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Yiiksek Enflasyon Ortaminda Panik Yatirim ve Yatirnmlar1 Kagirma Korkusunun Bireysel
Yatirim Performansina EtKisinin incelenmesi

Examining the Effects of Panic Investment and Fear of Missing Out the Investments on Individual
Investment Performance in a High Inflation Environment

OZET

Varliklarin deger kazandigi ve birikimlerin deger kaybedebildigi yiiksek enflasyon ortaminda bireysel yatirim performansi,
insanlarin refahin1 6nemli diizeyde etkileyen bir faktordiir. Bireysel finansal yonetim literatiiriinde, bireylerin yatirim kararlarinin
on yargilardan etkilenebildigi goriilmektedir. Bu arastirmada ise panige dayali kararlar ve yatirimlari kagirma korkusunun
enflasyon ortaminda bireysel yatirimer performansini etkileyebilecegi fikri ileri siiriilmektedir. Nitekim duygularin tiiketici gibi
pek cok farkli baglamda insan davranislari tizerinde etkili oldugunu arastirmalar gostermektedir. Aragtirma kapsaminda, belirtilen
degiskenler arasi iligkiler Kirikkale ilinde kolayda 6rnekleme yontemiyle toplanan birincil verilere dayali gergeklestirilen bir saha
arastirmastyla test edilmistir. Elde edilen verilerin analizi neticesinde, yliksek enflasyon ortaminda bireysel yatirim performansini;
panik yatirrmin panikle alis satig boyutunun ters yonde etkiledigi, diger taraftan yatirimlar1 kagirma korkusunun ise pozitif yonde
etkiledigi tespit edilmistir. Panik yatirnmin panikle alamama satamama boyutunun ise bireysel yatirimci performansini anlamli
diizeyde etkilemedigi belirlenmistir. Kisaca ifade edilen duygularin ve buna dayali kararlarin, bireysel yatirim performansinda
o6nemli degiskenler olabilecegi fikri desteklenmistir. Son olarak, arastirmacilara oneriler gelistirilmistir.

Anahtar Kelimeler: Panik yatirim, kagirma korkusu, bireysel yatirim performansi, enflasyon

ABSTRACT

In a high inflation environment where assets gain value and savings lose value, individual investment performance is a factor that
significantly affects people’s well-being. In the individual financial management literature, it is observed that individuals’
investment decisions can be affected by prejudices. In this study, it is suggested that panic-based decisions and fear of missing out
on investments can affect individual investor performance in an inflation environment. Indeed, studies show that emotions affect
human behaviour in many different contexts like consumer. Within the scope of the research, the relationships between the
specified variables were tested with a field study conducted in Kirikkale province based on primary data collected by convenience
sampling method. As a result of the analysis of the obtained data, it was determined that in a high inflation environment, individual
investment performance was affected by the “panic buying and selling” dimension of panic investment in the opposite direction,
while the fear of missing out on investments positively affected it. It was determined that the “not being able to selland buy with
panic” dimension of panic investment did not significantly affect individual investor performance. In short, the idea that emotions
and emotion based decisions can be important variables in individual investment performance was supported. Finally, suggestions
were developed for researchers.

Keywords: Panic investment, fear of missing out, individual investment performance, inflation


https://ror.org/01zhwwf82
https://ror.org/01zhwwf82
https://ror.org/01zhwwf82

Premium Sosyal Bilimler E-Dergisi (Pejoss)

1.  GIiRis

Yiiksek enflasyon ortami, insanlarin énemli finansal zorluklar yasamasina neden olmaktadir. Tiirkiye’de
ise son yillarda yasanan yiiksek enflasyon ortami da, birikim ve gelirlerini etkin yonetemeyenlerin 6nemli
kayiplar yasamasma sebep olmustur. Ornegin konut fiyatlar1 Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
(TCMB) verilerine gore 2020 yili ikinci ¢eyregi konut metrekare fiyati 3.464 TL iken, 2024 yili ikinci
ceyregi 32.433 TL olmustur (TCMB, 2024). Bu sartlar altinda bireysel yatirimcilarin istlenen riskleri
bertaraf edebilmek ve yliksek enflasyondan korunabilmek amaciyla diisiik riskli yatirimlara yonelmeleri
miimkiindiir (Aksoy & Topcu, 2013). Bu sekilde yiiksek enflasyon ortaminda, enflasyondan arimndirilmis
reel kazang, pozitif veya yiiksek olabilmektedir (Unal, 2021). Ancak, bireysel yatirimcilar sik sik rasyonel
risk yonetimi yapamamakta ve birikimleri deger kaybedebilmektedir. Nitekim konut iiriinii 6rneginde,
fiyatlarin dokuz kattan fazla artis yasandigi bir durumda, bireysel yatirim performansi, birikim ve gelirin
satin alma giliciinii korumasi ve insanlarin yagsam standartlarin1 devam ettirebilmesi bakimindan oldukca
onemlidir. Bu noktada, bireysel yatinm performansim etkileyen faktorlerin anlasilmasi icin
gerceklestirilecek aragtirmalarin, yazina ve insanlarin finansal iyi olusuna katki saglamasi beklenebilir.

Duygularin yatirim kararlarindaki rolii ve bireysel yatinm performansina etkisi iizerine saha
aragtirmalarina dayali bulgular kisithdir. Her ne kadar geleneksel finans modellerinde yatirimcilarin
mantikli oldugu ileri siiriilse de giincel davranigsal finans yaklasiminda, 6zellikle finansal kriz gibi
donemlerde rasyonel olmayan davranislar sergileyebildigi (Rizvi & Fatima, 2015), finansal piyasalarin
sadece rasyonel davraniglara dayali olarak olugmadig: (Statman, 1999), bireylerin duygular gibi psikolojik
yapilardan etkilenerek veya irrasyonel yatirim davraniglart sergileyebildigi anlayisi kabul gérmektedir
(Charles & Kasilingam, 2015). Ornegin ongériilen pismanlik ve gurur gibi duygulara dayali ortaya
¢ikabilen davranig olarak kazangli yatirimlar1 erken, zararda olan yatirimlari1 geg realize etme olarak ifade
edilen konum etkisi (disposition effect), her tiirden yatirimcida yaygin sekilde gozlemlenebilen bir olgudur
(Bashall, 2014). Bu arastirmada, disposition etkisinden farkli ve daha genis kapsamli bir olgu olarak panik
yatinmct davranigt konu alinmaktadir. Nitekim yatirimcilar 6zellikle panik duygusuna dayali olarak
kazancgli yatirimlart erken oldugu gibi ge¢ de realize edebilmekte veya zararda olan yatirimlari ise geg
oldugu gibi erken de realize edebilmekte ve finansal olarak zarar gorebilmektedir. Ancak panige dayali
yatirim kararlarina iliskin bulgularla kargilagilmamaktadir.

Kagirma korkusu ise daha ¢ok medya kullanimi ve tiiketici davraniglar1 alanlarinda dikkat ¢ekmesine
karsin, bunun yatirimcilara etkilerine iligkin bulgular da kisithdir. Ancak 6zellikle deger degisimlerinin
oldugu yiiksek enflasyon ortaminda, kacirma korkusunun finansal kararlari etkilemesi beklenebilir. Bu
arastirma ile yiiksek enflasyon ortaminda panik yatirim davraniglart ve yatirimlari kagirma korkusunun,
bireysel yatirim performansina etkisi incelenerek, konuyla ilgili yazindaki boslugun giderilmesine katki
saglanmasi amac¢lanmaktadir.

2. BIREYSEL YATIRIM PERFORMANSI

Bireysel yatirim performansi; yatirimlarin beklentileri karsilamasi, pazardaki getiriye yakin veya daha fazla
getiri elde etme ve yatirimlardan memnun olma olarak ifade edilmektedir (Cao vd., 2021). Bu noktada
yatirim fonlariin performansi finansal iktisat alaninda arastirilan bir konu olsa da yatirimlarin énemli bir
kismi bireysel yatirimcilar tarafindan gergeklestirilmekte ve bu performansa iligskin aragtirmalarin yetersiz
oldugu belirtilmektedir. Ancak bireysel yatirimcilar, hisse senetlerini daha sik alip satabilmekte,
portfoylerini hizla degistirebilmekte, kiiciik ve riskli hisse senetlerine yatirimlar yapabilmekte ve neticede
diisiik performans sergileyebilmektedir (Barber & Odean, 2000). Arastirmalar bireysel yatirim
performansinin; sezgiler (kendine asir1 giiven, onceki performansa ¢apalama, bilgiye ulasilabilirlik vb.)
(Abdin vd., 2017), beklentiler (kayiptan kaginma, pismanliktan kaginma vb.), siiriilesme (digerlerini takip
etme), pazar (oynakliklar vb.) (Cao vd., 2021), kisilik 6zellikleri (uyumluluk vb.) (Akhtar & Das, 2020),
sosyal etki (Akhtar vd., 2018) gibi bir¢ok degiskenden etkilenebildigi gostermektedir. Bu arastirmada ise
panik duygusuna dayali finansal kararlarin ve kagirma korkusunun, bireysel yatirim performansina etkisi
sorgulanmaktadir.

3. PANIK YATIRIM DAVRANISI ve YATIRIMLARI KACIRMA KORKUSU

Yatirim araglarinin tamami yatirimcilar i¢in her zaman risk i¢ermektedir. Yatirim yapilirken dikkat
edilmesi gereken konu kabul edilebilir seviyede riski goze alarak en yiiksek oranda getiriyi elde edebilmek,
bagka bir ifadeyle beklenen getirinin en diisiik risk seviyesinde elde edilebilmesidir. En uygun risk-getiri
dengesinin yakalanabilmesi ile yatirimcilarin performansi olumlu yonde etkilenecektir (Dagli vd., 2008).
Ancak yatirimeilar her zaman, risk ve getiri dengesini gozeterek degil, sezgi veya duygularma dayal
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olarak ta yatirim kararlar1 alabilmektedir. Bu noktada, panik duygusuna dayali bireysel yatirim kararlarinin
yazinda yeterince incelenmedigi goriilmektedir.

Rasyonel olmayan karar alma siireclerinden biri ve kontrol ihtiyacini karsilamaya yonelik bir tepki olarak
ifade edilen panik yatirimci davranigi (Johnsson vd., 2002); digerlerinin davranislarinin gézlenmesi (Kiss,
vd., 2014), risk tercihleri, risk algilamalar1 ve piyasa oynakliklartyla yakindan iliskilidir (Wendel, 2018).
Finansal piyasa oynakliginin yiiksek oldugu donemlerde panige dayali asir1 alis ve satis davranislan (diger
bir ifadeyle cilginca alig satislar), bireysel yatirimlarin deger kaybetmesine neden olabilmektedir. Bu
noktada panik yatirim kararlari, yogun ve olumsuz bir duygu olarak panik veya korkuya dayali kararlari
kapsamas: itibariyle; sezgisel olan asir1 alim satim (over trading), zarar kes, konum etkisi (disposition
effect) ve kayiptan kacinma gibi sezgisel karar verme egilimlerden farklilagmaktadir. Buna gore sezgisel
yatirim kararlar1 bireyler tarafindan yatirim stratejileri olarak kullanilabilmekte ve 6rnegin panik kararlarin
tersi olarak finansal pazari terk etmeye neden olabilmektedir (Elkind vd., 2022).

Sezgisel yatirimc1 davranislan arasinda ifade edilen konum etkisi, karli yatirimlar1 kisa siirede satma ve
zararda olanlar1 tutma egilimidir. Bu durum, insanlarin satin alim fiyati referans alindiginda deger azalmasi
oldugunda risk arama, kazan¢ oldugunda ise riskten kaginma egiliminde olmasiyla agiklanabilmektedir
(Weber & Camerer, 1998). Diger taraftan zarar kes yapma ve kar artarken devam etme hisse senedi alim
satimlarinda verilen 6nemli Onerilerdendir (Kaustia, 2010). Diger bir ifadeyle konum etkisi; bireysel
yatinmcilarin  kayiplarint realize etmede gecikmesi veya kazanclarini realize etmede aceleci karar
almasidir. Nitekim Beklenti Teorisi’ne (Prospect Theory) gore bireyler kazanclar1 satmaya ve kayiplar
stirmeye egilimlidir. Cilinkii zararda olan bir yatirimin satilmasi, yanlis bir degerlendirme yapildig1 ve
pismanlik (regret) duygusu yasama anlamina gelirken, diger taraftan kazangta olan bir yatirimin elden
cikarilmasi ise gurur (pride) yasamayla iligkilidir. Ayrica kaybin realize edilmesi 6z kontrol eksikligiyle
iligskilendirilebilip, zararin devam ettirilmesi 6z kontrol yeterliligi olarak ta degerlendirilebilmektedir
(Shefrin & Statman, 1985). Neticede bu durumlar, yatirimcilarin performansini ve refahini olumsuz
etkileyebilmektedir (Shefrin, 2007).

Panik yatinm davranisi ise, panik veya korkuya dayali olarak zararda olan yatinmlar1 devam ettirme ve
karda olan yatirimlar1 erken elden ¢ikarma davranisindan daha fazlasini kapsar. Zira bireyler zararda olan
yatirimlarini panikle bir an 6nce satip nakde cevirebilir veya konum etkisinde oldugu gibi satmama karari
panige dayali olarak verebilir. Diger taraftan karda olan yatirimlar1 konum etkisinde oldugu gibi bir an
Once satma karar1 verebilir ancak bunu karin azalacagi korkusuyla da yapabilir. Ayrica yatirimei daha fazla
yiikselisleri yakalayamama korkusuyla da karda olan finansal varliklar1 elde tutabilir. Kisaca panik yatirim
davranigi, genelde anlik panige dayali verilen tiim finansal kararlar1 (alig, satis, almama, satmama) kapsar.

Nitekim ¢ogu insan i¢in yatinnmlar ozellikle kayip veya zarar durumlarinda endise kaynagi (Dar &
Hakeem, 2015) ve stresli deneyimler olarak ifade edilmekte, bu duygu yatirimcilarin kararlarim
etkileyebilmektedir (Chu vd., 2014). Bu durum davranigsal bir 6nyargi olan kayiptan kaginma (Arora &
Kumari, 2015) olarak kesin kazancla karsilastiginda riskten ka¢inma, kesin bir kayipla karsilastiginda risk
alma ve zarar eden yatirimlari satmayip karda olanlar1 kolayca satma gibi anlamlar kapsar sekilde
kullanilabilmektedir (Kaur vd., 2023). Kayiptan ka¢inmanin, yatirimcilarin risk alma becerisini olumsuz
etkiledigi (Arora & Kumari, 2015) ve sik sik yanlis yatirimlar yapmasina neden oldugu goriilmektedir
(Gupta & Shrivastava, 2022). Bu gibi sezgisel egilimler, her ne kadar iligkili olsa da panik duygusuna
dayal1 yatirim davraniglarini kapsamamaktadir.

Pazarlama ve tiiketici davraniglari alaninda ise 6nemli degigskenlerden biri olarak incelenen ve salgin gibi
belirli kriz donemlerinde artan bir davranis olarak panik satin alma (Yuen vd., 2022; Sherman vd., 2021,
Rajkumar, 2021) tiiketicilerin korku ve panige dayali iiriin satin alma davranislarim agiklamak igin
kullanilmaktadir (Tsao vd., 2019; Lins & Aquino, 2020). Bu arastirmada ise panik yatirim davranisi,
panige dayali finansal varliklara iliskin karalar olarak kavramsallastirilmaktadir. Nitekim tiiketicilere
benzer sekilde, yatirimcilarin panige dayal finansal kararlar verdigi gézlenmektedir.

Arastirmanin diger bir temel degiskeni ise yatirimlar1 kagirma korkusudur. Daha cok sosyal aglardaki
iligkiler bakimindan incelenen ve buradaki gelismeleri takip edememekten kaygilanma anlaminda
kullanilan bir degisken olan kagirma korkusu (Przybylskivd., 2013), 6zellikle daha fazla kazang arayisinda
olan yatirimcilar i¢in (Kang vd., 2020); finansal bakimdan diger yatirimeilarin pazarda yaptiklarini kagirma
(Hershfield, 2020), potansiyel yatirim firsatlarin1 kagirmaktan korkma gibi anlamlara gelmekte ve yatirim
kararlarimi etkileyebilmektedir (Gupta & Shrivastava, 2022).
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4.  HIPOTEZ GELISTIRME
4.1. Panik Yatirnm Davramisimin Bireysel Yatirim Performansina Etkisi

Konum etkisi iizerine gergeklestirilen aragtirmalar panik yatirim kararlariin, bireysel finansal performansi
olumsuz etkileyecegi hakkinda fikir vermektedir. Nitekim zararda olan yatirimlar1 elde tutma ve karda
olanlar1 erken elden ¢ikarma anlamina gelen konum etkisinin; zarar realizasyonu firsatlarin1 kagirma,
alternatif kazanglardan mahrum kalma (Shefrin, 2007), yatirime1 pismanligi yasama (Fogel & Berry, 2010)
ve kazanglarmin azalmasiyla (Bashall, 2014) iliskili olabildigi goériilmektedir. Yatirimcilarin konum
etkisine benzer sekilde, panik duygusuna dayali olarak bir an 6nce yatirim karar1 almas1 ya da karda veya
zararda olan yatirimlari bu duyguya dayali olarak elden g¢ikarmasinin, finansal performansi olumsuz
etkileyecegi hakkinda fikir vermektedir. Ornegin, bilingli zarar kes amaciyla olmasa da panik duygusuna
dayali olarak zararda olan yatirimlar1 bir an 6nce satma, bilingli kar realizasyonu amaciyla olmasa da karda
olanlar1 daha fazla yiikselislerden faydalanilamayacagi korkusuyla satmama miimkiindiir. Ancak bu
kapsamdaki panige dayali yatirim kararlarinin bireysel yatirim performansina etkisine yonelik kanitlara
ihtiyac vardir.

Bu baglamda piyasa bilgileriyle ortiismeyen duygusal bir tepki olan panik, istenmeyen sonuglara neden
olabilen &nemli olumsuz duygulardan biridir (Charles & Kasilingam, 2015). Ozellikle finansal kriz
doénemlerinde panik yatinmci davraniglart sik sik goriilmekte (Kwak, 2022) ve bu finansal krizleri
derinlestirmektedir (Goldstein, 2013; Shiller, 1987). Ancak daha ¢ok satis davranislariyla iliskilendirilen
panik yatirim davranisi (Huynh & Xia, 2023), ozellikle hisse yatirimlarinin ve hisse piyasalart getirilerinin
azalmas1 (Naseem vd., 2021) ve ani piyasa fiyat diisiislerinin nedenleri arasinda goriilmektedir. Ornegin
COVID 19 salgininin neden oldugu panik satislar finansal piyasalarin 6nemli kayiplar yasamasi, bireylerin
varliklarmin deger kaybi (Ashtiani vd., 2021), vadeli mevduat gibi daha getiri garantili yatirim
seceneklerini tercih etme ve finansal amaglart géz ardi etme gibi durumlarla iligkilidir (Wendel, 2018).
Kisaca panik satiglarin finansal kayiplari artirdigini gosteren bulgular, panik yatirim davranislarinin
bireysel yatirnm performansini negatif etkileyebilecegi fikrini desteklemektedir. Ancak bu arastirmada,
panige dayal1 yatirim sadece satigla iliskilendirilmek yerine, finansal varliklar1 panige dayali alma, satma,
almama veya satmama kararlarin1 da kapsar sekilde kullanilmasi tercih edilmektedir. Zira yatirimcilar
tarafindan sadece panige dayali finansal satislar yapilmamakta, diger belirtilen kararlar da
verilebilmektedir. Buna gore, panige dayali yatirim kararlar1 alinmasinin, bireysel yatirim performansina
etkisinin arastirilmaya deger oldugu diisiiniilmekte ve aragtirmanin birinci hipotezi ileri siiriilmektedir:

H1: Yiiksek enflasyon ortaminda panik yatirim kararlari, bireysel yatirim performansini negatif etkiler.
4.2. Yatirnmlar1 Kacirma Korkusunun Bireysel Yatirim Performansina Etkisi

Bulgular yetersiz olsa da, davranigsal finans alaninda kagirma korkusunun, yatirimcilari (daha fazla
kazanma arzusu, kayiptan kaginma, stoklama/herding vb.) etkileyebildigi goriilmektedir (Giingdr vd.,
2022). Finansal yatinmlarla ilgili gelismelerden haberdar olmamaktan hayal kirikligina ugrama veya
yatirim firsatlariyla ilgili bilgileri kagirmaktan rahatsiz olma gibi anlamlara gelen bu duygunun, risk
toleransim artirdigim (Gerrans vd., 2023) ve riskli (kripto para vb.) yatirim kararlartyla iliskili oldugunu
gosteren bulgular vardir (Kaur vd., 2023). Ornegin Shiva vd.’nin (2020) arastirmasinda, yatirim bilgisini
kagirma korkusunun, yatirim kararlariyla (giin i¢i alim satimlar/intraday trading, ¢esitlendirme, haftalikta
artan hisselere yatirim vb.) pozitif iliskili oldugu tespit edilmistir (Shiva vd., 2020). Argan vd.’nin (2023)
arastirmasinda ise genel kagirma korkusunun, yatirim ilgilenimi (involvement), katilimi (engagement) ve
bunlar dolayisiyla yatirim memnuniyetini etkiledigi sonucuna varmustir (Argan vd., 2023). Gupta &
Shrivastava’nin (2022) nicel arastirmasinda ise finansal yatirimlarla ilgili kagirma korkusunun, yatirim
memnuniyetini pozitif yonde etkiledigi tespit edilmistir (Gupta & Shrivastava, 2022). Buna gore
aragtirmanin ikinci hipotezi ileri siiriilmektedir:

H2: Yiiksek enflasyon ortaminda yatirimlari kagirma korkusu, yatirim performansini pozitif etkiler.
5. YONTEM

Aragtirma hipotezlerini test etmek lizere betimsel saha caligmasi niteliginde olan calisma kapsaminda,
anket uygulamasi gergeklestirilmistir. Bu kapsamda Kirikkale ilinde yatirim kararlart alan 309 kisiden
birincil veriler toplanmistir. Arastirma anketinde; bireysel yatirim performansi, panik yatirim davranisglari,
yatinmlar1 kacirma korkusu degiskenlerine yonelik 6lgek maddeleri ve demografik ozelliklere iliskin
sorular yer almaktadir. Yasanilan yiiksek enflasyon ortaminda bireysel yatirim performansini 6lgmek iizere
hazirlanan dort madde i¢cin Chu vd. (2014), Cao vd. (2021), Akhtar vd.’nin (2018) c¢alismalarindan
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uyarlama yapilmustir. Yiiksek enflasyon ortaminda yatirnmlari kagirma korkusu degiskene yonelik 6l¢ek
maddelerini hazirlamada Kaur vd. (2023), Gupta & Shrivastava (2022), Laungratanamas &
Nuangjamnong’un (2023) caligmalarindan yararlanilmistir. Bu iki 6lgek, katilma diizeylerine yonelik 5°li
Likert formundadir (1. Kesinlikle katilmiyorum, 2. Katilmiyorum, 3. Kararsizim, 4. Katiliyorum, 5.
Kesinlikle katiliyorum). Panik yatirimeir davramiglarimi 6lgmek ilizere hazirlanan sekiz madde igin ise
yazindaki Yuen vd. (2022), Byun & Sternquist (2008), Razzak & Yousaf (2022), Lins & Aquino (2020),
Chu vd. (2014), Kaur vd. (2023), Charles & Kasilingam (2015), Shefrin & Statman (1985), Fogel &
Berry’nin (2010) arastirmalardan yararlanilmistir. Arastirmada panik yatirim davranisi, panik duygusuna
dayali olarak yatirimcilarin vermis oldugu alma, satma, almama veya satmama kararlarin1 kapsar sekilde
kullanilmistir. Bu 6lgegin yanit segenekleri davranis sikligina yonelik 5°li Likert formundadir (1. Higbir
zaman, 2. Nadiren, 3. Ara sira, 4. Sik sik, 5. Her zaman).

Online anket araciligiyla kolayda ornekleme yontemiyle gergeklestirilen arastirmaya 309 kisi katilim
saglamistir. Katilimcilarin % 40,8’inin kadin, % 59,2’sinin erkek oldugu, yas bakimindan en az 20-27 yas
grubu olmak iizere farkli yas gruplarma gore dengeli bir dagilim oldugu, egitim diizeyi bakimindan
katilimeilarin % 28,8’inin 0n lisans ve altinda, % 35,6’sinin lisans diizeyinde ve % 35,6’smin yiiksek lisans
ve Ustll diizeyinde oldugu goriilmektedir. Calisma durumu bakimindan ise katilimcilar% 48,2’lik oranla
kamu ¢alisani, % 16,5’lik oranla 6zel sektor ¢alisanidir.

Tablo 1. Demografik Ozellikler

Q %
Kadin 126 40,8
Erkek 183 59,2
Toplam 309 100,0
Yas
20-27 44 14,2
28-35 73 23,6
36-43 76 24,6
44-50 64 20,7
51 ve st 52 16,8
Toplam 309 100,0
Egitim
Lise ve alt1 39 12,6
On lisans 50 16,2
Lisans 110 35,6
Yiiksek lisans ve iistii 110 35,6
Toplam 309 100,0
Caligma durumu
Calismiyor 37 12,0
Ticaret/Serbest 27 8,7
Kamu caligani 149 48,2
Ozel sektor calisani 51 16,5
Emekli 19 6,1
Diger 26 8,4
Toplam 309 100,0

5.1. Gecerlilik, Giivenilirlik ve Normal Dagilim Analizleri

Aragtirma degiskenlerinin gecerlilik durumlarin1 incelemek iizere agiklayict faktor analizleri,
giivenilirliklerini incelemek tlizere Cronbach Afla giivenilirlik analizleri gergeklestirilmis ve normal
dagilimlarin1 degerlendirmek iizere ¢arpiklik ve basiklik degerleri goz oniine alinmistir. Bireysel yatirim
performansi degiskenini 6lgmek {izere hazirlanan maddelere yonelik gergeklestirilen aciklayici faktor
analizine gore KMO katsayis1 0,812 ve Bartlett degeri anlamli olarak tespit edilmis, verinin faktor
analizine uygun oldugu anlasilmistir. Buna gére 6z degeri 2,905 olan ve toplam varyansin % 72,617’sini
acgiklayan tek faktor tespit edilmistir. Olgegin Alfa giivenilirlik katsayist da 0,873 olarak belirlenmistir.
Ayrica degiskenin carpiklik degeri 0,501 ve basiklik degeri -0,571 olarak tespit edilmis ve degiskenin
normal dagilim varsayimini sagladigi kabul edilmistir.

Bireysel yatirim performansi degiskeni ortalamasmin 5°li Likert oOl¢iim diizeyinde (1. Kesinlikle
katilmiyorum, 2. Katilmiyorum, 3. Kararsizim, 4. Katiliyorum, 5. Kesinlikle katiliyorum) 2,4393 olarak
katilimcilari yatirim performans: bakimindan katilmama diizeyine yakin oldugu goriilmektedir. Diger bir
ifadeyle katilimeilarin yasanan yiiksek enflasyon ortaminda algilanan yatirnm performanslarinin diisiik
oldugu ifade edilebilir. Daha spesifik olarak katilimcilarin satin alma giiglerini koruyamadiklari,
amagladiklar1 veya piyasa ortalamasindan yiiksek getiriye ulasamadiklari ve finansal kararlarindan
memnun olmadiklar1 anlasiimaktadir.
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Tablo 2. Bireysel Yatirim Performansina Yonelik Faktor Analizi

Bireysel yatirim performansi Faktor Yiikleri
\Yiiksek enflasyon ortaminda yaptigim finansal yatirimlarla birikimlerimin satin alma giiciinii korudum/artirdim ,873
\Yiiksek enflasyon ortaminda finansal yatirimlarimda amagladigim getirilere ulastim ,870
IYiiksek enflasyon ortamindaki finansal kararlarimdan memnunum ,847
[Yiiksek enflasyon ortaminda yatirimlarimin getirisi, piyasa getiri ortalamasindan iyidir ,819
Ozdeger: 2,905, Agiklanan Varyans: % 72,617, Ortalama: 2,4393, Carpiklik: 0,501, Basiklik: -0,520, Alfa: 0,908

Yatirimlart kagirma korkusu degiskenine yonelik gerceklestirilen faktdr analizine gore ise KMO katsayist
0,782 ve Bartlett degeri anlamli olarak bulunmustur. Buna gore 6lgek maddeleri 6zdegeri 2,589 olan ve
toplam varyansin % 64,736’sm1 aciklayan tek faktor altinda toplanmustir. Ayrica degiskenin carpiklik
degeri -0,187 ve basiklik degeri -0,545 olarak belirlenmis ve verinin normal dagildigi varsayilmigtir.
Bunlarin yaninda 6l¢egin Alfa giivenilirlik katsayisi da 0,817 olarak belirlenmistir.

Yatirimlart kagirma korkusu degiskeni ortalamasinin katilma diizeyine yonelik Likert 6lgiim diizeyinde
3,0866 olarak kararsizlik diizeyinde oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla katilimcilarin, yatirim firsatlarini
kacirma ve ilgili gelismeleri takip edememekten kaynakli korkular1 yiiksek veya diisiik degildir.

Tablo 3. Yatirimlar1 Kagirma Korkusuna Yonelik Faktor Analizi

IYatirimlar kagirma korkusu [Faktor Yiikleri
\Yatirim firsatlarini kagiracagimu diisiinerek rahatsiz olurum ,855
\Yatirimlarimim degerindeki degisimleri (artig veya azalislari) takip edemedigimde kaygilanirim ,850
\Yiiksek getiri saglayan finansal segenekleri (hisse senedi, kripto para vb.) kagirmaktan korkarim 778
\Yatirimlarimla ilgili gelismeleri/haberleri takip etmedigimde endiselenirim ,729
Ozdeger: 2,589, Agiklanan Varyans: % 64,736, Ortalama: 3,0866, Carpiklik: -0,187, Basiklik: -0,545, Alfa: 0,817

Panik yatirnm davranisini 6lgmek iizere hazirlanan 8 maddeye yonelik gerceklestirilen faktdr analizine
gore, KMO katsayis1 0,879 ve Bartlett degeri anlamli olarak bulunmustur. Buna gore toplam varyansin %
70,543’linli agiklayan iki faktor elde edilmistir. Faktorler icerdigi maddelerin hazirlanis amaglarma gore
birinci faktor “panikle alig satis” ve ikinci faktor “panikle alamama satamama” olarak adlandirilmistir.

Tablo 4. Panik Yatirim Davranisina Yo6nelik Faktor Analizi

Faktor Yiikleri
1. Faktor: Panikle alig satig
Zararda olan yatinmlarimi daha fazla zarar etme korkusuyla hemen satma kararlar1 aldim ,890
IKarda olan yatirimlarimi kar1 kaybetme korkusuyla satma kararlari aldim ,863
IKarda olan yatirimlarimi alternatif yatirimlar1 kagirmamak igin anlik satma kararlar1 aldim ,849
Zararda olan yatinmlarimi alternatif yatinnmlar1 kagirmamak igin panikle satma kararlari aldim ,842
IBeklemedigim sonuglarla (zarar etme vb.) karsilagma korkusuyla anlik alig satiglar yaptim 773
IKayiplarimi telafi edememe korkusuyla anlik finansal alig satiglar yaptim ,674
Ozdeger: 4,5, Agiklanan Varyans: 56,254, Ortalama: 2,0129, Carpiklik: 0,538, Basiklik: -0,520, Alfa: 0,908
2. Faktor: Panikle alamama satamama
IKarda olan yatirnmlarimdan daha fazla kar elde edebilme kaygisiyla satmama kararlari aldim ,910
[Finansal varliklarin degerinin diisecegi korkusuyla almama kararlar1 aldim ,768
Ozdeger: 1,143, Agiklanan Varyans: 14,289, Ortalama: 2,6311, Carpiklik: -0,076, Basiklik: -0,977, Alfa: 0,647

6. HIPOTEZLERIN TESTi

Aragtirma hipotezlerini test etmek lizere ¢oklu regresyon analizi gerceklestirilmistir. Buna gore, ilk olarak
panik yatirimlarin panik alig satis boyutunun bireysel yatirim performansini negatif yonde anlaml diizeyde
etkiledigi tespit edilmistir (B= -0,162, sig. 0,032). Ayrica panik yatirim degiskeninin panik alamama
satamama boyutunun bireysel yatirim performansim etkilemedigi goriilmektedir (f= 0,086, sig. 0.136).
Dolayistyla “H1: Yiiksek enflasyon ortaminda panik yatirim kararlari, bireysel yatinm performansini
negatif etkiler” hipotezi kismen desteklenmektedir. Ozellikle panik duygusuna dayali anlik alis satiglar
yapmanin, yiksek enflasyon ortaminda bireysel yatirimei performansim diisiik diizeyde negatif yonde
etkiledigi anlasilmaktadir.

Bunlarin yaninda, yatirnmlart kagirma korkusunun enflasyon ortaminda bireysel yatirim performansini
pozitif etkiledigi goriilmektedir (B= 0,269, sig. 0,000). Dolayisiyla yatirnmlarla ilgili bilgileri takip
edememe veya kacirma korkusunun, yiiksek enflasyon ortaminda bireysel yatirim performansini pozitif
etkiledigi anlagilmakta ve “H2: Yiiksek enflasyon ortaminda yatirimlari kagirma korkusu, bireysel yatirim
performansini pozitif etkiler” hipotezi desteklenmektedir.
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Tablo 5. Regresyon Analizi

Bagimli degisken: Bireysel Yatirim Performansi B LLCI ULCI Sig. Tolerance VIF

Panik yatinm/ Panikle alis satis -,162 -0,309 -0,014 0,032 0,705 1,418
Panik yatirim/ Panikle alamama satamama 0,086 -0,027 0,198 0,136 0,778 1,286
Yatirimlari kagirma korkusu 0,269 0,138 0,400 0,000 0,761 1,314

7. TARTISMA

Aragtirmada ulasilan panik yatirim kararlarinin panikle alis satis boyutunun bireysel yatirim performansini
etkiledigine iliskin bulgu, bireysel finans literatiiriinde zararda olan yatirimlar1 devam ettirme ve karda olan
yatirnmlari sonlandirma anlamima gelen konum etkisinin bireysel yatirimcilari olumsuz etkiledigini
gosteren (kazanglarin azalmasi, zarar realizasyonu firsatlarini kagirma, pismanlik yasama vb.) (Shefrin,
2007; Fogel & Berry, 2010; Bashall, 2014)arastirma bulgulariyla 6rtlismektedir. Ayrica bu bulgu finansal
kriz donemlerin panik satiglarin yatirimeilar1 olumsuz etkiledigini (hisse getirilerinin azalmasi vb.)
(Naseem vd., 2021; Ashtiani vd., 2021) gosteren arastirma bulgulariyla da benzerdir. Ancak ¢alismada
incelenen panikle alis satis degiskeninin, konum etkisi ve kriz dénemlerinde panikle satig davraniglarindan
daha kapsamli ve panik ve korkuya dayali olmasi bakimindan farkli oldugu g6z 6niinde bulundurulmalidir.
Diger taraftan panikle alamama satamamanin bireysel yatirim performansini etkilemedigine iliskin ulasilan
bulgu, panik duygusuna dayali tiim yatinm kararlarinin, yatirnm performansint  olumsuz
etkilemeyebilecegini gostermektedir. Diger bir ifadeyle yatirimlarini anlik panik duygusuyla elden
¢ikaramama veya panik duygusuna dayali yatinm karari alamamanin, bireysel yatirim performansini
olumsuz etkilemedigi anlagilmaktadir. Arastirmada, yatirimlari kagirma korkusunun bireysel yatirim
performansini pozitif etkiledigine iliskin ulasilan bulgu, yazindaki bu degiskenin bireylerin yatirim
memnuniyetini (Gupta & Shrivastava, 2022; Argan vd., 2023) finansal risk yaklasimlarini (Gerrans vd.,
2023; Kaur vd., 2023) ve ¢esitlendirme gibi yatirim kararlarim1 (Shiva vd., 2020) etkiledigini gosteren
arastirma bulgulariyla benzerdir. Kisaca yatirimlart kagirma korkusunun, yiiksek enflasyon ortaminda
bireysel yatirim performansini olumlu etkiledigi anlasilmaktadir.

8. SONUC ve DEGERLENDIiRME

Bu arastirmada, enflasyon ortaminda bireysel yatirim performansmi etkilemesi muhtemel degiskenler
olarak, panik yatirnm davraniglari ve yatirimlar1 kagirma korkusu ele alinmistir. Arastirmanin, duygularin
insan davraniglarindaki etkilerinin finansal kararlarda da etkili olabilecegini gostermesi bakimindan 6nemli
oldugu diisiiniilmektedir. Ozellikle bireysel finansal ydnetim yazininda, panik duygusuna dayali yatirim
kararlar1 almanin etkilerine iliskin bulgularla karsilasilmamakta, kagirma korkusunun etkilerine iligkin ise
kisith  bulgularla karsilagilmaktadir. Bu baglamda, arastirmada yatirnmcilarin panikle alis satis
davraniglarinin, enflasyon ortaminda bireysel yatirim performanslarini olumsuz etkiledigi tespit edilmistir.
Buna gore, yatirimcilara panik veya korkuya dayali ani alis satis seklinde yatirim kararlart almamasi
onerilmektedir. Arastirma ulagilan bulgularin, bireysel yatirim davraniglarimi ve bireysel yatirim
performansini etkileyen belirli duygusal faktorleri anlamaya katki saglamasi umulmaktadir. Bununla
birlikte, bireysel finansal yonetim veya yatirim danigsmanhigi egitimlerinde, bu degiskenlere iliskin
iletisimlerin kurulmasi da miimkiindiir. Ayrica bireysel yatirim davranislart ve performansi konularinda
gerceklestirilecek arastirmalarda, panige dayali yatirim ve yatirimlari kagirma korkusu degiskenlerinin goz
oniinde bulundurulmasi 6nerilmektedir. Her arastirmada oldugu gibi bu arastirmanin da kisitlart mevcuttur.
Bunlardan bazilar;; aragtirmanin  betimsel nitelikte olmasindan dolayr neden sonug iligkilerini
gostermemesi, belirli anda insanlarm degiskenlerle ilgili kisisel yargilarini icermesi, bulgularin sadece
enflasyon ortamindaki yatirim kararlarin1 kapsamasi, verilerin dar bir cografyadan toplanmasindan dolay1
bulgularin genellestirilememesi ve katilimcilarin aragtirma sorularma dogru cevaplar verdiginin
varsayillmasindan dolay1 sonuglarin mutlak olmamasi olarak ifade edilebilir.
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