmayip uzun siire alikoymalarina yol agar. Bu hareket
bazen zarar edilmesine neden olan, telafi etme (geteven-itis) hastaligi1 olarak tanimlanir
(Elmas, 2010: 99).



3. BARTIN iLiNiN SOSYO-EKONOMIiK OZELLIKLERI

3.1. Bartin ilinin Demografik, Cografik ve Ekonomik Yapisi

Bartin'in 2014 yil1 itibariyle; Merkez, Amasra, Ulus ve Kurucasile olmak iizere 4
ilgesi, Arit, Kozcagiz, Kumluca, Abdipasa ve Hasankadi olmak iizere 5 belde belediyesi
ve 262 koyii vardir (Bartin 2023: 9).

3.1.1. Bartin ili Tarihgesi

Antik ¢agda Parthenios adi verilen Bartin Irmaginin kenarinda kurulan Bartin
kentinin PARTHENIA adiyla anildifi ve zamanla Bartin ismini aldi§1 yazih
kaynaklardan anlagilmaktadir. "PARTHENIA"dan Bartin'a doniisen Bartin Irmaginin
antik c¢agdaki adi olan Parthenios; Yunan mitolojisinde, Tanrilarin Babasi
OKENAUS'un ¢ocuklar1 olan yiizlerce tanridan birisi ve "Sular Tanris1"dir. "Sular ilaht
veya Muhtesem akan su", "Geng¢ bakire veya Geng¢ Kizlar i¢in koro tiirkiileri"
anlamlarma gelir. Unlii ozan HOMEROS, ILYADA destaninda; Truva kentini korumak
icin Anadolu'dan gelen cengaverlere Parthenios Irmagi'nin suladigi tilkeden de yigitlerin
katildigin1 anlatir. Amasyali Strabon da bir eserinde Parthenios'tan s6z eder (Bartin
Valiligi, 2014a: 3).

Eski Caglarda Bartin'm ilk sahiplerinin, M.O.14.yy.da Gaskalar oldugu ve
M.0O.13.yy'da Hititler, M.O. 12.yy. sonlarinda Bithynie Bolgesinde olan Bartin
Friglerin, Paplagonie Bolgesindeki Amasra Fenikelilerin eline ge¢mis, Fenikeliler;
Amasra (Sesamos), Eregli (Heraklia), Sinop(Sinope) ve Tekkeonii'nde (Kromna) ilk
Sayda Kolonilerini olusturmuglardir. M.O. 9. yy.da Akdeniz'deki gii¢ dengelerinin
bozulmasiyla Fenikeliler ve ortaklar1 Karyalilar Amasra ve Kromna'yr terketmisler.
Bartin ve ¢evresi, M.O. 7.yy. sonlarinda Kimmerlerin, M.O. 6. yy.da Lidyalilarin,
M.0.547 yilinda da Perslerin hakimiyetine girmistir. M.O. 334 yilinda, Makedonya
Krali iskender, Perslerin hakimiyetine son vererek bolgenin sahibi olmus, Bartin ve
Ulus'un yonetimini "General Eumenes", Amasra ve Tekkednii'niin yonetimini de Fridya
Satrabr’'na birakmistir. M.O. 12. yy'dan beri Sesamos adiyla amilan kent Kralige
Amastris doneminden sonra kraligenin adini almistir. Bu donemde; Kromna
(Tekkeonii), Tios (Filyos-Hisaronii) ve Kyteros (Gideros) sitelerinden olusan
Symoikismos Siteler Birligine Baskent olmus, M.0.286 yilinda Kralice Amastris,
ogullar1 tarafindan bindigi gemi batirilmak suretiyle oOldiiriilince kent yeniden

Eumenes'ce yonetilmeye baslanmis ve Amasra ve Bartin c¢evresi yoredeki savaslar
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sonrasinda M.0.279 yilinda Pontus Kralliginin egemenligine girmistir. M.S. 395 yilina
kadar Roma Imparatorlugu'nun hakimiyetinde kalan bolge Roma- Bizans bdliinmesi
lizerine de Bizans'in payina diisen Bartin ve ¢evresi uzun yillar Bizans'in hakimiyetinde
kalmis, M.O. 390 yillarinda Pegenek ve Kumanlarin, M.S. 798 yillarinda Miisliiman
Araplarin, 800 yillarinda Selguklularin ve 865 yillarinda da Ruslarin yogun akinlarina
hedef olmustur (Bartin Valiligi, 2008: 6-7).

Tiirklerin yoreye ilgisi 1084 yillarinda baslamis, Kutalmisoglu Siileyman Bey'in
Komutanlarindan Emir Karatigin 1084 yilinda Sinop, Cankiri, Kastamonu ve
Zonguldak "1 alarak yorede Bartin, Ulus, Eflani, Safranbolu ve Devrek'i de kapsayan bir
Tirk Emirligi kurmustur. Ancak 1096 yilinda baslayan 1. Hagli Seferleri sonucunda
yeniden Bizans''n hakimiyetine girdikten sonra 11. yy sonlarinda Anadolu
Selguklularinin eline gegmis, 200 yillik Selguklu donemi sonrasi 1326'da Kastamonu
yoresine hakim olan Candarogullar1 Beyligi ve 1392'den itibaren de Osmanl
Imparatorlugu smirlar1 iginde yer almistir (Bartin Valiligi, 2014a: 3-4).

1402 yilinda yapilan Ankara savasi sonunda bir ara Isfendiyaroglu Beyligi'nin
eline gecen kent 1461 yilinda tekrar Osmanli Devleti egemenligine girmistir. 1460
yilina gelindiginde, Bartin ve Cevresi; Osmanli imparatorlugu sinirlari iginde, Amasra
ise Ceneviz Kolonisi'dir. Anadolu'da Tirk birligini saglamak Cenevizlilerin elinde
bulunan Karadeniz ticaretini ve denizyolunu iilkesine kazandirmak amaciyla Kuzey
Anadolu Seferine hazirlanan Fatih Sultan Mehmet Han, ilk hedef olarak Amasra,
Kastamonu ve Sinop'u se¢mis, Bolu'ya geldiginde Kastamonu ve Sinop yoérelerine
hakim olan ve Candarogullar1 Beyligi'nin devami sayilan Isfendiyarogullari'min Beyi
Ismail Bey, padisaha kiymetli esyalar géndererek bagliligimi bildirmistir. Yoluna devam
eden Fatih Ekim ayinda Bartin'a gelerek Amasra tizerine yiiriiyerek Ceneviz

Senyoru'ndan kan dokiilmeden Amasra'y: teslim almistir (Bartin Valiligi, 2008: 6-7).
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Resim 3.1: Osmanh Donemi Bartin Goriiniimii

¢ bl o o B i

¥

Kaynak: Barti Valiligi (2008), Bartin 2023 Stratejik Amaglar ve Il gelisme Plani, 1. Baski,
Sargin Matbaasi, Mart 2008, Bartin, s. 8.

Bartin, Osmanli déneminin 1460-1692 yillar1 arasinda Anadolu Beylerbeyligi'ne
bagli Bolu Sancagi sinirlari i¢inde yer almistir. Bolu Sancagmin kaldirilmasiyla 1692-
1811 yillar1 arasinda Voyvodalikla yonetilen Bartin, 1811 yilinda da Kastamonu
Vilayetine bagli olarak yeniden kurulan Bolu Sancagmna baglanmis ve bu donemde
ticari potansiyeliyle bolgenin Pazaryeri olan ve Oniki Divan adimi alan Bartin, 1867
yilinda ilge olmus 1876 yilinda da Belediye Teskilati kurulmustur (Bartin Valiligi,
2014a: 3-4).

1920 yilinda Zonguldak Mutasarrifligina baglanan Bartin''in 1924 yilinda
Zonguldak'in il olmastyla birlikte bu ilin il¢esi haline gelmistir. 07 Eyliil 1991 tarihinde
de 28.08.1991 tarih ve 3760 sayili yasayla il statiisiine kavusmustur (Bartin Valiligi,
2008: 8).

Bartin iline bagl ilgelerden Osmanli doneminde ilge iken Cumbhuriyetle birlikte
bucak statiisiine diigiiriilen Amasra; 1987 yilinda yeniden, Ulus; 1944 yilinda,
Kurucasile; 1957 yilinda ilge olmustur (Bartin Valiligi, 2014a: 3-4).

3.1.2. Demografik Yapi
Tablo 7°de de goriildiigl tizere 2013 Aralik ay1 ADNKS verilerine gore Bartin

ili niifusu 189.139’dur. Yillik niifus artis hizinin diisiik oldugu ilde kadin-erkek niifus
orani birbirine ¢ok yakindir. Kirsal niifus orani kentsel niifus oranindan fazla olmakla

birlikte yillar gectikce diisiik hizda kirsal niifus azalmakta sehir niifusu artmaktadir.
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Tablo 3.1: Bartin 1li Niifus Bilgileri

Yil Toplam Degisim Sira Oran Kir Niifusu -  Sehir Niifusu Erkek Niifus - Kadm Niifus

2000 184.178 — 75 %0.27 136.176 %74 %26 48.002 87.211 %47.4 %52.7  96.967
2007 182.131 %1 ¥ 72 %0.26 123.343 %68 %32 58.788 88.784 %48.8 %51.3  93.347
2008 185.368 %2 A 73 %0.26 125.632 %68 %32 59.736 90.419 %48.8 %51.2  94.949
2009 188.449 %2 A 73 %0.26 125.215 %66 %34 63.234 92.808 %49.3 %50.8 95.641
2010 187.758 -%0 ¥ 73 %0.25 123.774 %66 %34 63.984 91.953 %49 %51 95.805
2011 187.291 -%0 ¥ 74 %0.25 121.435 %65 %35 65.856 91.841 %49 %51 95.450
2012 188.436 %1 A 74 %0.25 120.285 %64 %36 68.151 92.922  %49.3 %50.7 95.514
2013 189.139 %0 A 75 %0.25 116.144 %61 %39 72.995 93.422 %49.4 %50.6 95.717

Kaynak: TUIK (2014); 2000-2013 Niifus Verileri, http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=temel, (Erisim: 12.06.2014).

TUIK tarafindan yapilan Adrese Dayali Niifus Kayit (ADNKS) calismasi 2009 verilerine gore kentsel niifus kirsal niifustan azdir.
Mesafelerin kisa olmas1 nedeniyle kentsel ve kirsal alanlar biitlinlesmis bir yap: sergilediginden ¢aligan niifusun dnemli bir kismi kirsal alanlarda

yagsamaktadir (BAKKA, 2010-2013: 8).


http://www.tuik.gov.tr/UstMenu.do?metod=tem
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3.1.3. Cografik Yapi
Bartin ili Karadeniz Bolgesinin bat1 boliimiinde, 41° 53 kuzey enlemi ile 32° 45
dogu boylami arasinda yer alir. Kuzeyini 59 km’lik sahil seridiyle Karadeniz
cevrelerken, doguda Kastamonu, dogu ve giineyde Karabiik, batida ise Zonguldak
illeriyle komsudur. Yiizolgiimii 2.143 km? olup, ortalama yiikseltisi 25 metredir.

Batisinda Zonguldak, dogusunda Kastamonu, giineyinde Karabiik illeri ile ¢evrilidir.

Sekil 3.1: Bartin ili Cografi Konumu

Kaynak: Bartin Valiligi (2008), Bartin 2023 Stratejik Amaglar ve Il gelisme Plani, 1. Baski,
Sargin Matbaasi, Mart 2008, Bartin, s. 5.

Tablo 3.2: Bartin ili Cografi Koordinatlari

ILIN UC NOKTALARI KUZEY ENLEMLERIi DOGU BOYLAMLARI
Dogu : Ulus-Kerpicli Koyii 41° 44' 32054
Bati : Biiyiik Kizilkum-Kapan Burnu 41° 35 32°06'
Kuzey : Kurucasile-Kapisuyu Koyii 41°53' 32045
Giiney : Merkez-Glinye Gerisli Koyii 41°20' 32023'

Kaynak: Bartin Valiligi (2014), il Planlama ve Koordinasyon Miidiirliigii Bartin Il Brifingi,
Subat 2014, (Erisim: 22.06.2014), s. 5.

Kuzey’de Kapisuyu Koyii,Giliney’de Giinye Gerisli Koyli, Dogu’da Ulus-
Kerpigli Kdyii, Bati’da Biiyiik Kizilkum-Kapan Burnu Bartin’in u¢ noktalaridir.
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Tablo 3.3: Bartin ilinin Komsu Illere Uzakhiklar:

BARTIN iLI’NE KOMSU )
OLAN ILLER ZONGULDAK  KARABUK  KASTAMONU

ILLERE OLAN UZAKLIKLAR (KM) 89 88 182

Kaynak: Bartin Valiligi (2014), il Planlama ve Koordinasyon Miidiirliigii Bartin Il Brifingi,
Subat 2014, (Erisim: 22.06.2014), s. 5.

Bartin’a komsu olan 3 ilin uzakliklar1 sirasiyla; Zonguldak 89 km, Karabiik 88
km, Kastamonu 182 km’dir.

Tablo 3.4: Bartin ilinin ilcelere Uzakliklar

ILCENIN ADI MERKEZE OLAN UZAKLIGI (KM)
Amasra 17
Kurucasile 62
Ulus 35

Kaynak: Bartin Valiligi (2014), il Planlama ve Koordinasyon Miidiirliigii Bartin 11 Brifingi,
Subat 2014, (Erisim: 22.06.2014), s. 5.

Bartin’in, Devrek-Mengen-Yenicaga iizerinden Ankara ve Istanbul illeri ile
doguda Cide-Kastamonu iizerinden Orta ve Dogu Karadeniz ile giineyde Safranbolu-
Karabiik iizerinden Orta Karadeniz ve I¢ Anadolu ile karayolu ulasim baglantilari
bulunmaktadir. Istanbul'a uzakligi 430 km, Ankara'ya 280 km, Zonguldak'a 96 km,
Kastamonu'ya 181 km, Karabiik iline uzakligi ise 90 km. dir (Bartin Valiligi, 2014a: 5).

Bartin'da yazlar sicak, kislar1 serin gecen Karadeniz Iklimi goriilmektedir.
Denize yakinlig1 ve pek yliksek olmayan dag siralarmin kiyiya paralel olusu, genellikle
kiyr seridi tizerinde sicaklik farklarinin azalmasina, nemin artmasina ve balkanlardan
gelen hava Kkiitlelerinin etkisinde kalmasina neden olmaktadir. Yillik yagis miktar
ortalamasi m? ye 1.000 mm civarindadir (MGM, 2014).

Akarsular:

Bartin’m en dnemli akarsuyu, M.O. ki yillarda Parthenios adu ile anilan ve kente
adin1 veren Bartin Irmagi’dir. Bartin Irmagi’nin iki ana kolunu olusturan Kocacay ve
Kocanaz Cayi, Bartin merkezinde Gazhane Burnu’nda birlesip 14 km yol kat ederek
Bogaz mevkisinde Karadeniz’e ulasir. Bartin Irmagi ve kollar1 tarafindan derin bir
bi¢cimde parcalanan arazi ¢ok engebeli bir goriinlimdedir. Irmagin genisledigi alanlarda
ve daglarin oldukc¢a dik yamaglari arasinda dar ve derin vadiler olusmustur. 500 tonluk
gemilerle denizden 10-15 km igerideki kente kadar ulasim yapilabilen akis hiz1 saatte

720 m. olup, denize her yil 1.000.000.000 m° su akitan Bartin Irmag1 Bartin ilinin en
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onemli akarsuyudur. Kocanaz Cayi; glineyden dogup Kozcagiz’dan kuzeye dogru
akarken, 107 km uzunlugundaki Kocacay; Kastamonu’dan gelip Ulus’tan gecen Goksu
ve Eldes Caylar1 (Ulus Cay1) ile bunlara katilan derelerden olusur. Arit ve Mevren
derelerinden olusan Kozlu Cay1 ile birlesen Kisla Deresi, Akpimar ve Karacay dereleri
Kocacgay’1 besleyen akarsulardir. Diger Onemli akarsulari; Kapisuyu ve Tekkeoni
dereleri ile Ulus-Uluyayla’y1 sulayan Ovagay1 ve inonii dereleridir.

Ovalan ve Yaylalan

Bartin Irmag1 ve kollar1 tarafindan derin bir bi¢imde parcalanan arazi ¢ok
engebeli bir goriinimdedir. Irmagin genisledigi alanlarda ve daglarin olduk¢a dik
yamagclar1 arasinda dar ve derin vadiler yer alir. Kent merkezlerine inildik¢e diiz ovalar
artmaktadir.

Ulus il¢esinde Uluyayla, Art beldesinde Zoni ve Kumluca beldesinde Ardig
(Gezen) ve Kokurdan yaylalar1 muhtesem doga giizellikleriyle dag ve yayla turizmi
acisindan onem arz eder.

Daglan

Bartin; dogu, batt ve kuzeyden yiiksekligi 2000 m.yi ge¢meyen daglarla
cevrilidir. Daglar, yiiksek olmamakla birlikte oldukc¢a dik, sahillere dogru sarp ve
kayaliktir. En yiiksek nokta Kegikiran Tepesi’dir. (1619 m.). ilin énemli daglar;
Aladag, Kocadag, Karadag, Kayaardi, Karasu ve Arit daglaridir. Kent merkezini batidan
Aladag, kuzeyden Karasu daglar1 ve dogudan Arit daglar1 kusatmaktadir.

3.1.4. Sosyo-Ekonomik Yapi

Bartin, Kalkinma Bakanligi’nin yapmis oldugu illerin ve bdlgelerin sosyo-
ekonomik gelismislik siralamas1 (SEGE-2011) arastirmasi raporunda, sosyo-ekonomik
gelismislik agisindan 81 il arasinda 0,1976 endeks degeriyle 48. sirada yer almaktadir.
Gelismis iller grubunda da 4. derece iller grubunda yer almaktadir (SEGE, 2013: 63).
Kisi basina milli geliri 1.061 $ olan Bartin, Kisi basina diisen milli gelir siralamasinda
Tiirkiye'de 65. Sirada yer almaktadir. ilin ekonomik yapisini belirleyen en temel
unsurlar madencilik, tarim ve ticarettir. Celik ve Murat’in (2009: 199-212), Bartin ilinin
giiclii ve zayif yonlerini belirlemek amaciyla yapmis olduklar1 ¢alisma sonucunda
Bartin ilinin en biiyiik ekonomik sorununun yiiksek issizlik ve go¢ unsurunun oldugunu,
ilin ekonomik yapisini tehdit eden unsurun ise Amasra’ya yapilacak olan termik santral

oldugunu sdylemislerdir.
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Ilin niifus, egitim, saglik ve ekonomik alanda ki gesitli &nemli sosyo-ekonomik

gostergeleri asagida Tablo. 3.5 'te verilmistir.

Tablo 3.5: Genel Sosyo-Ekonomik Gostergeleri

DEGIiSKEN YIL BiRiM DEGER
Nifusu 2013 Kisi 189.139
Niifusun Tiirkiye ig. Pay (%0) 2013 Binde 0,25
Niifus Biiy. Bak. il Sirasi 2013 Sira 75
Yillik Niifus Artis Hizi 2012-2013 %0 3.7
Net Go¢ Hiz1 2012-2013 %0 -1.3
Yiizolgtimii 2012 km2 2.076
Yiizol¢iimii Biiy. Bak. 11 Sir. 2012 Sira 79
Niifus Yogunlugu 2013 km?2/kisi 91,1
flge Sayist (Merkez Dahil) 2013 Adet 4
Belediye Sayisi 2013 Adet 9
Koy Sayisi 2013 Adet 262

Kaynak: TUIK (2014); HGK (2014); Bartin Valiligi (2014).

Bartin ili niifusunun Tirkiye igindeki payr %g 0,25, 81 il arasinda niifus

bliytikligli bakimindan 75. sirada yer almaktadir. Bartin’da, merkez ilge dahil 4 ilge, 9

belediye ve 262 kdy mevcuttur.

Tablo 3.6: Ekonomik-Mali Gostergeler

DEGISKEN YIL BiRIM DEGER
Kisi Basina GSYTH Hasila Miktar1 2001 $ 1.061$
ilin GSYIH kzindeki Pay1 2001 % 0,13
Kisi Basina GSYIH il Siras: 2001 Sira 65
Geligsme Hiz1 2013 % 48,4
Issizlik Oran 2013 % 6.2
Sosyo - Ekonomik Gelismislik Sirasi 2011 Sira 48
Banka Sube Sayisi 2013 Adet 24
Toplam Vergi Miikellefi S. 2013 Adet 13.893
Thracat 2013 Dolar ($) 7.219.000
Ithalat 2013 Dolar ($) 5.873.000

Kaynak: TUIK (2014), BDDK (2014), Defterdarlik (2013), Ekonomi Bakanligi (2014).
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Bartin, kalkinmada 1.derecede oncelikli iller arasinda bulunmaktadir. Ilde
yapilacak tesvik belgesine baglanmis yatirimlar i¢in yatirimlar, Glimriikk Vergisi ve
Toplu Konut Fonu istisnasi, Yatirim Indirimi, KDV istisnasi, Vergi, Resim ve Harg
Istisnas1 ve Fondan Kredi Tahsisi gibi tesvik tedbirleriyle desteklenmektedir.

Ayrica, 6 Subat 2004 tarih ve 25365 Sayilt Resmi Gazetede yayimlanan "5084
(ve 5350) sayili Yatirimlarin ve Istihdamin Tesviki ile Bazi Kanunlarda Degisiklik
Yapilmas1 Hakkinda Kanun" kapsamindaki iller arasinda yer almis ve bu Kanunda da
yatirimeilar, Gelir Vergisi Stopaji, Sigorta Primi Isveren Payi, Enerji Destegi ve
Bedelsiz Yatirim Yeri Tahsisi gibi tesvik unsurlari ile desteklenmektedir.

Daha énce Zonguldak Karaelmas Universitesi’ne bagh fakiilte bulunan Bartin
ilinde, 22.05.2008 tarih ve 5765 sayili kanunla Bartin Universitesi kurulmustur. 2014
yili itibariyle Universite biinyesinde; 7 Fakiilte, 3 Enstitii, 1 Yiiksekokul, 2 Meslek
Yiiksekokulu bulunmaktadir. Ayni zamanda tiniversitede 412“si akademik ve 248“i
idari olmak iizere toplam 660 personel gorev yapmaktadir (Bartin Universitesi, 2013;
53).

Tablo 3.7: Yillar itibariyle Bartin Universitesi Ogrenci Sayilar

BiRiM 2008 2009 2010 2011 2012 2013-2014
Fakiilteler 766 1529 2413 3517 4887 6174
Enstitiiler - 91 105 134 232 458
Yiiksekokul / MYO 1320 1410 1273 1641 2029 2195
Uzaktan Egitim - - - - 127 134
Pedagojik Formasyon - - - - - 248
TOPLAM 2086 3030 3791 5292 7275 9209

Kaynak: Bartin Universitesi (2013); 2013 Y1l1 idare Faaliyet Raporu, 2014 Bartim, s. 53.

2013-2014 egitim-6gretim yil1 itibariyle 6grenim gérmekte olan dgrenci sayist,
3.868°1 kiz, 5.341°1 erkek olmak iizere toplam 9.209°dur.

Ogrenci ve personel sayilarindaki artisa bakildiginda {iniversitenin kurulusundan
itibaren Bartin ilinin sosyo-ekonomik yapisina ¢ok Onemli katkida bulundugu bir
gercektir (Bartin Universitesi, 2013; 54). Ceyhan ve Giiney (2011: 183-207)’ de Bartin
Universitesi'nin Bartin ilinin Ekonomik Gelisimine 20 Yillik Projeksiyonda

Katkilarinin Degerlendirilmesi isimli ¢alismalarinda, Bartin Universitesi 6grencilerine
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uyguladiklari anket sonuglar1 ve ilin ekonomik verilerinden yola ¢ikarak; Universitenin,
ilin sosyal yapisina ve ekonomik kalkinmasina pozitif etkisinin agik¢a goriildiiglini
ancak sanayi TUniversite isbirligi yapilarak cesitli projelerin gergeklestirilmesi,
sempozyum, seminer, konferans vb. etkinliklerle sehrin sosyo-kiiltiirel gelisimine daha
da fazla katki saglayacagini ve ilerleyen siirecte de katkisinin artarak devam edecegini
belirtmislerdir.

Bu kapsamda; Bartin ili DPT tarafindan yapilan "2011 Yili illerin Sosyo-
Ekonomik Gelismislik Siralamasi" arastirma sonuglarina gére -0,1976 puan ile sosyo-
ekonomik gelismislik agisindan 48. sirada yer almaktadir (SEGE, 2013: 50).

2010 yilinda niifus siralamasinda Tiirkiye’nin en kiiciik 9. ili olan Bartin 2013
yil1 itibariyle en kiiciik 7. Il durumuna gerilemistir. Bunun nedeni olarak da niifus artis
hizinin ¢ok diisiik olmasidir (TUIK, 2014). 2010 yilinda yapilan ¢alismalarda niifusa
paralel olarak il genel ekonomik gelismislik endeksinde 77. sirada yer alirken, kisi
basina gostergelerde daha tist siralara ¢ikmaktadir. Bartin en giiclii performansi sosyal
gelismiglik kriterinde gostermektedir. Bu gelismede, Bartin’in kisi basina mesken
elektrik tiiketimi, bin kisi basina otomobil sayis1 gibi kriterlerden yiiksek puanlar almasi
etkili olmustur. Ilin ekonomik yapisina bakildiginda, madencilik ve tarimin baslica
gecim kaynaklari oldugu da gorilmektedir (Eraydin vd., 2012: 53). Ancak, tarim
alanlarinin ~ yetersiz  olmast  nedeniyle tarimsal iretim smirh  seviyede
gerceklestirilmektedir. Ilde faaliyet gdsteren en dnemli isletme durumundaki kamuya ait
Tiirkiye Tas Komiirii Isletmesi, il istihdamma 6nemli katki saglamaktadir. Bartin
ekonomisi sanayi agisindan ise zayif bir goriinim sergilemektedir. Nitekim, ildeki
sanayi isletmelerinin bilyiik bir kismimin mikro ve kiigiik 6lgekli oldugu goriilmektedir.
Bartin’da 2005 yilina kiyasla issizlik oranindaki hizli artis dikkat ¢ekmekle birlikte
2010 y1l1 itibartyla issizlik oraninin gelmis oldugu seviyenin Tiirkiye ortalamasinin bir
miktar altinda kaldigi goriilmektedir. Finansal gelismislik agisindan incelendiginde,
Bartin, IGE siralamasinda bulundugu konuma kiyasla daha gelismis bir goriiniim arz
etmektedir (Eraydin vd., 2012: 53).

Genel olarak bakildiginda, Bartin’in sosyal gelismislik endeksi hari¢ diger tiim
endekslerde Tiirkiye ortalamasinin altinda kaldigi goriilmektedir (Eraydin vd., 2012:
53).
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3.2. isgiicii

Bartin’da tiretim konusu komiir olan tek isletme yine TTK ya bagli olan Amasra
Taskomiirii Isletme Miiessesesi’dir. Bati Karadeniz Bolgesi, 1800lii yillardan bu yana
komiir ¢ikartilmasina ve buna bagli demir celik endiistrisi ile varligini stirdiirmiis, bu
ozelligi ile geliserek biiylimiis bir bolgedir. Bu 6zelliklerinden dolay1 madencilik, sanayi
ve ticari faaliyetler analizi yapilmasi gereken Oncelikli alanlar olarak belirlenmistir.
Bolgede sanayinin gelisimi ile enerji sektorli arasinda dogrudan bir iliski s6z konusu
oldugundan, enerji de oncelikli alanlar arasinda degerlendirilmistir (BAKKA, 2010-
2013: 8).

Bilim Sanayi ve Teknoloji Bakanhg (2012, 511-517) 81 il Durum Raporu’nda
Bartin ile ilgili kisimda, Bartin ilinin iklimi tarim yapilabilmesi igin uygun olmasina
ragmen, tarim arazilerinin yetersiz olmasindan dolayr yeterince tarimsal faaliyet
gerceklestirilemedigi belirtilmistir. Ayrica raporda su verilere yer verilmistir; sanayide
calisanlarin % 29°u giyim esyas1 imalati, kiirkiin iglenmesi ve boyanmast, %14°{i komiir
ve linyit ¢ikartilmasi, %12’si diger metalik olmayan mineral iriinlerinin imalati, %
12’si tekstil iiriinleri imalati sektoriinde istihdam edilmektedir. Sanayideki istihdamin %
90’1 is¢i, % 2’si mithendistir. Bartin ilinde bulunan sanayi isletmelerinin % 20’si mikro
Olcekli, % 54°1 kiiciik 6lgekli, %22’°si orta dlgekli, % 4’1 biiyiik dlgekli isletmelerdir.
Bartin’da komiir iireten tek isletme TTK’ya bagli Amasra Taskomiirii Isletme
Miiessesesi’dir. Bartin ilinin bulunmus oldugu bu bolge, 1800’li yillardan itibaren
komiir madenleri ve buna bagli demir ¢elik endiistrisi ile ekonomisini ayakta tutmus, bu
sekilde geliserek biiyiiyen bir bolgedir. BAKKA tarafindan siirdiiriilen caligsmalar
neticesinde ve bdlgenin bu yapisindan dolayr madencilik, ticari ve sanayi gibi alanlarin,
analizi yapilmasi gereken Oncelikli alanlar olarak belirlenmistir. Bu kesimde sanayinin
gelismesi ile enerji sektorii arasinda dogrudan bir iliski s6z konusu oldugundan, enerji
de oncelikli alanlar arasinda degerlendirilmistir (BAKKA, 2010-2013: 8).
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Sekil 3.2: Dordiincii Kademe Gelismis iller

Kaynak: Kalkinma Bakanligi (2013); “illerin Ve Bélgelerin Sosyo-Ekonomik Gelismislik
Siralamasi Arastirmasi (SEGE-2011)” Ankara, s. 66.

DPT tarafindan 2003 ve 2011 yilarinda sosyal ve ekonomik alanlardan segilen
degiskenler baz alinarak, illerin sosyo-ekonomik gelismislik diizeylerinin belirlenmesi
ve bu belirleme dogrultusunda siralamalarinin yapilmasi ¢aligmast yapilmistir. Bu
calismanin temel amaci illerin, cografi bolgelerin ve istatistiki bolge birimlerinin sosyo-
ekonomik gelismislik seviyelerini karsilagtirmali olarak belirlemek ve ¢esitli mekansal
Ol¢ceklerde sektorel bazda gelismislik siralamalar1 elde etmektir. Bu kapsamda; "2011
Yili Illerin Sosyo Ekonomik Gelismislik Siralamasi"nda Bartin ili -0,1976 puan ile
sosyo-ekonomik gelismislik acisindan 48. sirada yer almaktadir. Illerin gelismislik
diizeyine gore alt1 gruba ayrildig1 bu arasgtirmada Bartin ili, dordiincii derece gelismis

iller grubunda da 15. sirada yer almaktadir (SEGE, 2013: 65).

3.3. Sermaye Piyasasi A¢isindan Bartin ilinin Yatirimer Profili

Sermaye piyasasinda islem yapan yatirimcilara ait veriler Merkezi Kayit
Kurulusu nezdinde tutulmaktadir. Bartin ilinde bulunan ve merkezi kayit kurulusunda
kayith yatirimcilar ile ilgili demografik ve finansal veriler asagida sunulmustur. S6z
konusu wveriler merkezi kayit kurulusunun raporlarindan elde edilen bilgiler
dogrultusunda tablolar ve grafikler yardimiyla agiklanmaya c¢alisilmistir. Calisma
kapsaminda Bartin ilindeki merkezi kayit kurulusuna kayith yatirimeilarin yillar
itibariyle yatirim egilimlerini tespit edebilmek icin merkezi kayit kurulusu ile irtibata
gecilmek suretiyle, her portfdy grubundan yatirnmcilarin son on yildaki portfoy
degerleri ve yatirim tercihlerine iligkin veriler talep edilmistir. Bu sekilde Bartin ilindeki
yatirimcilarin yillar itibariyle yatirim egilimi analizinin agik ve rasyonel olacagi

diistiniilmiistiir. Fakat merkezi kayit kurulusu ile gerceklestirilen goriismeler neticesinde
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yatirimel bazinda herhangi bir bilginin tarafimiza verilemeyecegi bildirilmistir. Bu
yizden ¢aligmamiz kapsaminda merkezi kayit kurulusunun yillik verilerinden yola
cikarak Bartin ilindeki yatirnmcilarin ancak genel yapilarimi tablolar ve grafikler
yardimiyla bu kisimda agiklamaya c¢alisacagiz.

Merkezi Kayit Kurulusu (MKK); kanun ve ilgili mevzuat ¢ergevesinde sermaye
piyasast araclarmin kaydi olarak muhafazasin1 ve bu araglara ait haklarin 6zel hukuk
tiizel kisiligine sahip bir anonim sirket tarafindan yerine getirilmesi amaciyla
kurulmustur. Merkezi Kayit Kurulusu, sermaye piyasasit araglarinin kaydi olarak

muhafazasi, hak kullanimlar1 ve takaslarin1 gergeklestirir (Inam, 2007: 176).

Tablo 3.8: Yillar itibariyle Bartin Ilindeki Yatirimei Sayilar

vil Yatirimci Sicil Almis Bakiyesiz ~ Sicil Almis Bakiyeli Sicil Alms
Cesidi Yatirimer Sayisi Yatirumer Sayisi Yatirumer Sayisi
Yabanci 51 3 54
2013 -
Yerli 53.952 1.982 55.934
Yerli 50.962 1.943 52.905
2012
Yabanci 45 3 48
Yerli 48.287 1.951 50.238
2011
Yabanci 38 3 41
Yerli 42.719 1.858 44 577
2010
Yabanci 30 2 32
Yerli 37.709 1.825 39.534
2009
Yabanci 29 2 31

Kaynak: MKK (2014); “2009-2013 Yillik Verileri”, https://portal. mkk.com.tr/portal/#Portal-
Login, (Erisim: 23.04.2014).

Merkezi Kayit Kurulusu, yatirimei verilerini raporlarken yatirimeilart Fon,
Tiizel, Gergek, Yatinm Ortakligi ve Diger seklinde bes ayr1 grup olarak
siniflandirmigtir.  Bartin ~ ilinin ~ sosyo-ekonomik  yapisimmt = g6z  Oniinde
bulundurdugumuzda ve yaptigimiz arastirmalar neticesinde yatirimci ¢esidinin fazla
olmadig1 goriilmektedir. Buradan yola ¢ikarak ve merkezi kayit kurulusunun
verilerinden hareketle Bartin ilinde yatirrmda bulunan Gergek ve Tiizel yatirimcilar ile
ilgili veriler sunulmustur. Herhangi bir yatirnmci ve portfoy degeri olmayan; Fon,
Yatirim Ortaklig1 ve Diger yatirimci gesitlerini tablolardan sadelestirerek Bartin ile ilgili
verileri agsagidaki tablo ve grafiklerde verilmistir.

Yukaridaki tabloda da goriildiigii iizere tiim yillardaki sicil almis bakiyeli
yatirimct sayisi, sicil almis yatirnmeilarin %35 1 civarindadir. Burada merkezi kayit

kurulusuna kayitli fakat hesabinda herhangi bir deger olmayan yatirimcilarin ¢ok fazla
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oldugu gortilmektedir. 2013 yil1 itibariyle yabanci sicil almis gergek yatirimer sayist 54
iken bunlardan sadece 3 tanesi bakiyeli gercek yatirimeidir. Ayni sekilde yerli sicil
almis gergek yatirimer sayis1 55.934 iken bunlardan sadece 1982 tanesi bakiyeli gergek

yatirimcidir.

Tablo 3.9: Bartin Ilindeki Yatirnmei ve Portfoy Degerlerinin Dagihm

Tiizel Gergek Toplam
Yillar
Yat. Sayis1 Portfoy Degeri Yat. Sayis1 Portfoy Degeri  Yat.Sayis1  Portfoy Degeri
(Kisi) Toplam (TL) (Kisi) Toplam (TL) (Kisi) Toplam (TL)
2013 3 1.125,32 1.982 23.596.593 1.985 23.597.718
2012 1 175,00 1.945 19.442.595 1.946 19.442.770
2011 0 0,00 1.954 17.814.713 1.954 17.814.713
2010 1 13,77 1.859 21.220.948 1.860 21.220.962
2009 1 8,49 1.826 16.342.042 1.827 16.342.051

Kaynak: MKK (2014); “2009-2013 Yillik Verileri”, https://portal.mkk.com.tr/portal/# Portal-
Login, (Erisim: 23.04.2014).

Bartin ilindeki yatirimcilarin ¢esidine bakildiginda sadece tiizel ve gercek
yatirimcinin - bulundugunu bunun disinda kalan yatiim ortakligi, fon ve diger
yatirimeilarin Bartin ilinde bulunmadigini goriiyoruz. Bartin ilinde 2013 yili itibariyle
bulunan 1985 adet sicil almig bakiyeli yatirimcidan 3 tanesi tiizel 1.982 tanesi gergek
yatirnmcidan olustugu goriilmektedir. 1985 adet gercek yatirnmcinin portfoy degeri
23.596,593 TL 3 adet tiizel yatirnmcinin portfoy degeri ise 1,125,32 TL’dir. Bartin
ilinde bulunan yatirimcilarin toplam portfoy degeri ise 23.597,718 TL dir.

Tablo 3.10: Bartin flindeki Gercek Yatirnmeilarin Dagihm

Yillar Yerli Gercek Yat. Sayisi Yabanci Gergek Yat. Sayisi
2013 1.979 3
2012 1.942 3
2011 1.951 3
2010 1.857 2
2009 1.824 2

Kaynak: MKK (2014); “2009-2013 Yillik Verileri”, https://portal.mkk.com.tr/portal/ #Portal-
Login, (Erisim: 23.04.2014).

Bartin ilindeki yatirnmcilarin yerli ve yabanci dagilimina bakildiginda yabanci
yatirimeilarin hepsininde tiim yillarda gergek yatirimceilar oldugu goriilmektedir. 2013

yili itibariyle de Bartin ilinde bulunan 3 adet yabanci yatinmcinin 3’4 de gergek
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yatirimet oldugu ve cinsiyet dagiliminda ise 3 yabanci yatirimeinin 2’°sinin kadin 1’inin

erkek oldugu goriilmektedir.

Tablo 3.11: Bartin ilindeki Ger¢ek Yatirimeilarin Cinsiyet Dagilhim

Yabanci Yerli
Yillar Toplam
Kadin Erkek Kadin Erkek
2013 2 1 393 1.586 1.982
2012 2 1 391 1.551 1.945
2011 2 1 380 1.571 1.954
2010 1 1 372 1.485 1.859
2009 1 1 367 1.457 1.826

Kaynak: MKK (2014); “2009-2013 Yillik Verileri”, https://portal.mkk.com.tr/portal/ #Portal-
Login, (Erisim: 23.04.2014).

Yukaridaki tablodan da anlasildigi iizere Bartin ilinde bulunan gergek

yatirimeilarin cinsiyet dagilimina bakildiginda yillar itibariyle erkek yatirimcilarin

agirligl goze carpmaktadir. 2013 yili itibariyle Bartin’da bulunan yerli gercek yatirimen

sayist 1979 yabanci gercek yatirimci sayist 3’tiir. Aym1 zamanda 1982 gercek

yatirimcinin 395’1 kadin 1.587’s1 erkek gergek yatirimcidan olugsmaktadir. Tiim yillarda

kadin yatinmcilar erkek yatirimcilarin %25°1 civarindadir. Toplam yatirimcilarin ise

%19’u civarinda kadin yatirime1 bulunmaktadir.

Tablo 3.12: Yillar itibariyle Bartin ilindeki Gercek Yatirnmcilarin Yas

Dagilim

v Yas 019 2024 2529 3034 3539 4044 4549 5054 5550 60-64 6569 70-74 Jf:n
2013 7 31 69 195 273 351 285 259 206 115 95 58 38
2012 9 30 87 203 291 335 272 256 199 94 94 42 33
2011 8 34 115 231 316 305 297 225 182 99 76 37 29
2010 9 34 110 210 310 291 301 223 160 81 76 30 24
2009 12 26 106 210 301 288 291 233 154 82 74 26 23
Toplam 45 155 487 1049 1491 1570 1446 1196 901 471 415 193 147

Kaynak: MKK (2014); “2009-2013 Yillik Verileri”, https://portal.mkk.com.tr/portal/#Portal-
Login, (Erisim: 23.04.2014).
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Bartin ilindeki gercek yatirimcilarin yas araliklarina dagilimi Grafik 3.1°de

verilen grafik yardimiyla agiklanmistir.

Grafik 3.1: Yillar itibariyle Bartin ilindeki Gercek Yatirimcilarin Yas
Dagilhim
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Kaynak: MKK (2014); “2009-2013 Yillik Verileri”, https://portal.mkk.com.tr/portal/#Portal-
Login, (Erisim: 23.04.2014).

Bartin ilinde bulunan ger¢ek yatirimeilarin yas dagilimima baktigimizda sayica
en fazla 35-44 yas araliginda 3.061 yatirimei bulundugu goriilmektedir. Ikinci sirada ise
45-54 yas araliginda 2.642 yatirimct bulunmaktadir. En az yatirimeinin bulundugu yas

aralig1 ise 75+ lizerinde 147 yatirimci bulunmaktadir.

Grafik 3.2: Bartin ilinde Yatirnmc1 Bagina Diisen Ortalama Portfoy Degeri
ve Yatirimer Sayisi
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Kaynak: MKK (2014); “2009-2013 Yillik Verileri”, https://portal.mkk.com.tr/portal/#Portal-
Login, (Erisim: 23.04.2014).
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Yillar itibariyle Bartin ilinde yatirnmci sayist ve portfoy degerlerinde diisiik
miktarlarda da olsa dalgalanmalar yasandigi bir 6nceki tablo da agikg¢a goriilmektedir.
Ancak 2013 yili itibariyle en yiiksek yatirimci sayisina ve portfoy degerine ulasildigi
gorilmektedir. 2013 yilinda toplam 1.985 adet yatirimci ve 23.597.718,87 TL portfoy
degerine ulasilmistir. Portfoy degeri ve yatirimci sayilarinin paralel hareket etmesinden
dolay1 yatirimci basina diisen ortalama portfoy degerinde de bazi yillarda inis ve
cikislarin oldugu goriilmektedir. 2010 yilinda 8.944,75 TL olan yatirimci basina
ortalama portfoy degeri, 2013 yil1 itibariyle 11.888,02 TL oldugu yukaridaki grafikten
anlagilmaktadir. Son ii¢ yilda gergeklesen portfoy degerlerinin artigina paralel olarak
gelecek yillarda yatinmci basina ortalama portfoy degerinin yiikselecegi tahmin

edilmektedir.

Grafik 3.3: Bartin ilindeki Ger¢cek Yatirnme1 Portféy Degerlerinin Yas
Dagilhim
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Kaynak: MKK (2014); “2009-2013 Yillik Verileri”, https://portal.mkk.com.tr/portal/#Portal-
Login, (Erisim: 23.04.2014).

Yatirnmcilarin yas araligina dagilimma baktigimizda en fazla yatirimer ile ilk
sirada 35-44 yas aralifinda bulunan yatirimcilarin oldugunu bir 6nceki tablo ve grafikte
aciklamistik. Fakat portfoy degerlerine baktigimizda yatirimer sayilartyla farklilik
gostermekte ve en fazla portfoy degerinin (4.453,247 TL) 45-54 yas araliginda bulunan

yatirimcilara ait oldugu goriilmektedir.
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Grafik 3.4: Y1l ve Yatirimer Cesidi tibariyle Toplam Yatirnmcr Sayilar ve
Portfoy Degerleri
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Kaynak: MKK (2014); “2009-2013 Yillik Verileri”, https://portal.mkk.com.tr/portal/#Portal-
Login, (Erisim: 23.04.2014).

2013 yili itibariyle Bartin ilinde 3 adet tiizel yatirimer 1.982 adet gercek
yatirime1 bulunmaktadir. Tiizel yatirnmcilarin hepsi yerli yatirnmcilardan olusmaktadir.
Tiizel yatirimer sayisi gectigimiz yillarda 1’in ilizerine ¢ikmamasina ragmen, (2010
yilinda hig tiizel yatirime1r bulunmamaktadir.) 2013 yili itibariyle bu say1 3’e ulasmus,
bunlarin portfoy degerleri toplami ise 1.125,32 TL olmustur. Gergek yatirimci sayisina
bakildiginda ise bes yillik bir siire zarfinda %8,5 oraninda bir artis oldugu
goriilmektedir. Buna karsin portfoy degerlerinde %44,4 oraninda bir artis meydana
gelerek 23.596,593 TL oldugu goriilmektedir. Toplam yatirimci sayilarina bakildiginda
da yillar itibariyle bu oranin diisiik oranda arttigin1 gérmek miimkiindiir. Genel olarak
portfdy degerlerinin de yatirimci sayilar ile paralellik gdsterdigi ve belli oranda bir artig
yasandig1 gorlilmektedir. Ancak Bartin ilinin ekonomik potansiyeli goz Oniine
alindiginda ve son yillarda ilde yasanan ekonomik hareketliligin artarak devam

edecegini soylemek miimkiindiir.
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Tablo 3.13: Yabanc1 Yatirimci Portfoy Degerlerinin Portfoy Dilimlerine Dagilimi (TL)
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0-10.000 10. 000 - 100.000 100.000 - 1.000.000 >1000.000 GENEL TOPLAM
Yillar Portfoy Degeri Portfoy Degeri Portfoy Degeri Portfoy Degeri Yatirimel Sayisi Portfoy Degeri
2013 5.540 26.915 0,00 0,00 3 32.455
2012 6.530 22.568 0,00 0,00 3 29.098
2011 6.795 29.228 0,00 0,00 3 36.023
2010 5.661 0,00 0,00 0,00 2 5.661
2009 3.385 0,00 0,00 0,00 2 3.385

Kaynak: MKK (2014); “2009-2013 Yillik Verileri”, https://portal.mkk.com.tr/portal/#Portal-Login, (Erisim: 23.04.2014).

Yabanci yatirimceilarin portfoy degerlerinin portfoy dilimlerine dagilimina bakildiginda son ii¢ yildir en fazla tutarin 10.000-100.000

TL’lik dilimde bulundugu goriilmektedir. 2013 yilinda ise yabanci yatirimeilarin toplam portfoy degeri 32.455.000 TL dir

Tablo 3.14: Yerli Yatirnmci Sayisi ve Portfoy Degerlerinin Portfoy Dilimlerine Dagilim (TL)

0 - 10.000 10. 000 - 100.000 100.000 - 1.000.000 >1000.000 GENEL TOPLAM
Yillar Yat. Sayis1  Portdy Degeri  Yat.Sayis1  Portfoy Degeri Yat.Sayis1 Portfoy Degeri Yat. Sayis1 Portfoy Degeri  Yat. Sayis1  Portfoy Degeri
2013 1.649 1.898.778 290 8.916.366 42 9.970.410 1 2.779.710 1.982 23.565.263
2012 1.611 1.841.372 284 7.908.916 48 9.663.384 0 0,00 1.943 19.413.673
2011 1.620 1.971.976 293 8.262.104 38 7.544.610 0 0,00 1.951 17.778.690
2010 1.511 1.770.545 301 8.742.008 46 10.702.748 0 0,00 1.858 21.215.301
2009 1.575 1.895.118 223 6.564.395 26 5.374.178 1 2.504.975 1.825 16.338.666

Kaynak: MKK (2014); “2009-2013 Yillik Verileri”, https://portal.mkk.com.tr/portal/#Portal-Login, (Erisim: 23.04.2014).

Bartin ilindeki yerli yatirimcilarin portfoy degerlerinin portfoy dilimlerine dagilimina bakildiginda yatirimer sayisinin en fazla oldugu 0-

10.000 TL diliminde en az tutarn oldugu goriilmektedir. En fazla tutarmn ise 100.000-1000.000 TL’lik dilimde bulundugu goriilmektedir.
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4. BARTIN IiLININ BIREYSEL YATIRIMCI PROFILIi
ARASTIRMASI: METODOLOJI VE VERI

Bu boliimde bireysel yatirimcilarin tercihleri ve profilinin incelenmesi agisindan
Bartin ili 6rnegini iceren amprik analize iliskin metodoloji ve analiz yapilirken
yararlanilan verilere yer verilmistir. Bu ¢er¢cevede arastirmanin amaci, 6nemi, yontemi,
siirlari, varsayimlari, hipotezleri ve tanimlamalar ile verilerin analiz siireci

aciklanmaya calisilmigtir.

4.1. Arastirmanin Amaci

Bireylerin kisisel 6zellikleri, riske kars1 yaklasimlari, gelir diizeyleri ve tasarruf
yapma egilimleri farklilik gosterir. Geleneksel finans anlayigina gore finansal yatirim
tercihlerini rasyonel bi¢cimde gerceklestirdigi kabul edilen bireysel yatirimcilar ¢ogu
zaman davranigsal ve psikolojik etmenlerin yatirim tercihlerini etkilemesini
engelleyememektedir.

Bireysel yatirimcilar iizerine gergeklestirilen arastirmalarin genel olarak birincil
amaci onlarin yatirim egilimlerinin ortaya konmast ve davranislarinda etkili olan
faktorlerin belirlenmesi olmustur. Bu sekilde yatirimcr davranislari analiz edilerek,
yatirimlarin yonlendirilmesi amaglanmistir. Bu ¢alismada bireysel yatirimcilarin kisisel
durumlari, sosyal statiileri, yatirim tercihleri ve bilgi diizeyleri ile yatirnm kararini
etkileyen genel faktorler arasindaki iliskinin agiklanmasi ve bu ¢ergcevede Bartin
ilindeki bireysel yatirrmer profilinin ortaya konulmasi amaglanmigtir. Analizde bireysel
yatirimcilar ile siirekli iletisim halinde bulunan banka ¢alisanlarinin  bilgi ve
tecriibelerinden yararlanilmak istenmistir. Bartin ilindeki bireysel yatirimcilarin yatirim
tercihlerinin belirlenmesi baglaminda, finans alanindaki bilgi diizeyleri, finansal
piyasalara katilim dereceleri, yatirnmlarini takip durumlari, finansal yatirimlarindaki

vade tercihleri ve yatirim kararini etkileyen genel faktorler inceleme konusu yapilmistir.

4.2. Arastirmanin Onemi

Farkli amagclarla yatirnmda bulunan yatirnmcilarin yaptiklart yatirimlardan ne
bekledikleri ve beklentilerini karsilayacak yatirim araglarini nasil tespit ettiklerini ortaya
koymak finans piyasalarinin iglerligini olumlu etkileyecektir. Bu anlamda bireysel
yatirimci lizerine yapilan caligmalarin da 6nemi agikc¢a ortadadir. Bu ¢alismamizda da
Bartin ilinin ekonomik unsurlarindan olan bireysel yatirimeilarin yatirim kararlari, nasil
karar aldiklari, ne gibi faktdrlerden etkilendikleri gibi genel konular1 ortaya koymak

onem arz etmektedir. Bu amagla Bartin ili genelinde gergeklestirdigimiz arastirmalar
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neticesinde, ilin yatirim anlaminda iilke ortalamasinin gerisinde oldugu ve bu konuda
yapilacak caligmalar dogrultusunda yatirimcilarin profili ile yatirim alanindaki
egilimlerinin ortaya konularak, onlar1 yatirirma yonlendirebilecek yontemlerin
gelistirilmesine yardimei olacagi diisiiniilmektedir. Bartin ilinde bulunan bankalarda
calisan ve devamli, yatirimcilar ile muhatap olan uzman kisi goriislerinin dikkate
alinmasi da caligmayr onemli kilan diger bir unsurdur. Bartin’da daha once bireysel
yatirimcilar tizerine gergeklestirilen bu denli genis bir ¢alismanin olmamasi ve bundan

sonra yapilacak ¢alismalara 6rnek teskil etmesi ¢alismanin 6nemini artirmaktadir.

4.3. Arastirmanin Sinirlari

Arastirma kapsaminda Bartin ilindeki yatirimcilarin yatirim tercihleri ve
yatirnmcr profilinin belirlenmesi, arastirma karakteristikleri kapsamindaki sorularla
sinirlandirilmistir. Bu ¢ergevede analizler, “Yatirim Kararma Gelirin Etkisi”, “Bilingli
Yatirrmer Davranist”, “Yatinm Bilgi Takibi”, “Bankacilik ve Odeme Davranis1”,
“Yatinnm Kararina Din ve Toplumun Etkisi” ile “Geleneksel Yatirime1 Davranist” olan
anket ana karakteristikleri ile smirlandirilmistir. Veri analizleri, arastirma ana
karakteristiklerini i¢erecek sekilde simirlandirilmistir. Calisma Bartin ilindeki bireysel
yatirimcilar ile ilgili oldugundan, Bartin ili siirlarindaki 24 banka subesi ile smirl
kalimmustir. Bankalarin yogun i temposu dikkate alindiginda, bu bankalardan olumlu
yanmit alman 22 banka subesindeki c¢alisanlara yiiz ylize anket uygulamasi
yapilabilmistir. Tiirkiye Bankalar Birligi Haziran ay1 verilerine gére Bartin ilinde 257
banka ¢alisan1 bulundugu, katilim bankalarinda ¢alisanlarin bu sayiya dahil edilmedigi
tespit edilmistir. Bartin ilinde bulunan iki katilim bankasinin toplamda 20 calisani
oldugu, bununla birlikte Bartin ili genelinde toplam 277 banka g¢alisaninin oldugu
belirlenmis ve bunlardan 215’inden olumlu yanit alinmig, anket uygulamasi yapilmistir.

Aragtirmanin sonuglandirilmasi i¢in zaman kisit1 olarak “16 Haziran — 5

Temmuz” tarihleri belirlenmis ve uygulama bu ti¢ haftalik donemde yapilmustir.

4.4. Arastirma Hipotezleri

Hipotez (Denence), ortaya ¢ikmis veya c¢ikacak belli davranislar, olgular veya
olaylar hakkinda varsayim niteligindeki agiklamalardir. Bir baska deyisle arastirma
sonucunun ne olacagina inanilan yonde, arastirma ile ilgili beklentilere uygun
tiimcelerdir (Aziz, 2011: 39). Akademik ¢alismalarda arastirma sonuglarinin istatistiksel

olarak irdelenebilmesi i¢in konuyla ilgili hipotezlerin olusturulmasi1 gerekmektedir. Bu
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calisgmada da konunun istatistiksel olarak test edilebilmesi i¢in ¢esitli hipotezler
olusturulmustur.

Calismanin hipotezleri;

Hi= Yatinmcilarin yatirim kararina gelirin etkisi ile bilingli yatirnrmci davranisi
arasinda a=0,05 anlamlilik diizeyinde bir iligki vardir.

Hj- Yatirnmcilarin yatirim kararina gelirin etkisi ile yatirim bilgi takibi arasinda
0=0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliski vardir.

Hs- Yatinnmcilarin yatirim kararina gelirin etkisi ile bankacilik ve 6deme
davranigi arasinda o=0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliski vardir.

Hs- Yatirimcilarin yatinm kararina gelirin etkisi ile yatirim kararina din ve
toplumun etkisi arasinda =0,05 anlamlilik diizeyinde bir iligki vardir.

Hs- Yatinmeilarin yatiim kararina gelirin  etkisi ile geleneksel yatirimet
davranigi arasinda 0=0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliski vardir.

He- Bilingli yatirimc1 davranist ile yatinm bilgi takibi arasinda 0=0,05
anlamlilik diizeyinde bir iliski vardir.

H;- Bilingli yatirnmei davranisi ile bankacilik ve 6deme davranisi arasinda
a=0,05 anlamlilik diizeyinde bir iligki vardir.

Hg- Bilingli yatirimci davranisi ile yatinm kararina din ve toplumun etkisi
arasinda 0=0,05 anlamlilik diizeyinde bir iligki vardir.

Hq- Bilingli yatirimei1 davranigi ile geleneksel yatirimci davranigi arasinda
a=0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliski vardir.

Hip- Yatirim bilgi takibi ile bankacilik ve 6deme davranigi arasinda a=0,05
anlamlilik diizeyinde bir iligki vardir.

Hii- Yatinm bilgi takibi ile yatinm kararma din ve toplumun etkisi arasinda
a=0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliski vardir.

Hi- Yatiim bilgi takibi ile geleneksel yatirimer davranisi arasinda 0=0,05
anlamlilik diizeyinde bir iligki vardir.

Hi3- Bankacilik ve 6deme davranisi ile yatirim kararina din ve toplumun etkisi
arasinda 0=0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliski vardir.

Hi4- Bankacilik ve 6deme davranisi ile geleneksel yatirnrmci davranisi arasinda
a=0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliski vardir.

His- Yatirim kararina din ve toplumun etkisi ile geleneksel yatirrmer davranisi

arasinda 0=0,05 anlamlilik diizeyinde bir iligki vardir.
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4.5. Arastirmanin Metodolojisi ve Yontemi

Anket ¢alismasinin birinci boliimiinde; Bartin ilindeki bireysel yatirimcilar ile
iletisim halinde olan banka ¢alisanlarnin sosyo-demografik durumlarini ve genel olarak
tecriibelerini ortaya koymak amaciyla cinsiyet, medeni durum, yas, egitim durumu ve is
deneyimleri sorulmustur.

Anket caligmasmin ikinci boliimiinde; Bartin ilindeki bireysel yatirimcilarin
finansal profilinin belirlenmesi hedeflenmis, bu kapsamda katilimcilara yatirim
kararlarinda etkili olabilecek bireysel yatirimeilarin kisisel ve sosyal durumlari, yatirim
tercihleri ve bilgi diizeyleri ile yatirim kararlarini etkileyen genel faktorler hakkinda
sorular sorulmus, kendilerinin bu durumlara hangi 6l¢iide katildiklarini 6lgiimlemek,
degerlendirmek iizere ve agirlik derecesini belirlemek amaciyla diisiincelerini en iyi

ifade eden secenegi isaretlemeleri istenmistir.

4.6. Arastirma Verisi

Arastirmaya konu olan Bartin ilindeki bireysel yatirimeilar iizerine bir anket
calismasi uygulanmistir. Daha 6nce bu alanda yapilmis ¢alismalarda kullanilan anketler
ve bireysel yatirimer anketleri gozden gegirilerek alaninda uzman akademisyenler ile
birlikte c¢aligma sonucunda istedigimiz verilere ulasabilecegimiz anket sorular
hazirlanmigtir. Hazirlanan anket Bartin ilinde bireysel yatirimcilar hakkinda bilgi sahibi
ve yatirim konusunda deneyimli, bankalarda yatirimecilar ile yiliz yiize iletisim halinde
olan banka calisanlarina uygulanmistir. 16 Haziran 2014 ve 05 Temmuz 2014 tarihleri
arasinda Bartin ili genelinde toplam 277 kisi olan banka c¢alisanindan ulasabildigimiz ve
olumlu yanit alabildigimiz 215’ine anket ¢aligmast uygulanmis ve sonuglar

birlestirilerek SPSS ve AMOS programlarina girilerek analiz verileri elde edilmistir.

4.6.1. Anket Tasarim ve Yapisi

Bireysel yatirimcilarin yatirim tercihleri ve profili arastirmasi kapsaminda anket
uygulamasi yapilmis, yapilan anket alaninda uzman akademisyenler ve bu alanda
yapilan diger anket caligmalarindan yararlanilarak hazirlanmistir. Anket hazirlanirken,
ankete katilacak kisilerin fazla zamanin1 almamasia ve katilimcilarin sorulara dogru
yanit vermelerini saglayacak sekilde kisa ve net sorular hazirlanmaya 6zen
gosterilmistir.

Calismada 5°1i Likert 6l¢egi kullanilmistir. Likert 6lcegi 6lgekleme yontemleri
arasinda en fazla kullanilan gilivenilirlik ve dlgekleme agisindan digerlerine gore daha

kolay ve giivenilirdir. Katilimcilarin sorulan sorulara katilimi 5 ile 1 arasinda



89

numaralandirilir ve verilen cevaplarin numaralar1 toplanir. Korelasyon hesaplari
yapilarak zayif Onermeler ayiklanir, giliclii 6nermeler yorumlanir (Aziz, 2011: 98).
Ankette katilimcilarin sorulara ne Olgiide katildigini 6lgmeye yonelik “Kesinlikle
Katilmiyorum” ile “Kesinlikle Katiliyorum” arasinda 5°li likert 6l¢egi, Kesinlikle
Katiliyorum (5), Katiliyorum (4), Kararsizim (3), Katilmiyorum (2) ve Kesinlikle
Katilmiyorum (1) seklinde secenekler sunulmustur. Bu o6l¢egi SPSS programina

asagidaki tablo’da belirtilen kodlarla girilmistir.

Tablo 4.1: Arastirma Sorularinin Olcegi

Kesinlikle Kesinlikle
Katilmiyorum Kararsizim Katiliyorum
Katilmiyorum Katillyorum
1 2 3 4 5

Anket ¢alismasinda bireysel yatirimcilarin genel profillerini, egilimlerini ortaya
koymaya calistigimizdan ve banka c¢alisanlarina bu anketi uyguladigimizdan sorular
icerisinde tuzak sorular sorulmamistir. Anketin birinci boliimiinde daha ¢ok banka
calisaninin demografik yapis1 ile is deneyimi hakkinda bilgi sahibi olmak
amaclanmigtir. Arastirmamizin ana unsuru olan bireysel yatirnmcilar hakkindaki
bilgilere ise ikinci boliimde sorulan sorularla ulagilmaya calisilmistir. Anketin ikinci
boliimiinde de herhangi bir ayrima tabi tutulmadan Bartin ilindeki tiim bireysel

yatirimeilarin yatirim egilimleri belirlenmeye, ortaya konmaya ¢aligiimistir.

Tablo 4.2: Arastirma Anketindeki Soru Dagilimlar:

Anket Uygulanan I. Boliim Soru I1. Boliim Soru Toplam Soru
Banka Sayis1 Sayis1 Sayis1 Sayis1
13 5 22 27

Aragtirma konusunun ana karakteristiklere gore soru dagilimlari asagidaki

tabloda verilmistir.

Tablo 4.3: Ankette Yer Alan Sorularin Ana Karakterlere Dagilim

Ana Karakterler Ankette Yer Alan Sorular Soru Sayisi
Kisisel ve Sosyal Durum Al, A2, A3, A4, A5, A6, A7, A8 8
Tercih ve Bilgi Diizeyleri B1, B2, B3, B4, B5, B6, B7 7

Genel Faktorler C1, C2, C3,C4, C5,Ce6, C7 7

TOPLAM 22
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Calisma kapsaminda uygulanan anketin ana karakterlere dagilimi Tablo.4.3’te
verilmigtir. Gorildigli lizere 3 ana karaktere ayrilan sorular (A,B ve C) seklinde

kodlanmistir. Calismanin ilerleyen boliimlerinde bu kodlama kullanilacaktir.

4.6.2. Anket Verilerinin Toplanmasi ve Islenmesi

Arastirma kapsaminda anket uygulayacagimiz katilimcilart belirlemek igin
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu ile Tiirkiye Bankalar Birligi verileri
incelenmis ve Bartin ilinde bulunan toplam 14 banka, 24 banka subesi ve 277 banka
calisan1 oldugu tespit edilmistir. Tespit edilen tiim banka subelerine anket yapilabilmesi
icin resmi yazi ile bankalardan izin talebinde bulunulmustur. izin talebinde bulunulan
bankalardan sadece Garanti Bankasi’'ndan olumsuz yanit alinmig, bu nedenle Garanti
Bankasi’ndan hi¢bir calisana anket uygulamasi yapilamamistir. Bunun disinda kalan
Bartin ili Merkez, Amasra, Ulus, ve Kurucasile ilgeleri ile Kozcagiz ve Kumluca
beldelerinde bulunan banka ¢alisanlarina uygulanan ve olumlu yanit alinan toplam 215
banka calisanina anket uygulamasi yapilmistir. Katilimer sayimizin kisitli olmasi
nedeniyle ulasabildigimiz bankacilara genel olarak yiiz yiize iletisimde bulunarak
anketin ciddiyetini ve bilgilerin dogrulugunun &nemli oldugu vurgusu da yapilarak

anketleri doldurmalari saglanmistir.

Tablo 4.4: Bartin ilindeki Bankalara Gére Anket Déniisii Dagilim

S.NO BANKA ADI GONDERILEN GELEN ANKET ANKET DONUS

ANKET SAYISI SAYISI ORANI (%)

1 Finanshank 17 16 94%
2 Denizbank 14 13 93%
3 Kuveyttiirk 10 9 90%
4 Bank Asya 10 9 90%
5 Tiirk Ekonomi Bankasi 9 8 89%
6 Vakifbank 23 19 83%
7 Is Bankas: 39 32 82%
8 Akbank 17 14 82%
9 Ziraat Bankasi 73 57 78%
10 ING Bank 9 7 78%
11 Yap: ve Kredi Bankasi 16 12 75%
12 HSBC Bank 9 6 67%
13 Halk Bankast 20 13 65%
14 Garanti Bankasi 11 0 0%

TOPLAM 277 215 78%

*Anket DOniis oranina gore siralama yapilmistir.
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14 bankanin bulundugu Bartin ilinde c¢alisma kapsaminda ilgili yazigmalar
yapildiktan sonra 13 banka ve subelerine anket uygulanmistir. Anket yapmak igin 11
adet anket verilen Garanti Bankasi ise anket uygulanamayan tek banka olmustur.
Arastirmaya katilan 215 banka ¢alisaninin toplam evrene oran1 % 78 (215/277) olarak
tespit edilmistir. Genel olarak orana bakildiginda azimsanmayacak sayida kisiye
ulagildig goriilmektedir. Toplam 215 banka c¢alisaninin dagilim, il sinirlart igerisinde

hangi banka ve subelerinde bulundugu Tablo 4.3’te belirtilmistir.

Tablo 4.5: Bartin ilindeki Banka Subelerine Gore Anket Déniisii Dagilim

GONDERILEN GELEN ANKET

NO BANKA ADI SUBE ADI ANKET ANKET  DONUS
SAYISI SAYISI  ORANI (%)
1 Ziraat Bankasi Kumluca 6 6 100%
2 Finansbank Merkez 17 16 94%
3 Denizbank Merkez 14 13 93%
4 Ziraat Bankasi Amasra 11 10 91%
5 Is Bankasi Merkez 20 18 90%
6 Kuveyttiirk Merkez 10 9 90%
7 Bank Asya Merkez 10 9 90%
8 Ziraat Bankasi Ulus 9 8 89%
9 Tiirk Ekonomi Bankasi Merkez 9 8 89%
10 Ziraat Bankasi Merkez 21 18 86%
11 Vakifbank Amasra 7 6 86%
12 Ziraat Bankasi Yali 12 10 83%
13 Ziraat Bankasi Kurucasile 6 5 83%
14 is Bankas: Kozcagiz 6 5 83%
15 Akbank Merkez 17 14 82%
16 Vakifbank Merkez 16 13 81%
17 ING Bank Merkez 9 7 78%
18 Yapi ve Kredi Bankasi Merkez 16 12 75%
19 Is Bankasi Amasra 7 5 71%
20 is Bankasi Ulus 6 4 67%
21 HSBC Bank Merkez 9 6 67%
22 Halk Bankasi Merkez 20 13 65%
23 Ziraat Bankasi Kozcagiz 8 0 0%
24 Garanti Bankasi Merkez 11 0 0%
TOPLAM 277 215 78%

*Banka subeleri anket doniig oranina gore siralama yapilmistir.
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Anket uygulanan banka caliganlarinin banka subelerine dagilimina bakildiginda
en cok subeye sahip Ziraat Bankas1 (7 sube), ikinci en fazla subeye sahip Is bankasi (4
sube), ii¢iincii en fazla subeye sahip Vakifbank (2 sube) oldugu goriilmektedir. Ug

bankanin disinda kalan 11 bankanin ise sadece merkez subeleri bulunmaktadir.

4.7. Arastirmada Kullanilan Analiz Yontemleri

Bartin ilindeki bireysel yatirimcilar ile ilgili yapmis oldugumuz arastirmada elde
edilen verilerin analiz asamasinda SPSS ve AMOS programlari kullanilmistir. Anket
uygulamasi sonucunda elde edilen veriler kodlama islemi yapilarak SPSS ve AMOS
programlarma girilmistir (EK-4).

Faktor analizi yapilmadan 6nce bos soru olan 4 anket analiz kapsami disinda
birakilmistir. Bundan sonraki analizler 211 adet anket lizerinden yapilmistir. Sonra
biitiin sorular faktor analizine tabi tutulmustur. Analizde oncelikle Anti-image degeri
0,5’ten diisiik olanlar elenerek dondiirme iglemleri yapilmistir. Her bir dondiirme igin
0,5’ten en diisiik degere sahip olan ifade ¢ikarilarak dondiirme islemi tekrarlanmastir.
Ayrica her dondlirme islemi sonucunda bir ifadenin c¢ikarilmasi esas alinarak
uygulanmigtir. Diger yandan birden fazla faktor altinda agiklanan ifadelerin faktor
yiikleri arasindaki farkin %10’dan fazla olmasi dikkate alinarak en giiclii faktor ytiki

degeri analizlerinde kullanilmistir.

4.7.1. Anket Katihmcilarinin Demografik Verilerinin Analizi
Arastirma kapsaminda anket uygulanan banka calisanlarinin demografik bilgileri
(cinsiyet, yas, medeni durum, egitim durumu, i deneyimi) ile ilgili veriler, frekans ve
oran dagilimlart tablo ve grafik yardimiyla agiklanmistir. Katilimeilarin demografik
bilgilerinin verilmesindeki oncelikli amag sorulara cevap verenlerin yatirim ve yatirimct

konularindaki bilgi ve tecriibeleri hakkinda bilgi sahibi olmaktir.

4.7.2. Katihmcilarin Yatirnm Egilimlerinin Analizi

Bireysel yatirimcilar konusunda yapilan arastirma cergevesinde sorulan genel
kapsamli sorulara verilen cevaplar frekans ve oran dagilimlari; ayr1 ayri tablolar halinde
5 boyutlu olarak verilmistir. Ayrica 5 boyutlu olarak agiklanan tablolar daha sonra 3
boyuta indirgenerek “Olumlu”, “Kararsi1z” ve “Olumsuz” seklinde genel egilimler tespit
edilmeye calisilmistir. Bu ¢ercevede “Kesinlikle Katiliyorum™ ve “Katiliyorum” olarak
verilen cevaplar “Olumlu” boyutu olusturmakta, “Kararsizim” olarak verilen cevaplar
“Kararsiz” boyutunu olusturmakta ve “Kesinlikle Katilmiyorum™ ile “Katilmiyorum”

olarak verilen cevaplarda “Olumsuz” boyutu olusturmaktadir. Tiim bu boyutlar i¢in



93

verilen cevaplar grafik ve tablo seklinde ayri ayri1 sunulmustur. Bu verilerden yola

cikilarak Bartin ilindeki bireysel yatirimcilarin genel profili belirlenmeye ¢alisilmistir.

4.7.3. Faktor Analizi

XX. ylizyilin baglarinda Spearman tarafindan gelistirilen faktor analizinin yaygin
olarak kullanilmasi, bilgisayar teknolojisinin 1970’li yillar itibariyle hizli bir sekilde
gelismesi ile miimkiin olabilmistir (Eroglu, 2003: 6).

Faktor analizi (FA), birbiriyle iligkili cok sayida degiskeni bir araya getirerek az
sayida kavramsal olarak anlamli yeni degiskenler (faktorler, boyutlar) bulmayi,
kesfetmeyi amaclayan c¢ok degiskenli bir istatistik yontemi olarak tanimlanabilir
(Biiylikoztiirk, 2002 472). Faktor analizi ¢ok sayida degiskenden az sayida faktor elde
etme Ozelligi ile bir boyut indirgeme ve bagimlik yapisini yok etme yontemidir (Polat,
2012: 16).

Sosyal Bilimler alaninda yapilan ¢alismalarda kavramlarin birbirleri arasindaki
iliski dogrudan ol¢iillememektedir. Bu kavramlar1 temsil eden tutum ve davraniglari
ifadelere donistiirmek i¢in 6l¢ekler gelistirilir. Faktor analizi de, sorular1 cevaplayanlar
tarafindan kag¢ farkli boyutta algilandigini belirlemek igin uygulanir (Durmus, Yurtkoru
ve Cinko, 2011: 73). Faktor analizinin en bastaki amaci aralarinda iliski oldugu
diisiiniilen fazla sayidaki degiskenin arasinda bulunan iliskinin anlasilmasini ve
yorumlanmasini  kolaylagtirmak, sayica daha az temel faktorlere indirgemektir
(Altunmigik vd. 2005: 212).

Faktor analizinde arastirma yapan kisi ilk 6dnce arastirma baglaminda kullanilan
degiskenler setinin temelini olusturan ana faktorlerin neler oldugunu ve bunlardan her
bir tanesinin degiskenlerden her birini agiklama derecesini gorme imkani saglar
(Altunisik vd. 2005: 212). Faktor analizi, verilerin kiigiiltiilmesini saglar ve degiskenler
arasindaki iligskilerden yararlanarak yeni yapilar ortaya koymaya c¢alisir (Polat, 2012:
16).

Faktor analizinin amaglar1 asagidaki gibi sayilabilir;

a) Faktor analizinin birinci amaci, degiskenler arasindaki korelasyonlar: en iyi
aciklayan ya da hesaba katan en az sayidaki ortak faktor sayisini belirlemektir. Faktor
dondiirmesiyle en uygun faktor ¢oziimi bulunur, faktér yiikleri tahmin edilir, ortak
faktor veya faktorler i¢cin yorum yapilir. Boylece degiskenler arasindaki iligskinin kdkeni
analiz edilebilir (Polat, 2012: 16).
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b) Faktor analizinin diger bir amaci da boyut indirgemektir. Karmasik yapida
sayica ¢ok olan degisken analiz edilerek, en az bilgi kaybiyla olay: agiklayan daha az
faktor adi verilen degiskenler tiiretilebilmektedir. Elde edilen faktorler regresyon,
korelasyon ve diskriminant analizi gibi yontemlerde orijinal degisken yerine
kullanilabilir (Polat, 2012: 16).

Faktor analizi, bir faktorlestirme ya da ortak faktor adi verilen yeni degiskenleri
ortaya c¢ikarma ya da maddelerin faktor yiik degerlerini kullanarak {iretilen yeni
degiskenlerin islevsel tanimlarini elde etme siireci olarak da tanimlanmaktadir
(Biiytikoztiirk, 2002: 474).

Faktor analizi acgiklayict ve dogrulayict olmak tizere iki modele sahiptir
(Altunigik vd. 2005: 212). Aciklayict Faktor Analizi, arastirmacinin yaptigi arastirmayla
ilgili degiskenler arasindaki iliskiye yonelik olarak herhangi bir fikrinin veya Onerisinin
olmamasindan dolay1 degiskenler arasindaki olabilecek iligkiyi ortaya koymaya c¢aligir
(Altunigik vd. 2005: 214).

Faktor analizinde z 1 ,z 2, ..., z p gibi p sayida gozlemsel degisken ile F1 , F2 ,
..., Fp gibi yine p sayida kurgusal degisken arasinda, zj=aj 1 -Fl+aj 2 -F2+...+aj p ‘Fp
biciminde dogrusal iliskiler kurgulanmaktadir. Burada z’ler gozlemsel, F’ler ise
kurgusal niteliktedir. Goriildiigii gibi, faktor analizi denklemleri, somut degiskenlerin
soyut degiskenler lizerine bir regresyonu olarak anlam kazanmaktadir. p sayida bagimli
degisken karsiliginda gene p sayida faktor olugturmakta yalinlik bakimindan bir kazang
olamayacagindan bagimh degiskenlerle faktorler arasindaki dogrusal iliski m<p olmak
lizere su sekilde olusturmaktadir: zj=aj 1 -Fl+aj 2 -F2+...+a) m-Fm+gj, j=1, 2, ..., p.
Faktor analizinde faktor sayisini bulmak i¢in (zorunlu olmamakla birlikte) 6nemli temel
bilesenlerin sayisini bulma yoluna gidilebilmektedir. Bu yaklasgimin altinda faktor
sayisinin onemli temel bilesen sayisini gegemeyecegi diisiincesi yatmaktadir. Temel
bilesen, belli sayida bagimli standart raslant1 degiskeninin dogrusal bilesimi olarak dile
getirilip kendi aralarinda bagimsiz olan raslant1 degiskenleridir. Bu tanima gére z 1 , z 2
, ..., Z p gibi p sayida bagimli standart raslant1 degiskeninin dogrusal bilesimi olarak dile
getirilen ve kendi aralarinda bagimsiz olan £ 1 , & 2, ..., & p gibi p sayida raslanti
degiskenine temel bilesen denecektir: i=til-z1+ti2-z2+...+tip-zp, i=1, 2, ..., n (Isik vd.,
2004: 54-55).
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Sekil 4.1: Faktor Analizi Sematik Goriiniimii

4 A
Al B1 Gk Yatirim Kararina Gelirin Etkisi
. J
A2 4 A
B2 C2 A3 Bilingli Yatirimci1 Davranist
. J
C3 Ad B4 . a h
FAKTOR Yatirim Bilgi Takibi
B5 C5 B3 ANALIZI N
4 A
B6 C4 Bankacilik ve Odeme Davranis
A7 A5 L )
4 )
C6 A8 Yatirim Kararina Din ve
B7 Toplumun Etkisi
C7 A6 ~
4 )
Geleneksel Yatirimer Davranist
\ J
SORULAR FAKTORLER
22 adet soru birbiriyle ilskili, 6 Faktor-17 soruya gore goreceli,
karmasik ve yorumlanmasi oldukca bagimsiz ve kavramsal olarak
Zofr. anlaml.

Kaynak: Mehmet APAN, Kredi ve Likidite A¢isindan Kobi-Banka Iliski Y&netimi:istanbul Ornegi,
20013: 115° den uyarlanmistr.

Uygulama asamasinda faktdr analizi cesitli amacglar icin kullanilmaktadir.
Cesitli sayida degiskenden olusan bir degiskenler setinin temelini teskil eden temel
boyutlarin ortaya koyulmasinda, bir kavramin olgiilmesinde kullanilan degiskenlerden
aciklayicilig yiiksek olanlarin faktor seklinde tespit edilmesi ve diger ¢ok degiskenli
analizlere girdi degisken olusturmada kullanilmaktadir (Altunisik vd. 2005: 212).

Faktor analizinin uygulanmasinin sartlari ise su sekildedir;

- Faktor analizi degiskenler arasinda bulunan iliskinin dogrusal oldugu
varsayimina dayanir,

- Ideal &rnek sayis1 soru sayisinin en az 5 katr olmal,

- Degisken sayis1 ne olursa olsun gozlem sayisinin 50°nin altinda olmamast

gerekir,
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- Uygulamaya baslanmadan once Bartlett Kiiresellik testi ile gecerliligin test
edilmesi gerekir,

- Ornekleme yeterliligi testi igin yapilacak Kaiser-Mayer-Olkin test degerinin
%60 dan biiyiik olmasi gerekir (Islamoglu, 2011: 238).

Faktor analizini ¢ok degiskenli diger analizlerden ayiran en 6nemli 6zelligi ise
ayirma ve regresyon analizindeki gibi, degiskenleri bagimli veya bagimsiz degisken
olarak siniflandirmanin s6z konusu olmamasidir (Altunisik vd. 2005: 213).

Iyi bir faktdrlesmede ya da faktdr déniistiirmede;

a) Degisken azaltma olmall,

b) Uretilen yeni degisken ya da faktorler arasinda iliskisizlik saglanmal,

c) Ulasilan sonuglar, yani elde edilen faktorler anlamli olmalidir (Biiyiikoztiirk,

2002: 474).

4.7.3.1. Faktor Analizi Tiirleri

Sosyal bilimler basta olmak iizere ¢ogu alanda siklikla kullanilan ¢ok degiskenli
istatistiksel analiz tekniklerinden birisi Faktor Analizi (FA-Factor Analysis)’dir.
Analizin temel amaci birbiriyle iligki halinde olan ¢ok sayidaki degiskenin bir araya
getirilerek, birbiri ile iligkisiz daha az sayida yeni ortak degisken (faktor, boyut) elde
etmeyi amaglayan ¢ok degiskenli bir istatistik tekniktir. Faktor Analizi, temel bilesenler
analizi gibi bir boyut indirgeme ve bagimlilik yapisini yok etme yontemidir (Eroglu,
2003: 6).

Faktor analizi agiklayici ve dogrulayict faktor analizi olarak ikiye ayrilmaktadir.

4.7.3.1.1. Aciklayic1 Faktor Analizi

Agiklayict faktor analizi, degiskenler arasindaki iliskilerden hareketle faktor
bulmaya, teori iiretmeye yonelik bir islemdir (Biiyilikoztirk, 2002: 472). Arastirma
kapsaminda degiskenlerin sayica fazla olmasi nedeniyle oncelikle SPSS programi
vasitasiyla agiklayict faktor analizi yapilmistir. Arastirma Olgeginin yapi itibariyle
gecerliligi ve maddelerin faktor yapilarini tespit etmek amaciyla faktor analizinde temel
bilesenlere ayirma ve verimax dondiirme islemleri yapilmistir. Her dondiirmede
analizden c¢ikarilmas1 gereken maddeler analizden c¢ikarilarak dondiirme islemleri
tekrarlanmis ve bu ¢ercevede 4 kez dondiirme islemi yapilmistir.

Arastirma anketiyle toplanan verilerin faktér analizi yapmaya uygunlugunun
tespiti icin drnekleme yeterliligi degerlerine bakilarak karar verilmektedir. Daha 6nce de

belirtildigi lizere faktor analizi yapilabilmesinin 6n kosullarindan birisi degiskenler
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arasinda bir korelasyonun bulunmasi gerektigidir. Bu iliskinin Ol¢lilmesi amactyla
yapilan Barlett Kiiresllik testi ile de degiskenler arasindaki iligkinin yeterli olup
olmadig1 tespit edilmektedir. KMO degerleri 0-1 arasinda degismekte olup 0,50’nin
altindaki degerler kabul edilemez. 0,50’nin iizerindeki degerler ise derecesine gore

siiflandirilmaktadir. KMO genel degerleri asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 4.6: KMO Uygunluk Testi i¢cin Onerilen Uygunluk Kriterleri

KMO Olgiisii Onerilen Diizey
0,90+ Olaganiistii
0,80+ Cok iyi
0,70+ Iyi
0,60+ Orta
0,50+ Koti
0,50- Kabul Edilemez

Kaynak: Kalayci, Seref (2010); “Faktér Analizi,” SPSS Uygulamali Cok Degiskenli Istatistik Teknikleri,
(Der.:Seref Kalaycr), Asil Yayin Dagitim, 5. Baski, Ankara, s. 322.

SPSS ciktisindaki Aciklanan Toplam Varyans Tablosu, anketin ka¢ boyuttan
olustugunu agiklamaktadir. Ac¢iklanan Toplam Varyans Tablosu’ndaki ilk siitunda yer
alan Component (Bilesen), Olgcegimizde faktdr analizine giren sorularin herbirini
gostermektedir. Tabloda bulunan ikinci silitunda ise initial eigen values (baslangig
0zdegerleri) yer almaktadir. Bu siitun altinda yer alan toplam siitununda ‘1’ den biiyiik
olan 0z degerlerin sayis1 Olgegimizin ka¢ boyuttan olustugunu gostermektedir. Son
siitunda bulunan Rotation Sums of Squared Loadings (Doniistiiriilmiis Kareli Agirliklar
Toplami) altinda yer alan ve ikinci siitunda bulunan % of Variance (Agciklanan
Varyans%) ilgili faktoriin, varyansin ylizde kagini agikladigini gostermektedir. Son
stitunda bulunan Cumulative % (Birikimli %) ise acgiklanan varyans ylizdelerinin
birikimli degerini vermektedir ve bu siitunun en altinda yer alan deger, arastirmacinin
elde ettigi alt boyutlarla inceledigi konunun varyansinin ylizde kagini agikladigini
gostermektedir.

Faktor analizinin pesinden her bir alt boyutun giivenirlilik analizinin sayisal
olarak bulunmasi gerekmektedir. Bu ¢ercevede giivenirlilik analizi yapilirken Alpha
modeli kullamilmistir. Cronbach’s Alpha degeri, faktor altindaki sorularin toplamdaki
giivenirlilik seviyelerini gosterir. Cronbach’s Alpha degerini 0,70 ve iistii oldugu

durumlarda 6lgegin giivenilir oldugu tespiti yapilir. Ancak soru sayisina paralel olarak
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az soru bulunan 6lgeklerde bu oranin 0,60 olmasi giivenilir kabul edilebilir (Durmus,
Yurtkoru ve Cinko, 2011: 89).

Arastirmanin giivenirlilik analizleri yapildiktan sonra, oOlgeklerin gegerlilik
analizleri icin faktor analizi uygulanmis, 0,50 ve {izerinde olan toplam agiklanan
varyans orant iyi bir oran olarak kabul edilmistir. Diger taraftan gecerlilik analizleri
sonucunda elde edilen degerler 0,50 oraniyla karsilagtirllmistir. Bu analizlerden sonra
tespit edilen boyutlar ve degiskenlere giivenirlilik ve gegerlilik analizi uygulanmustir.
Diger yandan arastirma sorularmin faktor ytikleri, 6z degerleri, agiklanan varyanslari,
alfa degerleri ve faktorleri olusturan sorulara gore faktor isimlendirmeleri yapilmistir.
Bu sekilde yapilan analizler sonucunda elde edilen veriler tablolar yardimiyla

raporlanmistir.

4.7.3.1.2. Dogrulayic1 Faktor Analizi

Olgek gelistirme ve gecerlilik analizlerinde yaygm bir sekilde kullanilan
dogrulayict faktér analizi, Onceden belirlenen veya kurgulanan bir yapinin
dogrulanmasini amaglamaktadir (Bayram, 2010: 42). Dogrulayic1 faktdr analizi SPSS
programi1 ve degisik istatistik programlari ile yapilabilmektedir. Yapisal Esitlik Modeli
ile faktor analizi ve regresyon analizi birlikte kullanilarak model uygunlugu ve gizli
degiskenler arasindaki iligkiler incelenebilir (Kurtulus ve Okumus, 2006: 11). Yapisal
Esitlik Modeli (YEM), gozlemlenen ve gizil degiskenleri beraber igerisinde
bulundurdugu i¢in Dogrulayici Faktér Analizi (DFA) ve yol analizinin birlesmis hali
olarak degerlendirilebilir (Meydan ve Sesen, 2011: 7). 1970’li yillarda basta Joreskog
(Joreskog, 1973) olmak fizere bir ¢ok arastirmaci tarafindan sosyal bilim alanina
uyarlanan Gizli Degisken analizi (GDA) (Latent Variable Anlysis), ¢ok sayida gézlenen
ya da Olciilen degisken tarafindan temsil edilen “gizli” yapilar iceren, ¢ok degiskenli
istatistik analizlerini tanimlamak i¢in kullanilmigtir. Gizli Degisken Analizinin, en eski
ve en yaygin uygulama alani, faktor analizleridir (Eroglu, 2003: 6). Yapisal Esitlik
Modeli (YEM) ve Dogrulayict Faktor Analizi (DFA) temelde aym1 mantiga ve
hesaplama teknigine dayali olmasina ragmen farkli kavramlar olarak ele alinmaktadir
(Bayram, 2010: 42).

Ik 6nce agiklayic1 faktor analizi yapilarak elde edilen faktorler kapsamindaki
sorularin AMOS programu vasitasi ile dogrulayici faktdr analizi sonuclart elde edilmis

ve degiskenler arasindaki korelasyon ve regresyon degerleri bulunmustur. Ayrica
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arastirmanin amacina gore gelistirilen hipotezler AMOS programi ile test edilmis ve
sonugclar tablo halinde 6zetlenmistir.

Dogrulayici faktor analizi, agiklayici faktor analizi (AFA) (Explanatory Factor
Analysis: EFA) ile belirlenen faktorlerin, hipotez ile belirlenen faktér yapilarina
uygunlugunu test etmek iizere yararlanilan faktor analizidir. Acgiklanan faktor analizi,
hangi degisken gruplarinin hangi faktor ile yiiksek diizeyde iligkili oldugunu test etmek
icin kullanilirken, belirlenen k sayida faktore katkida bulunan degisken gruplarinin bu
faktorler ile yeterince temsil edilip edilmediginin belirlenmesi i¢in dogrulayici faktor
analizinden yararlanilir (Biylikoztirk, 2002: 473). Dogrulayict faktor analizinde
aragtirmacilar ise, degiskenlerin faktorlerle ve faktorlerin birbirleriyle olan
korelasyonlarinin tanimlandigi hipotezleri kurmakla baglar ve analizi LISREL gibi paket
program kullanarak yaparlar (Biiyiikoztiirk, 2002: 473). Model test etme gelenegi daha
cok degiskenler arasinda ongoriilen nedensel ve yonlil iliskilerin incelendigi ve “Rota
Analizi (Path Analysis)” olarak bilinen regresyon kdkenli analizlere kadar uzanir. Rota
analizi, modelde Ongoriilen tiim iligkileri temsil edecek sayida regresyon esitligini
hesaplamaya dayanan geleneksel model test etme yaklasimi, gelismis bilgisayar
programlariyla yapilan YEM analizlerinin 6nciisii kabul edilir. Bu anlamda YEM,
regresyon modelindeki degiskenler arasindaki nedensel-yapisal iliskiyle, faktor
analizindeki gizli faktor yapilarini kapsamli tek bir analizde birlestirmektedir (Eroglu,
2003: 6). Ayni zamanda aragtirmacinin elindeki verinin orijinal yapiya uyup uymadigini

gosterir.

4.7.3.2. Faktor Analizi ile Ilgili Temel Kavramlar

- Korelasyon Matrisi: Veri setinin faktor analizi i¢in uygun olup olmadiginin
test edilmesindeki ilk adim, aralarindaki korelasyonun incelenmesidir. Burada
korelasyonun yiiksek olmasi arzu edilir. Korelasyon ne kadar yiiksek olursa bu
degiskenlerin bir faktor olusturma orani da o kadar yiiksektir (Kalayci, 2010: 321-322).
Gozlenen degiskenlerden iiretilen korelasyon matrisine gozlenen korelasyon matrisi,
faktorlerden iiretilen korelasyon matrisine iiretilmis korelasyon matrisi (reproduced
correlation matrix) adi verilir. Gézlenen ve tiretilmis korelasyon matrislerinin arasindaki
fark 1se, hata (artik) korelasyon matrisi (residual correlation matrix) olarak
isimlendirilir. Hata korelasyon matrisi, dnemli faktorlerce agiklanamayan varysansa
iliskindir. Iyi bir faktr analizinde, artik matristeki korelasyonlar kiiciiktiir ve bu durum

gbzlenen ve lretilen matrisler arasindaki yakinligi, uyumu gosterir (Patir, 2009: 69-86).
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- Oz Deger: Oz deger, her bir faktoriin faktor yiiklerinin karelerinin toplami
olup, her bir faktor tarafindan agiklanan varyans oraninin hesaplanmasinda ve onemli
faktdr sayisina karar vermede kullanilan bir katsayidir. Oz deger yiikseldikge, aciklanan
varyans orani da yiikselir (Eroglu, 2003: 7).

- Ortak Faktor Varyansi: Faktor analizinde varyansin agiklanmasiyla ilgili
olarak su ii¢ varyanstan soz edilebilir: Ortak faktorlerce aciklanabilen varyansa ortak
varyans ya da ortak faktor varyans; bir testte ya da degiskende goézlenen varyansi
tanimlayan 06zgil varyans (specific variance); veri setine iliskin varyansin
aciklanamayan kismini gosteren hata varyansidir (error variance) . Ortak faktdr varyansi
olarak da isimlendirilen ortak varyans ile 6zgiil varyansin toplami, testin giivenirligini
yorumlamada kullanilir. Bir degiskene iliskin faktorlerin agikladiklar1 ortak varyans
(communality), degiskenin faktor yiik degerlerinin kareleri toplamina esittir. Ortak
faktor varyansi, maddelerin faktorlerle olan coklu korelasyonunun karesi ile de
aciklanmaktadir. Ortak faktor varyansinin yiiksek olmasinin, modele iliskin agiklanan

toplam varyansi artiracagi dikkate alinmalidir (Biiytlikoztiirk, 2002: 473).

- Faktor Yiik Degeri:

Faktor katsayis1 olarak da isimlendirilen faktor yiikii, maddelerin (gdzlenen
degiskenlerin) faktorlerle olan iligkisini agiklayan bir katsayidir .Maddelerin faktorlerle
olan iligkisini aciklayan bir katsayidir. Maddelerin yer aldiklar1 faktordeki yiik
degerlerinin yiiksek olmasit beklenir. Bir faktorle yiliksek diizeyde iliski veren
maddelerin olusturdugu bir kiime var ise bu bulgu, o maddelerin birlikte bir kavrami-
yapiyi-faktorii 6lctiigii anlamina gelir (Eroglu, 2003: 7). Bir degiskenin 0,3’liik faktor
yiikii, faktor tarafindan agiklanan varyansin %9 oldugunu gosterir. Bu diizeydeki
varyans dikkat ¢ekicidir ve genel olarak, isaretine bakilmaksizin 0.60 ve iistii yiik degeri
yiiksek; 0.30-0.59 arasi yiik degeri orta diizeyde biiyiikliikler olarak tanimlanabilir ve
degisken ¢ikartmada dikkate alinir. Faktor yiik degerleri, bir korelasyon degeri olarak
istatistiksel anlamlilik bakimindan da incelenebilir. Ancak, diisiik korelasyon
miktarlarin da, 6rneklem arttik¢a anlamli ¢ikma olasiliginin artacagi unutulmamalidir.
Faktor yiik degeri, bazen faktor katsayisi (factor coefficient) olarak isimlendirilir (Patir,
2009: 69-86).

- Dondiirme: Arastirmaci bir faktor analizi teknigini uygulayarak elde ettigi
“m” kadar 6nemli faktorii, "bagimsizlik, yorumlamada acgiklik ve anlamlilik" saglamak

amactyla bir eksen dondiirmesine (rotation) tabii tutabilir. Faktor dondiirme, ¢oziimiin
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temel matematiksel Ozelliklerini degistirmez. Eksenlerin dondiiriilmesi sonrasinda
maddelerin bir faktordeki yiikii artarken diger faktorlerdeki yiikleri azalir. Boylece
faktorler, kendileriyle yiiksek iliski veren maddeleri bulurlar ve faktorler daha kolay
yorumlanabilir. Bu sekilde faktorler, kendileriyle yiiksek ilski i¢indeki maddeleri bulur
ve faktorler daha rahat yorumlanacak hale gelirler (Biyilikoztirk, 2002: 473).



5. BARTIN iLiNiN BmEYSEL YATIRIMCI PROFILI
ARASTIRMASI: AMPRIK ANALIZ SONUCLARI

Calismanin besinci boliimiinii olusturan bu kisimda ¢alisma kapsaminda
uygulanan Bartin ilindeki bireysel yatirimecilar ile ilgili anket verilerinin amprik
analizinin sonuglarina yer verilmektedir. Bu ¢ergevede ilk 6nce anket uyguladigimiz
banka calisanlarinin demografik bilgileri tablo ve grafikler yardimiyla aciklanmistir.
Daha sonra Bartin ilinde bulunan bireysel yatirimeilar ile ilgili sorulan 22 soru ile
bireysel yatirimcilarin yatirim egilimleri belirlenmeye ¢alisilmaktadir.

Arastirma neticesinde elde edilen veriler SPSS ve AMOS programlarina
girilerek elde edilen sonuglara faktor analizi uygulanmistir. Uygulanan faktor analizi ile
giivenilirlik ve gegerlilik analizleri sonucunda 6 faktor altinda 17 sorunun faktor yiikleri
hesaplanmistir. Daha sonra ise 17 soru igin AMOS programinda dogrulayici faktor

analizi uygulanmistir.

5.1. Katilmcilarin Demografik Verilerinin Analizi
Calismamiz kapsaminda yapilan anket ¢alismasinin uygulandigi banka

calisanlarinin demografik bilgileri tablo ve grafikler esliginde sunulmustur.

Tablo 5.1: Katihmecilarin Bankalara Goére Dagilim

S.No Bankalar Frekans %
1 Ziraat Bankasi 57 26,5
2 Is Bankas1 32 14,9
3 Vakifbank 19 8,8
4 Finansbank 16 7.4
5 Akbank 14 6,5
6 Halk Bankasi 13 6,0
7 Denizbank 13 6,0
8 Yap1 ve Kredi Bankasi 12 5,6
9 Kuveyttiirk 9 4,2
10 Bank Asya 9 4,2
11 Tiirk Ekonomi Bankasi 8 3,7
12 ING Bank 7 3,3
13 HSBC Bank 6 2,8

Toplam 215 100,0
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Bartin ilinde bulunan 14 banka ve 24 banka subesi igerisinden, uygulama
yapilabilen 13 banka ve 22 banka subesi genelinde 215 banka calisanina uygulamis

oldugumuz anket verileri Tablo5.1’de verilmistir.

Grafik 5.1: Katihmcilarin Bankalara Oransal Dagilimi
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Anket ¢alismasinin uygulandigi banka calisanlarinin bankalara gére dagilimina
bakildiginda sube sayilariyla dogru orantili olarak ilk ti¢ sirada; % 26,5 Ziraat Bankasi,
% 14,9 Is Bankasi, % 8,8 Vakifbank bulunmaktadir. Bu ii¢ banka disindaki tiim
bankalarin Bartin’ da tek subesi bulunmakta ve anket uygulanan banka calisan1 dagilimi
ise sirastyla; % 7,4 Finansbank, % 6,5 Akbank, % 6,0 Halk Bankasi, % 6,0 Denizbank,
% 5,6 Yap1 ve Kredi Bankasi, % 4,2 Kuveyttiirk, % 4,2 Bank Asya, % 3,7 Tiirk
Ekonomi Bankasi, % 3,3 ING Bank ve % 2,8 HSBC Bank olmak lizere siralanmaktadir.
Daha once de belirtildigi tizere Bartin ilinde bulunan 14 bankadan anket uygulanmasina
izin verilmeyen Garanti Bankasi anket uygulanamayan tek banka olmustur. Ayrica

Ziraat Bankas1 Kozcagiz Subesi’nde anket uygulamasi gergeklestirilememistir.

Tablo 5.2: Katihmeilarin Cinsiyet Ayrimina Gore Dagilim

Cinsiyet Frekans %
Bay 121 56,3
Bayan 94 43,7
Toplam 215 100,0

Bartin ili genelinde bulunan banka calisanlarinin cinsiyetlerine gére dagilimina

baktigimizda erkek c¢alisanlarin daha fazla oldugu goriilmektedir.
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Grafik 5.2: Katihmcilarin Cinsiyet Ayriminin Oransal Dagilimi
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Yukaridaki tablo ve grafikte de goriildiigii tizere Bartin ilinde calisan ve anket
uygulamasina katilan 215 banka c¢alisaninin % 56,3’tnii bay, % 43,7’sini bayan

calisanlar olusturmaktadir.

Tablo 5.3: Katihmcilarin Yas Dagilimi

Yas Arahgi Frekans %
20 ve alt1 2 0,9
21-30 85 39,5
31-40 94 43,7
41-50 31 144
51-60 2 0,9
Cevapsiz 1 0,5
Toplam 215 100,0

Yas dagilimi tablosuna bakildiginda 20 ve alti yas grubunda 2, 21-30 yas
araliginda 85, 31-40 yas araliginda 94, 41-50 yas aralifinda 31, 51-60 yas araliginda ise

2, katilimcinin oldugu goriilmektedir. 1 katilimer da yas araligini belirtmemistir.

Grafik 5.3: Katihmecilarin Yaslarinin Oransal Dagilim
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Katilimcilarin yas dagilimina bakildiginda en ¢ok calisanin % 43,7 oraniyla 31-
40 yas arahiginda oldugu goriilmektedir. ikinci sirada ise % 39,5 oraniyla 21-30 yas
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araligindaki c¢alisanlarin olusturdugu goriilmektedir. Buradan yola ¢ikarak sunu
sOyleyebiliriz ki % 83,2’1ik orana sahip Bartin ilindeki banka ¢alisanlar1 genel itibariyle
geng ve dinamik bir ¢alisan profiline sahiptir.

% 0,9 oraninda 20 yas alt1 ve ayni oranda 51-60 yas aralifinda galisanin
bulundugu Bartin ilinde % 14,4 oraninda da 41-50 yas araliginda ¢alisan bulunmaktadir.
Tablo ve grafikte de agik sekilde gorildiigii lizere calisanlarin geng-orta yas grubu
agirlikli oldugu goriilmektedir. 50 yas tlizerinde ise 2 kisinin bulunmasi ise diger taraftan
bilgi ve deneyim sahibi calisanlarin yok denecek kadar az oldugunu gostermektedir.
Burada bankalarin son yillardaki tutumlarinin etkili oldugunu séylemek gerekir. Genel
itibariyle gise islemlerinde g¢aligtirilan banka calisanlarinin geng ve pratik olmasinin

diistiniilmesi etkili olmaktadir.

Tablo 5.4: Katihmcilarin Medeni Durumlarina Goére Dagilim

Medeni Durum Frekans %
Evli 139 64,7
Bekar 74 34,4

Cevapsiz 2 0,9
Toplam 215 100,0

Katilimcilarin medeni durumlarina bakildiginda evli (139)  yatirimcilarin
agirlikta oldugu goriilmektedir. Bekar yatirimcilar ise evli yatirnmcilarin yaklasik %

53’1 (74) civarinda oldugu goriilmektedir.

Grafik 5.4: Katihmcilarin Medeni Durumlarimmin Oransal Dagilim
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Katilimcilarin medeni durumlarina bakildiginda % 64,7 oraniyla evli olanlarin

agirlikta oldugu goriilmektedir. Bekar banka ¢alisanlarinin orani ise % 34,4 tiir.
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Tablo 5.5: Katiimeilarin Ogrenim Diizeylerine Gore Dagihim

Ogrenim Diizeyi Frekans %
[Ik-Orta Ogrenim 3 1,4
Lise 30 14,0
On Lisans 41 19,1
Lisans 131 60,9
Yiiksek Lisans ve Doktora 9 4,2
Cevapsiz 1 0,5
Toplam 215 100,0

Ogrenim diizeylerine bakildiginda katilmcilarm 3’ii lk-Orta 6grenime, 30’u
Lise, 41’1 On Lisans, 131°i Lisans, 9’u Yiiksek Lisans-Doktora diizeyinde grenime

sahip olduklar1 goriilmektedir.

Grafik 5.5: Katiimcilarin Ogrenim Diizeylerinin Oransal Dagilimi
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Banka calisanlarinin genel itibariyle lisans seviyesinde Ogrenime sahip
kisilerden olustugu, gittikce artan bir yiiksekdgrenim seviyesine sahip ¢alisan profili
ortaya c¢iktigt gozlemlenmektedir. Bartin ilinde yapmis oldugumuz arastirma
kapsaminda katilimcilarin; % 1.4 ilk-Orta Ogrenim, % 14 Lise, % 19.1 On Lisans, %
60.1 Lisans, % 4.2 Yiiksek Lisans ve Doktora seviyesinde egitim seviyesine sahip
olduklar1 yukarida verilen tablo ve grafik yardimiyla da goriilmektedir. Bu verilerden
yola ¢ikarak katilimci sayimizin toplam ¢alisanlara oraniin yaklasik % 78 oldugu
diistintildiigiinde, Bartin ilinde (%60,1+%4,2) % 64,3 oraninda banka ¢alisaninin Lisans
ve {istii egitim seviyesine sahip oldugu hatta % 19,1 oraninda da On Lisans egitim
seviyesine sahip olan calisanla birlikte % 83,4 oranindaki ¢alisanin yiiksek6grenime

sahip kisiler oldugu goriilmektedir. Lise ve alti 6grenime sahip (%1,4+%14) % 15,4
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calisanin bulundugu Bartin ilinde, genel itibariyle egitim seviyesinin yiiksek oldugu

sOylenebilir.

Tablo 5.6: Katihmeilarin Is Deneyimlerine Gore Dagilimi

is Deneyimi Frekans %
0-5 yil 77 35,8
6-10 y1l 63 29,3

11-15 yil 20 9,3
16-20 yil 38 17,7

21 yil ve tlizeri 17 7,9
Toplam 215 100,0

Katilimcilarin i deneyimlerine bakildiginda; 0-5 yil arasinda 77, 6-10 yil
arasinda 63, 11-15 yil arasinda 20, 16-20 yi1l arasinda 38, 21 yil ve lizeri ise 17 kisinin
oldugu goziikmektedir.

Grafik 5.6: Katihmcilarin Is Deneyimlerinin Oransal Dagihmi
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Ankete katilan banka ¢alisanlarinin % 35,81 0-5 yil, % 29,3’i 6-10 yil, % 9,3’
11-15 y1l, % 17,7’s1 16-20 yil, % 7,9’u 21 yil ve lizeri is deneyimine sahip oldugu
goriilmektedir. Bu veriler 1s18indan yola ¢ikarak bakildiginda toplam (%35,8+%29,3) %
65,1°1 0 ile 10 y1l arasinda is deneyimine sahip olan calisanlardan olugsmaktadir. Daha
once egitim durumu dagiliminda da bahsettigimiz gibi bankalarin son yillarda egitim

seviyesi ile dogru orantili olarak eleman alimi gergeklestirdikleri goriilmektedir.

5.2. Bartin Ilindeki Bireysel Yatirnmeilarin Yatirim Egilimleri
Arastirma kapsaminda katilimcilara sorulan sorular neticesinde elde edilen
veriler yardimiyla Bartin ilinde bulunan bireysel yatirimcilarin yatirnm egilimlerini

belirlemeye calisacagiz. Bu kapsamda anketin hazirlanma asamasinda yatirimcilarin
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kisisel ve sosyal durumlari, yatirimlar hakkindaki bilgi seviyesi ve yatirim tercihleri ile
yatinm yaparken kararlarini etkileyen faktorlerin belirlenebilmesi i¢in ankette ilgili
sorular1 gruplandirarak ana karakterler altinda ayr1 ayri sorular sorulmustur.

Yaptigimiz anket ¢alismasiin sonuglar1 belirledigimiz ana karakterler altinda

tablo ve grafikler yardimiyla analiz edilmistir.

5.2.1. Yatirnmcilarin Kisisel ve Sosyal Durumlarinin Analizi
Genel olarak yatirnmcilarin  yatirim  egilimlerini  belirlemeye  yonelik
hazirladigimiz anket ¢ergevesinde ilk olarak yatirimeilarin kisisel ve sosyal durumlarina
yonelik sorular katilimcilara sorulmustur. Yatirimcilarin kisisel ve sosyal durumlarini
belirlemeye yonelik ana grup altinda 8 soru sorulmus ve sorulan bu sorular i¢in elde
edilen sonuglar frekans ve oran dagilimlari karsilastirmali olarak asagida tablo ve grafik

halinde sunulmustur.

Tablo 5.7: Yatinmcilarin Kisisel ve Sosyal Durumlar1 i¢in Bes Boyutlu
Egilimleri

Al A2 A3 A4 A5 A6 A7 A8

- Frekans 3 1 3 2 8 10 5 38
Kesinlikle o
Katilmiyorum (or/c‘;‘)” 140 047 140 093 372 467 235 17,76
Frekans 5 10 21 13 34 28 27 94
Katl
atilmiyorum (?Or/(‘;‘)” 233 469 981 607 1581 1308 12,68 43,93
Frekans 13 37 35 31 75 50 56 53
K
ararstzim (?Or/(‘;‘)” 605 1737 1636 1449 34,88 2336 2629 24,77
Frekans 108 116 80 89 70 63 87 22
Katil
atiiyorum C(’or/f)‘)” 5023 5446 37,38 4159 3256 2944 4085 10,28
. Frekans 86 49 75 79 28 6300 3800 7,00
Kesinlikle o
Katiliyorum (or/;")‘)” 40,00 2300 3505 3692 1302 2944 17,84 327
Frekans 215 213 214 214 215 214 213 214
Toplam Oran

(%) 100,0 100,0 1000 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

Al Yatirimcilarin aile yapilar1 ve toplumsal ¢evreleri, yatirim kararlarinda etkilidir.
A2 Internet ve medya gibi iletisim araglari ile sunulan finans igerikli yayinlar, yatirimer davranigin
olumlu etkiler.

A3 Yatirimcilar, yaslari ilerledikge riski diisiik olan yatirimlara yonelirler.

A4 Yatirnmcilar, yatirim araglarinin getiri performanslarini yakindan takip ederler.

A5  Yatirimeilarin, yatirim kararlarinda kendilerine olan giivenleri ytiksektir.

A6  Yatirimeilarin dini ve siyasi goriisleri yatirim kararlarini etkiler.

A7 Yatirimcilar, 6demelerini (bireysel kredi, kredi kart1 vb.) zamaninda gergeklestirirler.
A8  Yatirimcilar, genellikle kirsal kesimde ikamet etmektedirler.
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Grafik 5.7: Yatirnmeilarin Kisisel ve Sosyal Durumlari icin Bes Boyutlu
Egilimlerinin Oransal Dagilim
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Arastirma da yatirimcilarin “Kigisel ve Sosyal Durumlar1” ana grubu altindaki 8
soru i¢in egilimleri gosteren frekanslarin Olumlu, Kararsiz ve Olumsuz seklinde 3 boyut
haline indirgenmis frekans ve oran dagilimlari karsilastirmali olarak asagida tablo ve

grafik halinde sunulmustur.

Tablo 5.8: Yatirnmcilarin Kisisel ve Sosyal Durumlar icin Ug¢ Boyutlu
Egilimleri

Al A2 A3 A4 A5 A6 AT A8

Frekans 8 11 24 15 42 38 32 132

Olumsuz
Oran (%) 3,72 5,16 11,21 7,01 19,53 17,76 72 61,68
53

Frekans 13 37 35 31 75 50 56
Kararsiz
Oran (%) 6,05 17,37 16,36 14,49 34,88 23,36 26,29 24,77

Frekans 194 165 155 168 98 126 125 29
Olumlu -
Oran (%) 13,55
Frekans 215 213 214 214 215 214 213 214
Toplam
Oran (%) 100,0  100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Olumlu : Kesinlikle Katiliyorum ve Katiliyorum cevaplarinin toplamindan olugsmaktadir.
Kararsiz : Kararsizim cevaplarmin toplamindan olusmaktadir.

Olumsuz : Kesinlikle Katilmiyorum ve Katilmiyorum cevaplarinin toplamindan olusmaktadir.
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Grafik 5.8: Yatirnmcilarin Kisisel ve Sosyal Durumlan Icin U¢ Boyutlu
Egilimlerinin Oransal Dagilim
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“Yatirimeilarin Kisisel ve Sosyal Durumlar1” ana grubu altinda, yatirimcilarin
Al (Yatirnmcilarin aile yapilari ve toplumsal gevreleri, yatirim kararlarinda etkilidir.)
sorusu icin egilimleri, “% 1,40 Kesinlikle Katilmiyorum, % 2,33 Katilmiyorum, % 6,05
Kararsizim, % 50,23 Katiliyorum, % 40,0 Kesinlikle Katiliyorum” seklinde tespit
edilmistir. Bu veriler neticesinde katilimecilar % 90,23 oraninda yatirimcilarin aile
yapilarinin ve sosyal ¢evrelerinin yatirim kararlarinda etkili oldugunu diistinmektedir.

Yatirimeilarin A2 (Internet ve medya gibi iletisim araglari ile sunulan finans
igerikli yayinlar, yatirnmci davranigini olumlu etkiler.) sorusu igin egilimleri, “% 0,47
Kesinlikle Katilmiyorum, % 4,69 Katilmiyorum, % 17,37 Kararsizim, % 54,46
Katiliyorum, % 23,0 Kesinlikle Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda
katilimcilart % 77,46 oraninda yatirimcilarin internet ve medya gibi iletisim araglari
yoluyla sunulan finansal igerikli yaymnlarin yatirimer kararlarini olumlu etkiledigini
distinmektedir.

Yatirimcilarin A3 (Yatirimcilar, yaslar ilerledikge riski diisiik olan yatirimlara
yonelirler.) sorusu i¢in egilimleri, “% 1,40 Kesinlikle Katilmiyorum, % 9,81
Katilmiyorum, % 16,36 Kararsizim, % 37,38 Katihiyorum, % 35,05 Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar % 72,43 oraninda
yatirimeilarin yaslari ilerledikge riski diisiik olan yatirim araglarina ilgi duyduklarim
diistinmektedir.

Yatirimcilarin A4 (Yatirimeilar, yatirim araclarinin  getiri  performanslarini
yakindan takip ederler.) sorusu icin egilimleri, “% 0,93 Kesinlikle Katilmiyorum, %

6,07 Katilmiyorum, % 14,49 Kararsizim, % 41,59 Katiliyorum, % 36,92 Kesinlikle
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Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimeilar % 78,50 oraninda
yatirimecilarin  yatirnm araglarinin getiri performanslarin1 yakindan takip ettiklerini
diistinmektedir.

Yatinmeilarin - A5 (Yatirnmcilarin, yatirim kararlarinda kendilerine olan
giivenleri yliksektir) sorusu i¢in egilimleri, “% 3,72 Kesinlikle Katilmiyorum, % 15,81
Katilmiyorum, % 34,88 Kararsizim, % 32,56 Katiliyorum, % 13,02 Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar % 45,58 oraninda
yatirimcilarin  yatirnm kararlarinda kendilerine olan giivenlerinin yliksek oldugunu
diistinmekle birlikte % 34,88 oraninda ise yatirnmcilar bu konuda kararsiz olduklarini
belirtmislerdir.

Yatirimcilarin A6 (Yatirimeilarin dini ve siyasi gorilisleri yatirim kararlarim
etkiler.) sorusu i¢in egilimleri, “% 4,67 Kesinlikle Katilmiyorum, % 13,08
Katilmiyorum, % 23,36 Kararsizim, % 29,44 Katihiyorum, % 29,44 Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar % 58,88 oraninda
yatirimcilarin dini ve siyasi goriislerinin yatirim kararlarini etkiledigini diistinmektedir.

Yatirimcilarin A7 (Yatirnmcilar, ddemelerini (bireysel kredi, kredi karti vb.)
zamaninda gergeklestirirler.) sorusu i¢in egilimleri, “% 2,35 Kesinlikle Katilmiyorum,
% 12,68 Katilmiyorum, % 26,29 Kararsizim, % 40,85 Katiliyorum, % 17,84 Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar % 58,69 oraninda
yatirimeilarin 6demelerini zamaninda gerceklestirdiklerini diistinmektedir.

Yatirimcilarin A8 (Yatirimeilar, genellikle kirsal kesimde ikamet etmektedirler.)
sorusu i¢in egilimleri, “% 17,76 Kesinlikle Katilmiyorum, % 43,93 Katilmiyorum, %
24,77 Kararsizim, % 10,28 Katiliyorum, % 3,27 Kesinlikle Katiliyorum™ seklinde tespit
edilmistir. Bu kapsamda katilimecilar % 61,68 oraninda yatirimcilarin kirsal kesimde
ikamet etmedigini diistinmektedirler. Buna karsin katilimeilarin % 13,551 yatirimeilarin

kirsal kesimde ikamet ettigini diistinmektedir.

5.2.2. Yatirimcilarin Yatirim Tercihleri ve Bilgi Diizeyleri Analizi
Yatirimcilarin yatirim tercihleri ve bilgi diizeylerini belirlemeye yonelik ana
karakteristik altinda 7 soru igin egilimlerini iceren frekans ve oran dagilimlar

karsilastirmali olarak agagida tablo ve grafik halinde sunulmustur.
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Tablo 5.9: Yatirim Tercihleri ve Bilgi Diizeyleri Icin Bes Boyutlu Egilimleri

Bl B2 B3 B4 B5 B6 B7
Kesinlikle Frekans 8 16 18 1 10 8 1
Katilmiyorum Qran (%) 3,74 7,51 8,45 0,47 4,67 3,74 0,47
Frekans 69 48 63 25 18 42 13
Katilmiyorum
Oran (%) 32,24 22,54 29,58 11,74 8,41 19,63 6,05
Frekans 72 50 60 38 33 60 28
Kararsizim
Oran (%) 33,64 23,47 28,17 17,84 15,42 28,04 13,02
Frekans 60 73 52 119 112 85 118
Katiliyorum
Oran (%) 28,04 34,27 24,41 55,87 52,34 39,72 54,88
Kesinlikle Frekans 5 26 20 30 41 19,00 55,00
Katihyorum  QOran (%) 2,34 12,21 9,39 14,08 19,16 8,88 25,58
Tool Frekans 214 213 213 213 214 214 215
oplam
P Oran (%) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Bl  Yatirimeilar, yatirim araglari hakkinda yeterli bilgiye sahiptirler.
B2  Yatirimeilar, banka tercihlerinde yerli ve yabanci ayrimi yaparlar.
B3 Yatirimcilar, kisa vadeli yatirrmlardan ziyade uzun vadeli yatirimlari tercih ederler.
B4  Yatirimeilar, geleneksel yatirim araglarini (gayrimenkul, altin vb.) tercih ederler.
Yatirimeilar, riskli yatirim araglarina (hisse senedi vb.) kiyasla risksiz yatirim araglarini (banka
B5 . .
mevduati, tahvil vb. ) tercih ederler.
B6  Yatirimcilar, portfoylerinde gesitlendirmeye giderek riski azaltma egilimindedirler.
B7 Bankalar tarafindan sunulan altin hesabi, yatirimcilarin ilgisini gekmektedir.

Grafik 5.9: Yatirnm Tercihleri ve Bilgi Diizeyleri Icin Bes Boyutlu

Egilimlerinin Oransal Dagilim
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Arastirma da yatirimeilarin “Tercihleri ve Bilgi Diizeyleri” ana grubu altindaki 7

soru icin e8ilimleri gosteren frekanslarin Olumlu, Kararsiz ve Olumsuz seklinde 3 boyut

haline indirgenmis frekans ve oran dagilimlar1 karsilastirmali olarak asagida tablo ve

grafik halinde sunulmustur.
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Tablo 5.10: Yatirim Tercihleri ve Bilgi Diizeyleri icin U¢ Boyutlu Egilimleri

B1 B2 B3 B4 B5 B6 B7
Frekans 77 64 81 26 28 50 14
Olumsuz
Oran (%) [ ek 30,05 38,03 12,21 13,08 23,36 6,51
Frekans 72 50 60 38 33 60 28
Kararsiz
Oran (%) 33,64 23,47 28,17 17,84 15,42 28,04 13,02
Frekans 65 99 72 149 153 104 173
Olumlu
Oran (%) 30,37 46,48 33,80 69,95 71,50 48,60 80,47
Frekans 214 213 213 213 214 214 215
Toplam
Oran (%)  100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Olumlu : Kesinlikle Katiliyorum ve Katiliyorum cevaplarinin toplamindan olusmaktadir.
Kararsiz : Kararsizim cevaplariin toplamindan olugmaktadir.
Olumsuz : Kesinlikle Katilmiyorum ve Katilmiyorum cevaplarinin toplamindan olugmaktadir.

Grafik 5.10:Yatirnm Tercihleri ve Bilgi Diizeyleri I¢in U¢ Boyutlu
Egilimlerinin Oransal Dagilim
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“Yatirim Tercihleri ve Bilgi Diizeyleri” ana karakteristigi altinda, yatirimcilarin
B1 (Yatirimcilar, yatinm araglar1 hakkinda yeterli bilgiye sahiptirler.)) sorusu igin
egilimleri, “% 3,74 Kesinlikle Katilmiyorum, % 32,24 Katilmiyorum, % 33,64
Kararsizim, % 28,04 Katiliyorum, % 2,34 Kesinlikle Katiliyorum” seklinde tespit
edilmistir. Bu veriler neticesinde katilimcilar % 35,98 oraninda yatirimeilarin yatirim
araclar1 hakkinda yeterli bilgiye sahip olmadigini diisiinmektedir. % 33,64’i bu konuda
kararsiz oldugunu belirtmistir. Buna karsin % 30,37 oraninda yatirimcilarin yatirim

araglar1 hakkinda yeterli bilgiye sahip oldugunu diistinmektedir.
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Yatirnmcilarin B2 (Yatirimeilar, banka tercihlerinde yerli ve yabanci ayrimi
yaparlar.) sorusu i¢in egilimleri, “% 7,51 Kesinlikle Katilmiyorum, %22,54
Katilmiyorum, % 23,47 Kararsizim, % 34,27 Katiliyorum, % 12,21 Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar % 46,48 oraninda
yatirimeilarin banka tercihlerinde yerli ve yabanci ayrimi yaptiklarini diistindiiklerini
belirtmislerdir.

Yatirnmcilarin B3 (Yatirimeilar, kisa vadeli yatirimlardan ziyade uzun vadeli
yatirimlar tercih ederler.) sorusu i¢in egilimleri, “% 8,45 Kesinlikle Katilmiyorum, %
29,58 Katilmiyorum, % 28,17 Kararsizim, % 24,41 Katiliyorum, % 9,39 Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar % 38,03 oraninda
yatirimeilarin kisa vadeli yatirimlar tercih ettigini belirtmis, % 33,80’1 ise uzun vadeli
yatirimlar tercih ettigini belirtmistir.

Yatirimceilarin B4 (Yatirimcilar, geleneksel yatirim araglarini (gayrimenkul, altin
vb.) tercih ederler.) sorusu i¢in egilimleri, “% 0,47 Kesinlikle Katilmiyorum, % 11,74
Katilmiyorum, % 17,84 Kararsizim, % 55,87 Katiliyorum, % 14,08 Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimecilar % 69,95 oraninda
yatirimcilarin geleneksel yatirim araglarini tercih ettiklerini diistinmektedir.

Yatirnmcilarin BS (Yatirimeilar, riskli yatirnm araglarina (hisse senedi vb.)
kiyasla risksiz yatirim araglarini (banka mevduati, tahvil vb. ) tercih ederler.) sorusu i¢in
egilimleri, “% 4,67 Kesinlikle Katilmiyorum, % 8,41 Katilmiyorum, % 15,42
Kararsizim, % 52,34 Katiliyorum, % 19,16 Kesinlikle Katiliyorum” seklinde tespit
edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar % 71,50 oraninda yatirimeilarin riskli yatirim
araglarindan kagindiklarini, risksiz yatirim araglarini tercih ettiklerini diistinmektedir.

Yatirimcilarin B6 (Yatirimcilar, portfoylerinde ¢esitlendirmeye giderek riski
azaltma egilimindedirler.) sorusu i¢in egilimleri, “% 3,74 Kesinlikle Katilmiyorum, %
19,63 Katilmiyorum, % 28,04 Kararsizim, % 39,72 Katiliyorum, % 8,88 Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar % 48,60 oraninda
yatirimecilarin  portfdy cesitlendirmesi yoluyla riski azaltma egilimi diislincesinde
oldugunu belirtmistir.

Yatinmcilarin B7 (Bankalar tarafindan sunulan altin hesabi, yatirnmecilarin
ilgisini ¢ekmektedir) sorusu i¢in egilimleri, “% 0,47 Kesinlikle Katilmiyorum, %6,05
Katilmiyorum, % 13,02 Kararsizim, % 54,88 Katiliyorum, % 25,58 Kesinlikle

Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar % 80,47 oraninda
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yatirimeilarin bankalarin sunmus oldugu altin hesabina ilgi duydugunu diisiindiigiinii

belirtmistir.

5.2.3. Yatirimcilarin Yatirim Kararlarim Etkileyen Genel Faktorler Analizi

Yatirimeilarin yatirim kararlarimi etkileyen genel faktorleri belirlemeye yonelik

ana karakteristik altinda 7 soru i¢in egilimlerini igeren frekans ve oran dagilimlar

karsilastirmali olarak asagida tablo ve grafik halinde sunulmustur.

Tablo 5.11: Yatirim Kararlarim Etkileyen Genel Faktorler i¢cin Bes Boyutlu

Egilimleri
C1 c2 C3 C4 C5 C6 Cc7
Kesinlikle Frekans 4 2 1 3 5 1 2
Katlmyorum .0 05y 186 0,93 0,47 1,40 233 047 093
Frekans 12 6 11 4 10 5 5
Katilmiyorum
Oran (%) 5,58 2,80 5,14 1,87 4,65 2,33 2,33
Frekans 33 16 40 21 22 9 21
Kararsizim
Oran (%) 15,35 7,48 18,69 9,81 10,23 4,19 9,77
Frekans 95 111 117 96 118 100 123
Katiliyorum
Oran (%) 44,19 51,87 54,67 44,86 54,88 46,51 57,21
Kesinlikle Frekans 71 79 45 90 60 100,00 64,00
Katihiyorum 0 06) 3302 3692 2103 4206 2791 4651 2977
Frekans 215 214 214 214 215 215 215
Toplam
Oran (%) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0  100,0 100,0

C1
C2
C3
C4
C5

C6

C7

Devlet politikalari (katki paylari, vergi indirimleri vb.) yatirimer davraniglarini olumlu etkiler.

Yatirimeilar agisindan ekonomik istikrar, yatirim kararlarini etkileyen 6nemli bir unsurdur.

Yatirimeilar, finansal hizmetler ve bankacilik alanindaki yeniliklere 6nem vermektedir.

Yatirimeilarin, gelir diizeyleri yiikseldikge finansal enstriimanlara olan ilgileri artmaktadir.

Yatirimeilarin gelir diizeyleri, yapmis olduklar: yatirimlarin vadesini etkiler.

Yatirimcilar, gegmiste yasadiklar1 yatirim tecriibelerini yatirim yaparken géz oniinde

bulundururlar.

Yatirimcilar, uzman (miisteri temsilcisi, yatirim danigmani vb.) goriislerinden ve diger
yatirimcilarin vermis oldugu yatirim kararlarindan etkilenirler.
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Grafik 5.11: Yatrinm Kararlarim Etkileyen Genel Faktorler Icin Bes
Boyutlu Egilimlerinin Oransal Dagilima
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Arastirma da yatirimcilarin “Genel Faktorler” ana grubu altindaki 7 soru igin

egilimleri gosteren frekanslarin Olumlu, Kararsiz ve Olumsuz seklinde 3 boyut haline

indirgenmis frekans ve oran dagilimlari karsilastirmali olarak asagida tablo ve grafik

halinde sunulmustur.

Tablo 5.12: Yatirnm Kararlarim Etkileyen Genel Faktérler icin Ug Boyutlu

Egilimleri
C1 Cc2 C3 C4 C5 C6 Cc7
Frekans 16 8 12 7 15 6 7
Olumsuz
Oran (%) 7,44 3,74 5,61 3,27 6,98 2,79 3,26
Frekans 33 16 40 21 22 9 21
Kararsiz
Oran (%) 15,35 7,48 18,69 9,81 10,23 4,19 9,77
Frekans 166 190 162 186 178 200 187
Olumlu
Oran (%)
Frekans 215 214 214 214 215 215 215
Toplam
Oran (%) 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0  100,0
Olumlu : Kesinlikle Katiliyorum ve Katiliyorum cevaplarinin toplamindan olugmaktadir.
Kararsiz : Kararsizim cevaplarimin toplamindan olugmaktadir.

Olumsuz ; Kesinlikle Katilmiyorum ve Katilmiyorum cevaplarinin toplamindan olusmaktadir.
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Grafik 5.12: Yatnm Kararlarn Etkileyen Genel Faktorler icin Uc
Boyutlu Egilimlerinin Oransal Dagilimi
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“Genel Faktorler” ana kriteri altinda, yatirnmcilarin C1 (Devlet politikalar (katki
paylari, vergi indirimleri vb.) yatirimci davramiglarini olumlu etkiler.) sorusu igin
egilimleri, “% 1,86 Kesinlikle Katilmiyorum, % 5,58 Katilmiyorum, % 15,35
Kararsizim, % 44,19 Katiliyorum, % 33,02 Kesinlikle Katiliyorum” seklinde tespit
edilmistir. Bu veriler neticesinde katilimcilar % 77,21 oraninda yatirnmcilarin devlet
politikalarindan etkilendigini diistinmektedir. Yatirnmcilarin C2 (Yatirimeilar agisindan
ekonomik istikrar, yatirnm kararlarin1 etkileyen onemli bir unsurdur.) sorusu igin
egilimleri, “% 0,93 Kesinlikle Katilmiyorum, % 2,80 Katilmiyorum, % 7,48
Kararsizim, % 51,87 Katiliyorum, % 36,92 Kesinlikle Katiliyorum” seklinde tespit
edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar % 88,79 oraninda ekonomik istikrarin
yatirimeilarin yatirnm kararlarimi etkileyen onemli bir unsur oldugunu diisiindiiklerini
belirtmislerdir.

Yatirnmcilarin C3 (Yatirimeilar, finansal hizmetler ve bankacilik alanindaki
yeniliklere Onem vermektedir.) sorusu ig¢in egilimleri, “% 0,47 Kesinlikle
Katilmiyorum, % 5,14 Katilmiyorum, % 18,69 Kararsizim, % 54,67 Katiliyorum, %
21,03 Kesinlikle Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar %
75,70 oraninda yatirimcilarin finansal hizmetler ve bankacilik alanindaki yeniliklere
onem verdigini diisiindiiklerini belirtmislerdir.

Yatirnmeilarin  C4  (Yatinmcilar, gelir  diizeyleri yiikseldik¢e finansal
enstriimanlara olan ilgileri artmaktadir.) sorusu i¢in egilimleri, “% 1,40 Kesinlikle
Katilmiyorum, % 1,87 Katilmiyorum, % 9,81 Kararsizim, % 44,86 Katiliyorum, %
42,06 Kesinlikle Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar %
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86,92 oraninda yatirimeilarin gelir diizeylerinin ylikseldikce finansal enstriimanlara olan
ilgilerinin arttigin1 diistinmektedir.

Yatirnmcilarin C5 (Yatirimeilarin gelir diizeyleri, yapmis olduklari yatirimlarin
vadesini etkiler.) sorusu i¢in egilimleri, “% 2,33 Kesinlikle Katilmiyorum, % 4,65
Katilmiyorum, % 10,23 Kararsizim, % 54,88 Katiliyorum, % 27,91 Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda yatirimcilar % 82,79 oraninda
yatirnmcilarin  gelir  diizeylerinin  yiikseldik¢e, yaptiklar1 yatirimlarin  vadelerini
etkiledigini diistinmektedir.

Yatinmcilarin C6 (Yatirimcilar, ge¢miste yasadiklar1 yatirim tecriibelerini
yatirim yaparken goz oniinde bulundururlar.) sorusu i¢in egilimleri, “% 0,47 Kesinlikle
Katilmiyorum, % 2,33 Katilmiyorum, % 4,19 Kararsizim, % 46,51 Katiliyorum, %
46,51 Kesinlikle Katiliyorum™ seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar %
48,60 oraninda yatirimcilarin gegmiste yasadiklari yatirim tecriibelerini goz Oniinde
bulundurarak yatirim yaptiklarini diigiindiiklerini belirtmistir.

Yatirnmcilarin C7 (Yatirimeilar, uzman (miisteri temsilcisi, yatirim danigmani
vb.) gorislerinden ve diger yatirimcilarin vermis oldugu yatirnm kararlarindan
etkilenirler.) sorusu i¢in egilimleri, “% 0,93 Kesinlikle Katilmiyorum, % 2,33
Katilmiyorum, % 9,77 Kararsizim, % 57,21 Katiliyorum, % 29,77 Kesinlikle
Katiliyorum” seklinde tespit edilmistir. Bu kapsamda katilimcilar % 86,98 oraninda
yatirimeilarin uzman goriislerinden ve diger yatirnmcilarin kararlarindan etkilenerek

yatirim karari verdiklerini diisiindiigiinti belirtmistir.

5.3. Faktor Analizlerinin Sonuclari

Birbiriyle iligki halindeki ¢ok sayidaki degisken birlestirilerek, birbiri ile iliskisiz
daha az sayida yeni ortak degisken elde etmeyi amaglayan ¢ok degiskenli istatistiki bir
tekniktir (Eroglu, 2003: 6). Cok sayidaki degiskenler arasindaki icten iligkileri gésteren
matrislere dayanarak bir olayin meydana gelisini etkileyen faktorlerin neler oldugunun
belirlenmesi amaciyla yapilir (Aziz, 2011: 165).

Calisma kapsaminda faktor analizi SPSS programina girilen anket verilerinin
frekans dagilimlar1 verildikten sonra degiskenler arasindaki iliskileri belirlemek

amactyla yapilmistir.
5.3.1. Aciklayic1 Faktor Analizi
KMO (Kaiser-Mayer-Olkin) testi arastirma ornekleme yeterliligini 6lgmeye

yarayan, degiskenler arasindaki korelasyonlar1 ve faktor analizinin uygunlugunu 6lgen
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bir testtir (Cengiz ve Kiling, 2007: 351-370). Bu testin degeri 0 ile 1 arasinda
degismekte olup, faktor analizi i¢in bu degerin 0,60’1n iizerinde olmasi beklenir. Bunun
disinda ki-kare degerinin istatistiginin anlamli ¢ikmasi, arastirmada kullanilan verilerin
uygunlugunu gosterir.

Faktor analizi uygulanabilmesinin 6n kosulu olarak degiskenler arasinda belirli
bir oranda korelasyonun bulunmasi gerekmektedir. Barlett kiiresellik testi ise
degiskenler arasinda yeterli oranda bir iliskinin olup olmadigini gosterir. Bu testin p
degeri 0,05 anlamlilik derecesinden diisiik oldugu zaman faktor analizi yapmaya yeterli
diizeyde bir iligki vardir. Bunun tersi durumda testin sonucunun anlamli olmadigi
durumlarda degiskenlerin faktor analizi yapmaya uygun olmamasi durumu soz
konusudur (Biiyiikoztiirk, 2002 481).

Aragtirma verilerinin p(Sig.) degeri 0,000 oldugundan degiskenlerimiz analiz
yapmaya tam anlamiyla uygundur. Ayni sekilde KMO degeri 0,704 oldugundan

degiskenlerin analiz yapmak i¢in uygunlugunun iyi oldugu tespit edilmistir.

Tablo 5.13: KMO ve Barlett Kiiresellik Testi SPSS Ciktisi

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 0,704

Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 875,504
df 231
Sig. 0,000

Kavramlarin 6lgiilmesi i¢in sorulan sorularin bazilar1 katilimcilar taratindan
farkli algilanmis olma ihtimali bulunmaktadir. Bundan dolay1 farkli algilanan sorularin
belirli  kriterler c¢ercevesinde tespit edilerek analiz kapsamindan ¢ikarilmasi
gerekmektedir. Bu eleme islemini yaparken en basta Anti-image korelasyon tablosunun
incelenerek, correlation matrisinde diagonalde yer alan tiim korelasyon degerlerinin sag
ist kosesinde ‘a’ harfi bulunan Ornekleme yeterliligi Olciisii degerlerinin 0,50’nin
altinda olup olmadig1 gozlenmelidir. Bu degerlerin her birisi 0,50 nin iizerinde olmasi
gerekmektedir. 0,50’nin altindaki degerlerin analizden ¢ikartilmas1 gerekmektedir
(Kalayci, 2010: 321-322). Arastirmanin  anti-image  korelasyon tablosunu
inceledigimizde A3 ve A8 sorularinin yeterlilik Olciilerinin 0,50’nin altinda oldugu

goriilmektedir. 0,50’nin altinda en diisiik degere sahip olan A8 (Yatirimeilar, genellikle
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kirsal kesimde ikamet etmektedirler.) sorusu analizden ¢ikarilarak analize devam
edilecektir (Ek: 1 — Ek: 2).

Tablo 5.14: Agiklanan Toplam Varyans

Initial Eigenvalues Rotation Sums of Squared Loadings
Component Total V;ﬁ;rtce Cumulative %  Total V;ﬁ::ce Cumulative %
1 3,973 18,058 18,058 2,632 11,962 11,962
2 1,967 8,939 26,998 2,188 9,946 21,908
3 1,429 6,496 33,494 1,720 7,818 29,726
4 1,389 6,314 39,808 1,544 7,019 36,745
5 1,296 5,892 45,700 1,437 6,533 43,279
6 1,163 5,285 50,985 1,328 6,038 49,317
7 1,117 5,077 56,062 1,305 5,934 55,251
8 1,008 4,581 60,643 1,186 5,392 60,643
9 ,959 4,360 65,002
10 ,951 4,323 69,325
11 ,830 3,772 73,097
12 ,768 3,490 76,587
13 ,759 3,451 80,038
14 ,726 3,300 83,338
15 ,630 2,863 86,200
16 574 2,608 88,808
17 ,525 2,385 91,193
18 ,458 2,081 93,274
19 ,450 2,046 95,320
20 ,393 1,788 97,108
21 ,336 1,527 98,635
22 ,300 1,365 100,000

Extraction Method: Principal Component Analysis.

Aciklanan Toplam Varyans tablosuna gore Bireysel Yatirimeir Profili ve
Yatirimci Tercihleri arastirmasinin 8 boyuttan olustugu ve toplam varyansin % 60,6431

bu alt boyutlar tarafindan agiklanmaktadir.
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Tablo 5.15: Rotated Component Matrix Sonuclar:

Component
1 2 3 4 5 6 7 8

B3
Bl
A5
B6
C3
A2
A4
C1
B4
B5
A6
B2
A7
B7
A3
Al
A8

Extraction Method: Principal Component Analysis.
Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.
a. Rotation converged in 10 iterations.

Faktor altinda yer alan sorularin tespit edilmesi asamasinda sorularin herbir
faktor icin aldiklar1 faktdr agirliklarina bakilmistir. Sorular, hangi faktor altinda en
yiiksek faktor agirligina sahipse o faktor altinda yer alir. Aragtirma verileri i¢in yapilan
faktor analizi sonucu elde edilen Rotated Component matrisine gore faktorler altindaki
sorular su sekilde siralanmistir. Faktor 1 altinda C4,C6, C7, C5 ve C2 sorularn yer
almistir. Faktor 2 altinda B3, B1, A5, B6 ve C3 sorular1 yer almistir. Faktor 3 altinda
A2, A4 ve C1 sorulart yer almistir. Faktor 4 altinda B4 ve B5 sorular1 yer almistir.
Faktor 5 altinda A6 ve B2 sorulart yer almistir. Faktor 6 altinda A7 ve B7 sorular yer
almigtir. Faktor 7 altinda A3 ve A1l sorular1 yer almigtir. Son olarak Faktor 8 altinda A8

sorusu yer almaktadir.



5.3.1.1. Déndiirme Islemi Sonuclar

5.3.1.1.1. Birinci Dondiirme Sonuclari
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Birinci dondiirme sonucunda p(Sig.) degeri 0,000 oldugundan degiskenlerimiz

analiz yapmaya tam anlamiyla uygundur. Ayni sekilde KMO degeri 0,718 oldugundan

degiskenlerin analiz yapmak i¢in uygunlugunun iyi oldugu tespit edilmistir.

Tablo 5.16: Birinci Dondiirme KMO ve Barlett Kiiresellik Testi

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 0,718

Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 840,876
df 210
Sig. 0,000

Faktor Analizi, 21 soru ile dondiirme yontemiyle analiz yapilmistir. Dondiirme

neticesinde KMO degeri 0,704 ten 0,718’e yiikselmistir.

Tablo 5.17: Birinci Dondiirme Sonucu Ag¢iklanan Toplam Varyans

Initial Eigenvalues

Rotation Sums of Squared Loadings

Component Total % of Cumulative % Total 0/9 of Cumulative %
Variance Variance
1 3,973 18,918 18,918 2,586 12,312 12,312
2 1,949 9,282 28,200 2,221 10,577 22,889
3 1,423 6,777 34,977 1,642 7,818 30,707
4 1,329 6,331 41,308 1,536 7,313 38,020
5 1,289 6,138 47,446 1,492 7,105 45,125
6 1,152 5,485 52,931 1,359 6,474 51,598
7 1,036 4,934 57,865 1,316 6,267 57,865
8 ,966 4,599 62,464
9 ,957 4,558 67,022
10 ,841 4,005 71,027
11 ,784 3,732 74,759
12 ,759 3,616 78,375
13 ,735 3,499 81,875
14 ,633 3,015 84,890
15 ,626 2,980 87,870
16 ,546 2,599 90,469
17 ,506 2,408 92,878
18 ,450 2,144 95,022
19 ,407 1,937 96,959
20 ,336 1,600 98,558
21 ,303 1,442 100,000

Extraction Method: Principal Component Analysis.
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Birinci dondiirme sonucu elde edilen Agiklanan Varyans Tablosu’na gore
Bireysel Yatirimci Profili ve Yatirimer Tercihleri aragtirmasinin 7 boyuttan olustugu ve

toplam varyansin % 57,865’inin bu alt boyutlar tarafindan agiklandig goriilmektedir.

Tablo 5.18: Birinci Dondiirme Rotated Component Matrix Sonuglari

Component
1 2 3 4 5 6 7

Al

Extraction Method: Principal Component Analysis.
Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.
a. Rotation converged in 10 iterations.

Aragtirmanin anti-image korelasyon tablosunu inceledigimizde A3 sorusunun
yeterlilik Ol¢iisiiniin 0,50°nin altinda oldugu goriilmektedir. 0,50’nin altinda degere

sahip olan A3 sorusu analizden ¢ikarilarak analize devam edilmistir (Ek:3).

5.3.1.1.2. ikinci Déndiirme Sonuclar
Birinci dondiirme sonucunda elde edilen anti-image korelasyon tablosuna gore
A3 (Yatirimcilar, yaslart ilerledik¢e riski diisiik olan yatirimlara yonelirler.) sorusu

0,50’nin altinda degere sahip oldugu tespit edilmis ve analizden ¢ikarilmustir. Ikinci
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dondiirme sonucunda p(Sig.) degeri 0,000 oldugundan degiskenlerimiz analiz yapmaya

tam anlamiyla uygundur. Aymi sekilde KMO degeri 0,730 oldugundan degiskenlerin

analiz yapmak i¢in uygunlugunun iyi oldugu tespit edilmistir.

Tablo 5.19: ikinci Dondiirme KMO ve Barlett Kiiresellik Testi

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 0,730

Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 808,21
df 190
Sig. 0,000

Ikinci déndiirme sonucu elde edilen verilere bakildiginda Aciklanan Toplam

Varyans Tablosu’'na gore Bireysel Yatirimel

Profili

ve Yatirimci Tercihleri

arastirmasinin 7 boyuttan olustugu ve toplam varyansin % 59,385’inin bu alt boyutlar

tarafindan agiklandigi goriilmektedir. Boyut sayisi aynen kalmakla birlikte toplam

varyansin yaklagik olarak % 2 yiikseldigi goriillmektedir.

Tablo 5.20: ikinci Déndiirme Sonucu Aciklanan Toplam Varyans

Initial Eigenvalues

Rotation Sums of Squared Loadings

Component Total V;fi;;ce Cum(;l) ative Total V;)f)i:rtce Cumulative %
1 3,973 19,864 19,864 2,610 13,049 13,049
2 1,929 9,647 29,511 2,175 10,876 23,925
3 1,378 6,892 36,403 1,611 8,056 31,981
4 1,322 6,612 43,015 1,463 7,313 39,294
5 1,197 5,987 49,003 1,408 7,041 46,335
6 1,055 5,273 54,276 1,408 7,038 53,373
7 1,022 5,109 59,385 1,202 6,012 59,385
8 0,965 4,823 64,208
9 0,957 4,786 68,994
10 0,801 4,003 72,997
11 0,759 3,797 76,794
12 0,754 3,772 80,567
13 0,649 3,243 83,809
14 0,630 3,150 86,959
15 0,555 2,776 89,735
16 0,508 2,541 92,276
17 0,478 2,388 94,664
18 0,413 2,066 96,730
19 0,351 1,755 98,484
20 0,303 1,516 100,000

Extraction Method: Principal Component Analysis.
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Ikinci dondiirme sonucunda elde edilen Rotated Component matrixe gore 2.
Faktor altinda yer alan C3 (Yatirimcilar, finansal hizmetler ve bankacilik alanindaki
yeniliklere 6nem vermektedir.) sorusu 0,50’nin altinda (0,483) en diisiik degere sahip
oldugu tespit edilmistir. C3 sorusu analizden ¢ikarilarak dondiirme isleminin

tekrarlanmasi1 gerekmektedir.

Tablo 5.21: Ikinci Déndiirme Rotated Component Matrix Sonuclar:

Component

C4 0,838
C6 0,672

1

c7

C5 0,577
C2 0,552

B3

Bl

2 3 4 5 6 7

A5

B6 0,492

C3 0,483

A2
A4

B4

A7

B7

B2

A6

C1

Al

BS

Extraction Method: Principal Component Analysis.
Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.
a. Rotation converged in 11 iterations.

5.3.1.1.3. Ugiincii Dondiirme Sonuglar

Ikinci déndiirme sonucunda elde edilen Rotaited Component Matrix tablosuna
gore C3 (Yatirimcilar, finansal hizmetler ve bankacilik alanindaki yeniliklere onem
vermektedir.) sorusu 0,50’nin altinda degere sahip oldugu tespit edilmis ve analizden
cikarilmistir.  Ugiincii  dondiirme  sonucunda p(Sig.) degeri 0,000 oldugundan
degiskenlerimiz analiz yapmaya tam anlamiyla uygundur. Ayn1 sekilde KMO degeri
0,705 oldugundan degiskenlerin analiz yapmak i¢in uygunlugunun iyi oldugu tespit

edilmistir.
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Tablo 5.22: Uciincii Dondiirme KMO ve Barlett Kiiresellik Testi

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 0,705

Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 691,927
df 171
Sig. 0

Uciincii dondiirme sonucu elde edilen verilere bakildiginda Agiklanan Toplam
Varyans Tablosu’na gore Bireysel Yatirnmci Profili ve Yatiimci Tercihleri
arastirmasinin 7 boyuttan olustugu ve toplam varyansin % 60,042’sinin bu alt boyutlar
tarafindan agiklandigir goriilmektedir. Boyut sayisi aynen kalmakla birlikte toplam

varyansin yaklasik olarak % 1 yiikseldigi gortilmektedir.

Tablo 5.23: Ugiincii Déndiirme Sonucu A¢iklanan Toplam Varyans

Initial Eigenvalues Rotation Sums of Squared Loadings
Component % of ) ) )
Total variance Cumulative % Total 9% of Variance Cumulative %

1 3,592 18,903 18,903 2,431 12,794 12,794
2 1,904 10,023 28,926 1,991 10,476 23,270
3 1,374 7,230 36,156 1,521 8,006 31,276
4 1,284 6,760 42,916 1,435 7,555 38,831
5 1,185 6,238 49,154 1,435 7,554 46,385
6 1,048 5,517 54,671 1,397 7,350 53,735
7 1,020 5,370 60,042 1,198 6,306 60,042
8 0,962 5,062 65,104

9 0,935 4,921 70,026

10 0,791 4,163 74,189

11 0,755 3,971 78,160

12 0,747 3,929 82,089

13 0,641 3,372 85,461

14 0,581 3,056 88,517

15 0,528 2,781 91,298

16 0,508 2,673 93,971

17 0,426 2,243 96,215

18 0,413 2,173 98,388

19 0,306 1,612 100

Extraction Method: Principal Component Analysis.

Ucgiincii déndiirme sonucunda elde edilen Rotated Component matrixe gore 7.

Faktor altinda yer alan B5 (Yatirimcilar, riskli yatirim araglarma (hisse senedi vb.)
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kiyasla risksiz yatirim araglarini (banka mevduati, tahvil vb.) tercih ederler.) sorusu
0,50’nin altinda (0,460) en diisiik degere sahip oldugu tespit edilmistir. B5 sorusu

analizden ¢ikarilarak dondiirme isleminin tekrarlanmasi gerekmektedir.

Tablo 5.24: Ugiincii Déndiirme Rotated Component Matrix Sonuglar

Component
1 2 3 4 5 6 7

C4

Cé6

C7

C5

C2

B3

Bl

A5

B6

B2

A2

Ad

B4

A6

C1

A7

B7

Al

BS

Extraction Method: Principal Component Analysis.
Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.
a. Rotation converged in 10 iterations.

5.3.1.1.4. Dordiincii Dondiirme Sonuclari

Ugiincii dondiirme sonucu elde edilen Rotated Component matrixe gore 7.
Faktor altinda yer alan B5 (Yatirimeilar, riskli yatinm araglarina (hisse senedi vb.)
kiyasla risksiz yatirim araglarini (banka mevduati, tahvil vb.) tercih ederler.) sorusu
0,50’nin altinda (0,460) en diisiik degere sahip oldugu tespit edilmistir. BS sorusu
analizden c¢ikarilarak dondiirme isleminin tekrarlanmasi gerekmektedir. Dordiincii
dondiirme sonucunda p(Sig.) degeri 0,000 oldugundan degiskenlerimiz analiz yapmaya
tam anlamiyla uygundur. Ayni sekilde KMO degeri 0,707 oldugundan degiskenlerin

analiz yapmak i¢in uygunlugunun iyi oldugu tespit edilmistir.
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Tablo 5.25: Dordiincii Dondiirme KMO ve Barlett Kiiresellik Testi

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 0,707

Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 653,459
df 153
Sig. 0

Dordiincii dondiirme sonucu elde edilen verilere bakildiginda Agiklanan Toplam
Varyans Tablosu’na gore Bireysel Yatirimci Profili ve Yatirimcir Tercihleri
arastirmasinin 6 boyuttan olustugu ve toplam varyansin % 56,520’sinin bu alt boyutlar

tarafindan aciklandig1 goriilmektedir.

Tablo 5.26: Dordiincii Dondiirme Aciklanan Toplam Varyans

Component Initial Eigenvalues Rotation Sums of Squared Loadings
Total % of Variance Cumulative % Total % of VVariance Cumulative %
1 3,517 19,539 19,539 2,382 13,233 13,233
2 1,860 10,335 29,874 1,926 10,701 23,934
3 1,359 7,548 37,422 1,518 8,435 32,369
4 1,284 7,136 44,557 1,506 8,364 40,733
5 1,131 6,286 50,843 1,487 8,264 48,997
6 1,022 5,677 56,520 1,354 7,523 56,520
7 0,962 5,344 61,864
8 0,959 5,326 67,191
9 0,898 4,989 72,179
10 0,760 4,223 76,402
11 0,748 4,157 80,559
12 0,641 3,559 84,118
13 0,597 3,317 87,435
14 0,581 3,226 90,661
15 0,523 2,903 93,564
16 0,437 2,428 95,992
17 0,415 2,306 98,298
18 0,306 1,702 100,000

Extraction Method: Principal Component Analysis.

Ugiincii dondiirme sonucunda 7 olan boyut sayis1 6’ya indiginde toplam

varyansin yaklasik olarak % 4 duistiigii gortilmektedir.
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Tablo 5.27: Dordiincii Dondiirme Rotated Component Matrix Sonuclar:

Component
2 3 4 5 6

C4

C6 0,736

1
os0o |
oo |

Cc7 0,610

C5

C2

B3

Bl

A5

B6

B4

B7

C1

Ad

A2

B2

A7

Al 0,742
A6 0,659

Extraction Method: Principal Component Analysis.
Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.
a. Rotation converged in 14 iterations.

Dordiincii dondiirme sonucu elde edilen Rotated Component matrixe gore 3.
Faktor altinda yer alan C1 (Devlet politikalar1 (katki paylari, vergi indirimleri vb.)
yatirnmcr davraniglarint olumlu etkiler.) sorusu 0,50’nin altinda (0,470) degere sahip

oldugu tespit edilmis ve analizden ¢ikarilmistir.

5.3.1.2. Déndiirme islemleri Sonucu Faktorleri Olusturan Sorular
Yapilan analizler sonucunda belirlenen her bir faktor altinda yer alan sorularin
sorulus amaglar1 ve ifadeler dikkate alinarak isimlendirme yapilmadan dnce giivenirlilik
analizi yapilmalidir.

Yapilan analizler sonucunda belirlenen 6 faktor altinda 17 soru yer almaktadir.

5.3.1.3. Faktorlerin Giivenirlilik Analiz Sonuclari
Faktorlerin Giivenirlilik Analiz Sonuglar1 Tablosu’na gére Cronbach’s Alpha
degeri 0,709 olarak bulunmustur. Bu deger, faktorlerin giivenilir oldugunu

gostermektedir.
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Tablo 5.28: Faktorlerin Giivenirlilik Analiz Sonuclari

Reliability Statistics
Cronbach's Alpha N of Items
0,709 17

Item-Total Statistics

Scale Mean if ~ Scale Variance if Corrected Item-TotaI A(I:;ﬁgki?(lz?e?n

Item Deleted Item Deleted Correlation Deleted
C4 59,668 39,642 0,299 0,696
C6 59,550 40,220 0,292 0,698
C5 59,896 38,180 0,401 0,686
c7 59,782 39,752 0,327 0,695
c2 59,711 38,464 0,448 0,683
B3 60,953 38,036 0,295 0,697
Bl 61,000 40,171 0,203 0,706
A5 60,564 37,466 0,388 0,686
B6 60,626 37,502 0,396 0,685
A4 59,844 40,152 0,206 0,706
A2 59,972 39,533 0,320 0,695
B2 60,720 37,450 0,329 0,693
A7 60,322 38,505 0,313 0,695
Al 59,659 40,216 0,260 0,700
A6 60,251 39,189 0,196 0,711
B4 60,199 41,132 0,133 0,712
B7 59,919 39,417 0,316 0,695

Giivenirlilik analizine tabi tutulan 17 sorunun degerleri asagida Tablo 5.29°da
verilmistir. Giivenirlilik analizleri ile giivenirlilikleri yeterli bulunan faktorler ve
icerdikleri sorular, asagida tablo halinde sunulmustur. Bundan sonra arastirmanin

analizleri, 6 faktor 17 soru ile yapilacaktir.
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Tablo 5.29: Giivenirlilik Analiz Sonrasi1 Faktorler ve Sorular

No Faktorler icerdigi Sorular Soru Sayisi
1 Faktor 1 C4, C6, C7, C5, C2 5
2 Faktor 2 B3, B1, A5, B6 4
3 Faktor 3 B4, B7 2
4 Faktor 4 A4, A2 2
5 Faktor 5 B2, A7 2
6 Faktor 6 Al, A6 2
Toplam 17

Giivenirlilik analizi sonrasinda faktorleri olusturan sorulara bakildiginda; Faktor
1 (C4, Co, C7, C5 ve C2), Faktor 2 (B3, B1, A5 ve B6), Faktor 3 (B4 ve B7), Faktor 4
(A4 ve A2), Faktor 5 (B2 ve A7) ve Faktor 6 (A1 ve A6) olmak iizere toplamda 6

faktor ve 17 soru kaldig1 goriilmektedir.

Tablo 5.30: Aciklayici1 Faktor Analizi Disinda Tutulan Sorular

ANKET . . .
KODU SORU ICERIKLERI
A3 Yatirimeilar, yaslari ilerledikce riski diisiik olan yatirimlara yonelirler.
A8 Yatirimeilar, genellikle kirsal kesimde ikamet etmektedirler.
B5 Yatirimeilar, riskli yatirim araglarina (hisse senedi vb.) kiyasla risksiz yatirim araglarini
(banka mevduati, tahvil vb. ) tercih ederler.
c1 Devlet politikalar1 (katki paylari, vergi indirimleri vb.) yatirimer davranislarini olumlu
etkiler.
C3 Yatirimcilar, finansal hizmetler ve bankacilik alanindaki yeniliklere 6nem vermektedir.

5.3.1.4. Son Faktor Analizi
Giivenirlilik analizi sonucunda elde edilen Faktor 1, Faktor 2, Faktor 3, Faktor 4,
Faktor 5 ve Faktor 6 altinda yer alan 17 soru ile elde edilen Aciklanan Toplam Varyans

Tablosu asagida sunulmustur.
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Tablo 5.31: Son Faktor Analizi Aciklanan Toplam Varyans Sonuglari

Initial Eigenvalues

Rotation Sums of Squared Loadings

Component Total V;ﬁ::ce Cumulative %  Total V;ﬁ:rfnce Cumulative %
1 3,234 19,021 19,021 2,324 13,671 13,671
2 1,847 10,864 29,885 1,914 11,258 24,929
3 1,309 7,699 37,584 1,476 8,681 33,610
4 1,276 7,508 45,093 1,451 8,534 42,145
5 1,131 6,656 51,749 1,343 7,900 50,045
6 1,016 5,976 57,725 1,306 7,680 57,725
7 0,959 5,643 63,367
8 0,954 5,610 68,977
9 0,796 4,684 73,662
10 0,759 4,462 78,124
11 0,720 4,234 82,359
12 0,640 3,764 86,122
13 0,582 3,425 89,547
14 0,550 3,237 92,784
15 0,456 2,679 95,464
16 0,420 2,473 97,937
17 0,351 2,063 100,000

Giivenirlilik analizi sonucunda elde edilen Son Faktor Analizinin Agiklanan

Toplam Varyans Tablosu’na gore Bireysel Yatirimci Profili ve Yatirimci Tercihleri

aragtirmasinin 6 boyuttan olustugu ve toplam varyansin % 57,7251 bu alt boyutlar

tarafindan agiklanmaktadir.

Tablo 5.32: Son Faktor Analizi KMO ve Barlett Kiiresellik Testi

Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy. 0,689

Bartlett's Test of Sphericity Approx. Chi-Square 563,145
df 136
Sig. 0,000

Son faktdr analizi kapsaminda elde edilen KMO degeri 0,689 olarak

bulunmustur. Ayrica ki-kare degeri(df) 136 olarak bulunmustur.
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Tablo 5.33: Son Faktor Analizi Rotated Component Matrix Sonuclari

Yatirim Bilingli Yatirim Bankacihlk  Yatirim Kararma  Geleneksel
Kararmma o o .
Component - Yatirimel Bilgi ve Odeme Dinve Toplumun  Yatirimci
Gelirin 2. .
Etkisi Davramsi Takibi Davransi Etkisi Davramsi

B3
Bl
A5
B6

A4
A2

B2
AT

Al
A6

B4

B7

Extraction Method: Principal Component Analysis.
Rotation Method: Varimax with Kaiser Normalization.
a. Rotation converged in 9 iterations.

5.3.1.5. Faktorlerin Isimlendirilmesi

Son faktdr analizi neticesinde elde edilen Rotated Component matrix’e gore
faktor yiikleri hesaplanan degiskenlerin 17 maddeden ve 6 boyuttan olustugu
goriilmektedir. Bireysel yatirime1 profili ve yatirimcr tercihleri egilimini belirlemeye
yonelik hazirlanan arastirma anketi ile elde edilen verilere faktor analizi uygulanmistir.
Bu analizler sonucunda analizi olusturan ifadeler de dikkate alinarak Faktor 1 “Yatirim
Kararina Gelirin Etkisi”, Faktor 2 “Bilin¢li Yatirnme1r Davrams1”, Faktor 3
“Yatirnm Bilgi Takibi”, Faktor 4 “Bankaciik ve Odeme Davrams1”, Faktor 5
“Yatinm Kararima Din ve Toplumun Etkisi” ve Faktor 6 “Geleneksel Yatirimei

Davrams1” seklinde isimlendirilmistir.
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Arastirma kapsaminda kullanilan 6l¢eklere uygulanan gilivenirlilik ve gegerlilik

analizleri ile elde edilen faktorlerin yiikleri, 6z degerleri ve varyans yiizdeleri asagidaki

tabloda sunulmustur.

Tablo 5.34: Aciklayici Faktor Analizi Genel Sonuglari

ANKET R Faktor Oz Varyans
KODU FAKTORLER Yiikleri Deger (%)
FAKTOR 1 : Yatirim Kararina Gelirin EtKkisi 3,234 19,021
C4 Yatirimeilarin, gelir diizeyleri yiikseldikge finansal 0,823
enstriimanlara olan ilgileri artmaktadir.
Yatirimeilar, gecmiste yagadiklar: yatirim tecriibelerini
C6 A 0,722
yatirim yaparken g6z 6niinde bulundururlar.
Yatirimcilar, uzman (miisteri temsilcisi, yatirirm danigmani
c7 vb.) goriislerinden ve diger yatirimcilarin vermis oldugu 0,597
yatirim kararlarindan etkilenirler.
Yatirimcilarin gelir diizeyleri, yapmis olduklar1 yatirimlarin
C5 S 0,596
vadesini etkiler.
Yatirimcilar agisindan ekonomik istikrar, yatirim kararlarini
Cc2 . N . 0,540
etkileyen dnemli bir unsurdur.
FAKTOR 2 : Bilingli Yatirimel Davranisi 1,847 10,864
B3 Yatirimeilar, kisa vadeli yatirimlardan ziyade uzun vadeli 0,680
yatirimlart tercih ederler.
B1 Yat_1r1¥n01lar, yatirim araglar1 hakkinda yeterli bilgiye 0,662
sahiptirler.
A5 Y:atlrlmc'lla.r.ln, ya‘grlm kararlarinda kendilerine olan 0,596
giivenleri yliksektir.
Yatirimeilar, portfoylerinde ¢esitlendirmeye giderek riski
B6 s . 0,530
azaltma egilimindedirler.
FAKTOR 3 : Yatirim Bilgi Takibi 1,309 7,699
Ad Yatirimeilar, yatirim araglarinin getiri performanslarini 0,752
yakindan takip ederler.
Internet ve medya gibi iletisim araglari ile sunulan finans
A2 Lo . 0,713
icerikli yayinlar, yatirimci davranigini olumlu etkiler.
FAKTOR 4 : Bankacilik ve Odeme Davranisi 1,276 7,508
B2 Yatirimeilar, banka tercihlerinde yerli ve yabanci ayrimi 0,681
yaparlar.
Yatirimeilar, demelerini (bireysel kredi, kredi kart1 vb.)
A7 . 0,553
zamaninda gergeklestirirler.
FAKTOR 5 : Yatirim Kararina Din ve Toplumun Etkisi 1,131 6,656
Al Yatirimcilarin aile yapilari ve toplumsal ¢evreleri, yatirim 0,711
kararlarinda etkilidir.
A6 Yat.lrlmcﬂarm dini ve siyasi goriisleri yatirim kararlarini 0,696
etkiler.
FAKTOR 6 : Geleneksel Yatirimelr Davramis 1,016 5,976
B4 Yatirimcilar, geleneksel yatirim araglarini (gayrimenkul, 0,815
altin vb.) tercih ederler
Bankalar tarafindan sunulan altin hesabi, yatirimeilarin
B7 o . 0,552
ilgisini ¢cekmektedir.
Aciklanan Toplam Varyans 57,725

KMO Orneklem Yeterliligi (Kaiser-Meyer-Olkin Measure of Sampling Adequacy): 0,689

Bartlett's Test of Sphericity: 378 p<0.000
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Aciklayic1 Faktor Analizi sonucunda ortaya ¢ikan boyutlar ve bunlarin icerdigi
sorular incelenerek asagidaki bulgular elde edilmistir.

Yatinnm Kararina Gelirin Etkisi (Faktorl) : Faktor toplam varyansin %
19,021’1ni agiklayan bes degiskenden meydana gelmektedir. Faktorii meydana getiren
degiskenler, yatirnmci kararinda gelirin etkisi ile ilgili unsurlar1 icermektedir. Faktore
en biyiik katkiy1 C4 “Yatirimcilarin, gelir diizeyleri yiikseldikg¢e finansal enstriimanlara
olan ilgileri artmaktadir.” degiskeni (faktor yiikii 0,823) saglamaktadir. Faktore katki
saglayan degiskenler, C6 “Yatirnmcilar, ge¢miste yasadiklari yatinm tecriibelerini
yatirim yaparken goz oniinde bulundururlar.” (faktor yiki 0,722), C7 “Yatirimeilar,
uzman (mdisteri temsilcisi, yatirirm danismant vb.) goriiglerinden ve diger yatirimeilarin
vermis oldugu yatirnm kararlarindan etkilenirler.” (faktor yiki 0,597), C5
“Yatirimeilarin gelir diizeyleri, yapmis olduklar1 yatirnmlarin vadesini etkiler.” (faktor
yiikii 0,596), C2 “Yatirimcilar agisindan ekonomik istikrar, yatirim kararlarini etkileyen
onemli bir unsurdur.” (faktor yiiki 0,540) seklinde oldugu tespit edilmistir. Ayrica bu
faktoriin 6z degeri 3,234 olarak bulunmustur.

Bilin¢li Yatirnmer Davrams1i (Faktor2) : Faktor toplam varyansin %
10,864°1inii agiklayan dort degiskenden meydana gelmektedir. Faktorii meydana getiren
degiskenler, yatirimei egilimleri tizerinde etkili olan bilingli yatirimci davranist ile ilgili
unsurlar1 icermektedir. Faktore en biyik katkiyt B3 “Yatirnmcilar, kisa vadeli
yatirimlardan ziyade uzun vadeli yatirimlart tercih ederler.” degiskeni (faktor yiikii
0,680) saglamaktadir. Faktore katki saglayan degiskenler, B1 “Yatirimcilar, yatirim
araglar1 hakkinda yeterli bilgiye sahiptirler.” (faktor yiikii 0,662), A5 “Yatirimcilarin,
yatirnm kararlarinda kendilerine olan giivenleri yiiksektir.” (faktor yiki 0,596), B6
“Yatirnmcilar, portfoylerinde cesitlendirmeye giderek riski azaltma egilimindedirler.”
(faktor yiikii 0,530), seklinde oldugu tespit edilmistir. Ayrica bu faktdriin 6z degeri
1,847 olarak bulunmustur.

Yatirnm Bilgi Takibi (Faktor3) : Faktor toplam varyansmn % 7,699’unu
aciklayan iki degiskenden meydana gelmektedir. Faktorii meydana getiren degiskenler,
yatirimc1l egilimleri {izerinde etkili olan yatinm bilgi takibi ile ilgili unsurlari
icermektedir. Faktore en biiyiik katkiy1 A4 “Yatirimecilar, yatirnm araglarimin getiri
performanslarin1 yakindan takip ederler.” degiskeni (faktor yiikii 0,752) saglamaktadir.
Faktore katki saglayan diger degisken ise A2 “Internet ve medya gibi iletisim araglart

ile sunulan finans icerikli yaymnlar, yatirirmec1 davranisin1 olumlu etkiler. (faktor yiiki
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0,713) seklinde oldugu tespit edilmistir. Ayrica bu faktoriin 6z degeri 1,309 olarak
bulunmustur.

Bankacilik ve Odeme Davramisi (Faktord) : Faktor toplam varyansm %
7,508’in1 agiklayan iki degiskenden meydana gelmektedir. Faktorii meydana getiren
degiskenler, yatirimci egilimleri {izerinde etkili olan bankacilik ve 6deme davranisi ile
ilgili unsurlan icermektedir. Faktore en biiyik katkiyt B2 “Yatirimcilar, banka
tercihlerinde yerli ve yabanci ayrimi yaparlar.” degiskeni (faktor yiiki 0,681)
saglamaktadir. Faktore katki saglayan diger degisken ise A7 “Yatirimcilar, 6demelerini
(bireysel kredi, kredi karti vb.) zamaninda gerceklestirirler.” (faktor yikid 0,553)
seklinde oldugu tespit edilmistir. Ayrica bu faktoriin 6z degeri 1,276 olarak
bulunmustur.

Yatirnm Kararmma Din ve Toplumun Etkisi (Faktor5) : Faktor toplam
varyansin % 6,656’ini agiklayan iki degiskenden meydana gelmektedir. Faktorii
meydana getiren degiskenler, yatirimer egilimleri lizerinde etkili olan yatirim kararina
din ve toplumun etkisi ile ilgili unsurlar1 icermektedir. Faktére en biiylik katkiyr Al
“Yatinnmcilarin aile yapilar1 ve toplumsal gevreleri, yatirnm kararlarinda etkilidir.”
degiskeni (faktor ytiikii 0,711) saglamaktadir. Faktore katk: saglayan diger degisken ise
A6 “Yatirimcilarin dini ve siyasi goriisleri yatirim kararlarini etkiler.” degiskeni (faktor
yiikii 0,696) seklinde oldugu tespit edilmistir. Ayrica bu faktoriin 6z degeri 1,131 olarak
bulunmustur.

Geleneksel Yatirnmc1r Davrams1 (Faktor 6) : Faktor toplam varyansin %
5,976’ini agiklayan iki degiskenden meydana gelmektedir. Faktorii meydana getiren
degiskenler, yatirimci egilimleri iizerinde etkili olan geleneksel yatirimci davranisi ile
ilgili unsurlart icermektedir. Faktore en biiyiik katkiyt B4 “Yatirimcilar, geleneksel
yatirim araglarini (gayrimenkul, altin vb.) tercih ederler.” degiskeni (faktor yiikii 0,815)
saglamaktadir. Faktore katki saglayan diger degisken ise B7 “Bankalar tarafindan
sunulan altin hesabi, yatirimcilarin ilgisini ¢ekmektedir.” degiskeni (faktor yiikii 0,552)
seklinde oldugu tespit edilmistir. Ayrica bu faktoriin 6z degeri 1,016 olarak

bulunmustur.

5.3.2. Dogrulayici Faktor Analizi Sonuclar:
Dogrulayict faktor analizinde degiskenler arasindaki iliskiye dair daha once
saptanan bir hipotezin test edilmesi s6z konusudur (Biiyiikoztiirk, 2002: 472). Kisaca

dogrulayic1 faktor analizi, arastirmaci tarafindan daha once ortaya konan bir iligkinin
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dogrulugunu test etmek amaciyla yapilir (Altunigik vd. 2005: 214). Aciklanan faktor
analizi, hangi degisken gruplarinin hangi faktor ile yiiksek diizeyde iliskili oldugunu test
etmek icin kullanilirken, belirlenen k sayida faktore katkida bulunan degisken
gruplarinin bu faktorler ile yeterince temsil edilip edilmediginin belirlenmesi ig¢in
dogrulayici faktor analizinden yararlanilir (Biiytlikoztiirk, 2002: 473).

Bu ¢aligmada arastirmanin temel hipotezlerini test edebilmek amaciyla SPSS ve
AMOS programlart birlikte kullanilmistir. Arastirma Modelinde 6 gizli degisken
bulunmaktadir. Modelde yer alan gizli degiskenler elipslerle, gizli degiskenleri 6l¢gmek
amactyla belirlenen gosterge degiskenler ise dikdortgenler halinde gosterilmistir.
Arastirma kapsaminda faktor analizi sonucunda giivenirlilik ve gecerlilik analizi yeterli
bulunan sorular, AMOS’ta ¢akigsmalar olusmamasi nedeniyle yeniden kodlanmigtir (EK:
7). Bu kodlama ile elde edilen degiskenler, bundan sonraki analizlerde kullanilacaktir.

Dogrulayict Faktor Analizi (DFA) kapsaminda hipotezlerimizi test etmek
amactyla olusturdugumuz modelde, gostergeler ile gizli degiskenler ve bunlar
arasindaki iligkiler belirtilmistir. Modelde yer alan degiskenler asagidaki tabloda
belirtildigi gibidir.

Tablo 5.35: Modelde Yer Alan Degiskenler

Modeldeki Degisken Sayisi 40
Gozlenen degisken sayisi 17
Gozlenemeyen degisken sayisi 23
Dis (exegenous) degisken sayist 23
I¢ (endogenous) degisken sayist 17

Modelimizde yer alan degisken sayis1 40’tir. Bunlarin 17’si gozlenen (VAR0007
ile VAR00028 arasinda) 17’si digsal degisken (el’den el7’ye kadar olan gosterge
degiskenlerin agiklanamayan kismi) ve 6 degiskende gizli degisken (YKGE’den GYD’ye
kadar olan) olarak ifade edilen, “Yatirnrm Kararmma Gelirin Etkisi”, “Bilingli
Yatirnmcr Davramis1”, “Yatirim Bilgi Takibi”, ”Bankacilik ve Odeme Davranis1”,
“Yatirnm Kararma Din ve Toplumun Etkisi” ve “Geleneksel Yatirnmer Davranis1”
dahil toplam 23 degisken ise dis degiskenleri olusturmaktadir. Diger yandan

gozlenemeyen degisken sayisi ise “e” ile ifade edilen degiskenler ve gizli degisken

olarak belirtilen 6 degiskenin toplami olan 23’tiir.
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Sekil 5.1: AMOS Ol¢iim Modeli
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Kaynak: Arastirma Analizi i¢gin AMOS programinda tiretilmistir.

Modelde gosterilen 17 dikdortgen gosterge degiskenleri, 6 elips seklinde olanlar
gizli degiskenleri temsil etmektedir. Gizli degiskenlerden gdstergelere giden tek yonlii
oklar, bu degiskenleri gizli yapilarla iligskilendiren regresyon agirliklart ya da gosterge
agirliklaridir. Her bir degiskene iliskin hata orani ise degiskene disaridan uzanan tek
yonlii oklardir. Bunlar da yuvarlak igerisinde “e” ile ifade edilen degiskenlerdir. Bu
hatalar gdsterge degiskenindeki hataya karsilik gelir. Olgiim modeli, gdsterge
degiskenlerle gizli degiskenler arasindaki iliskileri degerlendirmek ve gizli degiskenler
arasindaki yapisal korelasyonlar1 belirlemek amaciyla olusturulmustur. Gizli

degiskenler arasindaki yapisal iliskiler ¢ift yonlii ok ile gosterilir.
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Arastirma hipotezlerini test etmek amaciyla asagida Sekil 5.1°de belirtilen 6l¢iim
modeli gelistirilmis ve arastirma hipotezleri test edilerek model ile veri arasindaki
uyuma bakilmistir.

Olgiim modeline gére model ile veri arasindaki uyum incelendiginde modelin
uyum istatistik kriterlerine gore iyi bir uyum gosterdigi goriilmektedir. Bu sonuglar

modelin gegerliligini gostermektedir.

Sekil 5.2: Ol¢iim Modeli Sonuclar
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Kaynak: Aragtirma Analizi i¢in AMOS programinda tiretilmistir.

AMOS farkli kriterlere dayanan ¢esitli uyum istatistikleri vermektedir.
Bunlardan bazilar1 Olgiim Modeline Iliskin Gergeklestirilen Yapisal Esitlik Modeli

Analiz Sonuglar1” tablosunda gosterilmistir.
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Tablo 5.36: Ol¢iim Modeline iliskin Gelistirilen Yapisal Esitlik Modeli
Analizi Sonuc¢lan

Degerleme kriterleri Arastirma Modeli  ideal Model Bagimsiz Model Kisaltmalar
Discrepancy 188,900 0,000 581,133 CMIN
Degrees of freedom (df) 104,000 0,000 136,000 DF
Discrepancy / df 1,816 4,273 CMINDF
RMR 0,055 0,000 0,129 RMR
GFlI 0,912 1,000 0,690 GFlI
Adjust GFI 0,870 0,613 AGI
Normed fit index 0,675 1,000 0,000 NFI
Relative fit index 0,575 0,000 RFI
Tucker-Lewis index 0,751 0,000 TLI
Comparative fit index 0,809 1,000 0,000 CFI
RMSEA 0,062 0,125 RMSEA
Holter .05 index 144,000 60,000 HFIVE
Holter .01 index 157,000 65,000 HONE

Model ile veri arasindaki uyuma iliskin degerler arastirma modeli siitununda;
ideale iligkin bir baska deyisle miikemmel olan degerler ideal model siitununda; son
olarak en kotii model olusturulursa elde edilebilecek degerlere iliskin veriler bagimsiz
model siitununda yer almaktadir. Farklilik degeri (Discrepancy) ayni zamanda Ki-Kare
(><2) degeridir. Bu deger 0’a yaklastikga milkemmele ulasilir. Ancak 6rnek sayisinin
bliylik oldugu durumlarda serbestlik derecesi 6nemli bir 6lgiittiir. Modelin Ki-Kare(Xz)
degeri 188,900°diir. Ozellikle 6rnek sayisinin fazla oldugu durumlarda serbestlik dlciisii
Ki-Kare(x?)  testinde Gnemli bir olgiittiir. Serbestlik derecesinin biiyiik oldugu
durumlarda Ki-Kare degeri anlamli sonuglar verme egilimindedir. Bu nedenle Ki-Kare
(x?)’nin serbestlik derecesine orani yeterli bir 6lgiit kabul edilir. (x%/df) orani bes veya
besten kiiclik bir oran ise model ve veri arasinda iyi bir uyumun oldugu sdylenebilir
(Kurtulus ve Okumus, 2006:11-12).

Arastirma da 188,900 Ki-Kare (x%/df) degeri, 104 olan serbestlik derecesine
boliindiigiinde 1,816 degeri, veri ile model arasinda oldukca 1yi bir uyumun oldugunu
gostermektedir.

GFI degeri, bir degerlendirme kriteridir. GFI degeri daima 0 ile 1 arasinda bir

deger alir. Bu oran 1’e yaklastikca miikemmel uyum saglanir. Arastirma da ise bu deger
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0,912 oldugu goriilmektedir. Bu da uyumun miikemmel oldugunu goéstermektedir. RMR
degeri 0’a yaklastiginda model ile veri arasinda uyumun oldugunu gostermektedir. Bu
deger de 0,052 olarak bulunmustur.

NFI ve RFI degerleri de Oile 1 arasinda degerler almaktadir. Bu degerler 1°e
yaklastikca model ile veri arasindaki uyumun miikemmel oldugu sdylenebilir. NFI, RFI,
TLI ve CFI degerleri 1’e yakin degerler oldugundan arastirma da model ile veri arasinda
1yl bir uyum oldugu sdylenebilmektedir. RMSEA degeri de yine modelin uyumu igin
kullanilan kriterlerdendir. 0,05 ile 0,08 arasindaki degerler kabul edilebilir degerlerdir.
Ancak 0,08’in iizerindeki degerler istenmeyen ve model ile veri arasinda uyumun
olmadigini gosteren degerlerdir.

Hoelter .05 Index ve Hoelter .01 Index degerleri ise arastirmacinin hipotezlerini
hangi giliven aralifinda test ettiginde minimum ihtiya¢ duyacagi drnek sayisini verir.
Eger %95 giliven araliginda hipotezler test edilecekse arastirmacinin ihtiya¢ duyacagi
ornek sayis1 144°tiir. % 99 Giiven araliginda ise ihtiya¢ duyulan 6rnek sayist 157°dir.
Calisma da yer alan 6rnek sayist Hoelter Index sayisinin oldukg¢a iizerindedir. Bu
calisma ile giivenirlilik testleri yapilan ve gizli degiskenler arasindaki iliskiler dikkate
alinarak incelenen bireysel yatirimci egilimlerinin ve bunlar1 6lcen degiskenlerin diger
arastirmalarda da gilivenilir bir sekilde kullanilabilecegini sdyleyebiliriz.

Arastirma hipotezlerimize iliskin sonuglar ilgili tablolar (Olgiim Modeline
Iliskin Gergeklestirilen Yapisal Esitlik Modeli Analizi Sonuglar1, Ol¢iim Modelinde Yer
Alan Gizli Degiskenlerin Gosterge Degiskenlerle Olan Standardize Edilmemis
Regresyon Katsayilar1 ve Olgiim Modelinde Yer Alan Gizli Degiskenlerin Gosterge
Degiskenlerle Olan Standardize Edilmis Regresyon Katsayilar1) ‘da daha ayritili bir
sekilde gosterilmistir.

Olusturulan modeldeki veriler dikkate alinarak yapilan analizler yardimiyla
“Olgiim Modelinde Yer Alan Gizli Degiskenlerin Gosterge Degiskenlerle Olan

Standardize Edilmemis Regresyon Katsayilar1” tablosundaki veriler elde edilmistir.
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Tablo 5.37: Olciim Modelinde Yer Alan Gizli Degiskenlerin Gosterge
Degiskenlerle Olan Standardize Edilmemis Regresyon Katsayilari

Amos Amos Hesaelanan Standart t-degeri Anlamhhk
Soru Kodu Kodu Deger Hata (p)
VAR00023 <--- YKGE 1
VAR00028 <--- YKGE 0,772 0,133 5,803 il
VAR00026  <--- YKGE 0,935 0,159 5,866 i
VAR00027 <--- YKGE 0,81 0,13 6,214 faleka
VAR00025 <--- YKGE 1,123 0,161 6,976 il
VAR00020 <--- BYD 1
VAR00011 <--- BYD 1,506 0,354 4,253 ool
VAR00015 <--- BYD 1,012 0,263 3,85 ekl
VAR00017 <--- BYD 1,312 0,332 3,955 ekl
VARO0008  <--- YBT 1
VAR00010 <--- YBT 0,864 0,262 3,292 ool
VAR00013  <--- BOD 1
VAR00016 <--- BOD 1,525 0,398 3,83 ekl
VAR00012 <--- YKDTE 1
VARO00007  <--- YKDTE 0,743 0,292 2,546 0,011
VAR00021 <--- GYD 1
VAR00018 <--- GYD 0,368 0,225 1,634 0,102

Standardize edilmemis regresyon Kkatsayilar1 hesaplanirken her bir gizli
degiskenin altinda bulunan gosterge degiskenlerden biri tesadiifi olarak 1 degeri alir. Bu
deger 1s18inda gizli degiskene ait diger gosterge degiskenlerin gdsterge yiikleri
hesaplanir. 1’in altinda veya {listiinde deger almasma gore standart hale getirilir.
Yukarida gosterilen standardize edilmemis regresyon katsayilarindan sonra standardize

edilmis regresyon katsayilarina yer verilmistir.
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Tablo 5.38: Ol¢iim Modelinde Yer Alan Gizli Degiskenlerin Gosterge
Degiskenlerle Olan Standardize Edilmis Regresyon Katsayilari

AMOS Soru

Kodu AMOS Kodu Hesaplanan Deger
VAR00021 <--- GYD 0,726
VAR00025 <--- YKGE 0,688
VAR00023 <--- YKGE 0,643
VAR00008 <--- YBT 0,631
VAR00011 <--- BYD 0,617
VAR00027 <--- YKGE 0,566
VAR00016 <--- BOD 0,530
VAR00026 <--- YKGE 0,524
VAR00028 <--- YKGE 0,517
VAR00017 <--- BYD 0,491
VAR00010 <--- YBT 0,474
VAR00015 <--- BYD 0,463
VAR00020 <--- BYD 0,418
VVAR00007 <--- YKDTE 0,414
VAR00013 <--- BOD 0,399
VAR00012 <--- YKDTE 0,374
VAR00018 <--- GYD 0,253

Standardize edilmis regresyon katsayilarina bakildiginda regresyon yani
gosterge katsayilar1 0,726 ile 0,253 arasinda yer almaktadir. Tiim gosterge degiskenlerin
gosterge yiikleri bir bagka deyisle regresyon katsayilarma iliskin degerler oldukga
anlamhidir. “Ol¢iim Modelinde Yer Alan Gizli Degiskenlerin Gosterge Degiskenlerle
Olan Standardize Edilmis Regresyon Katsayilart” tablosunda gizli degiskenlerin
gosterge degiskenler ile olan iligkilerini gosteren standardize edilmis regresyon
katsayilar1 yer almaktadir. Model de yer alan yatirimer egilimleri degiskenlerine iligkin
boyutlar arasindaki iliskiler &=0,05 anlamlilik diizeyinde degerlendirilmistir.

Yatinm kararina gelirin etkisi faktoriinii en yiiksek aciklayan VARO00025
(Yatirimeilarin, gelir diizeyleri yiikseldik¢e finansal enstriimanlara olan ilgileri
artmaktadir.) degiskeni olmustur. Bilingli yatirimci davranisini en yiiksek aciklayan
VARO00011 (Yatirimcilarin, yatirnm kararlarinda kendilerine olan giivenleri yiiksektir.)
degiskeni olmustur. Yatirim bilgi takibi faktoriinii en yiiksek aciklayan VARO00008
(Internet ve medya gibi iletisim araglari ile sunulan finans igerikli yaymlar, yatirrmci

davranigini olumlu etkiler.) degiskeni olmustur. Bankacilik ve O6deme davranisi
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faktoriinii en yiliksek agiklayan VAR00016 (Yatirimeilar, banka tercihlerinde yerli ve
yabanci ayrimi yaparlar.) degiskeni olmustur. Yatirim kararina din ve toplumun etkisi
faktoriinii en yiiksek aciklayan VARO00O7 (Yatirimcilarin aile yapilar1 ve toplumsal
gevreleri, yatirim kararlarinda etkilidir.) degiskeni olmustur. Son olarak geleneksel
yatirnmcr davranigi faktoriinii en yiiksek agiklayan VARO00021 (Bankalar tarafindan
sunulan altin hesabi, yatirimeilarin ilgisini gekmektedir.) degiskeni olmustur.

Gizli degiskenlerin gosterge degiskenlerle olan standardize edilmis regresyon
katsayilar1 tablosuna bakildiginda Yatirim Kararina Din ve Toplumun Etkisi faktoriiniin
altinda bulunan degiskenlerin hesaplanan degerlerinin diisiik oldugu goriilmektedir.
Buradan yatirimcilarin yatirnm karari verirken dini etken ve toplumsal c¢evrelerinden
diisiik diizeyde etkilendikleri sonucu ¢ikmaktadir. Bu sonuca ulasilmasinin nedeni
olarak; yatirimcinin birebir kendisine anket uygulanmamis olmasi, anket uygulanan
banka ¢alisanlariin agirlikli olarak konvansiyonel bankacilik sektoriinde ¢alistigi ve bu
konuda objektif davranmadiklari seklinde degerlendirilebilir. Bu hususun detayli analizi
i¢cin sadece faizsiz bankacilik sektoriinde ¢alisanlarin katilimini i¢ceren arastirma ile elde
edilecek sonuglar daha anlamli olacaktir.

Yatirimer egilimlerini olusturan faktorlerin birbiri ile olan iligkilerin yonii ve
anlamlilik diizeyleri “Gizli Degiskenler Arasindaki Kovaryans Degerleri” ve “Gizli

Degiskenler Arasindaki Korelasyon Degerleri” tablosunda goriilmektedir.

Tablo 5.39: Gizli Degiskenler Arasindaki Kovaryans Degerleri

HesapJanan Standart t-degeri Anlamhilik Sonug
Deger Hata (p)

YKGE <--> BYD 0,045 0,024 1,89 0,059 Red
YKGE <--> YBT 0,085 0,031 2,708 0,007 Kabul
YKGE <--> BOD 0,082 0,031 2,611 0,009 Kabul
YKGE <--> YKDTE 0,11 0,043 2,557 0,011 Kabul
YKGE <--> GYD 0,098 0,034 2,848 0,004 Kabul
BYD <--> YBT 0,11 0,036 3,064 0,002 Kabul
BYD <--> BOD 0,129 0,042 3,079 0,002 Kabul
BYD <--> YKDTE 0,066 0,037 1,801 0,072 Red
BYD <--> GYD 0,075 0,034 2,203 0,028 Kabul
YBT <--> BOD 0,029 0,033 0,884 0,377 Red
YBT <--> YKDTE 0,091 0,047 1,934 0,053 Red
YBT <--> GYD 0,083 0,041 2,002 0,045 Kabul
BOD <--> YKDTE 0,104 0,048 2,162 0,031 Kabul
BOD <--> GYD 0,135 0,045 3,01 0,003 Kabul

YKDTE <--> GYD 0,108 0,053 2,041 0,041 Kabul
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Korelasyon iki veya daha fazla sayidaki degisken arasindaki iliskiyi
gostermektedir. Korelasyon katsayisi, degiskenlerin yonii, etkilesimlerin nasil oldugu
hakkinda bilgi verir. Degiskenlerin birbiri arasinda etkilesim var mi, varsa etkilesimin
kuvvetli mi oldugu ve gozlem gruplarindan birinin gézlem degerleri artarken digeri
azaliyor mu yoksa ayn1 yonde mi degerleri degisiyor oldugu gozlenebilir (Arslantiirk ve
Aslantiirk, 2010: 232). Gizli degiskenler arasindaki kovaryans degerleri tablosuna
bakildiginda daha once arastirmanin amacina yonelik olusturulan hipotezlerden yeterli
anlamlilik diizeyine sahip olmayan H1, H8, H10 ve H11 hipotezlerinin kabul edilmedigi
gorilmiistiir.

Tablo 5.40: Gizli Degiskenler Arasindaki Korelasyon Degerleri

Hesaplanan Deger

BYD <--> BOD 0,774
BOD <--> YKDTE 0,608
BOD <--> GYD 0,571
BYD <--> YBT 0,526
YKGE <--> YKDTE 0,511
YBT <--> YKDTE 0,419
YKDTE <--> GYD 0,419
YKGE <--> BOD 0,414
BYD <--> YKDTE 0,368
YKGE <--> YBT 0,339
YKGE <--> GYD 0,330
BYD <--> GYD 0,300
YBT <--> GYD 0,277
YKGE <--> BYD 0,217
YBT <--> BOD 0,147

Yatirimcilarin yatirim kararma gelirin etkisi ile bilingli yatirimer davranisi
arasinda (p:0.059) anlamli bir iligki bulunamamugtir. Yatirim kararia gelirin etkisi ile
yatirim bilgi takibi arasinda (p:0.007) anlamli ve pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir.
Bu da demektir ki yatirnmcilarin gelirleri arttikga yatirimcilarin yatirimlar hakkinda
bilgi takipleri de artacaktir. Yatirnm kararina gelirin etkisi ile bankacilik ve 6deme
davranig1 arasinda (p:0.009) anlamli ve pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir.
Yatirnmcilarin  gelirleri arttikga yatirnmcilarin bankacilik ve 6deme davranislart da
olumlu yonde etkilenecektir. Yatirim karara gelirin etkisi ile yatirim kararina din ve
toplumun etkisi arasinda (p:0.011) anlamli ve pozitif yonli bir iligki bulunmaktadir.

Yatirnmcilarin  gelirleri arttikga, yatirnm kararlarinda din ve toplumun etkisi de
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artacaktir. Yatirim kararina gelirin etkisi ile geleneksel yatirimcr davranigi arasinda
(p:0.004) anlamli ve pozitif yonlii bir iligki bulunmaktadir.

Bilingli yatinme1 davranisi ile yatirim bilgi takibi arasinda (p:0.002) anlamli ve
pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir. Bu da demektir ki bilingli yatirimec1 davraniginda
artis oldukea yatirim bilgi takibinde de ayn1 yonde olumlu bir artig goriilecektir. Bilingli
yatirnmct davranist ile bankacilik ve 6deme davranigi arasinda (p:0.002) anlamli ve
pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir. Bu da demektir ki bilingli yatirnrmci davranisinda
artis oldukca yatirimcilarin bankacilik ve 6deme davraniglarinda da ayni yonde olumlu
bir artig goriilecektir. Bilingli yatirimer davranisi ile yatirim kararina din ve toplumun
etkisi arasinda (p:0.072) anlamli bir iliski bulunamamistir. Bilingli yatirimci1 davranisi
ile geleneksel yatirimci davranisi arasinda (p:0.028) anlamli ve pozitif yonlii bir iliski
bulunmaktadir.

Yatirim bilgi takibi ile bankacilik ve 6deme davranist arasinda (p:0.377) anlaml
bir iligki bulunamamustir. Yatirim bilgi takibi ile yatirim kararia din ve toplumun etkisi
arasinda (p:0.053) anlamli bir iliski bulunamamustir. Yatirim bilgi takibi ile geleneksel
yatirimcet davranisi arasinda (p:0.045) anlamli ve pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir.
Bu da demektir ki yatinm bilgi takibinde artis olduk¢a geleneksel yatirimci
davraniginda da ayn1 yonde bir artig goriilecektir.

Bankacilik ve ddeme davranisi ile yatirnm kararma din ve toplumun etkisi
arasinda (p:0.031) anlaml ve pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir. Bu da demektir ki
bankacilik ve 6deme davranisinda artis oldukca yatirimeilarin yatirim kararlarinda din
ve toplumun etkisi de artacaktir. Bankacilik ve 6deme davranisi ile geleneksel yatirimei
davranigi arasinda (p:0.003) anlamli ve pozitif yonli bir iligki bulunmaktadir. Bu da
demektir ki bankacilik ve 6deme davraniginda bir artis oldukga yatirimcilarin geleneksel
yatirimel davraniglarinda da ayni yonde olumlu bir artig goriilecektir.

Yatirim kararmma din ve toplumun etkisi ile geleneksel yatirimeir davranisi
arasinda (p:0.041) anlamli ve pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir. Bu da demektir ki
yatirim kararlarina din ve toplumun etkisi arttik¢a yatirimceilarin geleneksel yatirimei

davraniglar1 da ayn1 yonde olumlu bir sekilde artacaktir.
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SONUC

Bireyler giinliik yasantilarin1 idame etmek amaciyla veya islem saikiyle paraya
ihtiya¢c duyarlar. Elde ettikleri gelirden belli bir kismi ihtiyaglarimi karsilamak igin
tilketime ayirirken, bir kismini da geleceklerini garanti altina almak amaciyla tasarrufta
bulunurlar. Tasarruf ettikleri ekonomik degerleri de farkli amaglarla (Sermayeyi
koruma, devamli bir gelir elde etme, deger artis1 saglama) yatirim araglarina
yonlendirirler. Bireysel yatirnmcilar sahip olduklart bu tasarruflart yatirimlara
yonlendirirken de gesitli faktorlerden etkilenmektedirler. Bu kapsamda yapilan son
calismalarda, davranigsal finans cercevesinde degerlendirilen bireysel yatirimeilarin,
davranigsal ve psikolojik etmenler nedeniyle karar asamasinda rasyonel
davranmadiklar1 ortaya konmustur.

Bu calismada Bartin ilinde bulunan bireysel yatirimcilarin yatirim anlayiglari,
bilgi diizeyleri, risk alma konusundaki tutum ve davranislart sonucu nasil bir yatirim
egilimi gosterdiklerinin ortaya konulmasi amaglanmistir. Bu cergevede Bartin ilinde
daha 6nce bu konuda herhangi bir ¢aligmanin yapilmamis olmasi ¢alismanin énemini
artirmaktadir. Calismayr Onemli kilan diger bir etmende arastirma kapsaminda
uygulanan anket caligmasinin, yatinm ve yatirimer konusunda uzman banka
calisanlariyla yapilmasidir. Bartin ilindeki 277 banka calisanindan 215’ine, yaklasik %
78’ine anket uygulanmasi ¢alismanin temsil kabiliyetini artirmistir.

Banka subelerinde miisteri temsilcisi, uzman ve yonetici seviyesindeki
calisanlara yiiz yiize yapilan anketler SPSS ve AMOS programlar1 yardimiyla analiz
edilmistir. S6z konusu istatistiki programlardan birlikte yararlanilmasi anlamli
sonuclarin elde edilmesini saglamistir.

Arastirma kapsaminda Bartin ilinde bulunan 14 banka ve 24 banka subesi
igerisinden, uygulama yapilabilen 13 banka ve 22 banka subesinde anket uygulamasi
gerceklestirilmistir. Katilimcilarin dagilimina bakildiginda; % 26,5 Ziraat Bankasi, %
14,9 Is Bankasi, % 8,8 Vakifbank, % 7,4 Finansbank, % 6,5 Akbank, % 6,0 Halk
Bankasi, % 6,0 Denizbank, % 5,6 Yap1 ve Kredi Bankasi, % 4,2 Kuveyttiirk, % 4,2
Bank Asya, % 3,7 Tiirk Ekonomi Bankasi, % 3,3 ING Bank ve % 2,8 HSBC Bank
seklindedir. Bartin ilinde bulunan 14 bankadan anket uygulanmasina izin verilmeyen
Garanti Bankasianket uygulanamayan tek banka olmustur. Ayrica Ziraat Bankasi
Kozcagiz Subesi’'nde anket uygulamasi gergeklestirilememistir. Katilimcilarim %
56,3’lnli bay, % 43,7’sini bayan c¢alisanlar olusturmaktadir. Yas dagilimina
bakildiginda en fazla galisan sayisinin % 43,7 oranmiyla 31-40 yas araliginda oldugu
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goriilmektedir. kinci sirada ise % 39,5 oraniyla 21-30 yas arahigindaki calisanlarin
olusturdugu goriilmektedir. Bartin ilindeki toplam banka ¢alisanlarinin %83,2’sini
olusturan 21 ile 40 yas aralifindaki personelin genel itibariyle geng ve dinamik bir
profil ¢izdigi goriilmektedir. Ogrenim diizeyleri agisindan degerlendirildiginde ise
banka ¢alisanlariin %60.1’inin lisans derecesine sahip oldugu tespit edilmistir. Ankete
katilanlarin %35,8’1 0-5 yil, %29,3’1 6-10 yil, %9,3°1 11-15 yil, %17,7’si 16-20 yil,
%7,9’u 21 y1l ve lizeri is deneyimine sahiptir.

Yatirimci profili ve yatirimer tercihleri arastirmasi igin faktor analizi yapilmadan
once arasgtirma anketinin igsel tutarliligi 0,70’in {izerinde gerceklestigi igin bireysel
yatirnmet profili ve yatirimci tercihleri ile iligkili faktorlerin tespit edilebilmesi igin
uygulanan 22 soruluk anket giivenilir kabul edilmistir. Faktor analizi i¢in yapilan
dondiirmeler neticesinde 5 soru analiz kapsami disinda birakilmistir. Kalan sorular ile
gerceklestirilen faktdr analizi neticesinde, toplam varyansin %57,725’ini agiklayan
anlamli 6 boyut (faktor) elde edilmistir. KMO 6rneklem yeterliligi 0,689, Barlett’s testi
p<0,00’dir. Bu bulgular ile arastirma orneklem sayisinin faktor analizi i¢in yeterli ve
uygun oldugu sonucuna ulagilmistir. Aciklayici Faktor Analizi ile yatirimcr profili ve
yatirimc tercihleri ile iliskili faktorler sunlardir; “Yatirnm Kararmma Gelirin Etkisi”,
“Bilingli Yatirimer Davranis1”, “Yatirrm Bilgi Takibi”, “Bankacilik ve Odeme
Davranig1”, “Yatirim Kararina Din ve Toplumun Etkisi” ve “Geleneksel Yatirimel
Davranig1”dir.

Agiklayict Faktor Analizi ile elde edilen 17 degisken ve 6 faktore AMOS
programinda Dogrulayicit Faktor Analizi uygulanmigtir. Arastirmanin amacina yonelik
olusturulan H2, H3, H4, H5, H6, H7, H9, H12, H13, H14 ve H15 hipotezleri kabul
edilmistir. Yeterli anlamlilik diizeyine sahip olmayan, aralarinda iliski tespit
edilemeyen; H1, H8, H10 ve H11 hipotezleri kabul edilmemistir.

Standardize edilmis regresyon katsayilarina bakildiginda en yiiksek iligki
degerine sahip olan geleneksel yatirimci davranigini agiklayan VAR00021 (Bankalar
tarafindan sunulan altin hesabi, yatirimcilarin ilgisini ¢ekmektedir.) degiskeni oldugu
goriilmiistiir. Yatirnm kararma gelirin etkisi faktorii ¢aligmayr aciklayan en kapsamli
faktor olmustur.

Elde edilen sonuglar incelendiginde yatirimcilarin yatirnm kararlarinda gelirin
etkisi ile yatirnm bilgi takibi, bankacilik ve 6deme davranisi, yatirnm kararina din ve
toplumun etkisi ve geleneksel yatirimci davranisi arasinda pozitif yonde anlamli bir

iliski oldugu tespit edilmistir. Yatirimecilarin gelir diizeyleri yiikseldik¢e yatirim
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araclarina olan ilgilerinin arttigi, yatirnmla ilgili yayinlar1 yakindan takip etmeye
basladigr ve o6demelerini zamaninda gerceklestirdigi sOylenebilir. Gelir seviyesine
paralel olarak yatirimcinin yatirnm miktar1 ve buna bagli olarak muhtemel getiri ve risk
diizeyleri yiikseleceginden, yatirim konusunda bilgi arastirma diizeylerinde de artis
olabilecegi sonucu ¢ikarilabilir. Ayn1 zamanda gelir seviyesi yiikselen yatirimcilarin
geleneksel yatirim araglarini tercih diizeylerinde artis olabilecegi sdylenebilir. Bunda
geleneksel yatirim araglarinin diger yatirim araglarina nazaran daha yiiksek yatirim
tutarlar1 gerektirmesinin etkisinin oldugu diisiiniilebilir. (Ornegin; 1 lot hisse alabilmek
icin gerekli olan tutarla 1 doniim arazi almak i¢in gerekli olan tutar arasinda ciddi
farklar bulunmaktadir.)

Bilingli yatirimci davranigi ile yatirim bilgi takibi, bankacilik ve O6deme
davranis1 ve geleneksel yatirimer davranisi arasinda pozitif yonde anlamli bir iliski
oldugu, yatirnrm kararma din ve toplumun etkisi arasinda ise anlamli bir iligkinin
olmadig1 belirlenmistir. Bilingli yatirimc1 davranisina sahip yatirimcilar yatirimlar
hakkinda aragtirmalarda bulundugu ve o6demelerini de zamaninda gerceklestirdigi
sonucu ¢ikarilabilir. Yatirim bilgi takibi ile geleneksel yatirimeci davranigi arasinda
pozitif yonde anlamli bir iliski oldugu sonucuna ulasilmis, bankacilik ve Gdeme
davranigt ve yatirim kararina din ve toplumun etkisi arasinda ise anlamli bir iligki tespit
edilememistir. Bu baglamda yatirnmlar hakkinda bilgi takibinde bulunan bireylerin
geleneksel yatirimer davranisi sergiledikleri sonucuna ulasilabilir. Bankacilik ve 6deme
davranigi ile yatirim kararina din ve toplumun etkisi ve geleneksel yatirimer davranisi
arasinda pozitif yonde anlamli bir iliski oldugu belirlenmistir. Hipotez sonucunda
odemelerini diizenli olarak yapan bireylerin, bulundugu toplumsal ¢evre ve dini-Siyasi
gorliglerden etkilenerek yatinm yaptiklart ve geleneksel yatinmei davranisi
sergiledikleri sonucu ¢ikarilabilir. Yatirim kararina din ve toplumun etkisi ile geleneksel
yatirimc1 davranigi arasinda pozitif yonde anlamli bir iliski oldugu belirlenmistir.
Hipotez sonucuna gore dini ve toplumsal etmenlerden etkilenerek yatirim faaliyetinde
bulunan bireylerin geleneksel yatirimci davranist sergiledikleri sonucuna ulasilabilir.

Bartin ilindeki yatirnmeilarin; gelir diizeylerine paralel olarak yatirim araglarina
olan ilgilerinin sekillendigi ve gelir diizeylerinin, yatirimlarinin vadelerini belirlemede
etkili oldugu tespit edilmistir. Ayn1 zamanda yatirimcilar gegmiste yasamis oldugu
tecriibelerinden ve uzman goriislerinden etkilenerek yatirnm karari verdikleri tespit
edilmistir. Bilingli yatinmci davranisi  sergilemeleri bakimindan; yatirimcilarin

kendilerine olan giivenlerinin yiiksek ve yatirimlart hakkinda yeterli bilgiye sahip
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olduklari, yatirnmlarinda riski azaltma diisiincesiyle ¢esitlendirme yaptiklar1 ve finansal
anlamdaki yeniliklere 6nem verdikleri tespit edilmistir. Yatirimcilarin yatirim bilgi
takibi konusunda ise medya ve internet gibi iletisim araglar1 araciligiyla sunulan
finansal bilgilere ilgi gosterdigi ve yatirnm araglarinin getirilerini yakindan takip
ettikleri tespit edilmistir.

Genel olarak Yatirnm Kararina Din ve Toplumun Etkisi faktoriiniin altinda
bulunan degiskenlerin hesaplanan degerlerinin diisiik oldugu yapilan analizler
sonucunda goze carpmaktadir. Buradan yatirimcilarin yatirim karari verirken dini ve
toplumsal unsurlardan diisiik diizeyde etkilendikleri sonucu ¢ikarilabilir. Ancak bu
sonuca ulasilmasinin nedeni olarak; yatirimeinin birebir kendisine anket uygulanmamis
olmasi, anket uygulanan banka ¢alisanlarinin agirlikli olarak konvansiyonel bankacilik
sektorlinde calistig1 ve bu konuda objektif davranmadiklart seklinde degerlendirilebilir.
Bu hususun detayli analizinde sadece faizsiz bankacilik sektoriinde ¢alisanlarin
katilimini igeren arastirma ile elde edilecek sonuglar daha anlamli olacaktir.

Yapilan analizler neticesinde Bartin ilindeki yatirimcilarin yatirim karari
verirken; gelir diizeyleri, ge¢cmisteki yatirim tecriibeleri, uzman ve diger yatirimci
gorlslert ve finansal istikrar gibi etmenlerden etkilendikleri, yatirimlarinda
cesitlendirme yoluyla riski azaltma girisiminde bulunduklar1 ve kendilerine olan

giivenlerinin yiiksek oldugu tespit edilmistir.
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EKLER
Ek 1: Ilk Faktér Analizi Anti-image Korelasyon Tablosu
SORU| AL | A2 | A3 | A4 | A5 | A6 | A7 | A8 | BL | B2 | B3 | B4 | B5 | B6 | B/ | CL | C2 | C3 | c4 | C5 | C6 | C7
Al ,662a | -0,028 | -0,139 | -0,013 | -0,033 | -0,114 | -0,033 | 0,120 | -0,003 | 0,025 | -0,060 | 0,028 | -0,136 | 0,030 | 0,020 | 0,076 | -0,186 | 0,188 | -0,115 | -0,077 | 0,049 | -0,140
A2 | -0,028 | ,728a | -0,090 | -0,207 | -0,134 | -0,016 | 0,029 | -0,105 | -0,036 | 0,085 | 0,065 | -0,143 | 0,066 | 0,027 | 0,001 | -0,097 | -0,121 | 0,121 | 0,039 | -0,110 | -0,051 | -0,201
A3 -0,139 | -0,090 | ,420a | 0,036 | -0,031 | -0,134 | -0,158 | -0,077 | -0,022 | 0,150 | 0,015 | -0,008 | -0,033 | 0,031 | -0,052 | 0,150 | -0,044 | -0,023 | -0,008 | 0,023 | -0,121 | 0,201
Ad -0,013 | -0,207 | 0,036 | ,627a | -0,111 | -0,003 | -0,094 | 0,177 | 0,030 | 0,150 | -0,120 | 0,009 | -0,039 | -0,147 | 0,086 | -0,055 | -0,026 | 0,028 | 0,154 | -0,023 | -0,010 | -0,078
Ab -0,033 | -0,134 | -0,031 | -0,111 | ,743a | -0,005 | 0,062 | 0,153 | -0,203 | -0,174 | -0,174 | 0,036 | 0,022 | -0,057 | -0,089 | 0,005 | 0,008 | 0,114 | -0,130 | 0,030 | -0,076 | -0,019
A6 -0,114 | -0,016 | -0,134 | -0,003 | -0,005 | ,609a | 0,031 | -0,017 | 0,104 | -0,218 | 0,063 | 0,061 | 0,099 | -0,170 | -0,015 | -0,097 | -0,108 | 0,020 | -0,062 | 0,076 | -0,030 | 0,100
A7 -0,033 | 0,029 | -0,158 | -0,094 | 0,062 | 0,031 | ,738a | -0,004 | -0,230 | -0,247 | -0,035 | 0,102 | -0,060 | 0,009 | -0,169 | -0,101 | -0,020 | 0,086 | -0,040 | -0,102 | 0,034 | -0,106
A8 0,120 | -0,105 | -0,077 | 0,177 | 0,153 | -0,017 | -0,004 | ,375a | 0,030 | -0,049 | -0,238 | 0,086 | -0,027 | -0,146 | 0,119 | -0,015 | -0,058 | 0,094 | 0,020 | 0,067 | -0,034 | -0,032
Bl -0,003 | -0,036 | -0,022 | 0,030 | -0,203 | 0,104 | -0,130 | 0,030 | ,647a | -0,074 | -0,075 | 0,037 | 0,003 | -0,207 | 0,158 | -0,002 | 0,075 | -0,028 | 0,109 | 0,002 | 0,070 | -0,176
B2 0,025 | 0,085 | 0,150 | 0,150 | -0,174 | -0,218 | -0,147 | -0,049 | -0,074 | ,619a | -0,238 | -0,110 | 0,000 | 0,020 | -0,077 | -0,078 | 0,046 | -0,003 | 0,131 | -0,148 | -0,141 | 0,010
B3 | -0,060 | 0,065 | 0,015 | -0,120 | -0,174 | 0,063 | -0,035 | -0,238 | -0,075 | -0,238 | ,646a | -0,094 | 0,166 | 0,015 | 0,027 | 0,049 | -0,063 | 0,069 | -0,197 | 0,096 | 0,082 | -0,141
B4 0,028 | -0,143 | -0,008 | 0,009 | 0,036 | 0,061 | 0,202 | 0,086 | 0,037 | -0,110 | -0,094 | ,574a | -0,175 | -0,051 | -0,119 | -0,001 | -0,054 | 0,017 | -0,052 | 0,065 | 0,118 | 0,000
B5 -0,136 | 0,066 | -0,033 | -0,039 | 0,022 | 0,099 | -0,060 | -0,027 | 0,003 | 0,000 | 0,266 | -0,175 | ,663a | -0,036 | -0,063 | -0,074 | 0,004 | -0,060 | -0,149 | 0,067 | -0,149 | 0,051
B6 | 0,030 | 0,027 | 0,031 | -0,147 | -0,057 | -0,170 | 0,009 | -0,146 | -0,207 | 0,020 | 0,015 | -0,051 | -0,036 | ,736a | -0,171 | -0,065 | 0,150 | -0,052 | -0,177 | -0,075 | 0,016 | -0,135
B7 | 0,020 | 0,001 | -0,052 | 0,086 | -0,089 | -0,015 | -0,169 | 0,119 | 0,158 | -0,077 | 0,027 | -0,119 | -0,063 | -0,171 | ,728a | -0,029 | -0,172 | 0,085 | 0,059 | 0,052 | -0,027 | -0,135
C1 0,076 | -0,097 | 0,150 | -0,055 | 0,005 | -0,097 | -0,101 | -0,015 | -0,002 | -0,078 | 0,049 | -0,001 | -0,074 | -0,065 | -0,029 | ,769a | -0,410 | 0,011 | -0,108 | 0,122 | -0,069 | 0,025
Cc2 -0,186 | -0,121 | -0,044 | -0,026 | 0,008 | -0,108 | -0,020 | -0,058 | 0,075 | 0,046 | -0,063 | -0,054 | 0,004 | 0,150 | -0,172 | -0,410 | ,752a | -0,340 | 0,029 | -0,096 | -0,016 | -0,083
C3 0,188 | 0,121 | -0,023 | 0,028 | 0,114 | 0,020 | 0,086 | 0,094 | -0,028 | -0,003 | 0,069 | 0,017 | -0,060 | -0,052 | 0,085 | 0,011 | -0,340 | ,707a | -0,240 | -0,261 | -0,052 | -0,269
C4 | -0115| 0,039 | -0,008 | 0,154 | -0,130 | -0,062 | -0,040 | 0,020 | 0,109 | 0,131 | -0,197 | -0,052 | -0,149 | -0,177 | 0,059 | -0,108 | 0,029 | -0,240 | ,762a | -0,128 | -0,021 | -0,108
C5 |-0,077 | -0,110 | 0,023 | -0,023 | 0,030 | 0,076 | -0,102 | 0,067 | 0,002 | -0,148 | 0,096 | 0,065 | 0,067 | -0,075 | 0,052 | 0,122 | -0,096 | 0,261 | -0,128 | 683a | -0,296 | 0,148
C6 0,049 | -0,051 | -0,121 | -0,010 | -0,076 | -0,030 | 0,034 | -0,034 | 0,070 | -0,241 | 0,082 | 0,118 | -0,149 | 0,016 | -0,027 | -0,069 | -0,016 | -0,052 | -0,021 | -0,296 | ,776a | -0,155
C7 -0,140 | -0,201 | 0,201 | -0,078 | -0,019 | 0,100 | -0,106 | -0,032 | -0,176 | 0,010 | -0,141 | 0,000 | 0,051 | -0,135 | -0,135 | 0,025 | -0,083 | -0,269 | -0,108 | 0,148 | -0,155 | ,780a

a Measures of Sampling Adequacy(MSA)



Ek 2: Birinci Dondiirme Anti-image Korelasyon Tablosu

160

SORU Al A2 A3 A4 A5 A6 AT Bl B2 B3 B4 B5 B6 B7 C1 Cc2 C4 C5 C6 C7 C3
Al ,682a | -0,015 | -0,131 | -0,035 | -0,052 | -0,112 | -0,033 | -0,006 | 0,031 | -0,033 | 0,018 | -0,134 | 0,048 | 0,006 | 0,079 | -0,181 | 0,178 | -0,119 | -0,085 | 0,053 | -0,137
A2 -0,015| ,745a | -0,099 | -0,193 | -0,120 | -0,018 | 0,028 | -0,033 | 0,080 | 0,041 | -0,135 | 0,064 | 0,012 | 0,013 | -0,099 | -0,128 | 0,132 | 0,042 | -0,104 | -0,055 | -0,205
A3 -0,131 | -0,099 | ,426a | 0,051 | -0,019 | -0,136 | -0,159 | -0,019 | 0,147 | -0,003 | -0,001 | -0,036 | 0,020 | -0,044 | 0,149 | -0,048 | -0,016 | -0,007 | 0,028 | -0,124 | 0,199
A4 -0,035| -0,193 | 0,051 | ,668a | -0,142 | 0,000 | -0,095 | 0,025 | 0,161 | -0,081 | -0,006 | -0,035 | -0,125 | 0,067 | -0,053 | -0,016 | 0,011 | 0,153 | -0,035 | -0,004 | -0,073
A5 -0,052 | -0,120 | -0,019 | -0,242 | ,767a | -0,002 | 0,064 | -0,210 | -0,168 | -0,143 | 0,023 | 0,027 | -0,036 | -0,110 | 0,007 | 0,017 | 0,101 | -0,135 | 0,020 | -0,072 | -0,014
A6 -0,112 | -0,018 | -0,136 | 0,000 | -0,002 | ,604a | 0,031 | 0,104 | -0,219 | 0,061 | 0,062 | 0,098 | -0,174 | -0,013 | -0,098 | -0,109 | 0,022 | -0,062 | 0,077 | -0,030 | 0,100
AT -0,033 | 0,028 | -0,159 | -0,095 | 0,064 | 0,031 | ,737a | -0,130 | -0,147 | -0,037 | 0,103 | -0,060 | 0,009 | -0,170 | -0,101 | -0,020 | 0,087 | -0,040 | -0,102 | 0,034 | -0,106
B1 -0,006 | -0,033 | -0,019 | 0,025 | -0,210 | 0,104 | -0,130 | ,647a | -0,072 | -0,070 | 0,034 | 0,003 | -0,205 | 0,156 | -0,001 | 0,077 | -0,031 | 0,109 | 0,000 | 0,071 | -0,176
B2 0,031 | 0,080 | 0,247 | 0,161 | -0,168 | -0,219 | -0,147 | -0,072 | ,611la | -0,257 | -0,106 | -0,002 | 0,013 | -0,072 | -0,079 | 0,044 | 0,002 | 0,132 | -0,145 | -0,142 | 0,008
B3 -0,033 | 0,041 | -0,003 | -0,081 | -0,143 | 0,061 | -0,037 | -0,070 | -0,257 | ,674a | -0,076 | 0,165 | -0,021 | 0,057 | 0,047 | -0,080 | 0,095 | -0,198 | 0,115 | 0,076 | -0,153
B4 0,018 | -0,135 | -0,001 | -0,006 | 0,023 | 0,062 | 0,103 | 0,034 | -0,106 | -0,076 | ,5%6a | -0,173 | -0,039 | -0,130 | 0,000 | -0,049 | 0,009 | -0,054 | 0,059 | 0,121 | 0,003
B5 -0,134| 0,064 | -0,036 | -0,035 | 0,027 | 0,098 | -0,060 | 0,003 | -0,002 | 0,165 | -0,173 | ,665a | -0,040 | -0,060 | -0,074 | 0,002 | -0,058 | -0,148 | 0,069 | -0,150 | 0,050
B6 0,048 | 0,012 | 0,020 | -0,125 | -0,036 | -0,174 | 0,009 | -0,205 | 0,013 | -0,021 | -0,039 | -0,040 | ,765a | -0,157 | -0,068 | 0,143 | -0,039 | -0,176 | -0,066 | 0,011 | -0,141
B7 0,006 | 0,013 | -0,044 | 0,067 | -0,110 | -0,013 | -0,170 | 0,156 | -0,072 | 0,057 | -0,130 | -0,060 | -0,157 | ,746a | -0,028 | -0,167 | 0,074 | 0,057 | 0,044 | -0,023 | -0,133
Cl 0,079 | -0,099 | 0,149 | -0,053 | 0,007 | -0,098 | -0,101 | -0,001 | -0,079 | 0,047 | 0,000 | -0,074 | -0,068 | -0,028 | ,767a | -0,412 | 0,013 | -0,107 | 0,124 | -0,070 | 0,024
Cc2 -0,181 | -0,128 | -0,048 | -0,016 | 0,017 | -0,109 | -0,020 | 0,077 | 0,044 | -0,080 | -0,049 | 0,002 | 0,143 | -0,167 | -0,412 | ,754a | -0,337 | 0,030 | -0,092 | -0,018 | -0,085
C4 0,178 | 0,132 | -0,016 | 0,011 | 0,101 | 0,022 | 0,087 | -0,031 | 0,002 | 0,095 | 0,009 | -0,058 | -0,039 | 0,074 | 0,013 | -0,337 | ,710a | -0,243 | -0,269 | -0,049 | -0,267
C5 -0,119 | 0,042 | -0,007 | 0,153 | -0,135 | -0,062 | -0,040 | 0,109 | 0,132 | -0,198 | -0,054 | -0,148 | -0,176 | 0,057 | -0,107 | 0,030 | -0,243 | ,760a | -0,130 | -0,021 | -0,107
C6 -0,085| -0,104 | 0,028 | -0,0385 | 0,020 | 0,077 | -0,102 | 0,000 | -0,145 | 0,115 | 0,059 | 0,069 | -0,066 | 0,044 | 0,124 | -0,092 | -0,269 | -0,130 | ,680a | -0,295 | 0,150
Cc7 0,053 | -0,055 | -0,124 | -0,004 | -0,072 | -0,030 | 0,034 | 0,071 | -0,142 | 0,076 | 0,121 | -0,150 | 0,011 | -0,023 | -0,070 | -0,018 | -0,049 | -0,021 | -0,295 | ,776a | -0,157
C3 -0,137 | -0,205 | 0,199 | -0,073 | -0,014 | 0,100 | -0,106 | -0,176 | 0,008 | -0,153 | 0,003 | 0,050 | -0,141 | -0,133 | 0,024 | -0,085 | -0,267 | -0,107 | 0,150 | -0,157 | ,779a

a Measures of Sampling Adequacy(MSA)




Ek 3: Ikinci Déndiirme Anti-image Korelasyon Tablosu

161

SORU Al A2 Ad A5 A6 A7 Bl B2 B3 B4 B5 B6 B7 C1 Cc2 C4 C5 Cé6 c7 C3
Al ,675a | -0,029 | -0,029 | -0,055 | -0,133 | -0,055 | -0,009 | 0,051 | -0,034 | 0,018 | -0,140 | 0,051 0,000 0,100 | -0,189 | 0,178 | -0,121 | -0,082 | 0,037 | -0,114
A2 -0,029 | ,757a | -0,189 | -0,123 | -0,032 | 0,013 | -0,035 | 0,096 0,041 | -0,136 | 0,061 0,014 0,009 | -0,085 | -0,133 | 0,131 0,041 | -0,102 | -0,068 | -0,190
Ad -0,029 | -0,189 | ,674a | -0,141 | 0,007 | -0,088 | 0,026 0,155 | -0,081 | -0,006 | -0,033 | -0,126 | 0,069 | -0,061 | -0,014 | 0,012 0,153 | -0,037 | 0,003 | -0,085
A5 -0,055 | -0,123 | -0,141 | ,766a | -0,005 | 0,061 | -0,211 | -0,167 | -0,143 | 0,023 0,026 | -0,035 | -0,111 | 0,010 0,016 0,01 | -0,135 | 0,021 | -0,075 | -0,011
A6 -0,133 | -0,032 | 0,007 | -0,005 | ,606a | 0,009 0,103 | -0,203 | 0,061 0,063 0,094 | -0,173 | -0,020 | -0,079 | -0,117 | 0,020 | -0,063 | 0,082 | -0,048 | 0,131
A7 -0,055 | 0,013 | -0,088 | 0,061 0,009 ,/77a | -0,135 | -0,127 | -0,038 | 0,104 | -0,066 | 0,012 | -0,180 | -0,079 | -0,028 | 0,085 | -0,041 | -0,099 | 0,015 | -0,077
B1 -0,009 | -0,035 | 0,026 | -0,211 | 0,103 | -0,135 | ,646a | -0,070 | -0,070 | 0,034 0,003 | -0,205 | 0,155 0,002 0,076 | -0,032 | 0,109 0,001 0,069 | -0,175
B2 0,051 | 0,096 0,155 | -0,167 | -0,203 | -0,127 | -0,070 | ,627a | -0,259 | -0,107 | 0,003 0,010 | -0,066 | -0,103 | 0,051 0,004 0,135 | -0,151 | -0,127 | -0,022
B3 -0,034 | 0,041 | -0,081 | -0,143 | 0,061 | -0,038 | -0,070 | -0,259 | ,670a | -0,076 | 0,165 | -0,021 | 0,057 0,048 | -0,080 | 0,095 | -0,198 | 0,116 0,076 | -0,156
B4 0,018 | -0,136 | -0,006 | 0,023 0,063 0,104 | 0,034 | -0,107 | -0,076 | ,593a | -0,173 | -0,039 | -0,131 | 0,000 | -0,049 | 0,009 | -0,054 | 0,059 0,122 0,003
B5 -0,140 | 0,061 | -0,033 | 0,026 0,094 | -0,066 | 0,003 0,003 0,165 | -0,173 | ,65%9a | -0,040 | -0,062 | -0,070 | 0,001 | -0,058 | -0,148 | 0,070 | -0,156 | 0,058
B6 0,051 | 0,014 | -0,126 | -0,035 | -0,273 | 0,012 | -0,205 | 0,010 | -0,021 | -0,039 | -0,040 | ,762a | -0,156 | -0,072 | 0,144 | -0,039 | -0,176 | -0,066 | 0,014 | -0,148
B7 0,000 | 0,009 0,069 | -0,111 | -0,020 | -0,180 | 0,155 | -0,066 | 0,057 | -0,131 | -0,062 | -0,156 | ,745a | -0,021 | -0,169 | 0,074 0,057 0,046 | -0,029 | -0,127
c1 0,100 | -0,085 | -0,061 | 0,010 | -0,079 | -0,079 | 0,002 | -0,103 | 0,048 0,000 | -0,070 | -0,072 | -0,021 | ,784a | -0,410 | 0,015 | -0,107 | 0,121 | -0,052 | -0,005
c2 -0,189 | -0,133 | -0,014 | 0,016 | -0,117 | -0,028 | 0,076 0,051 | -0,080 | -0,049 | 0,001 0,144 | -0,169 | -0,410 | ,753a | -0,338 | 0,030 | -0,091 | -0,024 | -0,077
c4 0,178 | 0,131 0,012 0,101 0,020 0,085 | -0,032 | 0,004 | 0,095 0,009 | -0,058 | -0,039 | 0,074 0,015 | -0,338 | ,710a | -0,243 | -0,269 | -0,051 | -0,270
cs5 -0,121 | 0,041 0,153 | -0,135 | -0,063 | -0,041 | 0,109 0,135 | -0,198 | -0,054 | -0,2148 | -0,176 | 0,057 | -0,207 | 0,030 | -0,243 | ,759a | -0,129 | -0,022 | -0,108
c6 -0,082 | -0,102 | -0,037 | 0,021 0,082 | -0,099 | 0,001 | -0,151 | 0,116 0,059 0,070 | -0,066 | 0,046 0,121 | -0,091 | -0,269 | -0,129 | ,68la | -0,294 | 0,148
c7 0,037 | -0,068 | 0,003 | -0,075 | -0,048 | 0,015 0,069 | -0,127 | 0,076 0,122 | -0,156 | 0,014 | -0,029 | -0,052 | -0,024 | -0,051 | -0,022 | -0,294 | ,795a | -0,136
c3 -0,114 | -0,190 | -0,085 | -0,011 | 0,231 | -0,077 | -0,175 | -0,022 | -0,156 | 0,003 0,058 | -0,148 | -0,127 | -0,005 | -0,077 | -0,270 | -0,108 | 0,148 | -0,136 | ,802a

a Measures of Sampling Adequacy(MSA)




Ek 4: Uciincii Dondiirme Anti-image Korelasyon Tablosu

162

SORU Al A2 Ad A5 A6 A7 Bl B2 B3 B4 B5 B6 B7 C1 Cc2 C4 C5 C6 C7
Al ,670a -0,052 | -0,039 | -0,057 | -0,120 | -0,065 | -0,029 0,049 -0,052 0,018 -0,135 0,035 -0,015 0,100 -0,200 0,154 -0,135 | -0,067 0,022
A2 -0,052 ,751a -0,210 | -0,127 | -0,008 | -0,002 | -0,071 0,094 0,012 -0,138 0,073 -0,015 | -0,015 | -0,088 | -0,151 0,084 0,021 -0,076 | -0,096
Ad -0,039 | -0,210 ,630a -0,142 0,018 -0,095 0,012 0,154 -0,096 | -0,006 | -0,029 | -0,141 0,059 -0,062 | -0,020 | -0,011 0,145 -0,025 | -0,009
A5 -0,057 | -0,127 | -0,142 ,740a -0,004 0,061 -0,216 | -0,167 | -0,147 0,023 0,027 -0,037 | -0,113 0,010 0,015 0,102 -0,137 0,022 -0,077
A6 -0,120 | -0,008 0,018 -0,004 ,641a 0,019 0,129 -0,202 0,083 0,063 0,088 -0,157 | -0,003 | -0,079 | -0,108 0,058 -0,050 0,064 -0,031
A7 -0,065 | -0,002 | -0,095 0,061 0,019 ,749a -0,152 | -0,129 | -0,051 0,104 -0,062 0,001 -0,191 | -0,080 | -0,034 0,067 -0,050 | -0,089 0,004
B1 -0,029 | -0,071 0,012 -0,216 0,129 -0,152 ,594a -0,075 | -0,100 0,035 0,013 -0,237 0,136 0,001 0,063 -0,083 0,092 0,027 0,047
B2 0,049 0,094 0,154 -0,167 | -0,202 | -0,129 | -0,075 ,613a -0,266 | -0,107 0,005 0,007 -0,069 | -0,103 0,050 -0,001 0,133 -0,149 | -0,131
B3 -0,052 0,012 -0,096 | -0,147 0,083 -0,051 | -0,100 | -0,266 ,623a -0,077 0,176 -0,045 0,038 0,047 -0,093 0,055 -0,219 0,142 0,056
B4 0,018 -0,138 | -0,006 0,023 0,063 0,104 0,035 -0,107 | -0,077 ,576a -0,174 | -0,039 | -0,131 0,000 -0,049 0,010 -0,054 0,060 0,124
B5 -0,135 0,073 -0,029 0,027 0,088 -0,062 0,013 0,005 0,176 -0,174 ,665a -0,031 | -0,055 | -0,070 0,005 -0,044 | -0,143 0,063 -0,149
B6 0,035 -0,015 | -0,141 | -0,037 | -0,157 0,001 -0,237 0,007 -0,045 | -0,039 | -0,031 ,720a -0,178 | -0,073 0,135 -0,083 | -0,195 | -0,045 | -0,007
B7 -0,015 | -0,015 0,059 -0,113 | -0,003 | -0,191 0,136 -0,069 0,038 -0,131 | -0,055 | -0,178 ,732a -0,022 | -0,181 0,042 0,044 0,066 -0,047
c1 0,100 -0,088 | -0,062 0,010 -0,079 | -0,080 0,001 -0,103 0,047 0,000 -0,070 | -0,073 | -0,022 ,767a -0,411 0,014 -0,109 0,123 -0,053
co2 -0,200 | -0,151 | -0,020 0,015 -0,108 | -0,034 0,063 0,050 -0,093 | -0,049 0,005 0,135 -0,181 | -0,411 ,719a -0,374 0,022 -0,081 | -0,035
ca 0,154 0,084 -0,011 0,102 0,058 0,067 -0,083 | -0,001 0,055 0,010 -0,044 | -0,083 0,042 0,014 -0,374 ,704a -0,285 | -0,241 | -0,092
cs -0,135 0,021 0,145 -0,137 | -0,050 | -0,050 0,092 0,133 -0,219 | -0,054 | -0,143 | -0,195 0,044 -0,109 0,022 -0,285 ,122a -0,115 | -0,037
cé -0,067 | -0,076 | -0,025 0,022 0,064 -0,089 0,027 -0,149 0,142 0,060 0,063 -0,045 0,066 0,123 -0,081 | -0,241 | -0,115 ,717a -0,279
c7 0,022 -0,096 | -0,009 | -0,077 | -0,031 0,004 0,047 -0,131 0,056 0,124 -0,149 | -0,007 | -0,047 | -0,053 | -0,035 | -0,092 | -0,037 | -0,279 ,798a

a Measures of Sampling Adequacy(MSA)




Ek 5: Dérdiincii Dondiirme Anti-image Korelasyon Tablosu

163

SORU Al A2 A4 A5 A6 A7 B1 B2 B3 B4 B6 B7 C1 Cc2 C4 C5 C6 C7
Al ,682a -0,042 -0,043 -0,054 -0,109 -0,074 -0,028 0,050 -0,029 -0,005 0,031 -0,022 0,092 -0,201 0,149 -0,157 -0,059 0,002
A2 -0,042 ,762a -0,208 -0,129 -0,014 0,003 -0,072 0,094 -0,001 -0,128 -0,013 -0,011 -0,083 -0,152 0,088 0,032 -0,081 -0,087
A4 -0,043 -0,208 ,631a -0,142 0,021 -0,097 0,012 0,154 -0,093 -0,011 -0,142 0,057 -0,064 -0,020 -0,013 0,143 -0,023 -0,013
A5 -0,054 -0,129 -0,142 ,739% -0,006 0,063 -0,216 -0,168 -0,154 0,028 -0,036 -0,112 0,012 0,015 0,103 -0,134 0,021 -0,074
A6 -0,109 -0,014 0,021 -0,006 ,661a 0,025 0,128 -0,203 0,069 0,080 -0,155 0,002 -0,073 -0,109 0,062 -0,038 0,058 -0,018
A7 -0,074 0,003 -0,097 0,063 0,025 7472 -0,151 -0,129 -0,041 0,095 -0,001 -0,195 -0,084 -0,034 0,065 -0,060 -0,085 -0,005
Bl -0,028 -0,072 0,012 -0,216 0,128 -0,151 ,591a -0,075 -0,104 0,038 -0,237 0,137 0,002 0,063 -0,083 0,094 0,026 0,049
B2 0,050 0,094 0,154 -0,168 -0,203 -0,129 -0,075 ,609a -0,271 -0,108 0,007 -0,069 -0,103 0,050 -0,001 0,135 -0,150 -0,131
B3 -0,029 -0,001 -0,093 -0,154 0,069 -0,041 -0,104 -0,271 ,654a -0,048 -0,040 0,049 0,061 -0,096 0,064 -0,199 0,133 0,085
B4 -0,005 -0,128 -0,011 0,028 0,080 0,095 0,038 -0,108 -0,048 ,598a -0,046 -0,143 -0,012 -0,049 0,002 -0,081 0,072 0,100
B6 0,031 -0,013 -0,142 -0,036 -0,155 -0,001 -0,237 0,007 -0,040 -0,046 ,714a -0,180 -0,076 0,135 -0,084 -0,202 -0,044 -0,011
B7 -0,022 -0,011 0,057 -0,112 0,002 -0,195 0,137 -0,069 0,049 -0,143 -0,180 ,717a -0,026 -0,181 0,039 0,036 0,069 -0,056
C1 0,092 -0,083 -0,064 0,012 -0,073 -0,084 0,002 -0,103 0,061 -0,012 -0,076 -0,026 ,760a -0,412 0,011 -0,120 0,128 -0,065
Cc2 -0,201 -0,152 -0,020 0,015 -0,109 -0,034 0,063 0,050 -0,096 -0,049 0,135 -0,181 -0,412 ,14a -0,374 0,023 -0,081 -0,035
C4 0,149 0,088 -0,013 0,103 0,062 0,065 -0,083 -0,001 0,064 0,002 -0,084 0,039 0,011 -0,374 ,693a -0,294 -0,239 -0,100
C5 -0,157 0,032 0,143 -0,134 -0,038 -0,060 0,094 0,135 -0,199 -0,081 -0,202 0,036 -0,120 0,023 -0,294 ,713a -0,108 -0,060
C6 -0,059 -0,081 -0,023 0,021 0,058 -0,085 0,026 -0,150 0,133 0,072 -0,044 0,069 0,128 -0,081 -0,239 -0,108 ,723a -0,274
Cc7 0,002 -0,087 -0,013 -0,074 -0,018 -0,005 0,049 -0,131 0,085 0,100 -0,011 -0,056 -0,065 -0,035 -0,100 -0,060 -0,274 ,811a

a Measures of Sampling Adequacy(MSA)




Ek 6: Déndiirme Sonuclar1 Anti-image Korelasyon Tablosu
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SORU Al A2 Ad A5 A6 A7 Bl B2 B3 B4 B6 B7 C2 C4 C5 Cé6 c7
Al ,708a -0,035 -0,037 -0,055 -0,103 -0,066 -0,028 0,060 -0,035 -0,004 0,038 -0,020 -0,180 0,149 -0,148 -0,072 0,008
A2 -0,035 ,721a -0,215 -0,129 -0,020 -0,004 -0,072 0,086 0,004 -0,129 -0,019 -0,014 -0,205 0,089 0,022 -0,071 -0,092
Ad -0,037 -0,215 ,616a -0,141 0,016 -0,103 0,012 0,149 -0,089 -0,012 -0,147 0,056 -0,051 -0,012 0,136 -0,015 -0,018
A5 -0,055 -0,129 -0,141 ,734a -0,005 0,064 -0,216 -0,167 -0,155 0,028 -0,036 -0,111 0,022 0,103 -0,134 0,019 -0,073
A6 -0,103 -0,020 0,016 -0,005 ,595a 0,019 0,129 -0,212 0,074 0,079 -0,161 0,000 -0,153 0,063 -0,047 0,069 -0,023
A7 -0,066 -0,004 -0,103 0,064 0,019 ,723a -0,151 -0,139 -0,036 0,094 -0,008 -0,198 -0,076 0,066 -0,070 -0,075 -0,010
B1 -0,028 -0,072 0,012 -0,216 0,129 -0,151 ,589a -0,076 -0,104 0,038 -0,237 0,137 0,070 -0,083 0,095 0,026 0,049
B2 0,060 0,086 0,149 -0,167 -0,212 -0,139 -0,076 ,606a -0,267 -0,110 -0,001 -0,072 0,008 0,000 0,125 -0,139 -0,139
B3 -0,035 0,004 -0,089 -0,155 0,074 -0,036 -0,104 -0,267 ,664a -0,047 -0,035 0,050 -0,078 0,064 -0,193 0,127 0,089
B4 -0,004 -0,129 -0,012 0,028 0,079 0,094 0,038 -0,110 -0,047 ,573a -0,047 -0,144 -0,059 0,003 -0,083 0,074 0,100
B6 0,038 -0,019 -0,147 -0,036 -0,161 -0,008 -0,237 -0,001 -0,035 -0,047 ,702a -0,183 0,114 -0,084 -0,213 -0,034 -0,016
B7 -0,020 -0,014 0,056 -0,111 0,000 -0,198 0,137 -0,072 0,050 -0,144 -0,183 ,672a -0,211 0,039 0,033 0,073 -0,058
c2 -0,180 -0,205 -0,051 0,022 -0,153 -0,076 0,070 0,008 -0,078 -0,059 0,114 -0,211 ,712a -0,405 -0,029 -0,032 -0,067
ca 0,149 0,089 -0,012 0,103 0,063 0,066 -0,083 0,000 0,064 0,003 -0,084 0,039 -0,405 ,657a -0,295 -0,242 -0,099
cs -0,148 0,022 0,136 -0,134 -0,047 -0,070 0,095 0,125 -0,193 -0,083 -0,213 0,033 -0,029 -0,295 ,707a -0,094 -0,068
cé -0,072 -0,071 -0,015 0,019 0,069 -0,075 0,026 -0,139 0,127 0,074 -0,034 0,073 -0,032 -0,242 -0,094 ,746a -0,268
c7 0,008 -0,092 -0,018 -0,073 -0,023 -0,010 0,049 -0,139 0,089 0,100 -0,016 -0,058 -0,067 -0,099 -0,068 -0,268 ,796a

a Measures of Sampling Adequacy(MSA)




Ek 7: AMOS Soru Kodlari ve Soru Icerikleri

.. AMOS | AMOS SORU | ANKET SORU
FAKTORLER SORULAR
KODU KODU KODU
VAR00025 C4 Yatirimcilarin, gelir diizeyleri yiikseldikce finansal enstriimanlara olan ilgileri artmaktadir
VAR00027 Cé Yatirimcilar, gecmiste yasadiklar: yatirim tecriibelerini yatirim yaparken g6z oniinde bulundururlar.
Yatirim Kararina T — TSR P
o o YKGE VAR00026 C5 Yatirimcilar, uzman (miisteri temsilcisi, yatirim danigman vb.) goriislerinden ve diger yatirimeilarin
Gelirin Etkisi vermis oldugu yatirim kararlarindan etkilenirler.
VAR00028 cr7 Yatirimcilarin gelir diizeyleri, yapmis olduklar1 yatirimlarin vadesini etkiler.
VAR00023 C2 Yatirimcilar agisindan ekonomik istikrar, yatirim kararlarii etkileyen énemli bir unsurdur.
VARO00017 B3 Yatirimeilar, kisa vadeli yatirimlardan ziyade uzun vadeli yatirimlari tercih ederler.
Bilingli Yatirimer BYD VARO00015 Bl Yatirimeilar, yatirim araglar1 hakkinda yeterli bilgiye sahiptirler.
Davramsi VAR00011 AS Yatirimcilarin, yatirim kararlarinda kendilerine olan giivenleri yiiksektir.
VAR00020 B6 Yatirimeilar, portfoylerinde ¢esitlendirmeye giderek riski azaltma egilimindedirler.
Yatirim Bilgi vaT VARO00010 A4 Yatirimeilar, yatirim araglarinin getiri performanslarint yakindan takip ederler.
Takibi \VAR00008 A2 Internet ve medya gibi iletisim araglari ile sunulan finans igerikli yayinlar, yatirime1 davranisini
olumlu etkiler.
Bankacilik ve BOD VAR00016 B2 Yatirimeilar, banka tercihlerinde yerli ve yabanci ayrimi yaparlar.
Odeme Davramst VAR00013 AT Yatirimeilar, ddemelerini (bireysel kredi, kredi kart1 vb.) zamaninda gerceklestirirler.
Yatirim Kararimna VAR00007 Al Yatirimcilarin aile yapilart ve toplumsal gevreleri, yatirim kararlarinda etkilidir.
Din ve Toplumun YKDTE
Etkisi VARO00012 A6 Yatirimeilarin dini ve siyasi goriisleri yatirim kararlarini etkiler.
ISI
Geleneksel GYD VAR00018 B4 Yatirimeilar, geleneksel yatirim araglarini (gayrimenkul, altin vb.) tercih ederler
Yatirime Davramsi VAR00021 B7 Bankalar tarafindan sunulan altin hesabi, yatirimeilarin ilgisini gekmektedir.
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Ek 8: Anket Ornegi
ANKET

Degerli Katilimci,

Bu anket calismasi, Bartin ilindeki bireysel yatirimeilarin profilini ortaya koymak ve
finansal tercihlerini belirlemek amaciyla diizenlenmistir. Elde edilen veriler bir yliksek lisans
tezine kaynak teskil edecektir. Bu nedenle sorulari dikkatle okuyarak miimkiin oldugunca
gercege uygun bir sekilde doldurmaniz arzu edilmektedir. Ankette yer alan bilgiler ile genel
bir degerlendirme yapilacak ve vereceginiz cevaplar sadece bu ¢alisma i¢in kullanilacaktir.

Katiliminiz i¢in simdiden tesekkiir ederim.

Tezi Hazirlayan Tez Danismani
Adem AYVALLI Yrd. Do¢. Dr. Mehmet iSLAMOGLU
Bartin Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisii

Iletisim:
E-mail : aayvali@bartin.edu.tr
Tel. No. :+90 (544) 651 96 64

A-Demografik Bilgiler:

1-Cinsiyetiniz?
Bay () Bayan ()

2- Yasiniz?
20 ve alt1 () 21-30 () 31-40() 41-50() 51-60( ) 61 veiizeri( )

3- Medeni durumunuz?
Evli () Bekar ()

4- Egitim durumunuz?

[Ik-Orta Ogretim ( ) Lise ( ) OnLisans ( ) Lisans ( ) Yiiksek Lisans ve Doktora ( )

5- Is deneyiminiz?

0-5y1l () 6-10 y1l () 11-15yl () 15-20 y1l () 21 y1l ve tizeri ()


mailto:aayvali@bartin.edu.tr

B-Asagidaki ifadelerle ilgili goriislerinizi belirtiniz.
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Liitfen asagida yer alan ifadeleri dikkatlice okuyunuz ve bu ifadelere hangi olgiide

katildiginiza iliskin goriisiiniizli 6lgekte belirtildigi sekilde numaralandiriniz.

(I=Kesinlikle Katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3=Kararsizim, 4=Katiliyorum, 5=Kesinlikle Katilyyorum)

A-Yatirnmcilarin Kisisel ve Sosyal Durumlari

1- Yatirimcilarin aile yapilar1 ve toplumsal ¢evreleri, yatirim kararlarinda etkilidir. 213|415
2- Internet ve medya gibi iletisim araglari ile sunulan finans icerikli yayinlar, yatirimci 213 lals
davranisini olumlu etkiler.
3- Yatirimcilar, yaglari ilerledikge riski diislik olan yatirimlara yonelirler. 213|415
4- Yatirimcilar, yatirim araglariin getiri performanslarin1 yakindan takip ederler. 213|415
5- Yatirimeilarin, yatirim kararlarinda kendilerine olan giivenleri ytiksektir. 213|415
6- Yatirimcilarin dini ve siyasi gortigleri yatirim kararlarin etkiler. 213|415
7- Yatinnmcilar, 6demelerini (bireysel kredi, kredi kart1 vb.) zamaninda gergeklestirirler. 213|415
8- Yatirimcilar, genellikle kirsal kesimde ikamet etmektedirler. 2 (3415
B-Yatirnmeilarin Yatirim Tercihleri ve Bilgi Diizeyleri
1- Yatirnmcilar, yatirim araclar1 hakkinda yeterli bilgiye sahiptirler. 213|415
2- Yatirimcilar, banka tercihlerinde yerli ve yabanci ayrimi yaparlar. 213|415
3- Yatirimcilar, kisa vadeli yatirimlardan ziyade uzun vadeli yatirimlar tercih ederler. 213|415
4- Yatirnmcilar, geleneksel yatirim araglarini (gayrimenkul, altin vb.) tercih ederler. 213|415
5- Yatirimeilar, riskli yatirim aracglarina (hisse senedi vb.) kiyasla risksiz yatirim

. . 2 1 3]|141|5
araglarini (banka mevduati, tahvil vb. ) tercih ederler.
6- Yatirimeilar, portfoylerinde gesitlendirmeye giderek riski azaltma egilimindedirler. 213|415
7- Bankalar tarafindan sunulan altin hesabi, yatirimeilarin ilgisini gekmektedir. 213|415
C-Yatirnm Kararlarim Etkileyen Genel Faktorler
1- Devlet politikalar1 (katki paylari, vergi indirimleri vb.) yatirnmer davraniglarini >l 31als
olumlu etkiler.
2- Yatirimcilar agisindan ekonomik istikrar, yatirim kararlarini etkileyen 6nemli bir > 31lals
unsurdur.
3- Yatirimcilar, finansal hizmetler ve bankacilik alanindaki yeniliklere 6nem sl 3lals
vermektedir.
4- Yatirnmcilarin, gelir diizeyleri yiikseldikge finansal enstriimanlara olan ilgileri sl 3lals
artmaktadir.
5- Yatirimceilarin gelir diizeyleri, yapmis olduklari yatirimlarin vadesini etkiler. 213|415
6- Yatirimeilar, gegmiste yasadiklari yatirim tecriibelerini yatirim yaparken géz oniinde ol 3lals
bulundururlar.
7- Yatirimcilar, uzman (miisteri temsilcisi, yatirirm danigmani vb.) goriislerinden ve ol 3lals

diger yatirimcilarin vermis oldugu yatirim kararlarindan etkilenirler.




