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OZET

DAVRANISSAL FiNANSIN TEMEL PSIKOLOJIiK EGILIMLERININ Z KUSAGI
UZERINDE INCELENMESIi: AYDIN ADNAN MENDERES VE PAMUKKALE
UNIVERSITESILERINDE BiR ANKET UYGULAMASI

Murat Kutay PAILER

Yiiksek Lisans Tezi, Isletme Anabilim Dali
Tez Danismani: Dog. Dr. Biilent YILDIZ
2021, XV + 104 sayfa

Tarih boyunca kisiler, karar verme durumu ile karsilastiginda cesitli hatalar
yapmaktadirlar. 1950°li yillara kadar, geleneksel finans teorileri kisilerin bu hatalar
yapmadig1 varsayimi iizerine kurulmustu. Bilim insanlar1 ¢esitli teorilerle, karar verme
asamasindaki kisilerin rasyonel kararlar aldigini, kendi ¢ikarlarin1t maksimize eden segenegi
tercih edecekleri diislincesi ile galismalarmi yiiriitmekteydi. 20. Yiizyilin ortalarina dogru
kisilerin, karar alma siirecinde ¢esitli dig etmenler, gegmisten gelen tecriibeler ve toplumsal
kabul géormeme endiseleriyle hatali tercihlerde bulunduklar1 anlasilmistir. Bu donemde, bu
alanda finans ve ekonomi ile birlikte bir¢ok calisma yapilmistir. Yapilan c¢alismalar
sonucunda, kisilerin karar anlarinda rasyonel olmadigi, ¢ikarlarint maksimize eden secenege
yonelmedikleri ve birgok farkli sekilde hata yaptiklar1 gozlenmistir. Bu aragtirma alanina,

kisilerin karar anlarindaki davranislarindan yola ¢ikilarak Davranigsal Finans ad1 verilmistir.

Bu calismada, yillardir bilimsel bilgi birikimiyle ortaya ¢ikan Davranigsal Finansin
biligsel onyargilari, Z kusagi kapsamindaki {iniversite birinci smif 6grencileri {izerinde
incelenmistir. Calismada Geleneksel Finans Teorileri ele alinmis ve genel hatlarn ile
aktarilmistir. Davranigsal Finansin temeli, tarihgesi, teorileri ve biligsel onyargilar1 genel
hatlartyla incelenerek ¢esitli 6rneklerle agiklanmistir. Calismanin amaci kapsaminda bulunan
kusaklar genel olarak aktarilmis ve kusaklarin 6zelliklerinden bahsedilmistir. Bulgular
kapsaminda, arastirma sonuglari ile gegmiste yapilmis arastirma sonuglari karsilagtirilmis ve
sonuclarin ge¢misteki verilerle uyumlu oldugu go6zlenmistir. Buradan yola c¢ikarak
sOylenilebilir ki, Davranigsal Finansta bulunan biligsel onyargilar, katilimecilarin yaslari,

kisilikleri ve kusaklarinin farkliliklarina bakilmaksizin gecerliligini korumaktadir.

Anahtar Sozciikler: Anket, Asir1 Giiven, Davranigsal Finans, Z Kusagi,



ABSTRACT

TESTING THE BASIC PSYCHOLOGICAL TENDENCIES OF BEHAVIORAL
FINANCE ON GENERATION Z: A SURVEY APPLICATION AT AYDIN ADNAN
MENDERES AND PAMUKKALE UNIVERSITIES

Murat Kutay PAILER

MSc Thesis at Business, Department Of Business
Supervisor: Assoc. Dr. Biilent YILDIZ
2021, XV + 104 Page

Throughout history, people make various mistakes when faced with decision-making
situations. Until the 1950s, traditional finance theories were based on the assumption that
people did not make these mistakes. Scientists were working with various theories with the
idea that people at the decision-making stage would make rational decisions and would
choose the option that maximizes their own interests. Towards the middle of the 20th century,
it was understood that people made erroneous choices in the decision-making process due to
various external factors, past experiences and concerns about social rejection. During this
period, many studies were carried out in this field together with finance and economics. As a
result of the studies, it has been observed that people are not rational at decision moments, do
not turn to the option that maximizes their interests, and make mistakes in many different
ways. This research area is named as Behavioral Finance, based on the behavior of individuals
in decision-making moments.

In this study, cognitive biases of Behavioral Finance, which have emerged with years
of scientific knowledge, were examined on university freshmen within the Z generation. In
the study, Traditional Finance Theories are discussed and conveyed in general terms. The
foundation, history, theories and cognitive biases of Behavioral Finance are examined in
general terms and explained with various examples. The generations within the scope of the
aim of the study were transferred in general and the characteristics of the generations were
mentioned. Within the scope of the findings, the results of the research were compared with
the results of the previous research and it was observed that the results were compatible with
the past data. Based on this, it can be said that the cognitive biases found in Behavioral
Finance remain valid regardless of the age, personality and generational differences of the
participants.

Key Words: Behavioral Finance, Over Confidence, Survey, Z-Generation.
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ONSOZ

Bu ¢aligma, 2020 yilinda ve 2021 yilmin ilk aylarinda yazilmistir. Bu sebeple,
caligmanin yazim asamasinda kullanilan kaynaklarda bir¢ok eksiklik bulunmaktadir. Calisma
kapsaminda yapilan anket, 2019 yilinin son ayinda gerceklestirilmistir. Anket calismasi Z
kusagi iizerinde yapilacagindan iiniversitelerin 1. Siif 68rencileri arastirma grubu olarak ele
alinmustir. Ogrencilere uygulanan anket calismasi sinif ortaminda gerceklestirildiginden anket
caligmalarinin sonuglarinda birgok eksik veri ve hatali doldurulmus forma rastlanilmis ve bu

formlar elenmistir.

Calismanin yazim asamasinda, kisisel sebeplerle yogunluk yasanirken hosgoriisiiyle
ve tiim engin bilgileri ile yardime1 olan sayin tez danismani1 Dog. Dr. Biilent Y1ldiz hocama

tiim ictenligimle tesekkiir ederim.
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GIRIiS

Ekonomi bir tercih bilimidir. Sadece dogru veya yanliglar bulunmaz, bir diislince
tercih edilir ve bu sebeple diger seceneklerden vazgecilir. Insanlar, bu tercih anina
geldiklerinde ise karar verme problemlerinin sonuglar1 arasindan kendi ¢ikarlarin1 maksimize
edecek olan segenege yonelmeleri gerekmektedir. 1700°1ii yillarin ortalarindan itibaren, karar

verme asamasinda kisilerin tercihleri ve hareketleri iizerine ¢esitli calismalar yapilmustir.

1700’1 yillardan 1900°1i yillarin ortalarina kadar kisilerin tercihleri {izerine yapilan
arastirmalar literatiirde geleneksel finans kapsami altinda ele alinmaktadir. Geleneksel finans
kapsaminda Beklenen Fayda Teorisi, Bayes Teorisi, Etkin Piyasalar Hipotezi gibi ¢esitli
kuramlar bulunmaktadir. Bu kuramlarin temelinde ise karar verme asamasindaki kisilerin
rasyonel oldugu varsayimi bulunmaktadir. Bu varsayimin temelinde, karar verme
problemindeki kisilerin, kendi ¢ikarlarini diisiinme ve bu ¢ikarlar i¢in secenekler arasindaki
en iyi alternatife yonelme egiliminde olduklar1 diislincesi vardir. Bu varsayimla birlikte,
karar verme problemindeki kisiler kendi ¢ikarlarini diisiinen ve bu ¢ikarlari igin segenekler
arasindaki en 1iyi alternatife yonelmektedirler. 1900’1 yillarin ortalarina ragmen bu cergeve
ve 6n kabulle yapilan ¢alismalardan sonra, Israil’deki birkag bilim insanin yaptig1 ¢alismalarla

aslinda kisilerin yanhs kararlar verdikleri ortaya ¢ikmistir.

Daniel Kahneman ve Amos Tversky adindaki psikologlar tarafindan yapilan ¢alisma
ile ortaya konulan iddiaya gore, karar verme problemi ile karsilasan kisiler ¢ikarlarini
maksimize etmek yerine, rasyonel olmayan kararlar vermektedirler. 1900°1i yillarin
ortalarindan itibaren kisilerin rasyonel kararlar vermedigi, kendi c¢ikarlarinin
maksimizasyonunu gozetmedigi ve karar alirken yaptiklari ¢esitli biligsel ve duygusal hatalar
tizerinde durulmustur. Bu hatalarin temelinde kisilerin yasadiklar1 ¢evre, gecmis tecriibeleri
ve olasilik hesaplamalarindaki yapilan yanlislarin yer aldigi savunulmaktadir. Kisiler tiim bu
dis etmenler ve dis etmenler sebebiyle olusan zihinsel dnyargilara sahip olsa da, yasadiklari
zamana gore degisen karakteristik Ozellikleri de karar alim asamasinda etkili olmaktadir.
Yasanilan zamana gore degisen karakteristik Ozellikler ise sosyoloji alaninda incelenen

kusaklardir.

Kusaklar, yasanilan zaman dilimine gore kisilerin makro karakterlerindeki
degisikliklerin incelendigi zaman araliklar1 olarak ele alinmaktadir. Birinci Diinya Savasi

sonrasi baslayan kusak siniflandirmasinda tarih sahnesinde yasanilan her sosyo-ekonomik



olay etki etmektedir. Olaylar biitiiniiyle belirlenen belirli zaman araliklarinda kisilerin farkli
karakteristik 6zellikleri bulunmaktadir. Kusak siniflandirmasinda son olarak 2000 yili ve

sonrasinda doganlarin kapsandigi, internet kusagi da denilen Z kusagi bulunmaktadir.

Bu ¢alismanin genel amaci, 1960’11 yillardan itibaren incelenen, davranigsal finansin
psikolojik Onyargilarinin, bu zamana kadar yasayan tiim kusaklardan farkli bir zamanda
dogan ve bu sebeple bambaska bir karakter biitiinliigline sahip olan Z kusagi iizerinde bir kez
daha test edilmesidir. Bu amag igin {iniversite hayatina yeni baslamis 2000 ve sonrasi
dogumlu olan 6grenciler iizerine literatiirde siklikla kullanilan sorular anket formu haline
getirilerek ¢alisma yapilmistir. Bu ¢alisma kapsaminda bulgular, Frekans Analizi, Ki Kare

Testi, T Testi ve Anova analizine tabii tutularak, belirlenen hipotezler test edilmistir.

Calismanin ikinci boliimiinde geleneksel finans teorileri incelenmistir. Bu inceleme
kapsaminda Beklenen Fayda Teorisi, Bayes Teoremi ve Etkin Piyasalar Hipotezleri genel

hatlari ile ele alinmustir.

Calismanin iiglincii boliimiinde davranigsal finansin kapsami, tarihgesi, ¢esitli
tanimlar1, dayanagi olan beklenti teorisi, ¢esitli davranigsal finans modelleri ve davranigsal

finansin temelini olusturan biligsel egilimler genel hatlari ile ele alinmustir.
Calismanin dordiincii boliimiinde, kusaklar hakkinda temel bilgiler paylasilmistir.

Calismanin besinci boliimiinde, ¢alismanin amaci, onemi, kapsami, yontemi ve
belirlenen hipotezleri paylasilmis, daha sonra yontem olarak belirlenen anket testinin

sonuclari analiz edilmis, cesitli tablolarla analiz sonuglar1 paylasilmistir.

Calismanin altinc1 boliimiinde, arastirma sonucu rastlanilan bulgular tartisilmis ve

cesitli oneriler verilmistir.



1. BOLUM

1. GELENEKSEL FINANS TEORILERI

Geleneksel finans kisilerin rasyonel olduklar1 varsayimina dayanir. Bu varsayima gore
kisiler karar verme aninda kendilerinin en ¢ok isine yarayacak olan segenegi tercih etmekte
ve bunun da bir¢ok farkli sebebi bulunmaktadir. Calismanin bu béliimiinde kisilerin rasyonel
bir varlik oldugu varsayimindan yola ¢ikarak olusturulan geleneksel finans teorileri genel

kapsamiyla aktarilmistir.
1.1. Beklenen Fayda Teorisi

Geleneksel finansin temel ve en 6nemli teorilerinden biri Beklenen Fayda Teorisi’dir
(Expected Utility Theory). i1k olarak Bernoulli tarafindan 1738 yilinda dile getirilmistir fakat
beklenen fayda kavraminin nasil hesaplanabilecegine dair bir hipotez ortaya atilmamigtir
(Tuglu, 2019). Bu hesaplama i¢in daha sonralarinda 1944 yilinda Jon Von Neumann ve Oscar
Morngenstren isimli iki arastirmaci tarafindan “Theory of Games and Economic Behaviour”
isimli caligma tiiretilerek beklenen fayda teorisi gelistirmis ve matematiksel olarak

aciklanmustir.

Beklenen fayda teorisi, kisilerin nasil davrandiklariyla degil, nasil davranmalari
gerektigiyle ilgilenir (Altin, 2018). Bu sebeple karar alici durumdaki kisileri rasyonel olarak
kabul eder.

Von Neumann ve Morgenstren beklenen fayda teorisini, bir karar alma durumunun

olas1 faydalarinin, eylemin gergeklesme olasilifiyla ¢arpilmasi olarak tanimlar. (Ozgelik,

2018)

Literatiirde bulunan bir diger tanima gore beklenen fayda teorisi, riskli ve belirsiz
durumda karar almak durumunda bulunan rasyonel Kisilerin, olaym olasi tiim sonuglarini
degerlendirerek kendileri i¢in en makul secenegi tercih edeceklerini agiklamaktadir. (Mongin,

1997)

En genel tabiriyle beklenen faydayi tanimlayacak olursak, beklenen fayda teorisi
rasyonel kisilerin belirsizlik ve riskli durumlar igerisinde, karar verecekleri problemin
sonuglarindan kendilerine en yiiksek faydayi getirmesini bekledikleri sonucu tercih

edeceklerdir.



Beklenen fayda teorisi gesitli varsayimlar igermektedir. Bu varsayimlart maddeler

halinde siralarsak su sekilde olusacaktir (Bailey, 2005):

e Rasyonel kisiler, belirsizlik durumunda herhangi bir tercihe tarafgirlik gostermez.

Tercih se¢iminde Bayes Teoremini kullanarak yola ¢ikarlar.

e Herhangi bir se¢enegin faydasi, baska bir segenegin faydasindan yiiksekse, rasyonel
kisi tarafindan hangi se¢enegin sonucu beklenen fayda bakimindan yiiksekse, o se¢enek tercih

edilecektir

e Eger A secenegi B’ye, B secenegi de C segenegine tercih ediliyorsa, her kosulda A

secenegi C segenegine tercih edilecektir.

e Rasyonel birey, olayin muhtemel sonuglarinin beklenen faydasini hesapladiktan

sonra bunu kendi igerisinde fonksiyonel olarak siralar.

Karar vericiler, riske kars1 farkli sekilde tavir alabilirler. Bu tavirlar, riski seven,

riskten kacan ve riske karsi kayitsiz kalma durumlarindan olusur.

Karar vericiler, eger riski seviyorsa daha yliksek getiri elde etmek i¢in, olasi sonuglar
arasindan en risklisini, riskten kacan yapidaysa daha az getiri thtimalini g6z oniine alarak en
az riske sahip olasi sonucu tercih edecektir. Eger ki yatirimei riske karsi kayitsiz durumdaysa,
risk faktoriinii dikkate almadan sadece beklenen getiriye gore karar alacaktir. (Karaoglu,

1995)

Beklenen Fayda Teorisi, zaman igerisinde bircok elestiriye maruz kalmistir.
Bunlardan ilki 1988 Nobel Odiilii sahibi Allais tarafindan gelmistir. Bu elestirilerin biitiiniine
Allais Paradoksu denmektedir. Daha sonralar1 Ellsberg tarafindan da Ellsberg Paradoksu adi
altinda beklenen fayda teorisine ¢esitli elestiriler getirmistir. Ellsberg Paradoksuna gore karar

vericiler her zaman en iyi se¢enegi tercih etmemektedir. (Tuglu, 2019)

Bu teoriye getirilen en biiyiik elestirilerden biri de Kahneman ve Tversky’e aittir. Iki
bilim insan1 yaptiklar1 ¢alismalarla, karar alicilarin her kosulda faydalarini maksimize edecek
secenege yonelmediklerini tespit etmislerdir ve gelecek boliimlerde aktarilacak Beklenti

Teorisini finans literatiiriine kazandirmislardir.



1.2. Bayes Teoremi

Geleneksel finans teorilerinin yatirimcilarin - karar alma asamasindaki esas
odaklandiklar1 nokta gelecegin belirsizligidir. Gelecegin belirsizligini ¢ézmek i¢in denenen
yontemler karar alicilar1 dogru sonuca gotiirecegi diisiincesi ve arzusu ile filizlenmektedir.
Gelecegin belirsizligini ¢ozebilmek igin birgok matematiksel yontem tizerinde galisilmistir ve

bu matematiksel yontemlerin en dnemlisi Bayesyen Ogrenme Teorisidir.

Bayesyen Ogrenme Teorisi, 1763 yilinda matematik¢i ve muhasebeci Thomas Bayes
tarafindan bulunmustur fakat bulundugu tarihten sonra 20. yilizyilla kadar Gnemini
kaybetmistir. 20. ylizyilin sonlarina dogru Jim Savage ve Dennis Lindley tarafindan tekrar
giindeme getirilmistir. Ozellikle bilgisayar sistemlerinin gelismesi ve komplike programlarin
ortaya c¢ikmasi ile birlikte Bayesyen Teori astrofizik, hava durumu tahmini, saglik
diizenlemesi, hukuk sistemleri vb. ¢esitli alanlarda kullanilmaya baslandi. (Bayesian.org,
2020)

Bayesyen Ogrenme Teorisi gelecekteki olaylarin sonuglarini tahmin etmek icin
geemisteki olaylarin bilgilerini kullanmaya dayanir. Beklenen fayda teorisine gore karar
vericiler, karar verme problemlerinde kendi ¢ikarlarini maksimize eden segenegi tercih
etmelidir. Bayesyen 68renme teorisi ise belirsizlik durumunun olasi sonuglarini bulmak igin,

karar verme probleminin olasilik dagiliminin hesaplanmasi gerektigini sdylemektedir.

Bayes Teorisinin daha iyi anlasilmasi igin ornek vermek gerekirse; elimizde igi
bilinmeyen bir sepet ve sepetin i¢inde de ii¢ adet top bulundugunu varsayalim. Bu toplarin
renkleri yesil veya kirmiz1 olabilir. Rastgele bir top sectigimizi ve kirmizi renkte oldugunu
varsayalim. Bu topu tekrardan sepete attigimizi ve bu islemi iki kere daha
gerceklestirdigimizi, yine kirmizi renkli toplar ¢ektigimizi farz edelim. Bu durumda biitiin
toplarin hangi renge sahip oldugunu diisinmek i¢in Bayesyen Ogrenme metodunu
kullanabiliriz. Buna gore tiim toplar kirmizidir ve yapilan tim secimler kirmizidir
varsayimiyla olasilik hesaplayalim. Potansiyel biitiin olasiliklarda toplarin hepsinin kirmizi
olma ihtimali 1/4 iken, tiim toplarin kirmizi ve biitiin segimlerin kirmizi olma olasiligi 1/8’dir.

Bayes teorisi, biitiin se¢imlerin kirmizi olma olasiligi 1/2’dir. (Tufan E. , 2008) (Kiiden, 2014)



1.3. Etkin Piyasalar Teorisi

Geleneksel finansin en 6nemli ve lizerine akademik caligmalarin en ¢ok yapildig:
teorisi Etkin Piyasalar Teorisidir. 1950°1i yillarda gelismeye baslayan geleneksel finans
teorileri, daha 6nce de bahsedildigi gibi kisilerin ve piyasalarin nasil oldugu iizerine degil,
nasil olmasi gerektigi iizerine ¢alismalarda bulunmustur. Bu kapsamda 1960’1l yillarda

Eugene Fama, etkin piyasalar hipotezini gelistirdi.

Fama’nin gelistirdigi teoriye gore piyasalarda tiim fiyatlar ge¢miste olugmus tiim
bilgileri yansitmaktadir. Bu sebeple yatirimcilar hisse senetleri ile ortalamanin {izerinde bir
getiri elde edemezler. Fama kendi gelistirdigi etkin piyasalar hipotezinin temeli olan etkin
piyasa kavramini; ‘igerisinde rasyonel, en yiiksek kar1 hedefleyen, rekabet halinde olan, hisse
senetlerinin gelecekteki fiyat hareketlerini Onceden bilip pozisyon almaya c¢alisan
yatirimeilari bulundugu ve ilgili hisse senetleri ile alakali tiim bilgilerin hizli ve eksiksiz bir

sekilde tlim yatirimcilara ulastig1 piyasa’ olarak agiklamaktadir.

Etkin bir piyasadan bahsedebilmek icin bazi varsayimlar bulunmaktadir. Bu

varsayimlar su sekildedir (Barone, 2003):
e Piyasadaki yatirim yapan kisiler rasyoneldir.
e Tiim yatirimeilar kisisel faydalarini en goklama egilimdedirler.
e Tiim yatirimeilar ilgili piyasa ve hisse senetleri hakkinda tam bilgiye sahiptir.
¢ Fiyatlar mevcut ve beklenen tiim bilgileri yansitmaktadir.

e Herhangi bir yatirimer herhangi bir bilgiyi kullanarak ortalamanin iizerinde getiri

elde edemez.
e Fiyatlar yeni bilgiyle rassal olarak degisim gosterirler.
e Yeni bilgi fiyatlara aninda etki eder

Bir piyasanin etkin oldugundan s6z edebilmek bazi 6zellikleri tasimasi gerekmektir.

Bu 6zellikler su sekilde siralanabilir (Karan, 2011):



e Piyasada ¢ok sayida katilimci vardir ve higbir yatirimcr tek basina piyasayi

etkileyecek finansal giice sahip degildir.
e Menkul kiymetlerle alakali bilgiler oldukga diisiik maliyete sahiptir.
e Piyasalarda likidite yliksek ve alim satim giderleri ¢ok diistiktiir.

e Piyasanin kurumsal yapist iist diizeydedir ve diizenleyici kurumlar piyasanin

istikrarli ¢aligmasini saglamaktadir.
¢ Piyasadaki menkul kiymet fiyatlar1 piyasa dengesini yansitmaktadir.
e Piyasadaki fiyatlar yeni gelen bilgileri de aninda ve eksiksiz olarak yansitmalidir.

Etkin piyasalar teorisine gore piyasalar etkinlik seviyelerine gore 3’e ayrilmaktadir.
Bu piyasa gesitleri; zayif formda etkin piyasa, yar1 giiclii formda etkin piyasa ve giiclii formda

etkin piyasa olarak siniflandirilmaktadir.
Zayif Formda Etkinlik

Bu form tiiriinde piyasada bulunan menkul kiymetle alakali tiim ge¢cmis fiyat bilgileri
anlik menkul kiymet fiyatinda yansitilmaktir. Bu sebeple teknik analizle yapilan alim-satim
stratejileri kullanilarak ortalamanin iizerinde getiri elde edilemez. Kisacasi anlik fiyatlar,

gecmis tiim fiyat bilgilerini yansitmaktadir.

Gecgmis fiyat bilgilerine tiim yatirimcilar {icretsiz ve kolaylikla ulasabilir bu sebeple
normal {izeri getiri elde edilemez. Cilinkii tiim yatirimcilarin gegmis donem fiyatlar hakkindaki
bilgisi aynidir ve kimse birbirinden daha fazla bilgiye sahip degildir. Fakat yeni bir bilginin
piyasaya girmesi durumunda fiyatlar degisebilecektir ve bu fiyat degisimi ise tamamen

rassaldir. (Fama, 1970)
Yar: Giiclii Formda Etkinlik

Yar gii¢lii formda etkinlikten s6z edebilmek icin ge¢mis fiyat hareketlerinin yani sira
kamuya agiklanan tiim bilgiler de hisse senedi fiyatlarina yansimis durumdadir (Y 6riik, 2000).
Bu piyasa ¢esidinde kamuya acgik bilgiyle ortalama iizerinde getiri elde edilememektedir.
Clinkii tim piyasa katilimcilar1 ayni bilgilere sahiptir ve tiim fiyatlar bu bilgileri

yansitmaktadir.



Bir yatirnmcinin bu piyasa tiiriinde ortalama iizerinde getiri elde edebilmesi i¢in ilgili
menkul kiymetin sahibi olan firma igerisinden bilgi alarak diger tiim piyasa oyuncularindan

once yatirim karari almasi gerekmektedir.
Giiclii Formda Etkinlik

Bir piyasanin bu piyasa tipinde olabilmesi i¢in mevcut fiyatlarin; zayif form 6zelligi
olan gecmis fiyat hareketlerini, yar1 giiclii form 6zelligi olan kamuya agiklanan bilgileri
yansitmasinin yani sira kamuya agiklanmayan bilgilerin de fiyatlara yansitilmasi durumunda

olmasi gerekmektedir. Bu tarz piyasalara neredeyse hi¢ rastlanilmamaktadir.

Bu tipte bir piyasanin varliginin tespiti i¢in Jaffe (1974), Reilly (1975), Kerr (1980),
Copeland (1982), Stickel (1985), Liu (1990) akademisyenler ¢esitli yillarda firma yoneticileri
ile igerden bilgi sahibi olmalarmin getirilerine etkilerini incelemistir. Incelemeler sonunda

yoneticilerin ortalamanin oldukga {istiinde bir getiri elde ettiklerini tespit etmislerdir.

Zayif, yar1 gilicli ve giiclii form etkinligi birbirlerinden bagimsiz degildir. Bir
piyasanin yar1 giiclii formda olabilmesi i¢in zayif formda etkin olmasi, gii¢lii formda etkin

olabilmesi i¢in ise hem zayif hem de yar1 gii¢lii formda etkin olmas1 gerekmektedir.



2. BOLUM

2. DAVRANISSAL FINANS

Davranigsal Finans, kisilerin rasyonel olmadigi ve karar asamasinda bilerek ve
isteyerek hata yaptiklart varsayimina dayanmaktadir. Kisiler bu hatalar1 yaparken ¢esitli

psikolojik egilimlerin etkisi altinda kalabilmektedirler.

Calismanin bu boliimiinde, davranigsal finansin tarihgesi, kavrami, kapsami, modelleri

ve temelini olusturan biligsel egilimleri ele alinmaktadir.

2.1. Davramssal Finans Kavrami, Kapsami, Tarihsel Gelisimi

Geleneksel finans teorileri, karar vericilerin kendi faydalarin1i maksimize edebilmek
i¢in en karmasik durumlari ¢6zebilen, hi¢bir psikolojik ve duygusal egilime takilmadan karar
problemindeki optimal karar1 veren rasyonel kisiler olarak tanimlar. Rasyonel kisi, Beklenen
Fayda Teorisinde bahsedildigi gibi maksimum getiriyi saglayacak portfoyii secen, Etkin
Piyasalar Teorisinde bahsedildigi gibi ge¢mis fiyat hareketlerini ve giincel tiim bilgileri
kullanarak yatirim karar1 pozisyonu alabilen kisiler olarak tanimlanmistir (Sefil &
Cilingiroglu, 2011). Fakat ger¢ekte durum boyle degildir. Geleneksel finans teorisine yapilan
temel elestirilerin basinda rasyonel insan tanimi vardir. Ciinkii yapilan ¢alismalarda insanlar
yatirim kararlar1 alirken rasyonel davranmamakta, duygularinin, 6n yargilarinin ve dis
etmenlerin fazlasiyla etkisi altinda kalmaktadir. Bu baglamda geleneksel finansa yapilan en
biiyiik elestirilerin basinda, geleneksel finansin yatirimcilarin nasil olduklarini degil nasil

olmalar1 gerektigini anlatmasi konusudur.

Bir¢cok ekonomist ve akademisyen geleneksel finans teorilerinin varsayimlarini test
etmis ve egilimleri kaleme alarak elestirmislerdir. Tiim bu elestirilerin 1s18inda 1970’lerde
Davranissal Finans ortaya ¢ikmaya ve adindan soz ettirmeye baslamis olsa da Davranigsal
Ekonomi-Finans sozciikleri ve disiinceleri ¢ok Oncelere dayanmaktadir. Adam Smith,
“Uluslarin Zenginligi” adli ekonominin bagsyapitlar1 arasinda yer alan eserinin bir boliimiinde

Davranigsal Finanstan bahsetmistir.

Davranigsal Finans yeni bir yaklasim olarak ilk basta 1913 yilinda John Watson
tarafindan psikoloji biliminde bahsedilmistir. Daha sonralar1 c¢esitli akademisyenler
tarafindan tartisilan ve arastirilan Davranigsal Finans, en derli toplu haliyle ilk kez 1970’lerde

yayinlanmistir.



1979 yilinda, Daniel Kahneman ve Amos Tversky, Kudiis’te Hebrew Universitesinde
Israil ordusuna katilacak asker adaylar1 iizerinde calisma yaparak davranigsal finans alaninda
tam anlamiyla referans alinacak ilk ¢alismaya imza atmistir. Davranigsal finans alaninda
yapilan en Onemli ¢alisma Kahneman ve Tversky (1979) Econometrica’da yayinlanan
“Beklenti Teorisi: Risk Altinda Karar Verme Analizi (Prospect Theory: An Analysis of
Decision Under Risk)”dir. Yapilan bu en 6nemli sayilan caligmanin devaminda farkli
akademisyenler tarafindan davranigsal finansin gesitli konularinda ¢aligmalar yapilmis ve
boylelikle finans literatiiriine yeni bir soluk getirmislerdir. Davranigsal Finans alanindaki
caligmasiyla, Davranigsal Finansin kurucularindan sayilan Daniel Kahneman 2002 yilinda

Nobel ddiiliinii almaya hak kazanmustir.

Daniel Kahneman ve diger akademisyenlere gore geleneksel iktisat teorilerinin
temelindeki en biiyiik hata, rasyonel insan varsayimidir. Geleneksel finansa gore karar verme
problemine maruz kalan kisiler faydalarin1 maksimize etmek i¢in hi¢bir ge¢mis tecriibe, 6n
yargl ve dis etmenlerden etkilenmemektedir. Fakat Davranissal Finans iizerine ¢alismalar
yapan arastirmacilar insanlarin bdyle davranmasi gerekmesine ragmen bdyle davranmadigini
tespit etmislerdir. Davranigsal Finansa gore kisiler ge¢mis tecriibelerinin neredeyse
tamamindan, bu tecriibeler 15181nda var olan 6n yargilarinin ve neredeyse tiim dis etmenlerin

etkisi altinda kalmaktadir.

Davranigsal Finansin net bir tanimi literatiirde bulunmamaktadir. Gegmis

caligmalardan derlenen gesitli davranigsal finans tanimlar1 su sekildedir:
e Finans alanindaki ana akim diislince teorilerinin psikoloji ile birlikte
degerlendirilmesi

¢ Finans piyasalarinda yasanan anomalilerin sebeplerini aciklamaya c¢alisan bilim

dalidir.

e Yatirimcilarin karar alma probleminde yaptiklart psikolojik hatalarin arastirilarak

kayda deger bir sonug elde etmeye calisan bilim dali
e Normal insanlarin irrasyonel kararlarini inceleyen bilim dali
e Etkin Piyasa Hipotezine kars1 alternatif bir yaklasimdir.

e Karar alicilarin maksimum fayda yerine tatmin olma duygusunu ele aldigi

durumlarin arastirilmasidir.
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Genel bir sekilde tanimlayacak olursak Davranigsal Finans, rasyonel kabul edilen
karar alicilarin irrasyonel hareketlerinin sebeplerini, varsayimlarini ve sonuglarini inceleyen

ve bu sekilde ortaya bir metodoloji koyan bilim dalidir.
2.2. Beklenti Teorisi

Kahneman ve Tversky’nin literatiire kazandirdigi Davranigsal Finans teorisinin
temelinde yine Kahneman ve Tversky’nin gelistirdigi Beklenti Teorisi yatmaktadir. Beklenti
Teorisi, Beklenen Fayda Teorisinde karar vericilerin tercihleri sirasinda dikkate alinmayan
kisimlari, yani karar vericilerin psikolojilerini dikkate alir (Canbas & Kandir 2007, s.219).
Geleneksel modelde ayni tutarda kazang ve kayip esit olarak goriiliirken, beklenti teorisinde
insanlarin ayni tutardaki kazang ve kayba farkli anlamlar atfettikleri anlasilmistir. (Kartal,

2019)

1950’11 yillarda Allias, katilimcilara yonelttigi ihtimalli-kesin kazang-kayip sorular
sonucunda elde ettigi verilerin Beklenen Fayda Teorisi ile ¢elistigini belirterek teoriye ¢esitli
elestiriler getirerek Beklenti Teorisinin ilk fikir tohumlarini ekmistir. Bu elestiriler literatiirde
Allias Paradoksu olarak anilmaktadir. Daha sonralar1t Kahneman ve Tversky bu paradokstan
yola c¢ikarak bir¢cok ¢esitli deney yapmis ve 1960’11 yillarda Beklenti Teorisini
gelistirmiglerdir. (Tuglu, 2019) (Saka, 2018)

Beklenen Fayda Teorisi, ayn1 miktardaki kayip durumunda yasanan aci hissi ile aynm
miktarda kazan¢ durumundaki yaganan seving hissinin birbirini nétrledigini savunmaktadir.
Beklenti Teorisine gore kisiler ayn1 miktardaki kaybin hiizniinii ayn1 miktardaki kazancin
sevincine oranla daha yogun yasamaktadir. Bu sebeple insanlar kayiptan kaginma egilimi

gostermektedir. Bir 6rnekle agiklamak gerekirse; (Akbas, 2019)
Soru 1: a) %100 ihtimalle 900 dolar kazang, b) %90 ihtimalle 1000 dolar kazang
Soru 2: ¢) %100 ihtimalle 900 dolar kayip, b) %90 ihtimalle 1000 dolar kay1p.

Birinci Sorudaki kazang ihtimalinde katilimcilarin ezici cogunlugu a sikkini segerken,
Ikinci sorudaki kayip ihtimalinde katilimcilar az da olsa kaybetmeme ihtimallerinin
bulundugu b sikini tercih etmislerdir. Ik problemde katilimcilar riskten kacip daha diisiik
tutarda da olsa kesin kazanca yoOnelirken, ikinci soruda risk alma egilimi gostermislerdir.
Insanlar biitiin ihtimalleri kaybetme sonucuna ¢ikan problemlerde kaybetme ihtimalini

ortadan kaldiran segenegi tercih ederek risk almaya yonelmektedirler.
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Beklenti Teorisi, birgok yonden geleneksel finanstaki Beklenen Fayda teorisinden
ayrilmaktadir. Bu yonler; risk algisi, sahiplik etkisi, ¢erceveleme etkisi gibi bir¢ok farkli
zihinsel ve psikolojik etmenlerdir. (D6m, 2003)(Tiim bu etmenler “Davranigsal Finans

Biligsel Egilimleri” baghig1 altinda detaylica 6rneklendirilecektir.)
2.3. Davramssal Finans Modelleri

Bu béliimde, Davranigsal Finansin temelinde yatan modeller aktarilacaktir.
2.3.1. Barberis-Schiffer-Vishny Modeli

Barberis, Scheiffer ve Vishny tarafindan gelistirilen bu modelde, yatirimeilarin karar
alirken etkilendigi bilissel egilimleri gelecek boliimde islenecek muhafazakarlik ve temsil

edilebilirlik 6n yargilarma dayandirilmaktadir. (Ozgelik, 2018)

Barberis ve arkadaslar1 1998 yilinda baslattiklar1 ¢alismayla yatirim karar1 verecek
kisilerin bir¢ok bilissel egilim etkisinde kararlarini verdikleri sonucuna ulasmislardir. Modele
gore islem yapilan piyasalarda bir adet yatinmci ve bir adet yatirim enstriimani
bulunmaktadir. Varsayimsal olarak diisiiniilen bu yatirimci diger tiim yatirimeilari temsil eder
ve diger tiim yatirimcilarin diisiince duygularinin ortalamasini yansitmaktadir. S6z konusu
yatirimcel bir sirkete yatirnm karari almadan once sirketin ge¢gmis donem nakit akislarina
bakarak bir karara verecegi varsayildiginda, yatirimci bu sirketin nakit akislarini ortalamadan
fazla biytittiiglinii gérdiigli zaman bu karlarin zaman igerisinde diisecegini ve sonrasinda bir
trende doniisecegini, ortalamadan daha az nakit akismna sahip olan sirketin ise zaman

igerisinde ortalamaya yakinsayacagini diisiinerek hareket edecektir. (Kartal, 2019)

Genel olarak bu modelin agikladigi sekliyle, yatirnm karari1 verecek olan kisiler
muhafazakarlik egilimi etkisi altinda kalarak mevcut yatirnm pozisyonlarma fazla bagh
kalarak diisiik reaksiyon verecek ve beklenilmeyen gelismeleri takip ederek temsiliyet egilimi

etkisi altinda kalarak asir1 tepkiler verebilecektir.
2.3.2. Daniel-Hirsleifer-Sublahmanyam Modeli

Davranigsal finansin temelinde yatan 3 modelden biri olan Daniel, Hirsleifer ve
Subrahmanyam modeli, piyasada yasanan sapmalarin, yatirim karar1 alacak olan
yatirimcilarin agir1 giiven ve yanli kendine atfetme egilimleri sonucunda olustugunu

savunmaktadir.
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Asint giiven egilimine gore yatirnm karari alacak kisi yatirirm yapmadan Once
gergeklestirdigi analizler ve piyasa lizerine belirttigi fikirler sonucunda belirli karlar kazanirsa
bu kazancin kendi bilgilerinin sonucu oldugunu diistinerek kendine olan giiveni artacak ve
piyasa iizerinde daha kontrolsiiz hareket ederek anomali yaratacaktir. Kendisine olan giiveni
artan yatirimci, piyasa iizerinden elde ettigi getirileri kendine atfedecek ve olasi zararlarinm

piyasa ve dis etmenlere baglayacaktir. (Ozgelik, 2018)

Oncelikle giiveni artan yatirrmci daha sonrasinda gelisen olumlu olaylar1 kendi
bilgisine, analizine ve tecriibelerine atfederek yanli kendine atfetme 6n yargisina kapilacaktir.
Sonrasinda yasanacak tiim kayiplar1 dis etmenlere baglayacak ve yanlis analizleri sonucunda

piyasa iizerinde ortalamadan fazla getiri elde etme imkanina sahip olamayacaktir. (Akbas,

2019)
2.3.3. Hong-Stein Modeli

Bu model diger iki davranigsal finans modelinin aksine yatirim karar1 verecek olan
Kisilerin etki altinda kaldig1 psikolojik egilimleri incelemek yerine, farkli yatirim stratejisine

sahip yatirimcilarin birbirlerine ve piyasaya olan etkisini 6lgmektedir. (Hong & Stein, 1999)

Bu modelde Hong ve Stein’a gore piyasada iki tiirlii yatirimer vardir. Bu yatirimcilar
haber avcilari ve momentum hareketcileri olarak tanimlanabilir. Bu modelde her iki yatirimct
grubu da piyasadaki ilgili yatirnm enstriimani ile alakali tiim bilgiye sahip olamayacagindan
rasyonel olarak kabul edilmez. Her iki yatirimcr grubu da igsel bilgilerden disar1 sizan
kamusal bilgilerle yatirim yapmaya ¢alistigindan sinirli rasyonel olarak kabul edilirler. (Hong

& Stein, 1999)

Bu model tiiriinde iki yatirime1 grubu birbirlerinin hareketini tetiklemektedir. Ilk
etapta fiyat1 piyasanin gerisinde kalmis bir sirketin hissesi i¢in haber avcilart medyaya sizmig
haberleri 6nceden 6grenek yatirim karari alirlar. Bu tiir yatirnmeilarin alimi sonrasinda ilgili
hisse senedi fiyatinda yukar1 yonlii bir momentum gergeklesir. Bu yiikselis momentumunun
baslamasiyla momentum hareketgileri ilgili hisse senedi i¢in alim karar1 verirler. Momentum
hareketcilerinin de girmesiyle hisse senedi belirli bir seviyede yukartya dogru hareket eder.
Bu hareket sonucunda en basta yatirim yapan haber avcilar1 hedefine gelince kar ile hisseden
ayrilir. Haber avcilarinin ayrilist ile yasanan satis dalgasinda yasanan kiiciik caplh diisiis

sonrast momentum hareketgileri de senetten ¢ikar ve dongii tamamlanir.
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Bu modelin diger iki modelden en biiylik farki ise, birbirinden farkli yatirimei
tiirlerinin birbirleri ile olan iliskileri {izerinden piyasanin isleyisini ag¢iklamasidir. (Hong &

Stein, 1999)
2.4. Davramssal Finans Bilissel Egilimleri

Davranissal Finansin temelinde, bireylerin karar alma asamasinda yasadigi hatalar yer
almaktadir. Bu bdliimde, bireylerin karar alirken yaptig1 hatalarin temelini olusturan bilissel

egilimleri anlatilmaktadir.
2.4.1. Asir1 Giiven

Kisilerin sahip olduklar1 yeteneklerine ortalamadan daha fazla deger vermesine asir1
giiven denir. Asir1 giliven egilimine Sahip olan kisiler yasadiklari basarili anlar1 kendi
yetenekleri ve ongoriilerine baglarken, yasanilan kotii olaylar kotii sans gibi digsal faktorlere
baglama durumundadirlar. Bu durumun siirekli tekrarlanmasi sonucunda kisiler biiyiik

hatalarla kars1 karsiya kalmaktadirlar. (Lawrance A. 2001: 18)

Yapilan calismalar sonucunda asir1 giiven egilimi temel olarak 3 sebepten
kaynaklanmaktadir (Manglik, 2006: 6);

e Bireyler yaganilan basar1 anlarin1 ve iyi sonuglar1 kendi yeteneklerine, basarisizlik

anlarmni ve kotli sonuglart ise harici faktorlere baglama egilimindedirler.

¢ Bireyler, bilgi diizeylerinin artmasi sonucu dngoriilerinin de ayni diizeyde artacagi

yanilgisina diismektedirler.

e Bireyler, artan bilgileri sonucu yasayabilecekleri potansiyel kriz anlarim

oldugundan daha iyi kontrol edebilecekleri yanilgisina diismektedirler.

Bir grup psikologun yaptig1 testlerde, teste katilan kisilere bazi istatistiki gecmis
verilere iliskin basit sorular sorulmus (6rnegin “iki gazeteden hangisinin tiraji daha
yiiksektir?”’) ve daha sonra verdikleri cevabin dogru olma ihtimalini tahmin etmeleri
istenmistir. Katilimeilar, verdiklerin cevabin dogru olma ihtimalini ortalamadan daha fazla

tahmin etmislerdir. (Schiller, 2001: 181)

Kisiler sahip olduklari asir1 giiven egiliminin finansal piyasalarda da oldukga etkisi

altinda kalmaktadir. Asir1 gliven egilimine maruz kalan yatirimecilar basarili yatirimlarini
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hatirlayip, basarisiz olanlart unutma davramisini  gostermektedirler (Korkmaz ve
Ceylan,2010:612). Finansal piyasalarda asir1 giiven egilimi, elde ettikleri basariy1
abartmasina neden olarak yatirimcilarin daha fazla islem yapmalarina ve bdylelikle yiiksek

islem hacimlerine sahip olmalarina sebebiyet vermektedir.

2000 yilinda yapilan bir ¢alismada, 78000 adet yatirimci incelenmis, en sik islem
yaptig1 belirlenen %20°lik kismin yillik getirilerinin, islem maliyetleri de hesaba katildiginda
en az islem yapan %?20’lik gruptan %6 daha az oldugu saptanmistir. (Barber ve Odean, 2001:
282)

2.4.2. Ayirma Etkisi

Karar verici kisiler iki asamali1 karar verme problemleriyle karsi karsiya kaldiklarinda,
problem yalnizca son asamadan olusuyormus gibi degerlendirip ilk asamay1 géz ardi etme
egilimindedirler. Bu etki Davranigsal Finansin kurucular1 sayillan Kahneman ve Tversky

tarafindan arastirilip “Ayirma Etkisi” olarak adlandirilmistir.

Kahneman ve Tversky, yaptiklar1 ilk calismada katilimcilara asagidaki sorulari

yoneltmis ve kararlarini en bastan vermelerini istemisler:
Sorun 1: Asagidakilerden birini segin.
a) %20 olasilikla 4000 Israil pound’u
b) %25 olasilikla 3000 Israil pound’u

Sorun 2: iki asamadan olusan bir karar verme problemi diisiinelim, ilk asamada her
seyi kaybetme olasiliginiz %75, ikinci asamaya ge¢cme olasiliginiz %25. Eger ikinci asamaya

gecerseniz;
¢) %80 olasilikla 4000 Israil pound’u kazanma,
d) %100 olasilikla 3000 israil pound’u kazanma.

Birinci sorunun yoneltildigi 96 denekten %65’i A segenegini tercih etmis, Ikinci

sorunun yoneltildigi 142 denekten %78°1 D secenegini tercih etmistir.

Normal sartlarda A ve C segeneklerinin beklenen getirileri esit, B ve D segeneklerinin

beklenen getirileri esittir. Fakat karar vericiler ilk sorunda beklenen degeri yiiksek olani tercih
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ederken ikinci sorunda beklenen degeri diisiik olan1 tercih etmistir. Cilinkili karar vericiler

ikinci sorundaki ilk asamay1 goz ard1 etmektedir. (Ertan, 2007)
2.4.3. Belirsilikten Kacinma Egilimi

Belirsizlik, gelecekte yasanacak bir olay veya olgunun sonucuna dair risk
parametrelerinin bilinememesidir. Belirsizlik ve risk birbirinden ayrilir. Risk s6z konusu
oldugunda olayin olas1 sonuglar1 hakkinda matematiksel bir fikir yiiriitiilebilirken, belirsizlik

durumunda sonuca dair herhangi bir fikir yiiriitilememektedir. (Otluoglu, 2009)

Bu egilim ilk olarak 1961 yilinda Ellsberg tarafindan ele alinmigtir. Ellsberg, yaptigi
caligmada insanlarin belirsizlik iceren durumlarda bulunmaktan 6tiirii rahatsizlik duyduklari
ve sonuca dair herhangi bir tahmin yiiriitmek istemediklerini belirtmektedir. Ellsberg
belirsizlikten kaginmayi “Insanlarin bilinmeyen ihtimallerden ¢ok bilinen ihtimalleri tercih

etmesi” olarak tanimlamistir. (Boytikaslan, 2012)

Bir 6rnekle anlatmak gerekirse; bir ¢ekilis oyununda 2 kap oldugunu varsayalim. ilk
kapta 50 kirmizi ve 50 mavi olmak tizere 100 top bulunmakta, ikinci kapta ise renklerin sayis1
bilinmemekle beraber kirmizi ve mavi toplardan olusan 100 adet top bulunmakta. Eger
kirmiz1 topu ¢ekebilirseniz 100 TL kazanacaksiniz, eger ¢ekemezseniz herhangi bir sey
kazanmayacaksiniz. Hangi kaptan top ¢ekmek isterdiniz? Bu soruda katilimcilarin %65°1 ilk
kab1 tercih etmistir c¢linkii ikinci kapta tercihlerine dair herhangi bir risk Olgiisii

yapilamamaktadir. (Turan, 2010)

Yatirim diinyasinda belirsizlikten kaginma etkisi yatirimcilarin  tercihlerini
etkilemektedir. Amerika’da yapilan bir ¢alismada yatirimcilar, emeklilikleri igin ayirdiklar:
birikimi kendi calistiklar1 sirketlerin hisse senetlerini alarak degerlendirmektedir (Ertan,
2007). Bunun sebebi, kisiler ¢alistiklar1 kurumlarin gelecekleri hakkinda daha saglikli risk

olglimlemesi yapmalaridir.
2.4.4, Bilissel Catisma

Kisiler sahip olduklar1 bilgi, inanis ve bunlar yoluyla edindigi davranigsal egilimlerin
ve aligkanliklarinin tersine bir yeni bilgi veya kanitla karsilastiklarinda zihinlerinde
yasadiklar1 kabullenememe problemine davranigsal finansta biligsel ¢eliski denilir (D6m,
2003). Diger bir ifadeyle insanlar inanglarinin veya varsayimsal davraniglarinin yanlis

oldugunu deneyimledikleri anda yasadiklar1 pismanlik duygusuna denilir. (Turan, 2010)
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Kisinin sahip oldugu temel bilginin yaninda edindigi yeni bilgi birbiriyle ¢atistiginda
biligsel bir rahatsizlik verir. Bu rahatsizligin giderilmesi i¢in ya yeni bilginin yanlislanmast
ya da sahip oldugumuz eski bilginin giincellenmesi gerekir. Kisi bu noktada kendisi hakkinda
daha once anlatilan asir1 giiven Onyargisina diiserek mevcut bilgilerine gereginden fazla
giiven duyar ve yeni gelen bilgi eger eski bilgisiyle ¢elisiyorsa dncelikle bu bilgiyi reddedecek
ve kendi bilgisine giivenmeye devam edecektir. Daha sonrasinda kisi bilginin dogrulugundan
siiphelenmeye baslayinca ya ilk bilgiyi veya bunun dogrultusunda gerceklesen davranisini

degistirecektir. (Kara, 2005)

Bilissel celiski haline yatirimcilar iizerinde de sik sik rastlandigr gézlenmektedir.
Agirlikla karsilasilan ilk davramis sekli diisiis yasayan menkul kiymetin israrla elden
cikartilmamasi olmaktadir. Cilinkii yatirimer bu menkul kiymeti satin alirken diisiindiigi
planin gerceklesmemesi iizerine Ozgiliven kaybina ugrar ve pismanlik hissi yasar. Bu
duygular1 yasamamak icin ilk basta diisiisiin gecici oldugu hissi gibi geg¢ici bahaneler
iiretmektedir. Diisiiste olan bu menkul kiymetin elden ¢ikarilmamasi ise yatirimcinin daha

biiyiik zararlar etmesine neden olabilmektedir. (Goetzmann ve Peles, 1997).

Ornegin bir yatirmcinin A ve B hisse senetlerini aldigim diisiinelim. ikisinde de
maliyeti 10 TL’dir. A hisse senedi y1l sonuna kadar yavas yavas 7,5 TL ye diiserken B hisse
senedi y1l sonunun son haftasinda bir anda 8 TL’ye diismiistiir. Yatirimci bu iki hisse senedi
icerisinden B hisse senedinde daha az zarar etmis olsa da biligsel ¢eligki sebebiyle daha biiyiik

lizlintli yasayacaktir.
2.4.5. Cerceveleme

Cergeveleme etkisi, karar problemiyle karsi karsiya kalan karar alicilarin, problemin
sunulus seklindeki farkliliklara gore kararlarini degistirmesini anlatan bir biligsel kisa yoldur.
Davranigsal Finans alaninda en ¢ok arastirilan biligsel egilimler arasinda bulunan
Cerceveleme etkisini ilk Kahneman ve Tversky 1981 yilinda “The Framing of Decisions and
the Psychology of Choice” adli makalesinde ayni sorun farkli sekillerde sorularak
Ol¢iilmiistiir. Cesitli sorular ve bunlara verilen cevaplar 1s18inda kisilere ayni1 soru farkl
cergevelerle soruldugunda, kisilerin karar verme yetilerini etkileyen psikolojik ve duygusal
etkenlerin devreye girdigi ve kisilerin rasyonel kararlar alamadigi gézlenmistir. (Sefil &

Cilingiroglu, 2011)
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Ilgili eserde kisilere sorulan su soru ile gergeveleme etkisi dlgiilmeye calisilmistir:

ABD’de 600 kisinin hayatin1 kaybetmesine sebep olabilecek bir rahatsizlik farkl iki

deney grubuna farkli iki senaryo ile sunulmustur. i1k gruba;
A programi uygulanirsa 200 kisinin hayatta kalacagi
B programi uygulanirsa 600 kisi 1/3 ihtimalle hayatta kalacagi,
Sorulmus ve bir tercih yapilmasi istenmistir.
Ikinci gruba ise;
C programi uygulanirsa 400 kiginin hayatin1 kaybedecegi,
D programi uygulanirsa 600 kisi 2/3 ihtimalle hayatin1 kaybedecegi,

Ihtimalleri sorulmus ve tercih yapilmasi istenmistir. Baska bir deyisle ayn1 problem
ayn1 ihtimallerle iki farkli gruba iki farkli sekilde sorulmustur. Tiim se¢enekler aslinda ayni
sonuca varmaktadir fakat ilk gruba hayatta kalma ¢ergevesi ile ikinci gruba ise 6liim gergevesi
ile sunulmustur. Sonug olarak ilk gruptaki A segenegini segen katilimcilar %72 oraninda iken,

ikinci gruptaki C segenegini segen katilimeilar %22 diizeyinde kalmaktadir.

Gilinlimiizde artan reklam, promosyon ve halkla iliskiler ¢alismalar1 neticesinde
neredeyse her giin karar almak durumunda kalan insanlar her gecen daha fazla digsal etkilere
maruz kalmaktadir. Bu digsal etkilerin basinda gelen Cergeveleme etkisi, finans alaninda da

sikca karsimiza ¢ikmaktadir.

Finans piyasasinda bir yatirnm fonuna yatirim yapma tercihiyle kars1 karsiya kalan
yatirimeilara sorulan “%70 ihtimalle kar edecek fon mu yoksa %30 ihtimalle kaybedecek fon

mu?” sorusuna biiyiik cogunluk (%70) kazanacak fonu tercih etmistir.
2.4.6. Cipalama

Karar vericiler, hakkinda hicbir fikirlerinin olmadig1 bir karar problemiyle kars
karsiya kaldiklarinda, kendilerine sunulan bir baslangi¢ noktasindan veya ilgili problemle
alakali gegmis donemde maruz kaldiklari tecriibelerden yola ¢ikarak bir karara varirlar. Karar
vericiler karar alirken referans aldiklar1 bu noktaya ¢ipalama noktasi (demir atma) denir. Bu

tarz bir ¢ipalama noktasina en iyi 6rnek anket sorularidir. Anket katilimcilart kendilerine
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yoneltilen c¢esitli sorularda belirli araliklar arasinda se¢im yapmak zorunda kalmaktadir.

(Turan, 2010)

Kahneman ve Tversky, ¢ipalama etkisini 6lgmek igin bir denek grubuna Birlesmis
Milletlerdeki Afrikalilarin yiizdesini sormus. Soruyu sormus, sormadan once ise 0-100
araliginda sayilar bulunan bir sans ¢arki ¢evirtilmistir. Denekler bu deneyde higbir baglantisi
bulunmamasina ragmen Afrikali ylizdesi tahmini yaparken ilk dnce yaptiklari sans carki
cevirme isleminde ¢ikan sayidan biiyiik 6l¢iide etkilenmistir. Gortildiigii gibi karar vericiler,
fikirlerinin olmadigi konuda kendilerine hemen 6nce verilen rastgele bir say1y1 ¢ipa noktasi

olarak kullanmistir. (Erdemci, 2018)

Cipalama noktas1 etkisine en ¢ok karar vericilere karar verme probleminden once
verilen bir baslangi¢ noktas1 6rneklerinde karsilasiriz. Cogu satici, yiiksek fiyath bir tiriini
satarken Oncelikle {iriiniin ederinden daha yiiksek bir fiyat vererek pazarliga baslar ve satmaya
calistig1 irtinii daha yiiksek fiyattan satmaya caligir. Bu durumda karar alicilar, bir baglangi¢
degerden yola ¢ikarak nihai karar1 baslangic noktasinin g¢evresinde verirler. Bu konuda
yapilmis bir ¢alismada rastgele secilen iki grup emlakg1 ayni eve bir giin arayla gotiiriiliiyor
ve evin fiyatim degerlemeleri isteniyor. ilk gruba evin liste fiyatinin 65.900 dolar oldugu,
ikinci gruba ise evin liste fiyatinin 83,900 dolar oldugu aktarihiyor. ilk grup evin
degerlemesini yaptiktan sonra 67,811 dolarlik degere ulasirken, ikinci grup 75,190 dolarlik
degere ulagmaktadir. Emlakgilar bu testte kendilerine verilen liste fiyatin1 baslangic degeri

olarak kullantyor ve degerlemeleri bu baslangi¢ degeri etrafinda sekilleniyor. (Bayar, 2012)

Karar alicilar, bir karar probleminde birden fazla tercih imkanm varsa bir segcenegi
kendisine ¢1pa noktasi olarak belirleyip diger secenegi tercih etme egilimdedirler. Dan Ariely
tarafindan yapilan bir ¢calismada {iniversite 6grencilerine bir derginin iiyelikleri ile alakali

paket fiyat bilgileri verilmis ve bir tercih yapmalar1 istenmistir;

1) 59 dolar karsilig1 derginin internet sayfasina 1 yillik tiyelik ve 1997 yilindan beri

yayimlanmig tiim makalelere ticretsiz erisim
2) 125 dolar karsilig1 bir yillik basili dergi tiyeligi

3) 125 dolar karsiligi 1 yillik dergi aboneligi ve 1997°den beri yayimlanmis tim

makalelere {icretsiz erisim
Ogrencilerin %16’s1ilk secenegi, %84 ii iigiincii secenegi tercih etmis, ikinci secenegi
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tercih eden olmamistir. Bir diger 6grenci grubuna aymi soru ikinci secenek olmadan

soruldugunda ise dgrencilerin %68°1 ilk secenegi, %32’si is li¢lincii segenegi tercih etmistir.

Sonug olarak karar alicilar karar verme problemleriyle karsilagtiklarinda bir baglangic
degeri veya tecriibe kaynakli bir ¢ipalama noktasini dikkate alirlar ve kararlarini gipalama

noktasinin ¢evresinde vermektedirler.
2.4.7. Dogrulama

Kisiler, karsilarina ¢ikan yeni dnermelerde mevcut bulunan bilgilerini ve inanislarini
dogrulayan taraflar ararlar. Karsilarina ¢ikan yeni bilgiler arasinda kendi inanigin1 destekleyen
nitelikte bilgilere 6ncelik verir ve bunlari daha ¢ok dikkate alirlar. Kisilerin diistiigii bu yanilgi

Davranissal Finansta “Dogrulama Egilimi” olarak adlandirilir.

Kisilerin yeni bilgiler arasinda kendi inanglarin1 destekleyen bilgileri segmesi bir nevi
algida secicilik yaratmaktadir. Yatirimer mevcut bilgilerini destekleyen bilgileri daha ¢abuk
kabul ederken, desteklemeyen bilgileri ya gérmezden gelir ya da kabullenmekte zorlanir. Bu
da yatinmcilar1 karar verme asamasinda ya yanlis kararlara ya da ge¢ kararlar almaya maruz

birakir. (Otluoglu, 2009)

Finansal piyasalardaki etkisine bakildiginda yatirnmcilarin ellerindeki hisse
senetlerini, yeni gelen bilgiler 1s1g8inda erken satma imkan1 varken, yeni gelen bilgiler kendi
bilgileriyle ¢elismesi sebebiyle ge¢ karar alip yiiksek kar ile satis yapma ve diigiik zararla
hisse senedinden ¢ikma imkanini engellemektedir. (Yasar, 2008)

2.4.8. Hayal Kirikhigindan Kacinma

Insanlar verdikleri kararlarm sonuglar1 bekledikleri gibi c¢ikarsa pozitif,
beklemedikleri gibi ¢ikarsa negatif duygu durumuna gegerler. Diisilindiikleri gibi
sonug¢lanmayan durumlarda kisiler hayal kiriklig1 etkisi altina girmektedir. (Ertan, 2007)

Hayal kirikligindan kaginma, ilk kez 1985 yilinda David Bell tarafindan incelenmistir.
Bell, bireylerin yalnizca hayal kiriklig1 hissetmediklerini, bu hayal kirikligin1 énlemek i¢in
caba sarf ettiklerini ve bu ¢aba kapsaminda karar verirken hayal kiriklig1 yasama ihtimallerini

de hesap ettiklerini agiklamigtir. (Ertan, 2007).
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Kisiler sermaye piyasalarinda bazi durumlarda para kaybedip hayal kirikligina
ugramamak ugruna alinabilecek riskleri almamaktadir. Bu durum kisileri olas1 yiiksek

karlardan mahrum birakabilmektedir.
2.4.9. Kayiptan Ka¢cinma

Kayiptan kacinma kavrami, karar alicilarin potansiyel kayiplara karst daha duyarl
oldugunu agiklamaktadir. Bireylerin kazanca verdikleri olumlu tepkiden daha fazla esit
biiyiikliikte kayba kars1 olumsuz tepki vermektedir. Bu etkiyi literatiire kazandiran Kahneman
ve Tversky, yaptiklar1 caligmada katilimcilara iki opsiyon sunmus ve bir tanesini tercih etmesi

istemistir. Segenekler su sekildedir. (Alpdiindar, 2016):
1- 7500 dolarlik kesin kayip
2- %75 olasiliklar 10000 dolar kay1p, %25 olasilikla hi¢bir sey kaybetmemedir.

S6z konusu iki segenekte de kayip oranlari esit olmasina karsin katilimeilar, kayiptan
kaginma icgiidiisiiyle ¢ogunlukla ikinci segenegi tercih etmistir ve kesin kayiptan kaginmaya

calismiglardir.

Yapilan bir diger ¢alismada, katilimcilara asagidaki secenekler sunulmus ve tercih

yapmalari istenmistir.
1- A) %380 olasilikla 4000 dolar kazanma
B) %100 olasilikla 3000 dolar kazanma
2- C) %80 olasilikla 4000 dolar kaybetme
D) %100 olasilikla 3000 dolar kaybetme.

Yukaridaki sorularin yoneltildigi katilimcilar kazanma senaryosunda %72’lik oranla
B sikkini tercih ederken, kaybetme senaryosunda C sikkini tercih etmistir. Yani katilimcilar
kazanma senaryosunda kesin olan miktara yonelirken kaybetme senaryosunda potansiyel
kayip yasamama ihtimali i¢in daha yiiksek kayba ugrayabilecekler riskli secenegi tercih

etmislerdir. (Kahneman ve Tversky, 1984)

Kahneman ve Tversky ikinci soruya verilen yanitlarin nedenini yansima etkisi ile

aciklamistir. Yansima etkisi yatirimcilara, kazang s6z konusu oldugunda riskten kaginirken
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kayip s6z konusu oldugunda riske katlanma yoniinde etkilemektedir.

Kayiptan kaginmanin finansal piyasalarda, yatirimcilarin satin aldiklari hisselerde
yasanan diistisler sonrasi ellerinde uzun siire tutmast ve ellerindeki hissenin yiikselmesi
sonrast hemen elden ¢ikartma olarak goriilmektedir. Yatirimcilar, kazanan hisseden hemen
cikarak kiiciik bir kar alarak mutlu hissetseler de olusabilecek biiylik karlardan mahrum
olmaktadirlar. Tam tersi diismeye baglayan hisselerden erkenden ¢ikmak yerine “zararina
satmayalim, elbet tekrar yiikselecektir” diisiincesiyle uzun siire ellerinde tutarak

portfoylerinin zararlarini biiyiimesine sebep olmaktadir.
2.4.10. Kumarbaz Etkisi

Kumarci tuzagi, kisilerin rasgele gergeklesen birbirinden bagimsiz olaylar dizininde
daha once gerceklesmis sonuglara bakarak bir sonraki sonucu tahmin edebileceklerini

disiinmeleridir. (Ertan, 2007)

Kumar, bahis vb. sans oyunlarinda her bir degisken bir digerinden bagimsizdir ve bir
digerinin sonucunu etkilemez. Ancak kisiler gegmis donemde yasanan olaylarin sonucuna
gore gelecekteki olayin sonucunu degisecegini diisiinmektedir. Bir arastirmada katilimcilara
“hilesiz bir madeni para 10 kere atiltyor ve hepsinde de yazi geliyor, 11. atigsin sonucu sizce
ne olur? A) yaz1 B) esit C) tura.” Sorusu sorulmus ve cevaplanmalari istenmistir. Cevaplarin
%70’1 C olmustur. Ciinkii katilimcilar 6nceki 10 atista yazi gelmesi sebebi ile “yazi {ist liste
cok geldi, artik tura gelmeli” olarak diisiinmeleridir. Fakat gergek boyle degildir, yapilan yaz1

tura atig1 bagimsizdir ve onceki atiglardan etkilenmez.

Bu etki sermaye piyasalarinda, yatirimcilarin yiikselen hisselerden “¢ok yiikseldi artik
diismeli” diisiincesiyle erken ¢ikmasina, diisen hisseleri ise “gok diistii arttk muhakkak
yiikselecektir” diisiincesiyle ellerinde varsa tutmaya devam etmesine sebep olmaktadir. Bu
gibi durumlar da yatirnmcilarin diisiik kar ile realizasyon yapmalarina ve diisen hisseleri

gereginden fazla tutarak portféylerinin daha da diismesine sebep olmaktadir. (Ertan, 2007)
2.4.11. Mevcudiyet Egilimi

Insanlar karar verme siirecinde karsilastiklar1 segenekler igerisinde daha cabuk
hatirlayabildikleri seceneklere agirlik verirler. Bu egilime ‘“Mevcudiyet Egilimi”
denmektedir. Bu egilimin temelinde kisilerin siirekli karsilastiklar1 konularin veya son

zamanlarda karsilastiklar1 olaylar1 daha kolay hatirlamalari yatmaktadir. (Turan, 2010)
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Ilk defa 1974 senesinde Kahneman ve Tversky tarafindan incelenen mevcudiyet
egilimi, arastirmayt yapan bilim insanlar1 tarafindan “herhangi bir olayin gerg¢eklesme
olasiliginin” hesaplanmasinda o olayla ilgili orneklerin hatirlanig kolaylig1 olarak

tanimlanmistir (Kahneman ve Tversky, 1974).

Insanlar bir olayin veya olgunun gergeklesme olasiligin1 hesaplarken yakin gegmisteki
veya silirekli maruz kalinan Orneklerin sonuca etki ihtimalini yiiksek oldugu yanilgisina
kapilirlar (Altan, 2007). Bir ¢alismada insanlara “{izerinize ugak parcasi diismesi sonucu 6lme
ihtimaliniz mi yoksa kdpek baligi saldirist sonucu 6lme ihtimaliniz mi daha yiiksektir?” diye
soruldugunda insanlarin biiyiikk ¢ogunlugu kopek baligi saldiris1 sonucu cevabini vermistir
fakat gercek tam tersidir. Uzerinize ugak parcasi diismesi sonucu 6lme ihtimaliniz, kopek

balig1 saldiris1 sonucu 6lme ihtimalinizde 30 kat daha fazladir (Pompian, 2006)

Tversky ve Kahneman yaptiklar bir arastirmada Ingilizce dilinde ilk harfi R olanlar
mi1 daha fazla yoksa ii¢lincii harfi R olan kelimeler mi ¢ogunlukta diye sormustur. Cevaplar
kontrol edildiginde %70 R harfinin ilk sirada ¢ogunlukta oldugu cevabini vermistir fakat
dogru cevap tam tersidir. Ingilizcedeki R harfi iiciincii sirada bulunan kelimeler ilk sirada
bulunan kelimelerden tam 3 kat daha fazladir. Kisilerin ilk harfinin R olan kellimelerin

cogunlukta oldugunu diisiinmesinin sebebi ise akla kolay gelmesidir. (Fox, 2006)

Kisilerin mevcudiyet, temsiliyet vb. egilimlere basvurmasinin temelinde yatan sebep
ise karmasik ve zor karar tercihlerinde islerini kolaylastirarak sade bir sekilde son karari

verme i¢giidiileridir.
2.4.12. Pismanhktan Kacinma

Insanlar genel olarak kendilerini gururlandiracak ve olumlu duygularinin ortaya
cikmasini saglayacak eylemlerin pesinden kosar. Bu sebeple kisiler, verecekleri kararlarda
yasayabilecekleri potansiyel bir pismanliktan kaginmaktadir. Pigmanlik ¢ok giiclii bir negatif
duygudur. Yapilan cesitli ¢alismalar sonucunda giin icerisinde en ¢ok zikredilen olumsuz

duygunun pismanlik oldugu ortaya ¢ikmaktadir. (Ertan, 2007).

Pigmanlik dogru karar verilmemesi sebebiyle yasanilan duygu olarak
tanimlanmaktadir (Dom, 2003). Kisiler gelecekte pismanlik yasamamak ic¢in verecekleri
kararlarda daha dikkatli davranirlar. Gelecekteki yasanmasi muhtemel pigsmanliklar1 da

dikkate alan kisilerin tercihlerinde daha dikkatli olmasina pismanliktan kaginma egilimi
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denmektedir. Daniel Kahneman, pismanliktan kacinma egilimi ile ilgili olarak “mali karar
alma sistemlerimiz sadece para ile ilgili degildir. Pismanliktan ka¢inmak veya gururlanmak

gibi duygusal giidiilerle de ilgilidir.” diyerek fikrini belirtmektedir.

Yatirimcilar agisinda bakacak olursak pigsmanliktan kaginma, yatirimcilarin diger
egilim ve Onyargilarin etkisinde kaldig1 gibi, diisiik kar ve biiylik zarar ugramasina sebep
olabilmektedir. Yatirimcilar, yatirnmlarinda belirli bir miktarda kar gordiikleri zaman daha
sonra o Karin azalmasiyla yasayacaklar1 pismanliktan kaginarak yatirim aracindan erkenden
cikma egiliminde olmaktadirlar. Tam tersi deger kaybeden yatirim araglarinda ise eger zararl
bir sekilde pozisyonlarimi kapatirlarsa, zarar etmeleri sebebiyle yasayacaklari pismanlik ve
yanlis karar verme duygusundan kag¢inarak yatirim aracina satmama yoluna gider ve ¢ok daha

biiylik zararlar ile kars1 karsiya kalma durumlari olusabilir. (Yasar, 2008)
2.4.13. Temsil Etme

Temsil Etme egilimi, insanlarin karar verme siirecinde en ¢ok kullandigi zihinsel
egilimlerdendir. Temsil etme egilimi, insanlarin karar verme siirecinde en son meydana gelen
veya en ¢ok karsilastiklart olaylarin tekrarlanma ihtimallerine daha yiiksek 6nem verme
egilimi olarak tanimlanabilir. Bu egilimde kisiler karar verme siirecinde istatiksel temel

olasilik prensiplerini goz ardi etmektedir. (Ulkii, 2001: 106).

Istatistik prensiplerine gore bir drneklemin bir evreni temsil edebilmesi i¢in érneklem
biiyiikliigiiniin biiyiik ve yeterli diizeyde olmasi1 gerekir. Bu gereklilige biiyiik sayilar kanunu
denmektedir. Bireyler karar verirken kiigiik sayida ve yetersiz biiyiikliikteki 6rneklerin tim
evreni temsil ettigine inanmaktadir. Bu duruma psikolojide kiigiik sayilar kanunu
denmektedir. Temsiliyet egilimi, temel olarak kii¢iik sayilar kanunu {izerine kurulmus bir

zihinsel egilimdir.

Temsiliyet egilimini gesitli arastirmalarda kisilere sorulan su soru iizerinden bir
ornekle agiklayabiliriz: “Steve utanga¢ ve cekingen, siirekli yardimsever fakat insanlarla ve
gercek diinyayla pek bir iliskisi yoktur. Uysal, diizenli, planli ve ayrintilara ¢ok énem verir.
Steve’in meslegi asagidakilerden hangisidir? A) kiitiiphaneci B) pazarlamac1.” Arastirmaya
katilan kisiler bu soruya cevabini Steve’in belirli bir meslegin ozelliklerini tasidiginm
diistinerek temsiliyet egilimi etkisinde kalarak vermektedirler. Soruya verilen cevaplar %70

Steve’in kiitliphaneci oldugu yoniindeydi. (Kahneman & Tversky, 1974)
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Temsiliyet egilimi finans piyasalarinda da karsimiza birkag farkli sekilde ¢ikmaktadir.
Yatirimeilar bir yatirim fonuna yatirim yapmay1 diistindiiklerinde fonun sadece son birkag
yillik getiri performansini dikkate alarak yatirim fonu tercihlerinde bulunurlar. Dogrudan
hisse senedi yatirimi yapan yatirimcilar son donemde yiikseliste olan hisseleri tercih etmekte,
son dénemde basarisiz performans gosteren hisseleri ise almamaktadir (Tufan E. , 2008). Bir
diger temsiliyet egilimi kullanim1 ise iyi hisse senedi se¢imindeki hatadadir. Yatirimcilar
hisse senedi segerken iyi sirketlerin hisselerine yonelmektedir. Halbuki iyi hisse senedi iyi
sirkete ait olmak zorunda degildir. Iyi hisse senedi niindeki belirli bir zaman diliminde belirli
bir trendle para kazandirmasi beklenen hisse senedidir ve bu hisse senedi iyi bir sirkete ait

olmak zorunda degildir (Nofsinger, 2001: 114).
2.4.14. Tutuculuk

Tutuculuk kelime anlami olarak var olani korumaya yonelik istektir. Davranigsal
Finans agisinda tutuculuk, kisilerin karsilagtiklar1 yeni bilgiler 151ginda ellerindeki bilgiyi

yenilemekte ge¢ kalmasi anlaminda kullanilmaktadir. (Turan, 2010)

Tutuculuk egilimi bir nevi daha once ele alinan Asir1 Giliven Egilimi ve Cipalama
Egilimi etkilerinin karigimi olarak da anlatilabilir. Kendi mevcut bilgisine yiiksek giiven
duyan yatirimci, yatirnm yapmasina sebep olan bilgiye zihnini bir nevi ¢ipalar ve bu bilgi
etrafinda dolasir. Bu sebeple yeni gelen bilgiyi hemen kabullenmez ve diisiik tepki vererek

mevcut bilgisini giincellemez. (S6nmez, 2010)

Finansalar piyasalarda bu egilim, yeni bilgiyi ge¢ 6ziimseyerek yatirimcilarin elinde
bulunan mevcut hisse senetlerinden ¢ikis yapmasinda diisiik reaksiyon gostermesi ve bu

sebeple daha az kar, daha ¢ok zarara maruz kalmasi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. (Sonmez,

2010)

Yatirimeilarin muhafazakarlik egiliminden korunmasi igin yeni gelen bilgiyi ¢ok
cabuk bir sekilde kabullenmeleri ve yakin gelecekte ellerindeki menkul kiymete ne gibi

etkileri olacagini arastirmalar1 gerekmektedir.
2.4.15. Zihinsel Muhasebe

Isletmeler, parasal aktivitelerini zaman, kaynak, tiir vb. durumlara gore tasnif ederler.
Bu islemlerin organizasyon biitiiniine muhasebe denmektedir. Insanlar da giinliik hayattaki

mali aktivitelerini c¢esitli siniflara ayirmaktadir. Bu smiflandirma islemini “Zihinsel
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Muhasebe” denmektedir.

Zihinsel muhasebe kavrami ilk olarak Richard Thaler tarafindan kullanilmistir
(Pompian, 2006). Thaler zihinsel muhasebeyi, kisilerin finansal aktivitelerin organize ederken
ve hesabini tutarken kullandiklar biligsel operasyon olarak tanimlamaktadir. Thaler’e gore
paranin nasil kazanildigi, nerede ve ne zaman harcanacagi gibi degiskenler paranin nasil

harcanacagini etkilemektedir. (Thaler, 1999).

Yapilan ¢aligmalarda zihinsel muhasebenin ii¢ temel asamasi fark edilmistir (Thaler,

1985). Bu asamalar;

¢ A) Birinci bilesen, sonuglarin algilanmasini ve deneyimlenmesini, kararlarin alinig

bi¢imini ve nasil degerlendirildigini kapsamaktadir.

e B) Ikinci bilesen, adeta gercek muhasebe isleminde oldugu gibi, maddi kaynaklar

kullanim yerlerine gére siniflandirma yapma islemini kapsamaktadir.

e C) Ugiincii bilesen ise, zihinsel olarak siniflandirilan maddi hesaplarin kontrol etme

sikligin1 kapsamaktadir.

Bir 6rnekle zihinsel muhasebeyi aciklayacak olursak eger, bir sinemaya gitmeye karar
verdiniz ve sinema bileti 15 TL. Bileti sinemaya gitmeden bir giin 6nce satin aldiniz.
Sinemaya giderken yolda sinema biletini kaybettiginizi fark ettiniz. Bu durumda sinemaya
gitmek i¢in yeni bir bilet alma konusunda isteksiz olursunuz, ¢iinkii zihninizde sinema i¢in
15 TL ayirmistiniz ve bunu ¢oktan harcadiniz. Bir diger senaryoda, sinema biletini seanstan
hemen Once alacaginizi varsayin. Yolda sinemaya giderken 15 TL’nizi kaybettiginizi
diigiiniin. Bu durumda sinemaya gitmek i¢in herhangi bir isteksizlik yasamazsiniz c¢iinkii
sinema i¢in heniiz para harcamamistimz. Iki senaryoda da yasanilan maddi kayp ayni olsa da

zihninizdeki etkisi ayn1 olmamaktadir. (Kara, 2005)

Yapilan bir calismada katilimcilara, “6 ay sonra taginacaginiz yeni eviniz i¢in 1200
TL tutarinda ¢amasir makinesi alacaksiniz, 6 esit taksitle tasinmadan 6nce mi 6demek
isterdiniz yoksa tasindiktan sonra m1?” diye sorulmus. Katilimcilarin %84 i tasindiktan sonra
cevabini vermistir. Buna karsin “6 ay sonra gideceginiz 1200 TL degerindeki tatilin bedelini
gitmeden Once 6 taksitte mi 6demek istersiniz yoksa tatil bittikten sonra 6 taksitte mi 6demek
istersiniz?” sorusuna katilimcilarin %60’ tatil oncesi 6demek istedigini belirtmektedir. 2
sorunun 4 segceneginin de maliyetler ayn1 olmasina ragmen tercih farklilagmistir. Buradaki

farklilagmanin temel sebebi, camasir makinesinin uzun vadeli kullanilacak dayanikli bir iiriin
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olmas1 ama tatilin kisa vadeli bir fayda saglayacak olmasi durumu cevaplar etkilemistir.
Kisiler kisa vadeli fayda saglayacak olan tatilden sonra ddemeyi tercih etseydi tiim tatil
boyunca Odeme planin1 diisiinecekti. Fakat c¢amasir makinesi uzun vadeli fayda
saglayacagindan, 6deme planinin sonraya kalmasi zihinsel hesaplarimizda sorun teskil

etmeyecektir. (Senkesen, 2009)

Yatirimcilar ise yatirim yapacaklar1 fonu kaynagina gore siniflandirmaktadir. Kredi
kart1 borcu i¢in ayirdig1 fonu rahatlikla sermaye piyasasi yatirimlarinda kullanan yatirimeilar,
cocuklarinin okul taksiti veya saglik sigortasi i¢in ayirdigi para ile riskli bir yatirim

yapmamaktadir.

Yatirimeilar, ¢esitli yatirimlarindan aynm1 anda hem kar hem de zarar yasamasi
durumunda bu yatirimlari farkli zihinsel hesaplarda kayit altina aldig1 i¢in ayn1 anda hem
mutluluk hem de {iziintii yasar, portfoylerindeki genel durumlara gére duygu durumuna

girmezler.
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3. BOLUM
3. KUSAKLAR

3.1. Kusak Kavram

Kusak, yaklasik 20-25 yillik skalalarla yas gruplarini olusturan bireyler 6begi olarak
tanimlanmakla birlikte, nesil, jenerasyon vb. kelimelerle de ifade edilebilmektedir. Tiirk Dil
Kurumu’nun felsefe terimleri sozliiglinde ise hemen hemen ayni yillarda dogan, ayn1 ¢agin
kosullarin1 yasamis olan ve benzer sorumluluk ve yasama duygusuna sahip olan, gegmisinden
ve geleceginden keskin gizgilerle ayrilan kisiler toplulugu olarak tanimlanmaktadir. (TDK,
2020)

Literatiire bakildig1 zaman, genel anlamda sosyal ve ekonomik hareketler neticesinde
davranislar1 ve kisilik 6zellikleri degisen insan topluluklarina kusak denmektedir ve bu
baglamda incelenmektedir. Yetisme tarzlar1 ve iginde bulunduklari ortamlar sebebiyle
kusaklar arasinda hayattan beklentiler, kisilik 6zellikleri vb. konularda bariz farkliliklara

rastlanilmaktadir. (Keles, 2011)

Gegmisten beri ¢aligmalara konu olabilen toplam 5 farkli kusak bulunmaktadir.

Bunlar;

e Gelenekselciler — sessiz nesil (1925 — 1945)

¢ Bebek patlamasi kusagi (1946 — 1964)

o X kusagi (1964 — 1979)

¢ Y kusagi (1980-2000)

e 7 kusagi (2000 ve sonrast)

Devam eden boliimde bu kusaklarin 6zelliklerine ve farkliliklarina deginilecektir.
3.2. Kusak Cesitleri

Kusak konusuna dair ilk ¢alismalar 2. Diinya Savasi zamanlarindan baslamasi

sebebiyle kusak siralamasi 1.Diinya Savasi sonrasinda doganlarla birlikte baglamaktadir. Su
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anda bilinen mevcut 5 farkli kusak vardir ve 6. Kusak olan Alpha kusagi 2020 ve sonrasinda
doganlarla birlikte hayatimiza dahil olacaktir. Bu béliimde iizerine ¢calismalar yapilabilmis ve

ozellikleri belirlenmis kusaklar kisa kisa tanitilacaktir.
Gelenekselciler-Sessiz Kusak (1925 — 1945)

1925-1945 yillar arasinda dogmus olan kisiler sessiz kusak olarak anilmaktadir. 1.
Diinya Savas1 bitimi, devaminda yasanan global ekonomik buhran ve sonrasinda patlak veren
2. Diinya Savasini yasamis olan bu nesil lstlerine boyun egen, liderlerinin pesinden giden
kisilerden olugmaktadir. Genel olarak sikayet etmek yerine kurallara uyum saglayan bir
yapilar1 vardir. Bu yapilarina sebep olan sey ise artik savasa katilamayacak olan bireylerin bir
arada kalmasi ve daha ¢ok aile i¢i ve yakin gevre baglarmin giiclenmesidir. (Akdemir vd.
2013)

Bu donemin insanlart genel olarak ayaklar1 yere basan, macera aramayan ¢ok daha
dikkatli insanlardan olusmaktadirlar. Karar vermekte ¢ok zorluk ¢ekerler, kararlar bir liderin

almasini isterler ve bu kararlara kosulsuz itaat ederler. (Demirkaya vd. 2015)
Bebek Patlamast Kusagi (1946 — 1964)

2. Diinya Savas1 sonrasinda Diinya niifusunda gozle goriiliir sekilde yasanan diisiisten
sonra hem diinyadaki ekonomik buhran izlerini ortadan kalkmaya baslamasi hem de artik
daha fazla savas olmayacagina inanilan inang sayesinden dogum oranlarinda biiyiik patlama
yasanmistir. Bu yillar arasinda yasanan yiliksek dogum oranlari ile yerlesim yerlerinde
mecburi genisleme yaganmistir. Bu genisleme neticesinde kentlesme digarisinda varos kiiltiirii

yayginlagsmaya baglamistir. (Levickaite, 2010)

Bu dénemde dogan insanlarin genel 6zelliklerine bakildiginda, bagliliklar yiiksek, bir
yerde uzun zamanli caligabilen, kanaatkar yapida olduklar1 goriilmektedir. Caligkan,
ideallerinin pesinden giden, tutarlilik 6zelliklerinin yan sira iskoliklik bencillik gibi olumsuz

ozellikler de goriilebilmektedir.

Zorluk seviyesi yiiksek islere ve bu islerde uzun siire ¢alisabilmeye elverisli yapilar
vardir. Kendilerini motive edebilirler. Ekip ¢alismasia son derece yatkindirlar ve iyi bir
iletisimleri vardir. Is hayatinda &ncelikleri aldiklar1 maas ve uzun vadeli giivencedir. Savas
sonrasi nesli olmalar1 sebebiyle beklentileri olan uzun vadeli giivence ise giinlimiizde hala

devam eden emeklilik sistemlerinin ve mal varlig1 sahipligini bizlere miras olarak kalmasini
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vesile olmustur. (Toruntay, 2011)
X Kusag (1965 — 1980)

Ikinci Diinya Savasi sonras1 dogan nesil olan Bebek Patlamas1 Kusagidan sonra 1965
— 1980 yillar1 arasinda dogan kisilerin olusturdugu kusaktir. Bu kusaktaki kisiler kendilerini
diinya savaslar1 sonrasi sert ve disiplinli iklimle kurulmus toplumsal diizene karsi olarak

goriip, kendi tarzini var eden ve farkli yasam tarzlarina kendilerini adamaktadirlar. (Coupland,
1989: 83)

Bu kusaga ait kisiler iglerine baglh fakat daha iyi pozisyonlarda daha iyi bir gelecek
yasamak ic¢in firsat kollamislardir. Kadinlar bu donemde is yasamina tekrar katilmaya
baslamis ve bu sebeple daha az ¢ocuk sahibi olmuslardir. Bu nesle ait kisiler toplumsal
olaylara duyarli, otoriteye saygili, is motivasyonlar1 yiiksek, kendi sorunlarimi kendileri

cozebilen insanlardan olugsmaktadir.

Teknolojik devrime denk geldikleri i¢cin dogal olarak basta yadirgasalar da teknoloji
kullanimina baslayan ilk nesil olarak amilirlar. Yasadiklar1 ¢agda siirekli bir yenilikle

karsilastiklar1 i¢in kendilerini bu ¢aga ait hissetmezler ve dislandiklarini diisiinmektedirler.

(Mengi, 2009)
Y Kusag (1980 — 2000)

Bu kusagin tam olarak hangi yillar1 kapsadigi konusunda literatiirde kesinlik yoktur.
Kimi kaynaklar ve arastirmacilar 1995’e kadar doganlar1 kapsarken kimileri ise 2000’e kadar

doganlar1 kapsamaktadir.

Bu kusaga ait bireyler ebeveynlerinin yarattig1 giivenli ve korumaci ortamda dogmus
ve biiylimiislerdir. Bu giivenlik ve korumacilifin kaynagi ise bir 6nceki kusaktan kalma
toplumsal olaylarin ¢ocuklarina yansimasini istememeleridir. Dogduklari donem bosanma

oranlarinin arttig1 ve dogum kontroliin yogunlastigi doneme denk gelmistir. (Keles, 2011)

Bu kusaga ait bireyler, kendilerini asir1 6nemseyen, egoist, ozgiirliigiine diiskiin,
caligsmay1 sevmeyen, otoriteyi reddeden ve karsi ¢ikan, eglenceyi vb. dzellikleri 6n plana alan
kisilerden olusmaktadir. Cok zor tatmin olmalarina karsin, siirdiiriilebilirlik, etik, ahlak,

sosyal sorumluluk vb. konulara ise daha fazla hassasiyet gostermislerdir.
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13 yasamlar1 ile Ozel yasamlar1 arasinda denge kurmaya c¢alismaktadirlar.
Kariyerlerinde yiikselmek i¢in gereginden fazla ¢alismay1 goze almakta, 6grenme konusuna
fazla istekli, ayn1 anda birden fazla isi yapabilen, esnek calisma kosullarini tercih eden
kisilerden olusmaktadirlar. Sik is degistirmekte beis géormeyen bu nesle dahil kisiler, is
hayatinda agik ve belirgin talimatlar1 bekler {istlerinden. Cesitli sosyal iletisim aglariyla

iletisim kuran bu nesle ait kisiler, ¢ok para kazanmaya 6nem vermektedirler. (Haserot, 2011)
Z Kusagi (2000 Sonrast Dogumlular)

2000 sonrast dogan kisilerden olusan bu kusaga, internet doneminde dogduklart i¢in

cesitli internet kaynakli isimler de verilmektedir.

Teknoloji ile hayatlarina basladiklar1 ve i¢ ice yasadiklar i¢in diger tiim kusaklardan
farkli karakterlere sahip durumundadirlar. Bu kusak heniiz 20°1i yaslarina yeni girdigi i¢in
hem sosyal hem de is yasamindaki tutumlari ve beklentileri {izerine tam olarak

caligilamamustir. (Strauss ve Howe, 1991)

Bu kusak hakkindaki tahminler ise; ¢alisma hayatinda sadakatsiz olabilecekleri,
azimsiz, kolay vazgecebilen karakterler olmasi beklenmektedir. Yaraticilik, hakkinin
pesinden kosma, farkli sosyal gruplara dahil olma gibi konularda diger kusaklara gore daha
basarili olmalar1 beklenmektedir. Tabii ki tiim bu diisiincelerin birer tahmin ve beklenti
oldugu unutulmamalidir. Karakterleri hakkinda gercek ¢ikarimlar en az 20 yil sonra ortaya

cikmaya baglayacaktir.
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4. BOLUM

4. LITERATUR VE UYGULAMA

Bu boliimde Davranigsal Finans alanindaki baslica calismalar genel bilgileriyle

paylasilacaktir.

Kahneman ve Tversky (1979), Davranigsal Finans literatiiriinii diizenli sekilde
baslamasini sagladiklari “Prospect Theory: An Analysis of Under Risk™ eserinde, Davranigsal
Finansin bilissel egilimlerinden Cerceveleme Etkisi ve Kayiptan Kaginma Egilimi {izerinde

durmuslardir.

Taner ve Akkaya (2005), Davranigsal Finansa dair Tiirkiye literatiiriindeki ilk
caligmalardan birine imza atmigslardir. Calismalarinda Davranigsal Finansi teorik olarak

incelemis ve temel/teknik analiz yapilarina uygun oldugu sonucglarina ulagmislardir.

Korkmaz ve Celik (2007), IMKB’de islem yapan yatirimcilar {izerinde Davramigsal
Finansin biligsel egilimlerinden Asir1 Gliven egilimini incelemislerdir. Calisma sonucunda

islem yapan yatirimcilarin Asir1 Giiven davranisi gostermeye egilimli olduklar: belirlenmistir.

Alper ve Ertan (2008), bireysel yatirimcilarin Cergeveleme Etkisinden etkilenme
derecelerini 6lgmek igin teknik analiz verileri kullanilmigs ve bireysel yatirimcilarin

Cerceveleme Etkisi altinda kaldiklar1 sonucuna ulasilmistir.

Tomak (2009), calismasinda Davramigsal Finans hevristiklerini teorik c¢erceve
incelemis ve bireysel yatirimcilarin Davranigsal Finans hevristiklerini kisiler tarafindan

bilinmesi gerekliligine deginilmistir.

Korkmaz, Basaran ve Celik (2010), calismalarinda Davranigsal Finansin
anomalilerinden yaz saati uygulamsi ve hafta sonu anomalisini IMKB iizerinde gegerliligi test
etmistir. Calismada 1987-2009 yillar1 arasinda IMKB-100 endeksinin getirileri GARCH
yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Calisma sonucunda ilkbahar mevsiminde anomali

tespit edilmis ve IMKB’nin zayif formda etkin piyasa oldugu kanisina ulagilmistir.

Sefil ve Cilingiroglu (2011), c¢alismalarinda Davranigsal Finansin egilimlerini
simiflandirmis ve bu egilimlerin kisileri finansal karar alirken ne derecede etkili oldugu

konusuna egilmistir.
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Ege, Topaloglu ve Coskun (2012), Ocak Ay1 Anomalisini 2001-2011 yillar1 arasindaki
IMKB-30 ve IMKB-50’nin finansal verilerine gore Giic Oran1 Yontemi ile incelemistir.
Calisma sonucunda gesitli yillarda Ocak Ay1 Anomalisi IMKB-30 ve IMKB-50 endekslerinde

gozlenmistir.

Kiictiksille (2013), calismasinda ayin evrelerini Davranigsal Finans kapsaminda
incelemistir. Calisma sonucunda ayin herhangi bir evresinde islem hacmi ve getiri 6zelinde

anlamli bir farkliliga rastlanilmadig: belirtilmistir.

Kose, Atik ve Yilmaz (2014), Tiirk Foreks yatirimcilart lizerinde incelemelerde

bulunmustur. Calisma biitiinlinde, Foreks yatirimcilarina ¢esitli 6nerilerde bulunulmustur.

Tetik, Karadeniz ve Margazieva (2015), Etkin Piyasalar Hipotezi ve Davranissal
Finansin biligsel egilimleri iizerine teorik caligmada bulunmus ve bireysel yatirimcilarin

bilinglendirilmesi gerektigi vurgulanmaigtir.

Angi, Beke¢i ve Karatas (2016), calismada anket yontemi ile biligsel egilimler
incelenmistir ve anket uygulamsi Oncesinde katilimcilara egilimler hakkinda bilgiler
verilmistir. Calisma sonucunda katilimcilarin demografik degiskenleri ile biligsel egilimler

arasinda anlaml iligkiler tespit edilmis ve bilissel egilimlerin varligindan bahsedilmistir.

Oncii ve Ozevin (2017), ¢esitli illerden rasgele secilen 300 kadin iizerinde anket
calismast yaparak, kadinlarin biligsel egilimlere ne derecede meyilli olduklarini

incelemislerdir. Calisma sonucunda ¢esitli egilimlerde kadinlarin etkilendikleri aktarilmustir.

Buut ve Er (2018), ¢alismada kurum yoneticileri ile incelene Kurumsal Davranigsal
Finans1 teorik olarak ele almaktadir. Calisma sonucunda kurumsal finansin ¢ogunlukla Asiri

Giiven egilimi lizerinden degerlendirildigi vurgulanmstir.
4.1. Uygulama

Bu béliimde ¢alismanin ana konusu olan davranigsal finans konularinin sorulmasiyla
elde edilen veriler aktarilacaktir. Verilerin aktarilmasindan once calismaya dair genel

kapsamli bilimsel dayanaklardan bahsedilecektir.
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4.1.1. Arastirmanin Konusu, Amaci ve Onemi

Kisilerin giindelik hayatta karsilastig1 karar konularinda yaptiklar bir¢ok biligsel hata
bilinmektedir. Bu hatalarin finans alanindaki karsilig1 ise davranissal finans basligi altinda
toplanmistir. Bu arastirmanin konusu geleneksel finans diisiinceleri ve akimlari yerine gelen
davranissal finanstir. Konu kapsaminda davranigsal finans modelleri, teorileri, temeli ve

bilissel hatalar1 ile tanitilmistir.

Bu alanda yillarca bircok calisma yapilmig ve literatiire katki saglanmistir. Bu
caligmalarin biiylik ¢cogunlugu ise ¢alisma kusagindaki veya 6grencilik zamanindaki X ve Y
kusagina dahil kisilere yapilmistir. Bu kapsamda, bu ¢alismanin amaci “Davranigsal Finansta
bulunan biligsel egilimler Z kusagina mensup kisilere uygulanirsa farkli bir sonug ortaya ¢ikar

m1?” sorusuna cevap aramaktir.

Calisma hazirligina baslamadan 6nce tiim yabanci ve yerli kaynaklar incelenmis ve
kusak ayrimi yapilan bir ¢aligmanin olmadigi saptanmistir. Bu sebeple calisma sadece Z
kusagi tizerine yapilmis olup literatiirdeki Orneklerinden ayrilmaktadir ve ¢alismanin bu

0zelligi literatiire yeni bir boyut kazandirmasi bakimindan 6nem arz etmektedir.
4.1.2. Arastirmanin Metodolojisi

Bu arastirmada Davranigsal Finansta bulunan biligsel hatalarin tespitinde kullanilan
sorulardan saglikli sonuglar verecegi diisiiniilen sorular bir araya getirilerek anket
olusturulmus ve 2000 yili ve sonrasinda dogmus olan birinci sinif 6grencilerine anket
yapilmistir. Bu anket ¢aligmasi sinif igerisinde yapilacagindan sinif ortaminda cevaplanmasi

miimkiin olan sorulardan faydalanilmastir.

Anket 31 sorudan olusmaktadir. Anket sorular1 ana hatlariyla iki boliime ayrilmistir.
Anketin ilk boliimiinde demografik sorular bulunurken, ikinci boliimiinde Davranigsal
Finansta bulunan biligsel hatalarin 6l¢iildiigii sorular katilimcilara yoneltilmistir. Bu konulari
alt baslhik olarak belirtecek olursak; Asir1 Giiven, Asir1 Iyimserlik, Onceden Biliyordum
Yanilgisi, Temsiliyet, Cer¢eveleme Cipalama-Demirleme, Mevcudiyet, Kayiptan Kaginma,
Biligsel Celiski, Zihinsel Muhasebe, Ayirma Etkisi, Kumarci Tuzagi, Belirsizlikten Kaginma,

Pigmanliktan Kaginma seklinde belirtebiliriz.
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Anket caligmasinda kullanilan sorular tiim yerli ve yabanci kaynaklar taranarak
olusturulmustur. Soru se¢iminde, anket ¢alismasi sinif ortaminda yapilacagindan otiirii sinif

ortaminda saglikl bir sekilde cevaplanabilecek sorular tercih edilmistir.

Bu ¢alismada ana kiitleyi Aydin ili Nazilli ilgesi ve Denizli ilindeki tiniversitelerde
okuyan IIBF 6grencileri olusturmaktadir. Anket calismasindaki sorularda, tek bir soru harig,
iki sikl1 coktan se¢meli sorular tercih edilmistir. Anket verileri SPSS 24.0 paket program ile
incelenmistir. Anket sorularinin analizi i¢in Ki Kare Testi, Frekans Analizi ve Tek Yonli
ANOVA Testi kullanilmistir. Anket sorular1 ¢ogunlukla se¢meli cevaplardan olustugu igin
giivenirlilik 6l¢glimlemesi yapilamamaktadir. Fakat Cronbach Alpha degeri 6l¢tiimlendiginde
0,753 ¢iktig1 goriilmektedir. Sonu¢ saglikli olmasa da c¢alismanin gilivenilir oldugu

sOylenebilmektedir.
4.1.3. Arastirmanin Sinirhhiklar:

Anket c¢alismasi, Adnan Menderes Universitesi Nazilli Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesinde 9-13 ARALIK 2019 tarihinde ve Pamukkale Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesinde 16-20 ARALIK 2019 tarihinde, her iki fakiiltede de bulunan béliimlerin
1. siif dgrencilerine yapilmustir. Calismada 1. Ve 2. Ogretim dgrencileri de yer almistir.
Demografik soru olarak katilimcilarin cinsiyet, yas, boliim, smf, program, ayhik gelir,
iiniversiteye gelmeden Once yasanilan sehir ve aktif olarak bir iste calisma durumu
katilimcilara sorulmustur. Arastirma kapsaminda toplam 1037 anket yapilmis, eksik ve hatali
verilere sahip formlar ¢ikarildiginda 716 adet arastirmada kullanilabilecek anket formu elde

edilmistir.
4.1.4. Arastirmanin Hipotezleri

Arastirmada katilimcilarin karar verme anindaki tercihleri sebebiyle etkisinde
kaldiklar1 psikolojik egilimler ile baz1 demografik 6zellikleri arasindaki iliskiler agiklanmaya
calisilmistir. Buradan yola ¢ikarak arastirma ¢ercevesinde, psikolojik 6n yargilar lizerinden 8
ana ve her bir ana hipotezin altinda 5’er hipotez ortaya konmustur. Psikolojik 6n yargilardan

cevaplar bir karar1 degil tutumu belirtenler hipotez belirleme tercih edilmistir.
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HO: Asir1 Giiven Yanilgis1 ile Demografik Degiskenler Arasinda Anlamli Bir Iliski
Vardir.

“HO1: Cinsiyet ile Asir1 Giiven yanilgisi arasinda anlamly bir iligki vardur”
“HO02: Program ile Asir1 Giiven yanilgisi arasinda anlaml bir iliski vardr”
“HO03: Boliim ile Asirt Giiven yanilgist arasinda anlaml bir iligki vardir”
“HO04: Aylik Gelir ile Asir1 Giiven yanilgist arasinda anlaml bir iligki vardir”
“HO05: Aylik Gelir ile Asir1 Giiven yanilgisi arasinda anlaml bir iliski vardir”

H1: Asir1 lyimserlik Yanilgisi ile Demografik Degiskenler Arasinda Anlaml Bir Iligki
Vardir.

“HI1: Cinsiyet ile Asur1 Iyimserlik yamlgisi arasinda anlamli bir iliski vardr”
“HI2: Program ile Asiri Iyimserlik yamilgisi arasinda anlaml bir iliski vardir”’
“H13: Boliim ile Asir1 Iyimserlik yamilgisi arasinda anlaml bir iliski vardir”

“HI4: Aylik Gelir ile Asiri Iyimserlik yanilgisi arasinda anlaml bir iliski vardir”
“HI15: Cografi Bélge ile Asir1 Iyimserlik yanilgist arasinda anlamly bir iligki vardir”

H2: Onceden Biliyordum Yanilgisi ile Demografik Degiskenler Arasinda Anlamli Bir
Mliski Vardur.

“H21: Cinsiyet ile Onceden Biliyordum Yanilgisi arasinda anlamly bir iligki vardir”
“H22: Program ile Onceden Biliyordum Yanilgisi arasinda anlamli bir iligki vardir”
“H23: Béliim ile Onceden Biliyordum Yamilgisi arasinda anlaml bir iliski vardir”

“H24: Aylik Gelir ile Onceden Biliyordum Yanilgisi arasinda anlamli bir iligki

vardir”

“H25: Cografi Bolge ile Onceden Biliyordum Yanmilgisi arasinda anlaml bir iligki

vardir”
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Vardir.

Vardir.

H3: Kayiptan Kacinma ile Demografik Degiskenler Arasinda Anlamli Bir Iliski

“H31: Cinsiyet ile Kayptan Kaginma Etkisi arasinda anlaml bir iliski vardwr”
“H32: Program ile Kayiptan Ka¢inma Etkisi arasinda anlaml bir iliski vardir”
“H33: Boliim ile Kayiptan Kag¢inma Etkisi arasinda anlaml bir iliski vardr”
“H34: Aylik Gelir ile Kayiptan Kaginma Etkisi arasinda anlamly bir iligki vardir”
“H35: Cografi Bélge ile Kayiptan Kaginma Etkisi arasinda anlamly bir iligki vardir”
H4: Bilissel Celiski ile Demografik Degiskenler Arasinda Anlaml Bir iliski Vardir.
“H41: Cinsiyet ile Bilissel Celiski arasinda anlaml bir iliski vardir”

“H42: Program ile Bilissel Celigki arasinda anlaml bir iliski vardwr”

“H43: Boliim ile Biligsel Celiski arasinda anlaml bir iligki vardir”

“H44: Aylik Gelir ile Bilissel Celigki arasinda anlamli bir iliski vardir”

“H45: Cografi Bélge ile Biligsel Celiski arasinda anlamli bir iligki vardir”

H5: Tutuculuk Yamlgis: ile Demografik Degiskenler Arasinda Anlaml Bir Iliski

“H51: Cinsiyet ile Tutuculuk arasinda anlamli bir iliski vardir”
“H52: Program ile Tutuculuk arasinda anlamli bir iligki vardir”
“H53: Boliim ile Tutuculuk arasinda anlaml bir iliski vardir”

“H54: Aylik Gelir ile Tutuculuk arasinda anlamli bir iliski vardir”
“H55: Cografi Bolge ile Tutuculuk arasinda anlamli bir iliski vardir”

H6: Belirsizlikten Kaginma Yanilgisi ile Demografik Degiskenler Arasinda Anlamli

Bir iliski Vardur.

“H61: Cinsiyet ile Belirsizlikten Kaginma arasinda anlaml bir iliski vardir”
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“H62: Program ile Belirsizlikten Ka¢inma arasinda anlamli bir iliski vardwr”
“H63: Boliim ile Belirsizlikten Kacinma arasinda anlamli bir iliski vardir”

“H64: Aylik Gelir ile Belirsizlikten Ka¢inma arasinda anlamly bir iliski vardir”
“H65: Cografi Bolge ile Belirsizlikten Kacinma arasinda anlaml bir iliski vardir”

H7: Pismanliktan Kag¢inma Yanilgis1 ile Demografik Degiskenler Arasinda Anlamli

Bir Iliski Vardir.

Vardir.

“H71: Cinsiyet ile Pismanliktan Kaginma arasinda anlaml bir iliski vardir”
“H72: Program ile Pismanliktan Ka¢inma arasinda anlamli bir iliski vardir”
“H73: Boliim ile Pismanliktan Kacinma arasinda anlaml bir iliski vardir”

“H74: Aylik Gelir ile Pismanliktan Ka¢inma arasinda anlaml bir iliski vardwr”
“H75: Cografi Bélge ile Pigmanliktan Ka¢inma arasinda anlamli bir iligki vardir”

H8: Kumarbaz Yanilgisi ile Demografik Degiskenler Arasinda Anlamli Bir Tliski

“H81: Cinsiyet ile Kumarbaz Yanilgisi arasinda anlamh bir iligki vardir”
“H82: Program ile Kumarbaz Yanilgisi arasinda anlamly bir iliski vardir”
“HS83: Boliim ile Kumarbaz Yanilgist arasinda anlaml bir iliski vardir”
“HS84: Aylik Gelir ile Kumarbaz Yanilgisi1 arasinda anlamly bir iliski vardwr”

“H85: Cografi Bolge ile Kumarbaz Yanilgisi arasinda anlaml bir iligki vardir”

4.2. Arastirma Sonuclari

Arastirmada Oncelikle katilimcilarin demografik 6zelliklerinin frekans analizi

yapilmistir. Daha sonrasinda cevaplar1 saglikli sekilde alinmis olan Davranigsal finans

sorularinin her biri ge¢mis referans c¢alisma ile kiyaslanmis daha sonrasinda her bir

demografik soru ile ki kare testine tabi tutulup farkliliklar incelenmistir.
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4.2.1. Demografik Ozelliklere iliskin Bulgular

Bu boliimde ankete katilan kisilerin demografik 6zelliklerini hem sayisal hem de

ylizdesel olarak aktarilacaktir.

Tablo 4.1. Katilimcilarin cinsiyete gore dagilimi

CINSIYET SAYI YUZDE
ERKEK 332 46,4
KADIN 384 53,6
TOPLAM 716 100

Katilimcilarin %46,4°1 erkek %53,6°s1 kadin olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Tablo 4.2. Katilimcilarin yasa gore dagilimi

YAS SAYI YUZDE
17-20 716 100
21-24 0 0
TOPLAM 716 100

Katilimcilarin yas dagilimlarina bakildiginda, tiim katilimcilarin 20 yasinda veya daha
kiiciik oldugu goriilmektedir. Boylelikle tiim katilimcilarin Z kusagina dahil olan 1999 ve
sonrasindaki yillarda dogdugu karsimiza ¢ikmaktadir

Tablo 4.3. Katilimcilarin okuduklari boliime gore dagilimlari

BOLUM SAYI YUZDE
CALISMA EKONOMISI 37 5,1
IKTISAT 65 9,1
IKTIiSAT iO 19 2,6
ISLETME 85 11,9
MALIYE 117 16,3
MALIYE i0 37 5,2
SBKY 77 10,7
SBKY i0 65 9,2
ULUSLARARASI iLiSKILER 65 9,2
ULUSLARARASI iLiSKILER i0O | 57 7.9
UTF 73 10,2
UTF iO 19 2,6
TOPLAM 716 100

Katilimeilarin  okuduklar1 bdliimler incelendiginde en ¢ok maliye bdlimiindeki
ogrencilerin ankete dahil olduklar1 goriiliirken, en az iktisat ikinci 6gretim ve UTF ikinci

Ogretim 0grencilerinin ankette yer aldiklar1 gozlenmektedir.
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Tablo 4.4. Katilimcilarin okuduklari sinifa gore dagilimlar

SINIF SAYI YUZDE
1.SINIF 703 98,2
2.SINIF 13 1,8
TOPLAM 716 100

Katilimcilarin okuduklar1 siniflar incelendiginde %98,2’sinin birinci sinif oldugu

gorlilmektedir. Kalan kismin ise alttan aldiklar1 derslerde anket calismasina katildiklar

diistiniilmektedir.

Tablo 4.5. Katilimcilarin okuduklari programa gore dagilimlari

PROGRAM SAYI YUZDE
BIRINCI OGRETIM 517 72,2
IKINCI OGRETIM 199 27,8
TOPLAM 716 100
Katilimcilarin  okuduklar1 programa gore dagilimlar1t incelendiginde biliyiik
cogunlugunun (%72,2) birinci 6gretim oldugu géze ¢arpmaktadir.
Tablo 4.6. Katilimcilarin aylik gelirlerine gére dagilimlari
AYLIK GELIR SAYI YUZDE
0-500 TL 266 37,2
501-750 TL 196 274
751-1000 TL 111 155
1001 TL VE UZERI 143 19,9
TOPLAM 716 100
Katilimcilar 6grencilerden olustuklari i¢in finansal Ozgiirlikkleri ¢ogunlukla

bulunmamaktadir. Katilimeilarin ¢ogunlugunun gelirleri aileden ve ¢esitli kurumlardan

aldiklar1 burslardan olugmaktadir. Bu sebeple biiyiik ¢ogunluk (%64,6) 0-750 TL’lik gelir

arasinda bulunmaktadir.

Tablo 4.7. Katilimcilarin yasadiklar: bolgelere gore dagilimlar

YASANILAN BOLGE SAYI YUZDE
MARMARA 215 0,30
EGE 222 0,31
AKDENIZ 93 0,13
iC ANADOLU 64 0,09
KARADENIZ 36 0,05
DOGU ANADOLU 36 0,05
GUNEY DOGU ANADOLU 36 0,05
YURTDISI 14 0,02
TOPLAM 716 100
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Katilimcilarin  okullarina gelmeden Once yasadiklari cografi bolgeye gore
dagilimlarina bakildiginda biiyiik ¢ogunlugunun Marmara-Ege-Akdeniz (%74) bdlgelerinde
yasadiklart saptanmigtir. Bu boélgelerin katilimeilar arasinda yogun olmalarinin temel
sebepleri hem Aydin ve Denizli illerine nispi yakinligi hem de Tiirkiye niifusunun biiyiik

cogunlugunun burada yasiyor olmasidir.

Tablo 4.8. Katilimcilarin ¢alisma durumuna gore dagilimlar

CALISMA DURUMU SAYI YUZDE
EVET 14 0,2
HAYIR 702 0,98
TOPLAM 716 100

Kisilerin ¢alisma durumlar1 finansal durumlarda karar vermelerini etkilemektedir.
Katilimcilara ¢alisma durumlart soruldugundan ¢ok biiyiik ¢ogunlugunun (%98) ¢alismadigi
goriilmektedir. Bunun temel sebebi olarak katilimcilarin heniiz 1. Sinif olmasi ve yaslarinin

oldukga kii¢iik olmasi gosterilebilir.
4.2.2. Bilissel Hatalarin Ol¢iilmesine iliskin Sorulara Verilen Cevaplarin Bulgular

Bu boliimde katilimcilara sorulan Davranigsal Finanstaki biligsel hatalar1 6lgmeye
yonelik sorulan sorularin her bir demografik soru ile Olc¢lilmesi ve gecmisteki Z kusagi
disindaki kusaklara yapilmig, literatiirde genel kabul gormiis anket sonuclar1 ile

karsilastirilmasi verilmistir.
4.2.2.1. Asir1 giiven bulgulan

Bu calismada Asir1 Giiven egilimini 6lgmek i¢in birbiriyle baglantili iki soru
sorulmustur. 11k soru kesin ve dogru bir yanit1 olan iki sikl1 bir sorudan olusmaktayken ikinci
soru ise ilk soruya verdiginiz cevabin dogruluguna ne kadar giivenildigini 0-100 arasinda
cevap verilmesi istenilen acik uclu bir sorudur. 2. Soruya verilen cevaplar ile katilimcilarin

kendilerine ne kadar giivendikleri dlgiilecektir.

Ik béliimde 2.soruya verilen cevaplar 1.soruya verilen cevaplar ile iliskilendirilerek
incelenecektir. Devaminda ise 2.soruya verilen yanitlar ile demografik sorular arasinda bir

iligki kurularak literatiire katkida bulunulacaktir.

a. Asir1 Giiven sorularinin frekanslari
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Tablo 4.9. 2018 yilinda hangi tiirde kitap basimi daha fazladir? sorusunun cevaplari

HANGI TUR DAHA FAZLA BASILMISTIR? | SAYI YUZDE
EGITIM YAYINLARI 475 66,4
EDEBIi YAYINLARI 241 33,6
TOPLAM 716 100

Bu béliimde sorulan soruda 2018 yilinda hangi kitap tiirlinlin daha fazla basildigi
sorulmustur. Sorunun dogru cevabi Egitim Yaymlaridir ve katilimcilarin %66,4’1 bu sikki

isaretlemistir.

Tablo 4.10. Verdiginiz cevaba ne kadar giiveniyorsunuz? sorusunun cevaplari

¥UKARIDAK1 SORUYA VEBDiéiNiZ CEVABA 100 SAYI YUZDE
UZERINDEN NE KADAR GUVENiIYORSUNUZ?

0-25 7 0,9
26-50 217 30,4
51-75 323 451
76-100 169 23,6
TOPLAM 716 100

Katilimcilara cevabini bilmedikleri ilk soruya verdikleri cevaba ne kadar giivendikleri

soruldugunda ise 492 kisi (%68,7) ¢ogunlukla verdigi cevaba glivendigini belirtmektedir.
[k soruya yanlis cevap verenlerin kendilerine ne kadar giivendigi 6l¢iildiigiinde ise;

Tablo 4.11. Yanlis cevaba duyulan giivenin 6l¢iilmesi

0-25 26-50 51-75 76-100
EGITIM %0,3 %28,7 %45,9 925,1
EDEBI %1,9 %33,8 %43,5 %20,8

Verilen cevaplara duyulan giiven seviyesi incelendiginde, kisilerin verdikleri
cevaplarin dogru olup olmamasina bakilmaksizin verdikleri cevaba ¢ogunlukla giivendikleri
gorlilmektedir (egitim %71 —edebi %64,3). Bu sonuclar1 géz 6nilinde bulundurursak, kisilerin

verdikleri cevaplara kosulsuz bir sekilde giivendikleri goriilmektedir.
b. Asir1 Giiven — Demografik Sorular Arasindaki Iliski

Bu bolimde Asirt gliven sorularindan olan “Verdiginiz cevaba ne kadar
giiveniyorsunuz?” sorusuna verilen cevaplar ile demografik sorular arasindaki iliski

Olctilecektir.
2. soruya verilen cevap ile cinsiyet degiskeni arasindaki iligki incelendigi takdirde;
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Tablo 4.12. Asir1 giiven cinsiyet degiskeni iliskisi

GUVEN DERECESI
CINSIYET | 0-25 26-50 51-75 76-100 X2 SD P
Erkek %0,9 %28,6 | %40,4 %30
Kadin %0,8 %32 %49,2 %18 9,335 ! 0,025

Karsimiza ¢ikan sonuglar bu sekilde olusmaktadir. Bu tablodan ¢ikarilan sonuca ve
p=0,025 degerine gore verilen cevaplara giiven derecesi ile cinsiyet arasinda anlamli bir iligki
oldugu saptanmistir. Bu sonugcla, asir1 giiven hipotezlerinden “HO1: Cinsiyet ile Asir1 Giiven
yanilgisi arasinda anlamli bir iliski vardwr” hipotezi dogrulanmaktadir. Verilen cevaplara
erkeklerin %70’inden fazlasi 51-100 araliginda daha fazla dahil oldugu ve erkeklerin

cevaplarina daha ¢ok giivendigi sonucu ¢ikartilmaktadir.
Asir giiven Onyargisini katilimcilarin okuduklari programa gore incelersek eger;

Tablo 4.13. Asirt giiven program degiskeni iligkisi

GUVEN DERECESI
PROGRAM | 0-25 26-50 51-75 76-100 X2 SD P
Birinci Ogr | %0,6 %30,2 %46,5 %22,7 2,065 |3 0,559
ikinci Ogr | %16 %31 %41,3 %26,2

Karsilasacagimiz sonug¢ bu sekilde olacaktir. P= 0,559 oldugu ve 0,005’den biiyiik
oldugu i¢in okunulan program ile asir1 giiven yanilgisi arasinda herhangi bir anlam oldugu
sOylenememektedir. Bu durumda “HO02: Program ile Asir1 Giiven yanilgisi arasinda anlamli

bir iliski vardwr " hipotezi reddedilmektedir.

Asir gliven yanilgisini katilimcilarin okuduklar: boliime gore degerlendirmeye alacak

olursak eger;

Tablo 4.14. Asir1 giiven bolim degiskeni iliskisi
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GUVEN DERECESI
BOLUM 0-25 26-50 51-75 76-100 X2 SD P
CEKO %0 %29,2 %50 %20,8 55,562 | 36 0,20
iktisat %2,4 %22 %51,2 %24,4
iktisat IO %0 %8,3 %50 %41,7
isletme %0 %22,6 %49,1 %28,3
Maliye %0 %40 %41,3 %18,7
Maliye i0 | %0 %39,1 %47,8 %13
SBKY %2 %30,6 %38,8 %28,6
SBKY i0O %4,8 %50 %33,3 %11,9
Uls. ilis. %0 %41,5 %41,5 %17,1
Uls. llis. IO | %0 %18,9 %45,9 %35,1
UTF %0 %21,3 %59,6 %19,1
UTF iO %0 %8,3 %33,3 %58,3

Ortaya bu sekilde bir dagilim ¢ikmaktadir. Bu dagilim sonucunda P = 0,2 olarak
goriilmektedir. Bu durumda da Asir1 giiven degiskenin okunulan boliime gore anlamli bir
sekilde iliskiye sahip olmadigi ortaya ¢ikmaktadir ve “HO3. Boliim ile Asir1 Giiven yanilgist

arasinda anlaml bir iligki vardwr” hipotezi reddedilmektedir.

Calismamiz katilimcilar1t  1.sinif 6grencilerinden olusmaktadir. Bu  sebeple
ogrencilerimizin maddi gelirleri biiylik ¢ogunlukla ailelerinden aldiklar1 para ile cesitli
kurumlar tarafindan saglanan burs ve kredilerden olugmaktadir ve katilimc1 olan 6grencilerin

maddi gelir diizeyleri de degisiklik arz etmektedir.
Katilimeilarin aylik gelirleri ile asir1 giiven yanilgisin1 degerlendirecek olursak eger;

Tablo 4.15. Asir1 giiven aylik gelir degiskeni iliskisi

GUVEN DERECESI
AYLIK GELIR | 0-25 26-50 | 51-75 76-100 X2 SD P
0-500 %0,6 %32,1 | %417 %25,6 7,784 9 0,556
501-750 %1,6 %25,4 | %53,3 %19,7
751-1000 %0 %35,7 | %40 %24,3
1000 ve iizeri %1,1 %31,1 | %41,1 %26,7

Karsimiza ¢ikacak tablo bu sekilde olusacaktir. Tablo sonucunda P = 0,556 degeri
0,05’den biiyiik oldugu icin aylik gelir ile kisilerin asir1 giiven yanilgisina kapilmasi arasinda
anlaml1 herhangi bir iligki bulunmadigi sdylenebilir. Boylelikle, “HO04.: Aylik Gelir ile Asirt

Gtiven yanilgist arasinda anlamly bir iligki vardwr” hipotezi reddedilmektedir.
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Ankete katilan kisiler iki farkli sehirde bulunan, iilkenin dort bir yanindan bir araya
gelmis 6grencilerden olusmaktadir. Bu dgrencilerin liniversiteye gelmeden once yasadiklari

cografi bolgeye gore asir1 gliven yanilgisina iligkisine bakilacak olursa;

Tablo 4.16. Asir1 gliven yasanilan cografi bolge degiskeni iliskisi

GUVEN DERECESI
COGRAFIi BOLGE | 0-25 26-50 51-75 76-100 X2 SD P
Marmara %0 %22,6 %50,4 %27,1 26,804 18 0,083
Ege %0,7 %39,9 %39,1 %20,3
Akdeniz %1,5 %25,8 %50 %22,7
ic Anadolu %2,3 %37,2 %44,2 %16,3
Karadeniz %0 %24,2 %33,3 %42,4
Dogu Anadolu %5 %30 %45 %20
G.Dogu Anadolu %0 %29,2 %54,2 %16,7

Karsimiza bu sekilde bir tablo ¢ikmaktadir. Bu baglamda, P = 0,083 olarak
goriilmekte, p degeri 0,05 tizeri oldugu icin yasanilan bolge ile asir1 giiven yanilgisi arasinda
anlamli bir iliski olmadig1 ¢ikarimi yapilabilmektedir. Buradan yola ¢ikilarak bakilirsa eger,
“H05: Cografi Bélge ile Asir1 Giiven yanilgist arasinda anlamly bir iliski vardwr” hipotezi
reddedilmektedir.

4.2.2.2. Asir1 iyimserlik bulgulari

Asint lyimserlik, Asirt Giiven yamlgisinin bir ¢esit tiirevidir. Keskin bir farki
bulunmamaktadir. Kisilerin kendileri hakkindaki diislincelerini 6lgmeye ¢alisir ve cogunlukla
kisiler kendileri hakkinda ortalamadan daha fazla iyimserlik gosterdikleri goriillmektedir. Bu
boliimde Asir1 Iyimserlik yanilgisini 6lgmek icin sorulan sorunun gesitli demografik

degiskenlerle incelenmesi ele alinacaktir.
a. Asir1 Iyimserlik Sorusunun Frekansi

Asirt iyimserlik sorusu olarak katilimcilar olan 6grencilere kendilerini, bulunduklari
siifta bir ayristirma yapilirsa kendilerini iy1 6grenci mi yoksa kotli 6grenci mi olarak
tanimladiklar1 sorulmustur. Bu soruya verilen cevaplarin frekans degerleri asagidaki tabloda

mevcuttur:
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Tablo 4.17. Asir1 iyimserlik frekanslari

KENDINiZi HANGi GRUPTA GORUYORSUNUZ? | SAYI YUZDE
Iyi Ogrenciler 586 81,8
Kétii Ogrenciler 130 18,2
TOPLAM 716 100

Tabloya bakildiginda, iki gruba ayrilan bir topluluk genel olarak %50 seklinde
ayrilmasi gerekirken, katilimeilarin biiyiik cogunlugu (%81,8) kendisini daha iyi 6grencilerin
oldugu gruba ait gérmektedir. Bu baglamdan bakildiginda kisilerin kendileri hakkinda olmas1

gerektiginden ¢ok daha iyimser olduklar1 goriilmektedir.
b. Asir1 lyimserlik ile Demografik Degiskenler Bulgular

Bu boliimde, Asir1 Iyimserlik yamlgisi ile katilimcilarin demografik ozellikleri
arasinda iligkiler incelenecektir. Kisilerin cinsiyetleri, okuduklari boliim, okuduklari program,

yasadiklar1 cografi bolge ve aylik gelirleri tizerinden inceleme yapilacaktir.

Katilimcilarin asir1 iyimserlik sorusuna verdileri cevaplarla cinsiyetleri arasindaki

iliskileri inceleyecek olursak eger;

Tablo 4.18. Asir1 iyimserlik cinsiyet degiskeni iligkisi

OGRENCI GRUPLARI
CINSIYET | iYi OGRENCILER | KOTU OGRENCILER | X2 SD P
ERKEK %79,2 %20,8 9567 |3 0,023
KADIN %87,3 %12,7

Karsimiza bu sekilde bir tablo ¢ikmaktadir. Analiz sonuclarina gore p degeri 0,023
olareak goriilmektedir ve 0,05’den daha azdir. Bu sebeple, cinsiyet degiskeni ile asiri
iyimserlik arasinda anlaml bir iliski mevcuttur ve “H11: Cinsiyet ile Asiri Lyimserlik yanilgis
arasinda anlamli bir iligki vardir” hipotezi kabul edilmektedir. Arastirma sonuglarina
bakilacak olunursa kadin katilimcilar, erkek katilimcilara nazaran kendileri hakkinda ¢ok

daha iyimser diisiincelere sahiptir.

Katilimcilarin okuduklar1 programa gore asir1 iyimserlik yanilgisi incelenecek olursa

eger;
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Tablo 4.19. Asir1 iyimserlik program degiskeni iliskisi

OGRENCI GRUPLARI
PROGRAM iYI OGRENCILER | KOTU OGRENCILER | X2 SD P
1.OGRETIM | %85,3 %14,7 5,765 |3 0,124
2.0GRETIM | %79,2 %20,8

Karsimiza bu sekilde bir analiz sonucu ¢ikmaktadir. Analiz sonucuna gore p = 0,124
olarak goriilmektedir. Bu P degeri 0,05’den biiyiik oldugu i¢in katilimeilarin okuduklari
program ile asir1 iyimserlik yanilgilari arasinda anlamli bir iliski bulunmadigi ortaya
¢ikmaktadir ve boylelikle “H12: Program ile Asir1 Iyimserlik yanilgisi arasinda anlamli bir
iliski vardwr” hipotezi reddedilmektedir.

Katilimeilarin okudugu boliimlere gore asir1 iyimserlik yanilgisina verdikleri cevaplar

dikkate alinarak yapilan analiz sonuclarina bakacak olursak eger;

Tablo 4.20. Asirt iyimserlik bolim degiskeni iliskisi

OGRENCI GRUPLARI
BOLUM iYi OGRENCILER KOTU OGRENCILER | X2 SD P
CEKO %83,3 %16,7 34,401 | 36 0,545
iktisat %80 %20
iktisat IO | %66,7 %33,3
isletme %90,2 99,8
Maliye %85,3 %14,7
Maliye IO | %78,3 %21,7
SBKY %81,6 %18,4
SBKY i0 | %738 %26,2
Uls. ilis. %80,5 %19,5
Uls. ilis. 10 | %86,1 %13,9
UTF %93,3 %6,7
UTF i0O %91,7 %8,3

Karsimiza bu sekilde bir sonug¢ ¢ikmaktadir. Analiz sonucuna gore p degeri 0,545
cikmaktadir ve bu deger 0,05°den biiyiik oldugu i¢in okunulan boliim ile asir1 iyimserlik
arasinda anlamli bir iliskiye rastlanilamamaktadir. Bu sebeple “H13: Boliim ile Asirt

Lyimserlik yanilgisi arasinda anlaml bir iliski vardir” hipotezi reddedilmektedir.

Katilimeilarin aylik gelirleri ile asir1 iyimserlik yanilgilart arasindaki iligkiyi

inceleyecek olursak eger analiz sonucu karsimiza ¢ikacak tablo su sekildedir:
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Tablo 4.21. Asir1 iyimserlik aylik gelir degiskeni iliskisi

OGRENCIi GRUPLARI
AYLIK GELIR iYi OGRENCILER | KOTU OGRENCILER | X2 SD P
0-500 %86,7 %13,3 17,432 | 9 0,064
501-750 %89,3 %10,7
751-1000 %77,6 %22,4
1000 ve iizeri %74,4 %?25,6

Analiz sonuglarinda p=0,064 olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu P degeri 0,05’den
bliyiik oldugu i¢in aylik gelir ile asir1 iyimserlik arasinda anlamli bir iligki olmadigi karsimiza
cikmaktadir ve “H14: Aylik Gelir ile Asir1 Iyimserlik yanilgisi arasinda anlaml bir iligki

vardir” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin {iniversiteye gelmeden Once yasadiklari cografi bolgelere goére asir

iyimserlik yanilgilarini inceleyecek olursak eger;

Tablo 4.22. Asir1 iyimserlik cografi bolge iligkisi

OGRENCIi GRUPLARI
COGRAFI BOLGE | iYI OGRENCILER | KOTU OGRENCILER | X2 SD | P
Marmara %89,6 %10,4 21,967 | 18 | 0,233
Ege %81,8 %18,2
Akdeniz %87,3 %12,7
I¢c Anadolu %83,7 %14,3
Karadeniz %67,7 %32,3
Dogu Anadolu %80 %20
G.Dogu Anadolu %73,9 %26,1

Karsimiza bu sekilde bir sonug ¢ikmaktadir. P = 0,233 olarak belirlenmistir ve bu
sonuca gore yasanilan cografi bolge ile asir1 iyimserlik arasinda anlamli bir iliski
bulunmamaktadir. “H15: Cografi Bélge ile Asir1 Lyimserlik yanilgist arasinda anlaml bir
iligki vardwr” hipotezi de reddedilmektedir.

4.2.2.3. Onceden biliyordum yamilgisi bulgular

Bu béliimde Asirt Giiven yanilgisiin bir diger uzantis1 olan Onceden Biliyordum
Yanilgis’'nmin  katilimcilar  iizerinde Olgmemizi saglayan soruya verilen cevaplar
incelenecektir. Kisilerin bu yanilgisini dlgebilmek i¢in gerceklesmis olaylarin sonuglarini
gergeklesmeden 6nce tahmin etme yeteneklerini sorulmustur ve sonuglar T-Testi ve Anova

testine tabi tutularak gesitli demografik degiskenlerle incelenmistir.

a. Onceden Biliyordum Yanilgis1 Frekans Analizi
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Bu boliimde onceden biliyordum Yanilgist sorusuna verilen cevaplarin frekans

dagilimi sizlere verilecektir.

Tablo 4.23. Onceden biliyordum yanilgis1 frekans analizi

OLAYLARIN SONUCLARINI ONCEDEN TAHMIN EDEBILIR MISINiZ? | SAYl | YUOZDE
Hic 11 15
Nadiren 34 4,8
Bazen 210 29,4
Sikhikla 365 50,7
Daima 96 13,4
TOPLAM 716 100

Sonuglara bakildigi zaman katilimcilarin ¢cogunlugu Bazen (%29,4) ve Siklikla

(%50,7) siklarini isaretlemistir.
b. Onceden Biliyordum Yanilgisi ile Demografik Degiskenler Arasindaki Iliski

Bu boliimde Onceden Biliyordum Yanilgist ile katilimcilarin demografik dagilimlar
arasindaki iliskiler incelenecektir. Ilk olarak kisilerin cinsiyetleri ile Onceden Biliyordum

Yanilgilar1 arasindaki iliski incelenecek olursa eger;

Tablo 4.24. Cinsiyet 6nceden biliyordum yanilgisi iligkisi

CINSIYET [N ORTALAMA [ STD.SAPMA t df p
Erkek 332 3,7453 0,77351 1,351 716 0,177
Kadin 384 3,6393 0,88486

Karsimiza bu sekilde bir tablo ¢ikmaktadir. T Testi analizine gore p degeri 0,177
¢tkmis ve 0,05°den biiyiiktiir. Buradan yola ¢ikarak kisilerin Cinsiyetleri ile Onceden
Biliyordum Yanilgisi arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir. Boylelikle “H21: Cinsiyet
ile Onceden Biliyordum Yanilgisi arasinda anlamli  bir iliski vardir” hipotezi
reddedilmektedir.

Kisilerin Onceden biliyordum Yanilgilari ile okuduklari program arasindaki iliski T-

Testi ile analiz edildiginde ise;

Tablo 4.25. Program onceden biliyordum yanilgist iligkisi

PROGRAM N ORTALAMA STD. SAPMA t df p
1.0gretim 517 3,6606 0,81399 1,158 716 0,248
2.0gretim 199 3,7619 0,88930




Seklinde bir tablo karsimiza ¢ikmaktadir. Analiz sonucuna goére p degeri 0,248
¢ikmigtir ve 0,05°den biiyiiktiir. Bu sonuca gére Onceden Biliyordum Yamlgisi ile
katilimcilarin okuduklari program arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir. Bu sebeple
“H22: Program ile Onceden Biliyordum Yanilgis: arasinda anlamli bir iligki vardir” hipotezi
reddedilmektedir.

Kisilerin okuduklar1 boliim ile dnceden biliyordum yanilgisi arasinda anlamli bir
ikliski var olup olmadigini incelemek i¢in Tek YOnlii Anova testi yapilmaktadir ve karsimiza

asagidaki gibi bir sonu¢ ¢ikmaktadir;

Tablo 4.26. Boliim 6nceden biliyordum yanilgisi iliskisi

BOLUM N ORTALAMA | STD. SAPMA F df p
Ceko 37 3,3750 1,01350 1,108 11 0,353
iktisat 65 3,7250 0,71567

iktisat i0 | 19 3,5000 0,90453

isletme 85 3,7547 0,87499

Maliye 117 3,6081 0,80780

Maliye i0 | 37 3,6522 0,83168

Sbky 77 3,5600 0,81215

Sbky iO 65 3,7143 1,01898

Uls. ls. 65 3,7561 0,76748

Uls. ils. i0. | 57 4 0,66667

UTF 73 3,7660 0,75794

UTF iO 19 3,6667 1,07309

TOPLAM | 716 3,6901 0,03919

Tablodan elde edilen sonuca gore p degeri 0,353 ¢cikmistir ve 0,05°den biiyiiktiir. Bu
sebeple katilimeilarin okuduklar1 béliim ile Onceden Biliyordum Yanilgisi arasinda anlaml
bir iliski kurulamamaktadir ve “H23: Bolim ile Onceden Biliyordum Yanilgisi arasinda

anlaml bir iliski vardwr " hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin aylik gelirleri ile Onceden Biliyordum Yanilgisi arasindaki iliski incelemek

i¢in Tek Yonlii Anova testi yapilmistir ve sonuglar1 asagidaki tabloda iletilmistir.

Tablo 4.27. Aylik gelir 6nceden biliyordum yanilgisi iligkisi

AYLIK GELIR N ORTALAMA STD. SAPMA f df p
0-500 266 3,6707 0,88796 0,216 716 0,885
501-750 196 3,6721 0,80743

751-1000 111 3,7571 0,69022

1001 ve iizeri 143 3,7111 0,87723

TOPLAM 716 3,6927 0,83397
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Tablodaki sonuglara gore p degeri 0,885 ¢ikmus ve kisilerin aylik gelirleri ile Onceden
Biliyordum Yanilgilar1 arasinda anlamli bir iliski olmadigu1 tespit edilmistir. Buradan yola
cikarak, “H24: Ayhik Gelir ile Onceden Biliyordum Yanilgisi arasinda anlaml bir iliski
vardir” hipotezi reddedilmektedir.

Katilimeilarm yasadiklar1 cografi bolge ile Onceden Biliyordum Yanilgilari arasinda
anlaml bir iliski olup olmadigini arastirmak i¢in Tek Yonlii Anova testi uygulanmistir ve

sonuclar1 agagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 4.28. Cografi bolge dnceden biliyordum yanilgis iliskisi

COGRAFi BOLGE | N ORTALAMA | STD. SAPMA |t df p
Marmara 215 3,6642 0,84910 1,482 716 0,066
Ege 222 3,6131 0,85962

Akdeniz 93 3,6818 0,78758

i¢c Anadolu 64 3,9535 0,84384

Karadeniz 36 4 0,66144

Dogu Anadolu 36 3,4000 0,99472

G.Dogu Anadolu 36 3,6087 0,65638

TOPLAM 14 3,6886 0,83571

Tabloda p = 0,066 olarak karsimiza ¢ikmaktadir ve bu deger 0,05’den biiyiik oldugu
icin yasanilan cografi bolge farkliligiyla Onceden Biliyordum Yanilgisi arasinda anlamli bir
iliski bulunamamaktadir. Buradan yola ¢ikarak “H25: Cografi Bélge ile Onceden Biliyordum

Yanilgisi arasinda anlamly bir iligki vardir” hipotezi reddedilmektedir.
4.2.2.4. Temsiliyet kisayolu bulgulari

Bu boliimde kisilerin bilingaltinda gegmiste tecriibe ettikleri kavramlarin zihinlerinde

yarattig1 onyargiy1 6lgmek i¢in sorulan 2 cevapli sorunun frekans analizi yapilacaktir.
a. Temsiliyet Kisayolu Frekans Analizi

Kisilerin temsiliyet kisa yolu igin g¢esitli sifatlarla tanimlanan kisinin kendi
zihinlerinde hangi meslege ait olduklari 6lgmek icin sorulan soruya verdikleri cevaplarin

frekansi paylasilacaktir bu boliimde.
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Tablo 4.29. Temsiliyet kisayolu frekans analizi

TANIMLANAN KiSI HANGI MESLEKTENDIR? | SAYI YUZDE
Kiitiiphaneci 642 89,7
Avukat 74 10,3
TOPLAM 716 100

Cesitli sifatlarla tanimlanan bir kisinin hangi meslekten oldugu soruldugunda biiyiik
cogunlugun, %89,7, kiitiiphaneci cevabi verildigi goriilmektedir. Halbuki temel oran kuralina
gore arastirma evreninde oransal olarak ¢ok olan degiskene kiigiik kiimeler icerisinde de
oransal olarak daha ¢ok rastlanilir. Bu sebeple verilen cevaplar, tim diinyada avukatlik
mesleginin kiitliphanecilikten oransal olarak ¢ok olmas1 sebebiyle, avukatlik meslegine yakin

olmas gerekirken kiitiiphanecilik meslegine daha ¢ok oy verildigi gézlenmistir.
4.2.2.5. Cerceveleme etkisi bulgular:

Bu boliimde katilimcilara ayni soru ve aymi sonuglar iki farkli cerceve igerisinde
sorulmustur. Kisilerin sorunun sorulus sekline gore cevaplarinin degisip de8ismedigi
incelenecektir. Bu analiz yapilabilmesi i¢in sorularin once frekans analizi yapilacaktir daha
sonra Ki-Kare testi ile farkli ¢ercevelerle sorulmus sorulara ayni katilimcilarin verdigi

cevaplar incelenecektir.
a. Cerceveleme Etkisi Frekans Analizi

Bu boliimde iki farkli ¢ercevede sorulan ayni soruya verilen cevaplar arasindaki
farkliliklar incelenecektir. Bir salgin hastaligin sonucu hayatta kalma ve hayatini1 kaybetme

cercevesinde sorulmus ve frekans analizleri asagidaki tabloda iletilmistir.

Tablo 4.30. Cergeveleme etkisi hayatta kalma gercevesi frekans analizi

HANGI SONUCU KABUL EDERSINIiZ? SAYI YUZDE
200 kisi kesin olarak kurtulacak 493 68,8
1/3 olasilikla herkes kurtulacak, 2/3 olasilikla kimse kurtulamayacak | 223 31,2
TOPLAM 716 100

Hayatta kalma cercevesinde soruldugunda katilimcilarin ¢ogunlugu (%068,8) kesin

olarak kurtulma ihtimalini tercih ederek risk almamaya yonelmislerdir.
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Tablo 4.31. Cergeveleme etkisi hayatin1 kaybetme ¢ergevesi frekans analizi

HANGI SONUCU KABUL EDERSINiZ? SAYI YUZDE
400 Kkisi kesin olarak hayatim kaybedecek 228 31,8

1/3 olasihkla kimse hayatim kaybetmeyecek, 2/3 olasihikla 600 Kisi | 488 68,2
hayatin1 kaybedecek

TOPLAM 716 100

Hayatin1 kaybetme ¢ercevesinde soruldugunda ise katilimcilar %68.2 gibi yiiksek bir
oranla risk alarak herkesin kurtulabilecegi veya hayatin1 kaybedebilecegi segenegi tercih

etmektedirler.
b. Cergeveleme Etkisi Her Iki Cercevenin Birbiri Ile liskisi

Cergeveleme Etkisinin Olgiilebilmesi i¢in iki farkli ¢ercevede sorulan tek soruya
verilen cevaplarda ilk soruda risk almayan katilimcilarin ikinci sorudaki kararlarim

olgtilebilmesi igin Ki-Kare testi yapilmistir ve sonuglar1 agagidaki tabloda paylasilmistir.

Tablo 4.32. Cergeveleme etkisi farkli gergeve cevaplarmin iligkisi

HAYATINI KAYBETME CERCEVESI
400 Kisi Kesin Olarak | 1/3 Olasihkla Kimse
Hayatim Kaybedecek Hayatim Kaybetmeyecek

HAYATTA 200 Kisi Kesin Olarak | %47 %53

KALMA Kurtulacak

CERCEVESI | 1/3 Olasihkla Herkes | %15,7 %84,3
Kurtulacak

Tabloya goére soru hayatta kalma cergevesinde iken risk alarak kesin kurtulma
secenegini tercih eden katilimeilarin %53’ hayatin1 kaybetme ¢ergevesinde soruldugunda

risk alarak herkesin hayatta kalmasi ihtimalini tercih etmektedirler.
4.2.2.6. Mevcudiyet etkisi bulgulari

Bu boliimde kisilerin siirekli maruz kaldiklar1 olaylar {izerinden bilinglerinde bir
olayin daha kolay gerceklesmesi ihtimalinin yarattigi Mevcudiyet etkisinin Ol¢iilmesi i¢in
sorulan soruya verilen yanitlardan ortaya ¢ikan frekans analizi bulgular1 paylasilacaktir. Bu
etkiyi 6lgmek igin kisilere “ucak parcgasi sonucu 6lme ihtimaliniz mi daha fazla yoksa kopek
balig1 saldirist sonucu 6lme ihtimaliniz mi daha fazla?” seklinde soru sorulmustur. Bu
sorunun sorulma amaci medyada siirekli kopekbaligi saldirist sonucu 6len insanlarin haberi
olmasidir. Kisilerin cogunlugu bu iki ihtimal arasinda kdpekbalig1 saldirist sonucu 6liimlerin

fazla oldugunu diisiinmektedir, bunun sebebi de bahsettigimiz gibi siirekli bu haberlere maruz
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kalmalar1 ve zihinlerinde bu 6liim tarzinin mevcut bulunmasidir.
Kisilere sorulan soruya verilen cevaplara dagilim asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 4.33. Mevcudiyet etkisi frekans dagilimi

HANGI OLAY SONUCU OLUM IHTIMALI YUKSEKTIR? | SAYI YUZDE
Ucak parcasi diismesi sonucu 234 32,7
Kopekbahig saldirisi sonucu 482 67,3
TOPLAM 716 100

Tabloda gosterildigi tizere kisiler geleneksel ve sosyal medyada kopekbalig: saldirist
sonucu Oliim olaylarina daha fazla mazur kaldiklar i¢in kopekbaligr saldirist sonucu 6lme
thtimalini daha fazla (%67.3) oldugunu diisiinmektedirler. Fakat isin aslinda, lizerimize ugak

parcast diigmesi sonucu 6lme ihtimalimiz, kopek balig saldir4is1 sonucu 6lme ihtimalimizden

cok daha fazladir.
4.2.2.7. Kayiptan kacinma etkisi bulgular

Bu boliimde kisilerin risk algisini 6lgmede kullanilan en 6nemli etken olan kayiptan
kaginma etkisinin Ol¢lilmesi i¢in sorulan sorularin cevaplarinin istatiksel dagilimi
paylasilacaktir. Kayiptan kaginma igin literatlirde sik¢a sorulan kesin veya ihtimalli kazang
ve kesin veya ihtimalli kayip sorusu sorulmustur. Literatiire gore kisiler kazan¢ durumunda

risk almazken kayip durumunda ise risk almaya meyletmektedirler.
a. Kayiptan kaginma frekans bulgular

Oncelikle kisilere kesin veya ihtimalli kazang iizerindeki tercihleri sorulmustur.

Tabloda kisilerin verdigi cevaplar aktarilmistir.

Tablo 4.34. Kayiptan ka¢inma - kazang sorusu bulgulari

BiR KAZANC DURUMUNDA, HANGISINI TERCIH EDERSINiZ? SAYI | YOZDE
%80 olasilikla 4000 TL kazanma, %20 olasilikla hicbir sey kazanmama 256 35,8
%100 olasilikla (kesin), 3000 TL kazanma 460 64,2
TOPLAM 716 100

Tabloda gosterildigi sekliyle kisilerin ¢cogunlugu (%64,2), kazanma durumunda risk

almaktan kaginmaktadir ve kesin getiri ihtimalini tercih etmektedirler.

Kisilere kesin veya ihtimalli kayip tizerindeki tercihleri sorulmus ve bulgular tabloda

paylasilmaktadir.
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Tablo 4.35. Kayiptan kaginma - kayip sorusu bulgulari

BIiR KAYIP DURUMUNDA, HANGISINi TERCIH EDERSINiZ? SAY! | YUZDE
%80 olasilikla 4000 TL kaybetme, %20 olasilikla hicbir sey kaybetmeme | 455 63,5
%100 olasilikla (kesin), 3000 TL kaybetme 261 26,5
TOPLAM 716 100

Kisilere kayip penceresinden soruldugunda ise kayip ihtimalinde risk alma egilimi

gostermektedirler.

[lk soruda risk almayan katilimcilarin ikinci soruda hangi sikki isaretledigine bakacak

olursak eger;

Tablo 4.36. Kazang kay1p sorularina verilen cevaplarin ¢aprazlama sonuglari

KAYBETME CERCEVESI
%380 olasihikla 4000 TL | %100 olasilikla (kesin),
kaybetme, %20 olasihikla | 3000 TL kaybetme

hi¢bir sey kaybetmeme
KAZANC %80 olasihkla 4000 TL | %58 %42
CERCEVESI | kazanma, %20 olasihkla
hicbir sey kazanmama
%100 olasilikla (kesin), 3000 | %667 %33
TL kazanma

Tabloda da goriildiigii lizere ilk soruda kazan¢ durumunda risk almaktan kaginan,
kesin getiriye yonelen katilimeilarin %67°si, kaybetme durumunda risk alma egilimine

yonelmektedir.
b. Kayiptan Kaginma Demografik Soru Iliskileri

Bu boéliimde katilimcilarin demografik 6zelliklerine gore kayiptan kaginma sorularina
verdileri cevaplarin iligkisi incelenecektir. Her bir demografik soru ile 6nce kazang daha sonra

kayip temelli sorulara verilen cevaplarin iliskisi sirayla agiklanacaktir.

Oncelikle cinsiyet degiskeni ile kazang durumu daha sonra ise kayip durumu iligkisi

incelenecektir.
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Tablo 4.37. Cinsiyet kayiptan kaginma kazang iliskisi

KAZANMA DURUMU
CINSIYET OLASILIKLI KESIN KAZANC X2 SD P
KAZANC
ERKEK %42,2 %57,8 6,408 | 1 0,110
KADIN %30,3 %69,7

Tablo 4.38. Cinsiyet kayiptan kaginma kaybetme iliskisi

KAYBETME DURUMU
CINSIYET OLASILIKLI KESIN KAYIP X2 SD P
KAYIP
ERKEK %61 %39 1,135 |1 0,287
KADIN %65,8 %34,2

Her iki tabloda da goriildiigii iizere p degerleri 0,05’den yiiksek ¢cikmis ve boylelikle
kisilerin cinsiyetleri ile kayiptan kaginma egilimi arasinda anlamli bir iligki tespit edilmeyerek
“H31: Cinsiyet ile Kayptan Ka¢inma Etkisi arasinda anlaml bir iliski vardir” hipotezi
reddedilmektedir.

Okunulan program ile kayiptan kagimma arasindaki iligki Ol¢lilmiis ve sonuglar

asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 4.39. Program kayiptan kaginma kazang iliskisi

KAZANMA DURUMU
PROGRAM OLASILIKLI KESIN KAZANC X2 SD P
KAZANC
1.OGRETIM | %339 %66,1 1,856 |1 0,173
2.0GRETIM | %40,8 %59,2

Tablo 4.40. Program kayiptan kagcinma kaybetme iliskisi

KAYBETME DURUMU
PROGRAM OLASILIKLI KAYIP | KESIN KAYIP X2 SD P
1.OGRETIM | %63 %37 0,165 |1 0,684
2.0GRETIM | %65,1 %34,9

Her iki tabloda da goriildiigii iizere kisilerin okuduklari program ile kayiptan kaginma
etkisine verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iligski bulunamamaktadir ve “H32: Program

ile Kaywptan Ka¢inma Etkisi arasinda anlaml bir iligki vardir” hipotezi reddedilmektedir.
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Okunulan boliim ile kisilerin kayiptan kaginma etkisine verdikleri cevaplara ait

bulgular asagidaki tablolarda gdsterilmistir.

Tablo 4.41. Boliim kayiptan kaginma kazang iligkisi

KAZANC DURUMU

BOLUM OLASILIKLI KESIN X2 SD P
KAZANC KAZANC

CEKO %33,3 %66,7 9,539 11 0,572

iktisat %25 %75

iktisat IO %27,3 %72,7

Isletme %38,5 %61,5

Maliye %40 %60

Maliye i0 %52,2 %47,8

SBKY %36 %64

SBKY iO %33,3 %66,7

Uls. ilis. %26,8 %73,2

Uls. ilis. i0 %45,9 %54,1

UTF %31,9 %68,1

UTF iO %41,7 %58,3

Tablo 4.42. Boliim kayiptan kaginma kaybetme iligkisi

KAYBETME DURUMU
BOLUM OLASILIKLI KAYIP KESIN KAYIP X2 SD P
CEKO %54,2 %45,8 8,356 11 0,681
iktisat %61,5 %38,5
iktisat iO %66,7 %33,3
Isletme %66 %34
Maliye %62,7 %37,3
Maliye i0 %47,8 %52,2
SBKY %70 %30
SBKY iO %66,7 %33,3
Uls. Ilis. %53,7 %46,3
Uls. Ilis. 10 | %73 %27
UTF %68,1 %31,9
UTF iO %66,7 %33,3

Her iki tablodan da goriildiigii iizere kisilerin okuduklar1 boliimler ile Kayiptan
Kaginma Etkisine verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iligki bulunamamaktadir ve “H33:
Boliim ile Kaywptan Ka¢inma Etkisi arasinda anlamli bir iligki vardwr” hipotezi
reddedilmektedir.

Katilimcilarin aylik gelirleri ile kayiptan ka¢inma etkisi arasindaki iligkisi asagidaki

tablolarda paylasilmistir.
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Tablo 4.43. Boliim kayiptan kaginma kazang iliskisi

KAZANC DURUMU
AYLIK GELIiR OLASILIKLI KAZANC KESIN KAZANC | X2 SD P
0-500 %34,3 %65,7 2,939 0,401
501-750 %33,3 %66,7
751-1000 %37,1 %62,9
1000 ve iizeri %43,8 %56,2
Tablo 4.44. Boliim kayiptan kaginma kaybetme iligkisi
KAYBETME DURUMU
AYLIK GELIR OLASILIKLI KAYIP | KESIN KAYIP | X2 SD P
0-500 %61,1 %38,9 1,352 3 0,717
501-750 %67,5 %32,5
751-1000 %62,3 %37,7
1000 ve iizeri %62,2 %37,8

Her iki tabloda da goriildiigii izere kisilerin aylik gelirleri ile kayiptan kaginma etkisi

altinda kalmalar1 arasinda anlamli bir iligki bulunmamaktadir ve boylelikle “H34: Aylik Gelir

ile Kayiptan Kaginma Etkisi arasinda anlamly bir iligki vardwr” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin yasadiklar1 cografi bolge ile kayiptan kaginma etkisi arasindaki iliski

incelenerek bulgular asagidaki tablolarda aktarilmaktadir.

Tablo 4.45. Cografi bolge kayiptan kaginma kazang iligkisi

KAZANC DURUMU
COGRAFIi BOLGE | OLASILIKLI KAZANC | KESIN KAZANC | X2 SD P
Marmara %35,3 %64,7 7,658 | 6 0,264
Ege %30,9 %69,1
Akdeniz %33,3 %66,7
I¢c Anadolu %53,5 %46,5
Karadeniz %36,4 %63,6
Dogu Anadolu %40 %60
G.Dogu Anadolu %37,5 %62,5
Tablo 4.46. Cografi bolge kayiptan kaginma kaybetme iligkisi
KAYBETME DURUMU
COGRAFIi BOLGE | OLASILIKLI KAYIP | KESIiN KAYIP X2 SD P
Marmara %58,2 %41,8 4,183 6 0,652
Ege %64,2 %35,8
Akdeniz %61,5 %38,5
ic Anadolu %67,4 %32,6
Karadeniz %72,7 %27,3
Dogu Anadolu %70 %30
G.Dogu Anadolu %70,8 %29,2
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Her iki tabloda da goriildiigl tizere kisilerin cografi bolgeleri ile kayiptan kaginma
etkisine verdikleri cevaplar arsinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H35:
Cografi Bélge ile Kayptan Kaginma Etkisi arasinda anlaml bir iliski vardwr” hipotezi
reddedilmektedir.

4.2.2.8. Bilissel ¢eliski bulgulari

Bu boéliimde kisilerin biligsel olarak yanlis olan seyi bildikleri halde segme sebepleri
aragtirtlmigtir. Kisilere ayni sonuglari yasadiklari yatirim durumunda neden farkli duygulara
kapildiklarint aragtirmak i¢in iki hisse senedi yatiriminda ayni sonucu farkli senaryolarla
verilmistir ve hangi yatirim hakkinda daha fazla hayal kirikligina ugradiklar1 sorulmustur.
Oncelikle kisilerin verdikleri cevaplar1 dagilimi incelenmistir daha sonra ise demografik

degiskenlere gore iliskileri incelenmistir.
a. Bilisgsel Celiski Frekans Dagilimi

Bu bdliimde kisilerin Biligsel Celiski sorusuna verdikleri cevaplarin dagilimi

incelenecektir ve sonuglar1 agagidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo 4.47. Bilissel ¢eliski frekans analizi

Hz}NGi YATIRIM SiZi DAHA FAZLA HAYAL KIRIKLIGINA | SAYI YUZDE
UGRATMAKTADIR?

Yavas yavas 175 TL’ye diisen A hisse senedi 216 30

Bir anda 185 TL’ye diisen B hisse senedi 500 70
TOPLAM 716 100

Tabloda goriildigi tizere kisilerin ¢cogunlugu (%70) daha fazla zarar etmelerine

ragmen esas hayal kirikligin1 B hisse senedinde yasamaktadir.
b. Bilissel Celiski Demografik Degiskenler Iliskisi

Bu boliimde kisilerin demografik 6zellikleri ile Bilissel Celiski sorusuna verdikleri

cevaplari arasindaki iligki incelenmektedir.

Kisilerin cinsiyeti ile Biligsel Celiski arasindaki iliski asagidaki tabloda

belirtilmektedir.
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Tablo 4.48. Cinsiyet bilissel ¢eliski iliskisi

HAYAL KIRIKLIGI ETKISI
CINSIYET A HISSESI B HiSSESI X2 SD P
ERKEK %31 %69 0,105 1 0,746
KADIN %29,6 %70,4

Tabloda gorildiigii tizere kisilerin cinsiyetleri ile biligsel ¢eliski sorusuna verdikleri
cevaplar arasinda anlamli bir iligki bulunmamaktadir ve boylelikle “H41: Cinsiyet ile Bilissel

Celiski arasinda anlaml bir iliski vardwr” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin okuduklar1 program ile bilissel ¢eliski arasinda iliski incelenmis ve asagidaki

tabloda aktarilmustir.

Tablo 4.49. Program bilissel geliski iligkisi

HAYAL KIRIKLIGI ETKISI
PROGRAM A HISSESI B HISSESI X2 SD P
1.OGRETIM | %325 %67,5 4,429 1 0,350
2.0GRETIM | %35,8 %64,2

Tabloda goriildiigl tizere kisilerin programlari ile biligsel ¢eliski sorusuna verdikleri
cevaplar arasinda anlamli bir iligski bulunmamaktadir ve boylelikle “H42: Program ile Biligsel

Celiski arasinda anlaml bir iliski vardw " hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin okuduklar1 boliim ile biligsel geliskileri arasindaki iliski incelenmis ve

asagidaki tabloda iletilmistir.

Tablo 4.50. Boliim bilissel ¢eliski iligkisi

HAYAL KIRIKLIGI ETKISI
BOLUM A HISSESI B HiSSESI X2 SD P
CEKO %25,8 %74,2 21,970 11 0,258
iktisat %33,7 %66,3
iktisat IO %31,9 %68,1
isletme %?26,2 %73,8
Maliye %26,7 %73,3
Maliye 10 %30,9 %69,1
SBKY %29,1 %70,1
SBKY i0O %33,3 %66,7
Uls. ilis. %27 %73
Uls. ilis. IO %32,5 %67,5
UTF %31,9 %68,1
UTF i0O %27,5 %72,5
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Tabloda goriildiigii lizere kisilerin okuduklar1 bolim ile bilissel ¢eliski sorusuna
verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H43: Béliim

ile Bilissel Celiski arasinda anlamli bir iliski vardir” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin aylik gelirleri ile bilissel ¢eliski sorularina verdikleri cevaplar arasindaki

iliski incelenmis ve sonuglar agsagidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo 4.51. Aylik gelir biligsel ¢eligki iligkisi

HAYAL KIRILIGI ETKIiSI
AYLIK GELIR A HISSESI B HiSSESI X2 SD P
0-500 %28,3 %71,7 4,567 3 0,206
501-750 %37,7 %62,3
751-1000 %27,5 %72,5
1000 ve iizeri %25,8 %74,2

Tabloda goriildiigii tizere kisilerin aylik gelirleri ile biligsel ¢eliski sorusuna verdikleri
cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H44: Aylik Gelir ile

Bilissel Celiski arasinda anlamli bir iliski vardir” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin yasadiklar1 cografi bolgeleri ile biligsel celigki etkisi altinda kalmalarinin

arasindaki iliski incelenmis ve agagidaki tabloda belirtilmistir.

Tablo 4.52. Cografi bolge bilissel geliski iliskisi

HAYAL KIRIKLIGI ETKIiSi |
COGRAFI BOLGE A HISSESI B HiSSESI X2 SD P
Marmara %30,8 %69,2 5,625 6 0,466
Ege %31,1 %68,9
Akdeniz %26,2 %73,8
i(; Anadolu %41,9 9058,1
Karadeniz %18,2 %381,8
Dogu Anadolu %30 %70
G.Dogu Anadolu %29,2 %°70,8

Tabloda goriildiigii tizere kisilerin yasadiklar1 cografi bolgeler ile bilissel ¢eliski
sorusuna verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H45:
Cografi Bolge ile Bilissel Celiski arasinda anlamli bir iliski vardir” hipotezi
reddedilmektedir.
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4.2.2.9. Tutuculuk etkisi bulgular:

Bu béliimde kisilerin sahip olduklar1 yatirnmlar veya herhangi bir emtia hakkinda
olumsuz haberler ¢ikmasi durumunda davranig bigimlerinin dl¢iilmesine yarayan Tutuculuk
etkisinin sonuglarina dair bulgular incelenmistir. Kisilere yatirimlariniz hakkinda olumsuz
haber ¢ikarsa tutumunuz ne olur, satar misiniz tutar misiniz seklinde sorulan sorulmustur.
Oncelikle soruya verilen cevaplarin frekans dagilimlari incelen daha sonra demografik

sorularla iliskileri incelenmistir.
a. Tutuculuk Etkisi Frekans Dagilimlari

Bu bolimde kisilerin tutuculuk etkisine verdikleri cevaplarin dagilimlari

incelenmistir.

Tablo 4.53. Tutuculuk cevaplar frekanslari

HABERLER SONRASI TUTUMUNUZ NEDIR? SAYI YUZDE
Dedikodu oldugu diisiiniir, dikkate almam 468 65,4
Para kaybedecek olsam da satarim 248 34,6
TOPLAM 716 100

Tablodan anlasilacagi tizere katilimcilarin gogunlugu (65,4), sahip olduklart yatirimlar

hakkinda daha korumaci davranarak dis etkenleri ciddiye almama egilimine kapilmaktadirlar.
b. Tutuculuk Etkisi Demografik Degiskenler Iliskisi Bulgular:

Bu boliimde kisilerin demografik 6zellikleri ile Tutuculuk egilimleri arasindaki iliski

incelenmektedir.

Cinsiyet ile Tutuculuk egilimi arasindaki iliski incelenmis ve asagidaki tabloda

belirtilmistir.

Tablo 4.54. Cinsiyet tutuculuk iligkisi

TUTUCULUK ETKISi
CINSIYET SATMAM SATARIM X2 SD P
ERKEK %67,7 %32,3 0,841 1 0,359
KADIN %63,4 %36,6

Tabloda goriildiigii lizere kisilerin cinsiyetleri ile tutuculuk sorusuna verdikleri
cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H51: Cinsiyet ile

Tutuculuk arasinda anlamli bir iligki vardwr” hipotezi reddedilmektedir.
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Kisilerin okuduklar1 programlar ile tutuculuk etkisi sorusuna verdikleri cevaplar

incelenmistir ve bulgular asagidaki tabloda iletilmistir.

Tablo 4.55. Program tutuculuk iligkisi

TUTUCULUK ETKIiSi
PROGRAM SATMAM SATARIM X2 SD P
1.OGRETIM | %642 %35,8 0,751 1 0,386
2.0GRETIM | %68,7 %31,3

Tabloda goriildiigii iizere kisilerin programlari ile tutuculuk sorusuna verdikleri
cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve bdylelikle “H52: Program ile

Tutuculuk arasinda anlamli bir iligki vardwr” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin okuduklar1 Boliim ile tutuculuk egilimi arasindaki iligkileri incelenmis ve

bulgular1 asagidaki tabloda paylasilmustir.

Tablo 4.56. Bolim tutuculuk iligkisi

TUTUCULUK ETKISi
BOLUM SATMAM SATARIM X2 SD P
CEKO %59,1 %40,9 8,408 11 0,676
iktisat %62,2 %37,8
iktisat iO %66,7 %33,3
isletme %54,9 %45,1
Maliye %65,7 %34,3
Maliye IO %73,7 %26,3
SBKY %75 %25
SBKY i0O %66,7 %33,3
Uls. ilis. %64,1 %35,9
Uls. ilis. IO %75 %25
UTF %66,7 %33,3
UTF IO %50 %50

Tabloda goriildiigii iizere kisilerin boliimleri ile tutuculuk sorusuna verdikleri cevaplar
arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H53: Boliim ile Tutuculuk

arasinda anlamly bir iligki vardir” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin aylik geliri ile tutuculuk egilimleri arasindaki baglanti incelenmis ve

bulgulari tabloda iletilmistir.
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Tablo 4.57. Aylik gelir tutuculuk iliskisi

TUTUCULUK ETKISi
AYLIK GELIiR SATMAM SATARIM X2 SD P
0-500 %62,6 %37,4 4,123 3 0,248
501-750 %62,6 %37,4
751-1000 %64,6 %35,4
1000 ve iizeri %74,7 %25,3

Tabloda goriildiigii tizere kisilerin aylik geliri ile tutuculuk sorusuna verdikleri
cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H54: Aylik Gelir ile

Tutuculuk arasinda anlamli bir iligki vardwr” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin yasadiklar1 cografi bolge ile tutuculuk egilimi arasindaki iliski incelenmis ve

bulgulari tabloda paylasilmigtir.

Tablo 4.58. Cografi bolge tutuculuk iliskisi

TUTUCULUK ETKISI

COGRAFIi BOLGE SATMAM SATARIM X2 SD P
Marmara %66,4 %33,6 4,143 6 0,657
Ege %60,3 %39,7

Akdeniz %65,5 %34,5

ig: Anadolu %71,4 %28,6

Karadeniz %61,3 %38,7

Dogu Anadolu %72,2 %27,8

G.Dogu Anadolu %77,3 %22,7

Tabloda goriildiigli lizere kisilerin yasadiklar1 cografi bolge ile tutuculuk sorusuna
verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H55: Cografi

Bolge ile Tutuculuk arasinda anlamly bir iliski vardwr” hipotezi reddedilmektedir.
4.2.2.10. Zihinsel muhasebe bulgulari

Bu boliimde, davranigsal finansin iizerine en ¢ok caligma yapilmis olan, kisilerin
gelirleri ve giderlerini zihinlerinde siniflara ayirmasini 6l¢en zihinsel muhasebe yanilgisi igin

sorulmus olan sorularin cevaplar1 incelenmistir.

Zihinsel muhasebe Ol¢limii i¢in 2 sorudan olusan, birbiriyle bagimli 2 soru grubu
katilimcilara iletilmistir. Ik soru grubunda, 6deme planim karsiliginda elde edinilen faydanin
siiresine gore degistirilmesi Olciilmiistiir. Ikinci soru grubunda bir maddi kaybin
zamanlamasina gore smiflandirilmas: 6lgiilmektedir. Sirasiyla oncelikle sorulara verilen

cevaplarin frekans dagilimlari, sonralikla iki sorunun birbiri ile baglantist 6l¢iilmektedir.
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a. Zihinsel Muhasebe Fayda Siiresi Olcegi

Bu béliimde katilimcilara alinan faydanin 6deme planini 6nce mi sonra mi1 yapmak

isteyecekleri sorulmustur ve sorularin sirasiyla cevaplari asagidaki tablolarda aktarilmistir.

Tablo 4.59. Zihinsel muhasebe uzun siireli fayda dl¢egi frekansi

ODEME PLANINI NASIL BELIRLERSINiZ? SAYI YUZDE
Tasinmadan énce 5 ay boyunca 259 36,2
Tasindiktan sonra 5 ay boyunca 457 63,8
TOPLAM 716 100

Alinan {irlin buzdolab: gibi dayanikli, uzu n vadeli bir {irlin olmast sebebiyle
katilimcilarin ¢ogunlugu (%63.8) 6demeyi kullanmaya basladiktan sonra yapmayi tercih

etmektedir.

Tablo 4.60. Zihinsel muhasebe kisa siireli fayda 6lgegi frekansi

ODEME PLANINI NASIL BELIRLERSINIZ? SAYI YUZDE
Tatile gitmeden once 5 ay boyunca 430 60
Tatile gittikten sonra 5 ay boyunca 286 40
TOPLAM 716 100

Alinan {iriinlin faydasi tatil gibi kisa vadeli oldugu zaman katilimcilarin cogunlugu

(%60), tatilden 6nce 6deme yaparak tatil sirasinda rahat kalmayi tercih etmektedir.
b. Zihinsel Muhasebe Fayda Maliyet Onceligi Olgegi Frekansi

Bu bdliimde kisilere, sinemaya gitme karar1 sonrasinda, bilet almadan bilet ederi kadar
paray1 kaybetme sonucu davranisi ve bilet aldiktan sonra bileti kaybetme sonrasi davranisi

Olclilmiistiir. Bu 6l¢iimleme sonucu olusan frekans verileri asagidaki tablolarda aktarilmistir.

Tablo 4.61. Zihinsel muhasebe maliyet onceligi frekansi

BILET ALMADAN UCRETINIi KAYBETTINIZ, YINE DE BiLET | SAYI YUZDE
ALIR MIYDINIZ?

Evet bilet satin alirdim 394 55
Hayir bilet satin almazdim 322 45
TOPLAM 716 100

Bilet almadan once {icretin kaybedildigi senaryoda kisilerin ¢ogunlugu (%55) yine

tekrardan bilet satin alacagini belirtmistir.
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Tablo 4.62. Zihinsel muhasebe fayda 6nceligi frekansi

SiNEMAYA . GiTMEDEN_ ONCE  ALINAN  BILETI | SAYI YUZDE
KAYBETTINIiZ, TEKRAR BiLET ALIR MIYDINIZ?

Evet tekrar bilet satin alirdim 290 40,5
Hayir tekrar bilet satin almazdim 426 59,5
TOPLAM 716 100

Kisilere sinemaya hemen girmeden Once bileti kaybettiklerini, tekrardan alip
almayacaklar1 soruldugunda ise c¢ogunlugu (%59) tekrardan bilet almayacaklarin

belirtmektedir.
4.2.2.11. Ayirma etkisi bulgulari

Bu boliimde kisilerin karar verme asamasinda, iki asamali problemlerde ilk asamay1
yok saymasmin Olglimleyen Ayirma Etkisi bulgulart paylasilmistir. Bu etkinin
Olgiimlenebilmesi icin literatiirde siklikla kullanilan basit matematik hesabiyla
cOziimlenebilen kazan¢ durumu karar verme sorusu katilimcilara iletilmistir ve bulgulari

paylasilmustir.
Sorulara verilen cevaplarin frekans dagilimi asagidaki tabloda iletilmistir.

Tablo 4.63. Ayirma etkisi tek soru 6lglimii

LUTFEN ASAGIDAKI SECENEKLERDEN BiRIiNi SECIN SAYI YUZDE
a) %20 olasihikla 4000 TL kazanma 412 57,5
b) %25 olasilikla 3000 TL kazanma 304 42,5
TOPLAM 716 100

Tablo 4.64. Ayirma etkisi iki agamali soru 6l¢timii

E(‘;El} %25 iHTiMALLE _ 2.ASAMAYA GE.CljZRSENiZ SAYI YUZDE
ASAGIDAKILERDEN HANGISINI TERCIH EDERSINiZ?

a) %80 olasilikla 4000 TL kazanma 274 38,3

b) %100 olasilikla 3000 TL kazanma 442 61,7
TOPLAM 716 100

Katilimcilarin ¢gogunlugu, ayni sonuglar tek agsamada soruldugunda daha yiiksek riskli
segenegi tercih ederken (%57,5), iki asamada soruldugunda ise %61,7’si ilk asamay1 g6z ardi

ederek ikinci agamada garanti oldugunu diisiindiigli secenegi tercih etmektedirler.
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4.2.2.12. Belirsizlikten kacinma bulgulari

Bu béliimde katilimeilara, belirsiz durumlart mi yoksa riski belirli durumlar: m1 tercih
ettiklerini Olgen belirsizlikten kaginma egilimi Olglilmiis ve bulgulart paylagilmistir.
Olgiimleme icin katilimcilara literatiirde siklikla sorulan “iki kutu var iki kutuda da mavi ve
kirmiz1 toplar var, birisinde renk orani %50, digerinde belirsiz. Top ¢ekmek i¢in hangi kutuyu
tercih edersiniz?” sorusu sorulmus ve oncelikle frekanslar1 aktarilmis daha sonrasinda ise

demografik sorularla iliskisi 6l¢timlenmis ve aktarilmistir.
a. Belirsizlikten Kaginma Frekanslari
Kisilere sorulan sorunun frekans degerleri asagidaki tabloda paylasiimistir.

Tablo 4.65. Belirsizlikten kaginma frekansi

HANGI KUTUYU TERCIiH EDERSINiZ? SAYI YUZDE
A kutusu: 50 kirmiz1 50 mavi top 452 63,1
B kutusu: Belirsiz dagilhm 264 36,9
TOPLAM 716 100

Katilimeilara ilgili soruldugunda biiyiik cogunlugu riskin belirgin oldugu A kutusunu

tercih etmektedir.
b. Belirsizlikten Kaginma Demografi Iliskisi

Bu boéliimde katilimeilarin demografik 6zellikleri ile Belirsizlikten Kaginma sorusuna

verdikleri cevaplarin iliskileri aktarilacaktir.

Cinsiyet degiskeni ile Belirsizlikten Kacinma cevaplarimin iligkisi incelenmis ve

bulgular1 asagidaki tabloda aktarilmistir.

Tablo 4.66. Cinsiyet belirsizlikten kaginma iligkisi

HANGI KUTUYU TERCIiH EDERSINiZ?
CINSIYET A KUTUSU B KUTUSU X2 SD P
ERKEK %61,6 %38,4 0,405 1 0,525
KADIN %64,6 %35,4

Tabloda goriildiigii lizere kisilerin cinsiyetleri ile belirsizlikten kaginma sorusuna
verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H61: Cinsiyet

ile Belirsizlikten Kaginma arasinda anlamh bir iliski vardwr " hipotezi reddedilmektedir.
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Kisilerin okuduklar1 program ile Belirsizlikten Kaginma egilimleri arasindaki iliskili

incelenmis ve bulgular1 asagidaki tabloda sizlerle paylasilmistir.

Tablo 4.67. Program belirsizlikten kaginma iligkisi

HANGI KUTUYU TERCIiH EDERSINizZ?
PROGRAM A KUTUSU B KUTUSU X2 SD P
1.OGRETIM | %65 %35 1,660 1 0,198
2.0GRETIM | %58,3 %41,7

Tabloda goriildiigli lizere kisilerin okuduklari program ile belirsizlikten kaginma
sorusuna verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H62:
Program ile Belirsizlikten Ka¢inma arasinda anlamly bir iliski vardir” hipotezi

reddedilmektedir.

Kisilerin okuduklar1 boliim ile belirsizlikten kaginma egilimleri arasindaki iliski

incelenmis ve bulgular asagidaki tabloda gdsterilmistir.

Tablo 4.68. Boliim belirsizlikten kaginma iligkisi

HANGi. _ KUTUYU TERCIH
EDERSINiZ?
BOLUM A KUTUSU B KUTUSU X2 SD P
CEKO %68,2 %31,8 9528 | 11 0,573
iktisat %59,5 %40,5
iktisat iO %66,7 %33,3
Isletme %60,8 939,2
Maliye %61,4 %38,6
Maliye i0 %73,7 %26,3
SBKY %66,7 %33,3
SBKY i0O %56,4 %43,6
Uls. ilis. %78,9 %21,1
Uls. Ilis. 10 | %50 %50
UTF %64,3 %35,7
UTF IO %58,3 %41,7

Tabloda goriildiigli iizere kisilerin okuduklar1 boliim ile belirsizlikten kaginma
sorusuna verdikleri cevaplar arasinda anlaml bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H63:
Béliim ile Belirsizlikten Ka¢inma arasinda anlamli  bir iliski vardir” hipotezi

reddedilmektedir.

Kisilerin aylik gelirleri ile belirsizlikten kac¢inma egilimleri arasindaki iligki

incelenmis ve bulgular asagidaki tabloda aktarilmistir.
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Tablo 4.69. Aylik Gelir belirsizlikten kaginma iligkisi

HANGI KUTUYU TERCiH EDERSINiZ? |
AYLIK GELIR A KUTUSU B KUTUSU X2 SD P
0-500 %65,3 %34,2 2490 |3 0,477
501-750 %56,9 9%43,1
751-1000 %64,6 %35,4
1000 ve iizeri %64,2 %35,8

Tabloda goriildiigi lizere kisilerin aylik gelirleri ile belirsizlikten kaginma sorusuna
verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iligki bulunmamaktadir ve boylelikle “H64: Aylik

Gelir ile Belirsizlikten Ka¢inma arasinda anlamli bir iliski vardir” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin yasadiklar1 cografi bolge ile belirsizlikten kaginma egilimleri arasindaki

iligski incelenmis ve bulgular1 asagidaki tabloda aktarilmstir.

Tablo 4.70. Cografi bolge belirsizlikten kaginma iligkisi

HANGI KUTUYA TERCIH EDERSINIZ?
COGRAFI BOLGE A KUTUSU B KUTUSU X2 SD P
Marmara %66,4 %33,6 11,458 | 6 0,075
Ege %69 %31
Akdeniz %63,8 %36,2
ic Anadolu %45,2 %54,8
Karadeniz %60 %40
Dogu Anadolu %66,7 %33,3
G.Dogu Anadolu %45,5 9%54,5

Tabloda goriildiigii iizere kisilerin cografi bolge ile belirsizlikten kaginma sorusuna
verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iligki bulunmamaktadir ve boylelikle “H65.: Cografi
Bélge ile Belirsizlikten Ka¢inma arasinda anlamli  bir iliski vardwr” hipotezi
reddedilmektedir.

4.2.2.13. Pismanhktan kacinma bulgulari

Bu boliimde, kisilerin yatinnm karar1 verdikten sonra o yatirimla alakali hayal
kirikligina ugramamak i¢in zarardayken bile yatirimlarindan vazge¢memesine sebep olan
pismanliktan kaginma egilimleri dl¢iilmiistiir. Ol¢iim igin katilimcilara literatiirde siklikla
sorulan “nakit ihtiyacimiz varken zarardaki yatiriminmizi mi yoksa kardaki yatiriminizi

satardiniz?” sorusu sorulmustur.

69



Oncelikle pismanliktan ka¢inma sorusuna verilen cevaplarin frekans dagilimi
Olciilecek ve aktarilacaktir, daha sonrasinda ise demografik degiskenlerle pigsmanliktan

kacinma egilimi arasindaki iliskiler incelenerek aktarilacaktir.
a. Pismanliktan Kaginma Frekansi

Bu boliimde kisilere sorulan pismanliktan ka¢inma sorusuna verilen cevaplarin

frekans dagilimi incelenmistir ve bulgular asagidaki tabloda aktarilmistir.

Tablo 4.71. Pismanliktan kaginma frekansi

NAKIT 1IHTIiYACINIZ VARKEN HANGI YATIRIMI NAKDE | SAYI | YUZDE
CEVIRIRDINiZ?

%20 kazandiran A yatirim araci 431 60,2
%20 kaybettiren B yatirim araci 285 39,8
TOPLAM 716 100

Tabloda goriildiigii iizere, kisilere ilk hangi yatirim aracini satacaklari soruldugunda,
kisilerin ¢ogunlugu (%60,2) kaybettiren yatirim aracindan pigsmanlik hissiyatina kapilmamak
i¢in ¢citkmamaktadirlar. Bunun yerine belki yatirimlarin1 bozmasalar daha fazla kazanacaklari

yatirim aracint bozmaya yonelmektedirler.
b. Pismanliktan Kaginma Demografik Dagilim iliskisi

Bu boliimde katilimcilarin pismanliktan kaginma egilimleri ile demografik 6zellikleri

arasindaki iliski incelenmektedir.

Cinsiyet ile katilimcilarin pismanliktan kaginma egilimleri arasindaki iligki incelenmis

ve bulgular asagidaki tabloda iletilmistir.

Tablo 4.72. Cinsiyet pismanlik ka¢inma iligkisi

HANGI YATIRIMI NAKDE CEVIRIiSINIiZ?
CINSIYET %20 KAZANDIRAN | %20 _ X2 SD P
A YATIRIMI KAYBETTIREN B
YATIRIMI
ERKEK %61,1 %38,9 0,119 1 0,730
KADIN %59,5 %40,5

Tabloda goriildigi tizere kisilerin cinsiyeti ile pigsmanliktan kaginma sorusuna
verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H71: Cinsiyet

ile Pismanliktan Ka¢inma arasinda anlamly bir iligki vardwr” hipotezi reddedilmektedir.
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Kisilerin okuduklar1 program ile pismanliktan kaginma egilimleri arasindaki iligki

asagidaki tabloda aktarilmistir.

Tablo 4.73. Program pigsmanlik kaginma iligkisi

HANGI YATIRIMI NAKDE CEVIRISINIZ?
PROGRAM | %20 KAZANDIRAN | %20 KAYBETTIREN | X2 SD P

A YATIRIMI B YATIRIMI
1.OGRETIM | %62,6 %37,4 0,631 1 0,105
2.0GRETIM | %53,9 %46,1

Tabloda goriildiigli tlizere kisilerin programi ile pismanliktan kaginma sorusuna
verdikleri cevaplar arasinda anlaml1 bir iligki bulunmamaktadir ve boylelikle “H72: Program

ile Pismanliktan Ka¢inma arasinda anlamly bir iligki vardwr” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin okuduklar1 boliim ile pismanliktan kaginma egilimi arasindaki iligki

arastirilmistir ve bulgular asagidaki tabloda aktarilmistir.

Tablo 4.74. Boliim pismanliktan kaginma iligkisi

HANGI YATIRIMI NAKDE CEVIiRIiRSIiNiz?

BOLUM %20 KAZANDIRAN A | %20 KAYBETTIREN | X2 SD P
YATIRIMI B YATIRIMI

CEKO %59,1 %40,9 12,193 | 11 0,349

iktisat %63,9 2%36,1

iktisat IO | %444 %55,6

Isletme %74,5 %325,5

Maliye %60 %40

Maliye I0 | %63,2 %36,8

SBKY %54,2 %45,8

SBKY iO | %46,2 %53,8

Uls. ilis. %66,7 %33,3

Uls. ilis. i0 | %52,8 %47,2

UTF %58,1 %41,9

UTF IO %75 %25

Tabloda goriildiigli iizere kisilerin okuduklari boliim ile pigsmanliktan kaginma
sorusuna verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H73:
Béliim ile Pismanhktan Kaginma arasinda anlamli  bir iliski vardwr” hipotezi

reddedilmektedir.

Kisilerin aylik gelirleri ile pismanliktan kaginma egilimleri arasindaki iliski 6l¢iilmiis

ve bulgular1 asagidaki tabloda paylasilmistir.
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Tablo 4.75. Aylik gelir pismanliktan kaginma iliskisi

HANGI YATIRIMI NAKDE CEVIRIRSINiZ?
AYLIK GELIR | %20 KAZANDIRAN A | %20 KAYBETTIREN | X2 SD |P
YATIRIMI B YATIRIMI
0-500 %61 %39 1,055 | 3 0,788
501-750 %59,5 %40,5
751-1000 %63,1 %36,9
1000 ve iizeri %55,4 %44,6

Tabloda goriildiigl lizere kisilerin aylik gelirleri ile pismanliktan kaginma sorusuna
verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iligki bulunmamaktadir ve boylelikle “H74. Aylik

Gelir ile Pismanliktan Ka¢inma arasinda anlamli bir iliski vardir”” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin yasadiklar1 cografi bolgeler ile pismanliktan kagcinma egilimleri arasindaki

iliski incelenmis ve bulgular1 agagidaki tabloda paylasilmigtir.

Tablo 4.76. Cografi bolge pismanliktan kaginma iligkisi

HANGI KUTUYA TERCIH EDERSINiZ?
COGRAFIi BOLGE A KUTUSU B KUTUSU X2 SD P
Marmara %61,7 %38,3 5,353 6 0,499
Ege %63 %37
Akdeniz %63,8 %36,2
i¢c Anadolu %54,8 9%45,2
Karadeniz %63,3 %36,7
Dogu Anadolu %44.,4 %55,6
G.Dogu Anadolu %145,5 %054,5

Tabloda goriildiigii tizere kisilerin yasadiklari cografi bolge ile pismanliktan kaginma
sorusuna verdikleri cevaplar arasinda anlaml bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H75:
Cografi Bolge ile Pismanliktan Kag¢inma arasinda anlamly bir iliski vardir” hipotezi
reddedilmektedir.

4.2.2.14. Kumarbaz yanilgisi bulgulari

Bu boliimde, bagimsiz degiskenlerin insan zihni tarafindan kabullenememesi sonucu
olusan kumarbaz yanilgis1 ol¢iilmiistiir. Katilimcilara tiim literatiirde sorulan temel soru
sorulmustur. Bu soru “10 kere atilan hilesiz bozuk para hep yazi gelmistir. 11.atis yaz1 nmu
gelir tura m1?” dur. {1k bliimde sorulara verilen cevaplarin frekans dagilimlari dlciilmiis daha

sonrasinda ise demografik sorularla iligkisi incelenmistir.

a. Kumarbaz Yanilgis1 Frekansi
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Kisilere sorulan kumarbaz yanilgisi sorusuna verilen cevaplar asagidaki tabloda

aktarilmustir.

Tablo 4.77. Kumarbaz yanilgisi frekans dagilimi

10 KERE ATILAN MADENI PARA YAZI GELMIS, 11. ATIS | SAYI YUZDE
SONUCU NE OLUR?

Yazi 304 425
Tura 412 57,5
TOPLAM 716 100

Tabloda da goriildiigi lizere katilimcilarin biiyiik cogunlugu (%57,5), 11.atisin artik

tura gelecegini diisiinmektedir ve bu durum literatiirii desteklemektedir.
b. Kumarbaz Yanilgis1 Demografik Ozellikler iliskisi

Bu boéliimde kisilerin kumarbaz yanilgis1 ile demografik 6zellikleri arasinda iliski

incelenmistir.

Kisilerin cinsiyetleri ile kumarbaz yanilgilari arasindaki iliski incelenmis ve bulgular

asagidaki tabloda aktarilmustir.

Tablo 4.78. Cinsiyet kumarbaz yanilgist iliskisi

10 KERE ATILAN MADENI PARA YAZI
GELMIS, 11. ATIS SONUCU NE OLUR?

CINSIYET | YAZI TURA X2 SD P
ERKEK %474 %52,6 3,724 1 0,054
KADIN %38,2 %61,8

Tabloda goriildiigli {lizere kisilerin cinsiyetleri ile kumarbaz yanilgisi sorusuna
verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H81: Cinsiyet

ile Kumarbaz Yanilgist arasinda anlamli bir iliski vardir” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin okuduklar1 program ile kumarbaz yanilgilar1 arasindaki iliski incelenmis ve

bulgular1 agagidaki tabloda paylasilmistir.

Tablo 4.79. Program kumarbaz yanilgisi iliskisi

10 KERE ATILAN MADENI PARA YAZI
GELMIS, 11. ATIS SONUCU NE OLUR?

PROGRAM YAZI TURA X2 SD P
1.OGRETIM | %41,3 %58,7 0,638 1 0,425
2.0GRETIM | %45,6 %54,4
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Tabloda goriildiigii iizere kisilerin okuduklari program ile kumarbaz yanilgisi

sorusuna verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H82:

Program ile
reddedilmektedir.

Kumarbaz Yanilgisi

arasinda anlaml

bir iliski

vardir”

hipotezi

Kisilerin okuduklar1 boliim ile kumarbaz yanilgilar1 arasindaki iligski incelenmis ve

asagidaki tabloda bulgular paylagilmistir.

Tablo 4.80. Boliim kumarbaz yanilgis iliskisi

10 KERE ATILAN MADENI PARA YAZI
GELMIS, 11. ATIS SONUCU NE OLUR?
BOLUM YAZI TURA X2 SD P
CEKO %45,5 %54,5 15,708 | 11 0,152
iktisat %35,1 %64,9
iktisat iO %55,6 %44 4
isletme %31,4 %068,6
Maliye %39,1 %60,9
Maliye 10 %31,6 %68,4
SBKY %54,2 %45,8
SBKY iO %46,2 %53,8
Uls. ilis. %39,5 %60,5
Uls. ilis. 10 | %38,9 %61,1
UTF %45,5 %54,5
UTF iO %45,4 %54,6

Tabloda goriildiigii tizere kisilerin okuduklar1 boliim ile kumarbaz yanilgisi sorusuna

verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H83.: Béliim

ile Kumarbaz Yanilgist arasinda anlamly bir iliski vardwr” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin aylik gelirleri ile kumarbaz yanilgilar1 arasindaki iligki incelenmis ve

bulgular1 agagidaki tabloda paylasilmistir.

Tablo 4.81. Aylik gelir kumarbaz yanilgisi iliskisi

10 KERE ATILAN MADENI PARA YAZI
GELMIS, 11. ATIS SONUCU NE OLUR?

AYLIK GELIiR YAZI TURA X2 SD P
0-500 %40,1 %59,9 4990 |3 0,173
501-750 %50,4 %49,6

751-1000 %46,2 %53,8

1000 ve iizeri %36,1 %63,9
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Tabloda goriildiigii iizere kisilerin aylik gelirleri ile kumarbaz yanilgisit sorusuna
verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H84. Aylik

Gelir ile Kumarbaz Yanilgist arasinda anlamly bir iligki vardwr” hipotezi reddedilmektedir.

Kisilerin yasadiklar1 cografi bolgeler ile kumarbaz yanilgilar1 arasindaki iligki

incelenmis ve bulgular1 agagidaki tabloda paylasilmistir.

Tablo 4.82. Cografi bolge kumarbaz yanilgisi iliskisi

10 KERE ATILAN MADENIi PARA YAZI
GELMIS, 11. ATIS SONUCU NE OLUR?
COGRAFIi BOLGE | YAZI TURA X2 SD P
Marmara %41,3 %58,7 2831 | 6 0,830
Ege %39,8 %60,2
Akdeniz %48,3 %51,7
i¢c Anadolu %50 %50
Karadeniz %41,9 %58,1
Dogu Anadolu %33,3 %66,7
G.Dogu Anadolu %42,9 %57,1

Tabloda gorildiigii tizere kisilerin yasadiklar1 cograti bolgeleri ile kumarbaz yanilgisi
sorusuna verdikleri cevaplar arasinda anlamli bir iliski bulunmamaktadir ve boylelikle “H85:
Cografi Bolge ile Kumarbaz Yanmilgisi arasinda anlamli bir iliski vardir” hipotezi
reddedilmektedir.

4.2.3. Psikolojik On Yargi Sonuglarimin Literatiir Sonuglari ile Karsilastirilmasi

Bu boliimde arastirma sonucunda elde edilen bulgularla literatiirde ayn1 veya benzer
arastirmalarin sonuglar1 karsilastirilacaktir. Boylelikle, calismadan ¢ikan sonuglar hem kendi
igerisinde demografik degiskenlerle degerlendirilecek hem de literatiirii ne kadar destekledigi

incelenecektir.

Asagidaki tabloda arastirma sonuglari ile literatiir sonuglar1 yan yana siralanmis, son

siitununda ise destekleme durumu belirtilmistir.
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Tablo 4.83. Arastirma sonuglari - literatiir sonuglar1 karsilagtirmasi

PSIKOLOJIK ON YARGI | ARASTIRMA LITERATUR UYGUNLUK
ASIRI GUVEN PAILER (2021) SCHILLER (2001) UYGUN
%71 %350 tizeri
ASIRI iYIMSERLIK PAILER (2021) BARAK (2006) UYGUN
%81 %80

ONCEDEN BILIYORDUM | PAILER (2021) POMPIAN (2006) UYGUN
%64,1 250 iizeri

TEMSILIYET PAILER (2021) KAHN. & TVERSKY (1974) UYGUN
%389,7 %70 tizeri

CERCEVELEME PAILER (2021) KAHN. & TVERSKY (1986) UYGUN
%68,8-%68 %72-%78

MEVCUDIYET PAILER (2021) KAHN. & TVERSKY (1982) UYGUN
%67,3 %69

KAYIPTAN KACINMA PAILER (2021) KAHN. & TVERSKY (1979) UYGUN
%64-%63 %80-%82

BILiSSEL CELISKi PAILER (2021) FESTINGER (1956) UYGUN
%70 %69

TUTUCULUK PAILER (2021) POMPIAN (2006) UYGUN
%65,4 250 iizeri

ZIHINSEL MUHASEBE PAILER (2021) PRELEC & LOE. (1998) UYGUN
%63,8-%60 %84-%60

AYIRMA PAILER (2021) KAHN. & TVERSKY (1979) UYGUN
%61,7-%57,5 %65-%78

BELIRSIZLIKTEN PAILER (2021) BARBERIS & THALER UYGUN

KACINMA %63,1 %350 tizeri

PiISMANLIKTAN PAILER (2021) SHEFRIN & STATMAN | UYGUN

KACINMA (1984)
%60,2 %62

KUMARCI PAILER (2021) POMPIAN (2006) UYGUN
%57,5 %50 iizeri
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5. TARTISMA VE SONUC

Bu boliimde, arastirma neticesinde elde edilen bulgular degerlendirilecek ve alanla

alakali gelecek donemde yapilabilecek ¢esitli onerilerde bulunulacaktir.

Calismanin ikinci boliimiinde incelenen geleneksel finans ve teorileri, kisilerin ne
yaptiklarindan ¢ok ne yapmalar1 gerekliligi tizerine odaklanmaktadir. Karar verme
asamasinda kisiler cogunlukla cesitli hatalar yaparken geleneksel finans teorileri kisileri
“homoeconomicus”, yani rasyonel insan olarak gérmektedir. Rasyonel insan kavramina gore
kisiler karar verme problemi esnasinda kendi ¢ikarlarini maksimize edecek segenegi tercih
etmektedirler. Geleneksel finans, beklenen fayda teorisi, bayes teoremi, etkin piyasalar
hipotezi gibi ¢esitli teorilerle rasyonel insan ve rasyonel insanin yapmasi gerekenler {izerine

arastirmalar yliriitmislerdir.

Calismanin {igiincli boliimiinde aktarilan davranigsal finans ise, kisilerin rasyonel
olmadiklarini, karar verme anlarinda ¢esitli biligsel sebepler kaynakli hatalar yaptiklarim
belirtmektedir. Davranissal finansin temelini olusturan beklenti teorisi, kisilerin neler
yapmalar1 gerektigi ile degil, ne yaptiklariyla ilgilenen bir ¢alisma alanidir. Davranigsal
finansin temellerini olusturan modeller kisilerin karar verme anindaki bilissel hatalarini,
piyasadaki sapmalart ve yatirimci gesitlerini ve bu yatirimei gesitlerinin birbirlerine olan
etkilerini incelemektedir. Bu ¢aligmada karar verme esnasinda yapilan biligsel hatalar, tiim
literatiirde 1ilgili biligsel hatanin Sl¢iimii i¢in sorulan sorular derlenerek anket formu

olusturulmus ve anket formu olarak deneklere tabii tutulmustur.

Asirt giiven, kisilerin yasanilan olumlu olaylarinin sebebini kendine baglamaya,
sonugclari ise bildigini zannetmesine yol acan bir biligsel hatadir. Katilimcilara sorulan soruya
verilen yanitlar, literatiirde ayni veya benzer sorulara verilen yanitlar1 desteklemektedir.
Arastirmada katilimcilarin %68,7’s1 verdikleri cevaba giliveniyor. Verdikleri cevaplarin dogru
veya yanlis olduguna bakilirsa yanlis cevap verenler de kendi cevaplarina yiiksek oranda
giivenmektedirler. Verilen yanitlar demografik ozellikler iizerinde incelendiginde ise,
erkeklerin %70,4’1 kendilerine giivenmektedir ve kadinlardan ayrigsmaktadirlar. Bu konu
iizerine gelecekte kisileri sadece anket formu ile degil deneylere tabii tutarak uzun vadeli

arastirmalar yapilmasi miimkiindiir.

Asirt iyimserlik, kisilerin kendi diislinceleri ve kararlari hakkinda stirekli olarak en iyi

ihtimali hayal ettikleri anlamima gelmektedir. Katilimcilara, “bulundugunuz smifta iyi
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ogrenciler ve kotii 6grenciler olarak ayrisan bir sinifta siz hangi grupta olursunuz?” seklinde
bir soru iletilmistir. Soruya verilen cevaplara bakilacak olursak, katilimeilarin %81,8’i kendisi
hakkinda asir1 iyimser diisiinceye sahiptir ve bu durum literatiirdeki 6rnekleriyle uyumludur.
Demografik degiskenlerle arasindaki iliskiye bakilacak olursa eger, calismaya katilan kadin
katilimcilar erkeklere nazaran kendileri hakkinda daha yiiksek orandan iyimserlige

sahiptirler.

Onceden biliyordum yanilgisi, kisilerin kendi diisiincelerine duyduklari asir1 giiven
sebebi ile gerceklesmis olaylarin sonuglarini gergeklesmeden once bilme imkanlari olmasa
bile sonucu Onceden Ongordiiklerini sanmalarima sebep olan bir biligsel yamlgidir.
Aragtirmada kisilere iletilen soruya verilen cevaplar dikkate alindiginda, katilimcilarin
%64,1°1 bu yanilgiya kapilmaktadir. Demografik degiskenlerle olan iligkilerine bakildiginda
kisilerin herhangi bir demografik 6zelliklere gore ayrismadan bu yanilgiya ayni oranlarla

kapildiklarini gérmekteyiz.

Temsiliyet yanilgisi, kisilerin karar verme asamasinda, ge¢miste en ¢ok maruz
kaldiklar1 degiskenlere daha fazla Onem vererek kararlarina etki etmeleri anlamina
gelmektedir. Bu yanilgiy1 6lgmek icin kisilere belirli bir karakteristik 6zellikler iletilmis ve
bu kisinin hangi meslege tabii oldugu sorulmustur. Calisma sonucuna gore ¢ogunluk (%89,7),
karakteristik 6zelliklere bakarak toplumda daha az goriilen meslegi tercih etmistirler ve bu

sonug literatiire uygun bulunmaktadir.

Cerceveleme, kisilerin ayni sonuglara sahip farkli temeldeki sorulara farkli cevaplar
verdigini agiklayan bir biligsel yanilg: ¢esididir. Kisilere literatiirdeki klasik tek bir sorunun
hayatta kalma-hayatini kaybetme ¢ergevesinde iki kere sorulmustur. Bu sonuglara gore kisiler
cevaplar1 matematiksel olarak ayni olsa da hayatta kalma ¢ercevesinde kisilerin %68,8’1 kesin
sonucu tercih etmekteyken, hayatini kaybetme cercevesinde ise katilimcilarin ¢ogunlugu
(%68,2) risk alma egilimi gostermektedirler. Cikan sonuglar, literatiirdeki tiim caligmalar

uyum gostermektedir.

Mevcudiyet yanilgisi, kisilerin matematiksel temelleri géz ardi ederek ¢evrelerinde
daha ¢ok maruz kaldiklari ama ihtimali daha diisiik olan olaylarin gergeklesme olasiligin
yluiksek olduklarini sanmalarina sebep olur. Katilimcilara literatiirdeki sorulara benzer bir soru
soruldugunda, katilimcilarin ¢ogunlugu (%67,3) medyada ve cevrelerinde daha sik

karsilastiklari olayin gergeklesme ihtimalini yiliksek bulmaktadir.
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Kayiptan kaginma, insanlarin kazanma ihtimallerinde kendilerini saglama almalar1
ama kaybetme ihtimallerinde risk almasi olarak ac¢iklanmaktadir. Kisilere literatiirde sorulan
klasiklesmis soru iletilmis ve kazanma durumunda katilimeilarin %64,2’si kesin sonucu tercih
ederken kaybetme durumunda katilimcilarin %63,5’1 risk almaya yonelmektedirler.
Katilimcilarin - demografik sorular1 ile incelendiginde herhangi bir farklilagsmaya

rastlanilmamaktadir.

Bilissel celiski, kisilerin kendileri problemin iginde bulunmadiginda verecekleri
kararlari, problemin igerisinde iken verememeleri durumuna denmektedir. Katilimcilara
literatiir taramasinda rastlanilan soru soruldugunda sonuglara bakilirsa eger, katilimcilarin
%701 bu celiskiye dahil olduklar1 goriilmektedir. Demografik degiskenlerle incelendiginde
kisilerin herhangi bir sekilde farklilasmamaktadir.

Tutuculuk, kisilerin sahip olduklar1 yatirim veya iirlinler hakkinda yeni gelismeleri
dikkate almamasi veya ¢ok ge¢ dikkate alarak gecikmis kararlar vermesine sebep olan bir
yanilgidir. Katilimcilara literatiirde defalarca test edilmis olan soru soruldugunda,
katilimcilarin %65,4°1 literatiirdeki sonuglar1 destekler sekilde tutuculuk yanilgisi etkisi

altinda kalmaktadirlar.

Zihinsel muhasebe, kisilerin mali islemleri kaynaklarina, siirelerine veya faydalarina
gore zihinlerinde ayristirmasina sebep olmaktadir. Katilimcilara anket caligmasinda, uzun
stireli fayda, kisa siireli fayda, maliyet onceligi ve fayda onceligi temelli 4 soru sorulmustur.
Uzun vadeli faydada katilimcilarin %63,8’si faydaya sahip olduktan sonra borcu 6demeyi
kabul ederken, kisa vadeli faydada ise katilimcilarin %60°1 faydadan 6nce borcu 6demeyi
istemektedir. Katilimecilara maliyet 6nceligi ve sonralig1 seklinde soruldugunda ise %55 ve

%59 oranlarinda literatiirdeki sonuglar desteklenmektedir.

Ayirma etkisi, kisilerin iki asamali sorularda ilk asamadaki sonuclari goz ardi
etmesine sebep olmaktadir. Katilimcilara literatiirde genellikle kullanilan, ayni1 sonuglara
veren siklarda tek asamali soru soruldugunda %57’si ilk sikki secerken, iki asamali

soruldugunda %61,7’s1 diger sikki tercih etmektedir.

Belirsizlikten kag¢inma, kisilerin risk parametrelerinin belirsiz oldugu durumlarda
tercih yapmaktan ¢ekinme durumunu anlatmaktadir. Katilimcilara literatiirde siklikla
kullanilan 50 kirmizi 50 mavi sorusu soruldugunda, katilimcilarin %63,1°1 risk almaktan

kacinma egilimi gostermektedirler. Demografik degiskenlerle iliskisi incelendiginde
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katilimcilarin herhangi bir sekilde farklilasmadig1 gozlenmektedir.

Pigsmanliktan kaginma, kisilerin sonuglarindan pismanlik duymamak i¢in gerekirse
daha biiyiik zararlara katlanilmasi olarak agiklanabilir. Katilimcilara literatiirde siklikla
kullanilan soru soruldugunda, katilimecilarin %60°1 pismanliga ugramayacaklar1 segenegi
tercih etmektedirler. Demografik degiskenler ile iliskileri incelendiginde, katilimcilarin

herhangi bir sekilde farklilagsmadiklar1 gézlenmektedir.

Kumarc1 yanilgisi, kisilerin birbirinde bagimsiz degiskenlerin birbirlerini etkileme
ihtimali olduklarin1 sanma durumunu agiklayan bit yanilgi ¢esididir. Katilimeilara literatiirde
siklikla kullanilan soru soruldugunda, %57.5’1 sonucun degisecegini diisiinmekte ve literatiirii

desteklemektedir.

Davranigsal finans biitiiniiyle el alindiginda, on yillardir her bir alt alani ¢esitli
yontemlerle incelenmektedir. Bu incelemeler her yas grubundan insanlara yapilmaktadir.
Tim kusaklar tizerinde ¢alismalar yapilmaktadir fakat Z kusagi tizerinde 6zellikle bir ¢alisma
yapilmamaktadir. Heniiz en bliyiigii 21-22 yaslarinda olan Z kusagi 4. Boliimde anlatilan
kisilik 6zellikleri ile atalarindan ayrigsmaktadirlar. Her bir kusak birbirinden farkli 6zelliklere

sahip olsa da, Z kusag1 dogdugu cag sebebiyle tiim kusaklardan bambaska 6zelliklere sahiptir.

Davranigsal finansin biligsel yanilgilarimi Z kusagi {izerinde arastirdigimizda, Z
kusaginin bambasgka kisilik 6zelliklerine sahip olmalarina ragmen ¢ikan bulgular konusunda
hicbir farklilasma olmamistir. Buradan yola ¢ikarak davranigsal finansin biligsel yanilgilari
izerine yapilmis saptamalarin desteklendigi ve herhangi bir sekilde herhangi bir modelinin

kisilerin kusagina gore degismedigi gozlenmektedir.

Kisilerin biligsel yanilgilara diismemesi i¢in, toplumda finansal okuryazarlik
seviyesinin artirtlmasi gerekmektedir. Sadece finansal okuryazarlik degil, davranigsal finans
modelleri de topluma tanitilmasi gerekmektedir. Gelecek nesillere bu finansal alt yapiy1
tanimlamak i¢in hi¢ ge¢ kalmadan orta 6gretim seviyesinde tiim 6grencilere temel finans
bilgilerini ve davramigsal finansin biligsel c¢eliskileri Ogretilmeli, Ogretmek bir ise

yaramayacak olsa da en azindan kisilere bu bilgileri tanitmak gerekmektedir.
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EKLER

EK-1. Anket Formu

ANKET FORMU

DAVRANISSAL FiNANSIN TEMEL PSiKOLOJIiK EGILIMLERININ Z KUSAGI
ILE ILISKIiSININ ARASTIRILMASI: GUNEY EGE BOLGESI
UNIVERSITELERINDE BiR ANKET UYGULAMASI

Degerli katilimcy;

Bu anket, Aydin Adnan Menderes Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii isletme Anabilim
Dali Muhasebe ve Finansman Bilim Dali Yiiksek Lisans Ogrencisi Murat Kutay PAILER tarafindan,
yiiksek lisans tezinde kullanilmak tizere hazirlanmistir. Sizlerden kimlik bilgisi talep edilmeyecektir.
Ankette verdiginiz bilgiler analiz degerlendirilmesi disinda kesinlikle kullanilmayacaktir.
Arastirmamiza katildiginiz i¢in tesekkiir ederiz.

Murat Kutay PAILER

Damsman Dr. Ogr. Uyesi Biilent YILDIZ

DEMOGRAFIK SORULAR
Cinsiyet: Erkek () Kadin ()
Yas: 17-20 () 21-24( ) 25 ve ustli ()
Bolilm: e
Simif: 1() 2() 3() 4() 5 vetizeri( )
Program: Birinci Ogretim () Ikinci Ogretim ( )
Aylik gelir: 0-500 () 501-750 (')  751-1000 ( ) 1001 ve tizeri ( )
Universiteye gelmeden énce ailenizle yasadigimz sehir: ............................................
Aktif olarak bir iste calistyor musunuz? Evet ( ) Hayir ()
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ANKET SORULARI

1.) Sizce 2018 yilinda Tiirkiye’de asagidaki kitap tiirlerinden hangisinin tiretimi/basimi daha

fazladir?
a.) Egitim Yayinlar b.) Edebi Yayinlar
2.) Sizce yukaridaki soruya verdiginiz cevap % kag ihtimalle dogrudur? Liitfen belirtiniz.

3.) Sizce, bulundugunuz simiftaki 6grenciler arasinda iyi 6grenciler ve kotii 6grenciler olarak

bir siniflandirma yapilsa, siz hangi grupta bulunursunuz?
a.) Iyi Ogrenciler Grubu b.) Kétii Ogrenciler Grubu

4.) Henliz ger¢eklesmemis olaylarin sonuglarini 6nceden dogru tahmin etme konusunda ne

derecede basarilisinizdir?

Hig Nadiren Bazen Siklikla Daima

5.) “Kenan ¢ok utanga¢ ve ¢ekingen, siirekli yardimsever fakat ne insanlarla ne de gergek
diinyayla pek bir iligkisi vardir. Uysaldir, planlama ve diizeni sever, ayrica ayrintilara ¢ok

onem verir.”
Sizce, Kenan asagidaki meslek gruplarindan hangisine mensuptur?
a.) Kiitiiphaneci b.) Avukat

6.) Farz edelim ki Tiirkiye’de, 600 kisiyi 6ldiirmesi beklenen bir 6liimciil hastalik yayildi.
Hastalikla miicadele etmek i¢in alternatif program 6nerilmis ve bu programlarin bilimsel
kesin sonuglarinin asagidaki gibi olmasi varsayiliyor. Asagidaki programlardan hangisini

secersiniz?
a.) Program A: 200 kisi kesin olarak kurtulacak

b.) Program B: 1/3 olasilikla 600 kisi kurtulacak, 2/3 olasilikla kimse kurtulmayacak.
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7.) Liitfen asagidaki ¢arpma islemini ¢6ziiniiz.

9.) ihtimaller altinda diisiiniildiigiinde, {izerinize ugak parcasi diisiip 6lme ihtimaliniz mi daha

yiiksektir, yoksa kopekbaligi saldirist sonucu 6lme ihtimaliniz mi daha yiiksektir?
a.) Ugak pargas1 diismesi sonucu b.) Kopekbalig1 saldirist sonucu
10.) Liitfen A ve B segeneklerinden birini se¢iniz

a.) %80 olasilikla 4,000 Tirk Liras1 kazanma b.) %100 olasilikla 3,000 Tiirk Lirasi

kazanma

11.) Sinemaya gitmeye karar verdiniz ve bileti seansin baglamasindan hemen 6nce giseden
alacaksiniz. Biletin degeri 15 TL. Bilet almak i¢in geldiginizde, yolda gelirken 15 TL nizi

kaybettiginizi fark ettiniz. Bilet alip filme girer miydiniz?
a.) Evet bilet satin alir filmi izlerdim. b.) Hayir bilet satin almazdim
12.) Liitfen C ve D segeneklerinden birini se¢iniz
c.) %80 olasilikla 4,000 Tiirk Liras1 kaybetme
d.) %100 olasilikla 3,000 Tiirk Liras1 kaybetme

13.) Farz edelim ki A ve B adinda iki hisse senedini y1l basinda aldimiz. Iki hisse senedinin de
alirken size maliyeti 225°ser TL oldugunu diislinelim. A hisse senedi donem sonuna
dogru yavas yavas 175 TL’ye distii. B hisse senedi ise tiim yil boyunca 225 TL
civarlarinda gezinirken yil sonunda bir giin igerisinde bir anda 185 TL’ye diistii. Y1l

sonunda hangi hisse senedinin son durumu sizi daha ¢ok hayal kirikligina ugratir?

a.) A hisse senedi b.) B hisse senedi
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14.) Farz edelim ki elinizde yiikli miktarda Z hisse senedi bulunmakta. Belirli bir siire sonra
Z hisse senedi hakkinda medyaya olumsuz haberler diismeye baglamistir. Z hisse senedi

hakkinda tutumunuz ne olurdu?
a.) Dedikodu oldugunu diisiiniir, dikkate almam. B.) Para kaybedecek olsam da satarim.

15.) Yeni bir ev satin aldiniz ve bu ev igin 6 ay 6nceden yeni bir buzdolab: satin aldiniz.
Buzdolabmin degeri 2500 TL’dir. Odeme plam igin firma tarafindan iki secenek

sunulmustur. Hangisini tercih edersiniz?
a.) Eve tasinmadan 6nce 5 ay boyunca 500’er TL 6demek
b.) Eve tasindiktan sonra 5 ay boyunca 500’er TL 6demek

16.) Sinemaya gitmek i¢in bir giin 6nceden 15 TL degerinde sinema bileti aldiniz. Sinemaya
girmeden Once bileti kaybettiginizi fark ettiniz ve bu yiizden seansa giremiyorsunuz.

Tekrar 15 TL ddeyip bilet alir miydiniz?
a.) Evet tekrar bilet alirdim b.) Hayir tekrar bilet almazdim
17.) Liitfen asagidaki A ve B segeneklerinden birini se¢iniz.
a.) %20 olasilikla 4,000 Tiirk Lirasi kazanma  b.) %25 olasilikla 3,000 Tiirk Lirasi kazanma

18.) Iki asamadan olusan bir oyun diisiinelim, 1. asamada hi¢bir sey kazanmadan oyunu
tamamlama olasiliginiz %75, ikinci asamaya gecebilme ihtimaliniz %25°dir. Eger ikinci

asamaya ulasabilirseniz asagidakilerden hangisini tercih ederdiniz?
a.) %80 olasilikla 4,000 Tiirk Liras1 kazanma
b.) %100 olasilikla 3,000 Tiirk Lirast kazanma

19.) Farz edelim ki hilesiz madeni bir para 10 kere havaya atildi ve sonucunda 10 kere yazi

sonucu geldi. Sizce 11. atisin sonucunda yazi mi gelir, tura m1 gelir?

a.) Yazi b.) Tura
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20.) Yaz aylarinda Yunan adalarina tatile gitmek i¢in Ocak aymndan 2500 TL degerinde tatil
satin aldiniz. Tatilinizin 6deme plani icin firma tarafinda iki se¢cenek sunulmustur.

Hangisini tercih edersiniz?
c.) Tatile gitmeden 6nce 5 ay boyunca 500 TL 6demek
d.) Tatilden gittikten sonra 5 ay boyunca 500 TL 6demek.

21.) 100 adet top igerisinden kirmizi topu ¢ekmek iizere bir bahis oynadiginizi farz edelim.
Oniiniize iki kutu konuluyor. Bu iki kutuda da 100’er top var. A kutusundaki 100 top 50
kirmizi ve 50 mavi seklinde dagilmaktadir. B kutusundaki 100 topun ise renk dagilimi

bilinmemektedir. Kirmizi topu ¢ekmek i¢in hangi kutuyu segerdiniz?
a.) A kutusunu b.) B kutusunu

22.) Farz edelim ki elinizde A ve B adlarinda iki adet yatirim araci bulunmakta. A yatirim
aract aldiginizdan bu yana %20 kazandirdi, B yatirim araci ise %20 kaybettirdi. Bu
yatirim araglarina yatirim yaptiktan belirli bir siire sonra nakde ihtiyaciniz oldu. Hangi

yatirim aracini satardiniz?
a.) %20 kazandiran A yatirim aracini b.) %20 kaybettiren B yatirim aracini

23.) Farz edelim ki Tiirkiye’de, 600 kisiyi 6ldiirmesi beklenen bir dliimciil hastalik yayildi.
Hastalikla miicadele etmek i¢in alternatif program 6nerilmis ve bu programlarin bilimsel
kesin sonuclarinin asagidaki gibi olmasi varsayiliyor. Asagidaki programlardan hangisini

segersiniz?
a.) Program A: 400 kisi 6lecek

b.) Program B: 1/3 olasilikla kimse 6lmeyecek, 2/3 olasilikla 600 kisi 6lecek
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