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Ozet

Bu c¢alisma kaginma davranigsal finans egilimleri ile ruhsal dayaniklilik
arasindaki iliskiyi inceleyen ilk ¢alisma niteligindedir. Calismanin amaci
secilen kaginma temelli davranigsal finans egilimleri ile ruhsal dayamklilik
arasinda anlamli bir iliski olup olmadigini ortaya ¢ikarmaktir. Bu ¢alismada,
belirsizlikten kag¢inma, kayiptan ka¢inma ve pismanliktan kaginma
davranigsal finans egilimlerini 6l¢mek amaciyla her bir egilim i¢in besli
Likert tipinde hazirlanmis ikiser soru ve ruhsal dayanikliligi 6l¢mek i¢in ise
Yetiskinler Icin Ruhsal Dayamikhlik Olceginin Tiirkge versiyonu
kullanilmistir. Elde edilen bulgular, kacinma temelli davranigsal finans
egilimleri ile ruhsal dayaniklilik arasinda negatif yonde anlamh bir iliski
oldugunu gostermektedir. Calismada, kaginma temelli davranigsal finans
egilimleri ile yas arasinda anlaml bir iliski oldugu tespit edilirken; cinsiyet,
medeni durum ve egitim diizeyi arasinda anlamli bir iliskiye
rastlanmamistir. Kaginma temelli davranigsal finans egilimleri ile ruhsal
dayaniklilik arasinda bulunan anlaml iligki, gelistirilebilir bir yetkinlik olan
ruhsal dayanikliligin artirilmasi yontemi ile kaginma temelli davranigsal
finans egilimlerinin olusturabilecegi anomalilerin azaltilmas1 yoniinde bir
takim etkilerin yaratilabilecegini diisiindiirmektedir.
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Abstract

This research is the first study to examine the relationship between aversion
based behavioral finance biases and resilience. The aim of the study is to find
out whether there is any significant relationship between selected aversion
based behavioral finance biases and resilience or not. In this study, in order
to measure ambiguity aversion, loss aversion and regret aversion behavioral
finance biases, two questions for each biases with 5-point Likert-type
response scale and in order to measure the resilience, the Turkish version of
the Resilience Scale for Adults were used. The findings show that there is a
negative significant relationship between aversion based behavioral finance
biases and resilience. In the study, although it is found that there is a
significant relationship between aversion based behavioral finance biases
and age; no significant relationship is found between aversion based
behavioral finance biases and gender, marital status and education level. The
statistically meaningful relationship between aversion based behavioral
finance biases and resilience suggests that; by using some methods for
empowering the resilience which is a developable competency; it could be
thought that some effects could be created in order to reduce the anomalies
as a result of aversion based behavioral finance biases.
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Giris

Karar verme, alternatifler arasindan en iyi olanin secilmesi siirecidir. Yatirim yapmanin
temelindeki asil eylem de karar vermedir. Insanin karar verme davranisini baslangicta
rasyonel olarak ele alan rasyonel karar modellerini, insan davranislarinin her zaman
rasyonel olmadig1 temelini esas alan modeller takip etmistir (Hamurcu ve Aslanogluy,
2016). Keynes (1921), “Mantiksal Olasilik” kavramini gelistirdigi kitabinda, karar verme
stirecinde elde edilen bilginin anlami, 6nemi veya gerceklesme olasiligina olan inang
arasindaki farki ortaya koymustur. Knight (1921), olasiliklar belli ve 6l¢tlebilir sekilde
ifade edilen riskli durumlar ile olasiliklar1 bilinmeyen ve 6l¢iillemeyen belirsizlik iceren
karar durumlarinin birbirinden ayirt edilmesi gereken farkli kavramlar oldugu
gorusiinii paylasmistir. Risk altinda karar verme konusundaki en yaygin yaklasim,
bilinen olasiliklar1 esas alan ve olasiliklarin agirliklandirildigi bir teori olan beklenen
fayda teorisidir. Von Neumann ve Morgenstern (1947) tarafindan ortaya atilan beklenen
fayda teorisi, bir karara ait olasi sonuglarin olasiliklarinin bilindigini varsayar.

Beklenen fayda teorisi icin ilk elestiri Allais (1953) tarafindan yapilmistir. Bunun
ardindan Savage (1954), olasiliklarin objektif olarak bilinmesinin bir sart olmadigini
savunan muglak bir olasilik algis1 tasiyan subjektif beklenen fayda teorisini giindeme
getiristir. Ellsberg (1961) yaptig1 calisma ile, gercek bir karar verme siirecinin aslinda
subjektif beklenen fayda teorisinin de 6tesinde oldugunu, olaya ait kesinlik ve belirsizlik
durumunun siirecte etken oldugunu iddia etmistir. Bu calismada elde edilen bulgulara
Ellsberg Paradoksu adi verilmistir. Ellsberg paradoksunun, matematiksel islemler
sirasinda yapilan hatali islemlere veya diisiinsel siirecteki mantiksal yanilgilara
benzeyen 6zel muhakeme hatalan seklinde oldugu Howard (1992) tarafindan ifade
edilmistir. Slovic ve Tversky (1974) yaptiklar1 ¢alismada, belirli karar durumlar
karsisinda verilen kararlarda bu duruma karsi gelistirilen bagisikhik durumunun
gozlendigini tespit etmislerdir. Tversky & Kahneman ise 1974 yilinda belirsizlik altinda
karar verme, 1983 yilinda birlestirme ve ayirma hatasi ve 1992 yilinda toplam beklenti
teorisine ait ¢alismalar1 tamamlamislardir.

Yukarida 6nemli olanlarina deginilen ¢ok sayidaki calismalardan elde edilen sonuclar,
riskli ve belirsiz durumlar karsisinda alinan kararlarda, rasyonel olmayan, bir diger
ifade ile rasyonel durumlara kiyasla anomali iceren, davranissal finans egilimlerinin
daha fazla etkili oldugunu géstermektedir. (Hamurcu ve Hamurcu, 2017). Kisilerin sahip

olduklar1 deger sistemleri de bu egilimleri etkilemektedir (Senkardesler, 2016).
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Belirsizlikten kacinma, kayiptan kaginma ve pismanliktan kaginma davranislari, kagcinma
iceren davranissal finans egilimleri arasinda yer almaktadir.

Belirsizlikten kaginda egilimi, olasilik dagilimlarinin subjektif olarak degerlendirildigi
veya olasilik dagilimlarinin belirsiz oldugu karar verme durumlarinda yasanan ve
tereddiit duygusunu onlemek i¢in gosterilen kacinma davranisidir. Fox and Tversky
(1995), karsilastirmali bilgi eksikligi hipotezlerinde belirsizlikten kagcinma egiliminin,
daha az belirsiz olaylar veya ¢ok fazla bilgi sahibi kisiler arasindaki kiyaslamadan
kaynaklandigini savunmuslardir.

Kayiptan ka¢inma egilimi, karar verme durumunda olaya verilen degerin bir referans
noktasina gore belirlendigi ve kayiplarin kazanclara kiyasla algilanan etkisinin daha
fazla oldugu durumlarda, gosterilen davranislarin biitiinlidiir. Kahneman ve Tversky
1979 yilinda yaptiklar1 calismalarinda kayiptan kag¢inma diirtiisiiniin, kazang elde
etmeden daha giiclii oldugunu savunmuslardir.

Pismanliktan kac¢inma egilimi, sonuclar1 olumsuz olarak degerlendirilen kararlarin
verilmesinin oniine gecerek ortaya cikabilecek pismanlik duygusunun onlenmeye
calisildig1 davranislar: ifade etmektedir. Pismanliktan kacinma egilimi gosteren Kisiler,
gerceklestirmedikleri eylemler yiiziinden firsatlar1 kagirma, gerceklestirdikleri eylemler
icin ise yanlis kararlar vermenin yaratacagi sikinti durumunun Oniine gecemeye
calisirlar (Pompian, 2011).

Ingilizce “Resilience” olarak ifade edilen Ruhsal dayaniklilik kelimesinin kékeni Latince
olan “resilio” ‘dan gelmektedir. Kelime anlami itibariyla ilk haline geri ddénebilme
kabiliyeti seklinde ifade edilmektedir. Ruhsal dayaniklilik, uzun siireli olarak stres
kaynaklarina ve ¢esitli zor durumlara karsi esnek kalabilme ve yeni duruma adapta olma
davranisi olarak da tanimlanmaktadir. Diistincelerde, duygularda ve davranislarda sahip
olunacak ruhsal dayaniklilik yetenegi, bireysel giiclenmeyi de beraberinde getirecektir
(Pemberton, 2015).

Ruhsal dayanikliligin bir diger acgiklamasi ise, saglikli bir gelisim saglama silirecinde
karsilasilabilecek risklere ragmen, hizli bir sekilde yeni duruma adaptasyon saglayarak
istenilen sonuclara ulasma becerisi oldugu seklindedir (Masten, Hubbard, Gest, Tellegen,
Garmezy & Ramirez, 1999).

Ruhsal dayanikliligin, kisiye gercekci bir bakis acisi kazandirarak zor durumlar ile basa
cikma becerisini giiclendiren gelistirilebilir bir yetkinlik olmasi, ruhsal dayaniklilikta

saglanacak iyilesmenin, kisilerdeki davranissal finans egilim anomalilerini azaltma etkisi
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yaratabilecegi hipotezini akillara getirmistir. Literatiir incelendiginde bu iliski lizerine
herhangi bir ¢calismaya rastlanmamistir. Bu nedenle, secilen davranissal finans egilimleri
ile ruhsal dayaniklilik arasinda istatiksel olarak anlamli bir iliski olup olmadigini ortaya
cikarma amaciyla bu ¢alisma yapilmistir. Bu calisma davranissal finans egilimleri ile
ruhsal dayaniklilik arasindaki iliskiyi inceleyen ilk ¢calisma niteligindedir.

Yontem

Bu arastirma bes asamada gerceklestirilmistir; literatlir arastirma calismasi, formlarin
hazirlanmasi, ¢alismanin duyurulmasi ve basvurularin alinmasi, uygulama formunun
arastirma grubuna uygulanmasi ve elde edilen verilere istatistiksel analizlerin yapilmasi.
Calismada davranissal finans egilimlerini, ruhsal dayaniklihigi ve sosyo demografik
faktorleri 6lecmek amaciyla hazirlanan ti¢ ayr1 form kullanilmistir: Calismada kullanilan
Olglim yontemleri, goniilli katihmcilara ytiz yiize yapilan goriismeler ile uygulanmistir.
Tim analizler SPSS Ver.20 kullanilarak gergeklestirilmistir.

Bu niteliksel ¢alisma, Eyliil, Ekim ve Kasim 2018 tarihleri arasinda Ankara'da 16’s1 kadin
ve 16’s1 erkek lniversite mezunu 32 gonilli ile iki ayr1 oturumda gergeklestirilmistir.
Her oturumda, ¢alisma formlari katilimcilara yiiz yiize bire bir olarak uygulanmistir.
Kac¢inma Davranissal Finans Egilimleri

Belirsizlikten kacinma, kayiptan kacinma ve pismanliktan kacinma davranissal finans
egilimlerini 6lgmek amaciyla bir form hazirlanmistir. Katiimcilara bu formda her bir
egilim icin ikiser soru yoneltilmistir. Yoneltilen sorularin hazirlanmasinda, Pompian’'in
(2011) “Behavioral Finance and Wealth Management” kitabindan faydalanilmistir.

Bu formda her bir egilimin kiside goriiliip gériilmeme durumlarini yansitan se¢eneklerin
farkl uclarda yer aldig1 ve her soru i¢in bes ayr1 kutudan birisinin isaretlenecegi bir
degerlendirme yapisi kullanilmistir. Yiiksek puanlar, daha yiiksek seviyelerdeki kacinma
davranissal finans egilimlerini ve daha diisiik puanlar ise daha diisiik seviyelerdeki
davranissal finans egilimlerini ifade etmektedir.

Kacinma Davranissal finans egilimlerini 6lgmek icin katiimcilara yoneltilen sorular
asagidaki sekildedir:

Belirsizlikten Kaginma Egilimi

Soru 1: Taraftar1 oldugunuz bir takimin mag¢inin baslamasindan hemen 6ncesinde
yaniniza tanimadiginiz bir kisi yaklasarak bir bahis 6nerisinde bulunuyor. Bu kisi size
oncelikle takiminmizin kazanma icin ne kadar bahse gireceginizi soruyor. Siz de bu bahsin

1:1 oraninda (%50) oldugunu hesapliyorsunuz, ¢linkii takiminmizin karsisindaki rakibi
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onun kadar gigli. Bu Kkisi size eger isterseniz soylediginiz bahis oraninda bir oyun
oynayabileceginizi soyllyor. Siz bu tahmininizden olduk¢a emin olarak bu oyunu kabul
ediyorsunuz. Ardindan bu kisi ¢antasindan tasinabilir bir bahis makinasi ¢ikariyor ve bu
makineden gelecek sonug lizerinden de ikinci bir oyun oynayabileceginizi soyliiyor. Bu
bahis makinasinin her oyunda %50 ihtimalle 3 ayn1 resmi gosterdigi bilgisi sizinle
paylasiliyor. Her iki oyun Onerisi icin de ayn1 miktarda paranin s6z konusu oldugunu
varsayarsak, hangi oyunu oynamay: tercih ederdiniz?

Soru 2: Soru 1'deki senaryo aynmi ancak, siz tuttugunuz oldugunuz takimin yalnizca
taraftar1 degil ayn1 zamanda takimin bu duruma gelmesine yardiminmiz oldu ve ligdeki
tiim rakiplerinizi ¢ok iyi taniyorsunuz. Bu sefer, yaniniza bu kisi yaklastiginda, sonucun
1:2 oraninda (%67) kendi takiminiz lehine sonug¢lanacagini hesapliyorsunuz. Bu kisinin
oyun oynama teklifini, takiminiza ait olduk¢a 6nemli miktarda bilgiye sahip olmanizin
verdigi giivenle kabul ediyorsunuz. Tam da bu sirada bu kisi daha 6ncesinde oldugu gibi
bahis makinasini ¢ikararak ikinci bir oyun teklifinde bulunuyor. Bu sefer bahis
makinasinin her oyunda %70 ihtimalle 3 ayn1 resmi gosterdigi bilgisi sizinle
paylasiliyor. Her iki oyun onerisi icin de ayn1 miktarda paranin s6z konusu oldugunu
varsayarsak, hangi oyunu oynamayi tercih ederdiniz?

Kayiptan Ka¢inma Egilimi:

Soru 1: 100.000 TL tutarinda bir yatirim planiniz oldugunu diisiintin. Size iki alternatif
sunuluyor. Hangisini tercih edersiniz?

a. En kotii durumda hi¢ para kazanmama ihtimaline ragmen, 100.000 TL’yi garanti geri
alma

b. %50 ihtimalle 140.000 TL ve %50 ihtimalle 70.000 TL elde etme

Soru 2: 140.000 TL tutarinda bir yatirim planiniz oldugunu diisiiniin. Size iki alternatif
sunuluyor. Hangisini tercih edersiniz?

a. 120.000 TL’yi garanti geri alma

b. %50 ihtimalle 150.000 TL'yi ve %50 ihtimalle 100.000 TL'yi geri alma.

Pismanliktan Ka¢inma Egilimi:

Soru 1: Bir hisse senedine yatirim yaptiniz ve bu hisse senedi 1 y1l sonunda %10 deger
kazanacak. Portfoy dengeleme amaciyla bu hisse senetlerini satmaya karar verdiniz.
Fakat bir gazetede bu hisse senedinin yilikselecegi yoniinde bir haberle
karsilasiyorsunuz. Gergekten yiikselebilir mi diye diisiinliyorsunuz. Asagidaki

seceneklerden hangisi sizin gostereceginiz davranistir?
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a. Beklemede kalir daha sonra satmay1 distniiriim. Eger satarsam ve yiikselirse ¢ok
pisman olurum.

b. Hisse senedinin daha sonra nasil hareket edecegi diistincesini aklima getirmeden
satarim.

Soru 2: Bir hisse senedinden 100 adet almaya karar verdiniz. 50 TL’den 50 adet hisseyi
simdi aliyorsunuz ve kalan 50 adet icin ise strateji amach bir ka¢ giin bekliyorsunuz.
Kisa bir siire sonra, borsada genel bir diisiis oluyor ve ayni hisse senedi 45 TL'den islem
gormeye basliyor. Asagidaki seceneklerden hangisi sizin bu durumdaki diisiincenizi
yansitir?

a. Muhtemelen, hisse senedini aldigim ilk fiyata gelinceye kadar beklerim. Bu hisse
senedinin 45 TL’'nin altina distigini gormek istemem; c¢linki ilk alma kararini
verdigime pisman olurum.

b. Muhtemelen kalan 50 hisseyi satin alirinm. Hatta 45 TL'nin altina diisse bile, pismanlik
yasayacagimi disinmiiyorum.

Ruhsal Dayaniklhilik

Ruhsal dayanaklihg: 6l¢mek i¢in Yetiskinler icin Ruhsal Dayanikhilik Olgeginin Tiirkce
versiyonunun bulundugu bir form kullanilmistir.

Yetiskinler i¢cin Ruhsal Dayaniklihk Olcegi, katihmcilarin kendi kendine yanitlayacaklar
33 maddeden olusan 6 boyutlu bir yapidadir (Basim&Cetin, 2011).

Kendilik algis1 (6 madde): Kisinin kendisine ait sahip oldugu 6z degerlendirme ve 6z
farkindaligini ifade etmektedir.

Gelecek algis1 (4 madde): Olumlu bakis acis1 cergevesinde, kisinin gelecege yonelik
olarak olumlu sonuclara ait beklenti algisini ifade etmektedir.

Yapisal stil (4 madde): Kisinin kendine giiven, gii¢lii yonler, 6z disiplin, planlama ve
hedef belirleme gibi bireysel 6zelliklerden meydana gelmektedir.

Sosyal yetkinlik (6 madde): Kisilerin sosyal ¢evreleri ile olan iliskilerinde olumlu / sicak
kisilerarasi becerilerden faydalanma becerileridir.

Aile baghlig1 (6 madde): Kisi ile aile liyeleri arasindaki karsilikli destegi gostermektedir.
Sosyal kaynaklar (7 madde): Kisinin destek veya yardima ulasmak i¢in sahip oldugu
sosyal kaynaklar1 gostermektedir.

Yetiskinler I¢in Ruhsal Dayaniklilik Olgeginde, 6nyargih degerlendirmelerden kaginmak
icin, her bir 6genin olumlu ve olumsuz 6zelliklerinin farkl taraflara yerlestirildigi bes

ayr1 kutudan olusan cevaplar kullanilmaktadir.
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Yetiskinler i¢in ruhsal dayaniklilik puanlarini dogru olarak hesaplayabilmek icin, negatif
Ogeler ile pozitif olanlara arasinda doniisiim isleminin yapilmasi1 gerekmektedir. Daha
yliksek puanlar, daha yiiksek seviyelerdeki ruhsal dayaniklihigi ve daha diisiik puanlar
ise daha diisiik seviyelerdeki ruhsal dayaniklilik anlamina gelir.

Sosyo Demografik Faktorler

Katilimcilarin sosyo demografik 6zelliklerini tespit etmek amaciyla yas, medeni durum,
cinsiyet ve egitim diizeyine ait sorulardan olusan bir form hazirlanmistir.

Bulgular

Bu boliimde calisma siirecinde elde edilen veriler lizerinde yapilan analiz sonuglar1 yer
almaktadir.

Tablo 1: Katilimcilarin Sosyo Demografik Ozellikleri

20-29 30-39 40-49
Yas 34,38 | % 28,13 | % 37,50 | %
Kadin Erkek
Cinsiyet 50,00 | % 50,00 | %
Evli Bekar
Medeni Durum 43,75 | % 56,25 | %
Universite
Mezunu
Egitim Diizeyi 100,00 | %

Tablo 1, katilmcilarin yas, cinsiyet, medeni durum ve egitim diizeylerine ait dagilimlar

gostermektedir.

Tablo 2: Glivenilirlik Analizi Sonuglari

Kacinma
Belirsizlikten | Kayiptan | Pismanliktan Temelli .Y(?tlsklnler
Davranissal | I¢in Ruhsal
Kaginma Ka¢inma Ka¢inma .
Egilimi Egilimi Egilimi Finans | Dayaniklilik
& & & Egilimleri Olgegi
Toplam
Cronbach
Alpha 0,803 0,952 0,938 0,952 0,911

Calisma sirasinda kullanilan formlarda katilimcilara yoneltilen sorulara ait hesaplanan
guvenilirlik analizi sonuglar1 Tablo 2 de yer almaktadir. Elde edilen bu degerler,

calismanin yiiksek giivenilirlik seviyesine sahip oldugunu ifade etmektedir.
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lliskisel calismalar éncesinde uygulanan istatistiksel analiz sonuclar1 verilerin normal

dagilima sahip ve homojen yapida oldugunu gostermektedir. Bu 6zellikleri nedeniyle

elde edilen bu sonuglar, verilerin parametrik oldugunu isaret etmektedir.

Calismada yer alan degiskenler arasindaki neden sonug iligkisini tespit edebilmek

amaciyla regresyon analizi yapilmistir. Ruhsal dayanikliik bagimsiz degiskeninin,

kacinma temelli davranigsal egilimler tlizerindeki etkisini gosteren analiz sonucu Tablo

3’te verilmektedir.

Tablo 3: Ruhsal Dayaniklilik - Kacinma Davranigsal Finans Egilimleri Regresyon Analizi

Sonugclari: Anova Tablosu

ANOVAa
Kareler Kareler
Toplami Ortalamasi
(Sum of (Mean Anlamhl
Model Squares) | df Square) F 1k (Sig.)
87,613 1 87,613 | 35,95 ,000P
Regresyon 3
E‘fﬁirrsr:izhkte“ Kagmma 7oy 73,106 | 30 2,437
& (Residual)
Toplam 160,719 | 31
59,840 1 59,840 | 28,48 ,000P
Regresyon 0
Kayiptan Kaginma Artik 63,035 | 30 2,101
Egilimi (Residual)
Toplam 122,875 31
135,778 1 135,778 | 54,53 ,000P
Regresyon 6
gg?;;?hkta“ Kagmma 1500y 74,691 | 30 2,490
(Residual)
Toplam 210,469 | 31
826,459 1 826,459 | 51,54 ,000P
. Regresyon
Kaginma Temelli 2
Davranissal Finans Artik 481,041 | 30 16,035
Egilimleri Toplami (Residual)
Toplam 1307,500 | 31

a. Bagimli Degisken: Davranissal Finans Egilimleri

b. Tahmin edici degisken: (Sabit), Ruhsal Dayaniklilik

Regresyon analizi sonucu elde edilen Tablo 3’iin Anlamhilik (Sig.) sltunundaki

degerlerin tamaminin 0,01’den kiiciik olmasi, degiskenler arasindaki iliskinin p < 0,01

seviyesinde anlamli oldugunu ifade etmektedir.
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Degiskenler arasindaki iliskinin yontii ve siddeti hakkinda bilgi edinebilmek amaciyla,
degiskenlere uygulanan ikili Korelasyon analizi sonuglar1 Tablo 4’te verilmektedir.
Tablo 4: Ruhsal Dayanmiklihk - Ka¢inma Temelli Davranigssal Finans Egilimleri

Korelasyon Analizi Sonuclari

Korelasyonlar
Belirsizlikt | Kayipta | Pismanlhikt Ka¢inma
en n an DavranissalFinan
Kacinma | Kaginm | Kag¢inma s Egilimleri
Egilimi a Egilimi Toplam
Egilimi
Pearson
Korelasyon -,738™| -,698" -,803* -, 795"
u
g:;l:illkhhk Anlamilik
(Sig. (2- ,000 ,000 ,000 ,000
tailed))
N 32 32 32 32

** Korelasyon 0, 01 seviyesinde anlamli (2 yonlii).

Tablo 4’iin Pearson Korelasyon satirindaki degerler Ruhsal dayaniklilik ile belirsizlikten
kacinma, kayiptan kacinma, pismanliktan kagcinma ve kaginma temelli davranissal finans
egilimlerinin toplami arasinda negatif yonli dogrusal iliskiler oldugunu géstermektedir.

Yas ile kacinma temelli davranissal finans egilimleri arasindaki iliskiyi tespit etmek
amaciyla, Bagimsiz Orneklem Tek Yénlii Varyans Analizi uygulanmis ve analiz sonucu

Tablo 5’teki bilgilere ulasilmistir.
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Tablo 5: Yas ile Davranissal Finans Egilimleri Arasindaki Iliski

ANOVA
Kareler Kareler
Toplami df Ortalamasi P Anlamhllik
(Sum of (Mean (Sig.)
Squares) Square)
Gruplar arasi 51
(Between 42,368 2 21,184 ,012
91
Groups)
Belirsizlikten Gruplar i¢i
Kacinma Egilimi (Within 118,351 29 4,081
Groups)
Toplam
(Total) 160,719 31
Gruplar arasi 71
(Between 40,683 2 20,342 - ,003
77
Groups)
Kayiptan Kacinma | Gruplar ici
Egilimi (Within 82,192 29 2,834
Groups)
Toplam
(Total) 122,875 31
Gruplar arasi 62
(Between 63,701 2 31,851 ,005
93
Groups)
Pismanliktan Gruplar i¢i
Kacinma Egilimi (Within 146,768 29 5,061
Groups)
Toplam
(Total) 210,469 31
Gruplar arasi 69
(Between 425,391 2 212,696 9’3 ,003
Groups)
Kaginma —
Davranissal Finans Gruplar ici
s : (Within 882,109 29 30,418
Egilimleri Toplam
Groups)
Toplam
(Total) 1307,500 31

Tablo 5’in Anlamhlik (Sig.) stitunundaki degerler p < 0,05 seviyesinde kaginma temelli

davranissal finans egilimlerine ait degiskenler ile yas arasinda anlaml bir iliski

oldugunu ortaya koymaktadir. Ayrica, cinsiyet, medeni durum ve egitim diizeyi sosyo

demografi ozellikleri ile kaginma temelli davranissal finans egilimleri arasinda anlamh
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bir iliskiye rastlanmamistir. Aralarinda anlaml iliski bulunmayan degiskenlere tabloda
yer verilmemistir.

Degiskenler arasindaki iliskinin degisimi ise Tablo 6’da goriilmektedir.

Tablo 6: Yas ile Davranissal Finans Egilimleri Arasindaki Degisim Tablosu

N | Ortalama Standart
(Mean) Sapma
(Std.
Deviation)
20-29 11 5,36 2,501
yas
30-39
Belirsizlikten Kaginma Egilimi yas ) 811 1,764
40-49 115 7,42 1,676
yas
Toplam |32 6,91 2,277
20-29 11 6,18 1,779
yas
30-39
Kayiptan Kacinma Egilimi yas 9 8,89 2,205
40-49 115 8,17 1,030
yas
Toplam |32 7,69 1,991
20-29 11 4,64 2,580
yas
30-39
Pismanliktan Kacinma Egilimi yas 9 8,22 2,108
40-49 115 6,33 2,015
yas
Toplam |32 6,28 2,606
20-29 11| 16,18 6,570
yas
. et : 30-39
Kacinma Davranissal Finans Egilimleri 9 25,22 5,495
Topl yas
plam 40-49
12 21,92 4,358
yas
Toplam |32 20,88 6,494

Sonuc¢ ve Tartisma

Bu calismada elde edilen bulgular, kaginma temelli davranissal finans egilimlerinin
ruhsal dayanikhlik ile ters yonli iliskisini gostermesi ac¢isindan 6nemli bir sonuca
sahiptir. Iki degisken arasindaki iliskiyi gosteren bu sonuglar, gelistirilebilir bir yetkinlik

olan ruhsal dayanikliligin artirilmasi1 yontemi ile kacinma temelli davranissal finans
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egilimlerinin kisilerde ve piyasalarda yaratabilecegi anomalilerin azaltilmasi yoniinde
bir takim etkilerin yaratilabilecegini diistiindiirmektedir.

Yapilan analiz sonuglari, kaginma temelli davranissal finans egilimleri ile yas arasinda
anlamh bir iliski oldugunu ortaya koymaktadir. 20-29 yas araliginda en diisiik
seviyelerde olan belirsizlikten kacinma, kayiptan kacinma, pismanliktan kag¢inma ve
kacinma temelli davranissal finans egilimlerin toplaminin, 30-39 yas araliginda en
ylksek ortalama seviyeye c¢iktig1, 40-49 yas araliginda ise bir diisiis gosterdigi, ancak 20-
29 yas araligindaki ortalama seviyeden daha yiiksek bir ortalamada oldugu elde edilen
diger bulgular arasinda karsimiza ¢ikmaktadir.

20-29 yas araligl icin elde edilen yukaridaki bu sonuglar kisilerin, zarar getiren
yatirimlara ait olumsuz tecriibeleri heniiz fazlaca yasamamis olmalar1 ve diizenli ise
girisle birlikte gelirlerinde artis saglamalar1 gibi etkenlerin, verdikleri yatirim
kararlarinda daha cesurca davranmalarina neden olarak finansal kacinma egilimlerini
azaltmis olabilecegi seklinde yorumlanabilir. Sonu¢larin 30-39 yas aralhigi i¢in elde
edilen kismi Kisilerin, bu yasa gelene kadar yasamalari olasi finansal kayiplardan elde
ettikleri tecribelerin, evlilik ve ¢ocuk sahibi olma gibi durumlarin kattigi
sorumluluklarin, is ve yasam standartlarini devam ettirme ¢abalarinin ve buna benzer
faktorlerin birikim yapma potansiyellerini diisliriip, az miktarda yaptiklar birikimleri
yatirima doniistiirme ihtimallerini azaltan bir mekanizmanin varliginin finansal kaginma
egilimlerini artirmis olabilecegini akillara getirmektedir. 40-49 yas aralig1 icin elde
edilen yukaridaki bulgular, kisilerin bu yas araliginda finansal bilgi ve tecriibelerini daha
akilcl sekilde yorumlamaya baslayarak, bu zamana kadar yaptiklar: birikimlerini artik
anomaliden uzak, akilc1 ve gercekei bir bakis acisi ile en uygun finansal araglara
yoneltme yetkinligi ile yatirim yapmaya baslamalarinin finansal kagcinma egilimlerini
azaltmis olabilecegi seklinde yorumlanabilir.

Ayrica, cinsiyet, medeni durum ve egitim diizeyi sosyo demografik 6zellikleri ile kacinma
temelli davranissal finans egilimleri arasinda anlamli bir iliskiye bu c¢alismada
rastlanmamuistir.

Yas ve kacinma temelli davranissal finans egilimleri ile ilgili yapilan baz ¢alismalar, bu
calismada elde edilen bir kisim sonuclar1 destekler nitelikte olsa da bir kismi farkh
sonuclara ulasmislardir.

Yapilan bir¢ok arastirma, tiiketimin mevcut gelirdeki diizenlilik durumu ile oldukca

hassas bir iliski icerisinde oldugunu géstermektedir (Thaler, 1990). Bunun yaninda geng
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ve yaslilarin orta yashlara kiyasla daha az tiiketime yoneldikleri bulgusu da gelirdeki
durumun yas ile degisimini ifade etmesi acisindan énemlidir (Fisher& Montalto 2011).
Elde edilen bu bulgunun, calismamizda elde edilen, orta yas grubundaki kaginma temelli
davranissal finans egilimlerinin diger yas gruplarina kiyasla daha yiiksek seviyede
bulunmasi hakkindaki yorumlarimizi destekler nitelikte oldugu diisiintilmektedir. Fisher
ve Montalto’'nun (2011) calismalarinda elde ettikleri tiiketimin orta yas grubunda daha
fazla gorildigi bulgusu, tiikketim nedeni ile bu yas gurubunun birikim yapma
potansiyelinin azalabilecegi, kisith yapilan birikimin de yatirnma donistiiriilme
asamasinda rasyonellikten uzaklasmaya neden olabilecegi ve sonuc¢ olarak finansal
kacinmayi artirabilecegi seklinde yorumlanabilir.

Tymula ve arkadaslar1 (2012, 2013) yaptiklar1 ¢alismalarda, yetiskinlerin sonuglari
belirsiz olan sans oyunlarini g¢ekici bulmadiklari, ergenlerin bu belirsizligi daha fazla
tolere edebildikleri ve sonuclar1 agikca belirli olan risklerden kactiklar1 sonuglarina
ulasmiglardir. Bir diger ¢alismada ise Barkeley ve arkadaslar1 (2013), potansiyel kayip
algisinin hem ergenlerde hem de yetiskinlerde potansiyel kazang¢tan anlamli olarak daha
biiyiik bir etkiye sahip oldugunu, ancak davranmslar benzerlik olsa de ergenlerin
prefrontal korteks kullanimlarinin yetiskinlerden daha fazla oldugunu tespit etmislerdir.
Bu calismalarda elde edilen ergenlerdeki bilinmeyene karsi yiiksek risk alma
davranislart ve beyinsel aktivitede artis seklinde etkisini gosteren tutumlari, kisinin
biyolojik olarak erken yaslardaki 6grenme firsatlarindan daha iyi faydalanabilmesini
saglayan bir tepki mekanizmasinin varligim diisiindiirmektedir. Bu mekanizma,
belirsizlik iceren davranislarin riskleri, maliyetleri ve yararlar1 hakkinda kisiyi daha
yetkin hale getirirken, elde edilen bilgiler yeterli seviyeye ulastiginda risk ve belirsizlik
iceren durumlar karsisindaki davranmislari sinirlayacak sekle dontisen bir reaksiyonu
kisiye saglamaktadir.

Tymula ve arkadaslar1 (2012, 2013) ile Barkeley ve arkadaslarinin (2013)
calismalarinda elde ettikleri bulgular ¢alismamizdakilerle uyumluluk géstermektedir.
Calismamizda elde edilen bulgulara, bilgi ve tecriibe yolu ile 6grenme ve yetkinlik
kazanma acisindan bakildiginda; 20-29 yas araliginda bilgi ve tecriibe yolu ile 6grenme
ve yetkinlik kazanmanin halen devam ettigi, bu nedenle bu dénemin ergenlik doneminin
devami niteliginde degerlendirilebilecegi ve bunun da calismamizda elde edilen daha
biiylik yas gruplarina kiyasla 20-29 yas araliginda en az seviyede goriilen finansal

kacinma egilimlerine neden olabilecegi diisiiniilmektedir. Bunun yaninda 30-39 yas
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arahigindaki donemde, daha onceki yaslardaki deneyimlerden elde edilen bilgilerin ve
tecriibelerin Kkisilerde ic¢sellestirilmesine ve deneyimlenmesine ihtiya¢ duyuldugu, daha
cok zihinsel muhasebe yapilarak gecirilen bu dénemin finansal kacinma egilimlerinden
daha fazla etkilenmeye neden olabilecegi akillara gelmektedir. Ayrica, 40-49 yas
araliginda, icsellestirilen ve uygulama tecriibesi kazanilan bilgi ve deneyimler ile
anomaliteden uzak ve daha gercekci kararlar verilerek finansal kaginma egilimlerinde
azalma olabilecegi diisiintilmektedir.

Seiler ve arkadaslarinin (2008) calismalarinda ulastiklar: yas ile pismanliktan kaginma

egilimi arasinda korelasyonun anlamli olmadig1 bulgusu, bu calismadaki bulgularla

celismektedir.

Arastirmanin niteliksel yoniiniin yam sira, érneklem sayisinin ana kiitleyi temsil etme

acisindan kitg¢iik kalmasi ¢alismanin sinirhilig olarak degerlendirilmektedir. Bu sebeple

elde edilen bulgular agisindan bakildiginda, tiim bu sonuglarin dogrulanmasi i¢in ¢ok
daha fazla ¢alismaya ihtiya¢ oldugu diisiiniilmektedir.

Calisma, konu, cergeve, bulgular ve sonuclar agisindan degerlendirildiginde, bundan

sonra yapilacak calismalara fikir vermesi acisindan faydali olabilecek 6zgiin nitelikte bir

calisma oldugu diisiintilmektedir.
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