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KONJOINT ANALIZIi iLE EN UYGUN YATIRIM ARACININ
BELIiRLENMESI

Hamide ARSLAN"

OZET

Yatiim araglar1 denince birikimleri degerlendirebilecegimiz birgok alternatif akla gelmektedir. Bu
kapsamda calismada, en uygun yatirim aracinin belirlenmesi amaglanmaktadir. S6z konusu amag
dogrultusunda; hisse senedi, altin, déviz, gayrimenkul yatirim araglari ile yatirnm yapilan para miktari,
risk diizeyi, karlilik oran1 ve vade siiresi degiskenleri kullanilarak konjoint analizi yéntemi ile en uygun
yatirim araci belirlenmeye ¢aligilmistir. Arastirmanin uygulama kisminda 100 kisiye, olusturulan se¢im
kartlar1 sunularak anket uygulanmustir ve yatirnmcilarin yatirim araglari tercihleri incelenmistir.

Anahtar Kelimeler: Yatirum Araci, Konjoint Analizi.

APPLCATION OF CONJOINT ANALYSIS TO DETERMINE THE MOST
SUITABLE INVESMENT TOOL

ABSTRACT

There are a lot of alternatives of investment tools to estimate reserves. The aim of this study is to
determine the most suitable investment tool. In order to reach this goal, the most suitable investment tool
is determined with conjoint analysis method by using stock, gold, currency, sum of real estate
investment, risk level, profit ratio and variables of maturity period. In research part of study, an
questionnaire is made by holding 100 people selection cards out and the investment preference of
investors are examined.
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1. GIRIiS

Giliniimiizde finansal piyasalar iilke smirlarmi asarak global bir yapiya sahip
olmuglardir ve yatirnm yaparak elindeki kaynagi en iyi sekilde degerlendirmek
isteyen yatirimcilarin  katildigi biiyllk bir piyasa haline gelmistir. Finansal
piyasalarin bu denli biiyiimesi ve ekonomide etkin bir rol oynamasi, ayni zamanda
rasyonel kararlar dogrultusunda yatirnm yaparak g¢ok biiyiikk getiriler elde eden
yatirimcilarin olmasi, son zamanlarda bireysel yatirimeilarin yatirim yaparken ki
kararlari1  degistirmeye baslamistir. Sermaye piyasasi araglarina olan ilginin
artmas1 ile birlikte piyasalar hakkinda bilginin ve Ongoriilebilirligin nemi de
artmigtir. Ciinkii finansal piyasalarin liberallesmesi sonucu diger piyasalarda ortaya
¢ikan degisiklikler {ilkemizdeki faiz oranlarinda, doviz kurlarinda, menkul kiymet
fiyatlarinda 6nemli dalgalanmalara neden olmaktadir. Bu dalgalanmalarin bir
sonucu olarak, dogru zamanda dogru yatirim araci segilmesinin gerekliligi ortaya
¢ikmugtir. Aksi takdirde getiri elde etme amaciyla piyasaya fon arz eden bireysel
yatirime1 bu dalgalanmalarda getirisini minimize etmek ya da sermayesini tamamen
kaybetmek suretiyle olumsuz etkilenecektedir. Bu noktada yatirnm araglarini iyi
takip edip gelecege doniik ongoriilerde bulunabilmek yatirim karari alma siirecinde
onemli rol oynamaktadir.

Nakit yonetimi finansa dair en zor islerden biridir. Sahip olduklar1 paray1 nakit tutan
kisilerin, paranin zaman degeri oldugundan dolay1 zarar icerisinde olduklar1 ifade
edilir. Dolayistyla finans yonetimi ¢ok 6nemli uzmanlik alanlarindan biri olarak
ortaya ¢ikmaktadir. Teknoloji ve bilisim alaninda yasanan gelismelerin yani sira,
sermayenin serbest dolagimi, finans diinyasinda yasanan entegrasyon siireci,
karmagik finansal {irlinler gibi faktoérlerden dolayr dis ¢evre daha karmagik hale
gelmigtir. Boyle bir diinyada yatirimcilar agisindan bilgi ¢cok 6nemli bir varlik olarak
goriilmektedir. Gelismis ekonomilerde ¢ok farkli ve karmasik yatirim araglart iglem
gormektedir. Tirkiye’de ise geleneksel ve daha az karmagik yatirim araglarinin
yogunlukta oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’de yatirimeilarin portfoylerinde tuttuklar
yatirim araglarina bakildiginda hi¢ siiphesiz altin en 6n siralarda gelen yatirim
araglarindan birdir. Altin en geleneksel yatirnm aract oldugu ifade edilebilir.
Giivenilir bir yatirim araci olarak algilanmasinin yaninda isleminin basit ve anlasilir
olmasindan dolay1 siiphesiz kurumsal ve bireysel yatirimeilar agisindan 6nemini
kaybetmemektedir. Tiirkiye altin ithalatgist bir iilke olup, Tiirkiye’de altin fiyatlari
uluslararasi1 fiyatlara paralel bir sekilde gerceklesmektedir. Tiirkiye ham altin
konusunda ithalat¢t iken, ayni zamanda islenmis altinlar1 da ihrag eder
pozisyonundadir (Karan, 2004: 20-23). Bir diger dnemli yatirim araci ise hisse
senedidir. Tiirkiye’de Borsa Istanbul (BIST) islem goren hisse senetleri 6zellikle
kurumsal yatirimeilar agisindan 6nemlidir. Diinyada gelismekte olan borsalar
arasinda gosterilen BIST yurtdist yerlesik yatirimeilarin da ilgi odagi haline
gelmistir.

Tiirkiye’de son yilara kadar Amerikan Dolar1 ve Euro’da 6nemli yatirim araglart
arasindaydi. Yiiksek enflasyon ortami, devaliiasyon ve Tiirk Lirasinin siirekli deger
kaybetmesi Ozellikle dolar ve Euro’yu yatirimeilar igin dnemli bir yatirim araci
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haline getirmistir. Dolar ve Euro’nun bu 6zelliginin hala devam ettigini soylemek
yanlis olmasa gerekir.

Akademik calismalar ve ders kitaplarina bakildiginda finansal yatirim ve yatirim
araglari konusunda o6ne ¢ikan konulardan birinin portfoy teorisi oldugu
goriilmektedir. Artik tek bir yatirim aracina yatirim yapmak yerine riskin dagitilmasi
gerektigini bunun i¢inde birden ¢ok yatirim araglarina yatirim yapilmasi gerektigi
diger bir ifadeyle sepet yapilmasi gerektigi tavsiye edilir. Harry Markowitz’in
(1952) “Portfoy Se¢imi” baslikli ¢alismasi bu konuda doniim noktalarindan biridir.
Markowitz yaklagiminin genel ¢ergevesi, bir yatirimecinin bugiin sahip oldugu belirli
tutardaki bir paray1 ¢esitli menkul kiymetlerden olusan bir portfoye yatirmak ve bu
portfoyii belirli bir siire tutmak seklinde ifade edilir. Ancak Markowitz portfoy
icerinde yer alacak yatirim araglarinin se¢imi iizerinde 6nemle durur. Belirli bir
paray1 yatirim araglarina yatiran yatirimer dénem sonunda ne kadar kazanabilecegini
bilmesinin miimkiin olmadigini, yatinmecilarin yatirim araglarinin - ge¢cmis
performanslarini inceleyerek ongoriilerde bulunabilecegini ifade eder. Bu asamada
yatirimei yatirim aracinin beklenen getirisi ve riski iizerine yogunlasir. Yatirimeilar
beklenen getirilerini ylikseltmek isterken elde edebilecekleri getiriler ile ilgili riski
azaltmak isterler. Diger bir ifadeyle bir taraftan getirilerini maksimize etmek
isterlerken risklerini de minimize etmek isterler. Markowitz yaklasiminda, portfoy
yapilmasi gerektigini ancak portfdy icerinde yer alan araglar arasindaki iliskinin
onemine dikkat ¢cekmistir. Markowitz iyi bir portfoyi, icerisinde yer alan araglarin
aralarindaki iliskinin negatif olmas: gerektigini ifade eder. Korelasyon baglaminda
ifade etmek gerekirse korelasyon degeri -1’e yakin olan araglardan olusan portfoyiin
ayni risk seviyesinde daha yiiksek getiri vereceginden bahseder (Karan, 2004: 133-
140).

Bu baglamda bu calismanin konusu, en uygun yatirim aracini belirlemektir. S6z
konusu amag¢ dogrultusunda; hisse senedi, altin, doviz, gayrimenkul yatirim araglart
ile yatinm yapilan para miktari, risk diizeyi, karlilik orami ve vade siiresi
degiskenleri kullanilarak konjoint analizi yontemi ile en uygun yatirim aract
belirlenmeye calisilacaktir. Arastirmada 100 kisiye, olusturulan se¢im kartlart
sunulup  anket uygulanacaktir ve yatirimcilarin yatirim araglart tercihleri
incelenecektir. Yapilacak analiz sonucunda yatirimcilara sunulan kartlardan en
uygun yatirim araci tespit edilecektir.

2. EN UYGUN YATIRIM ARACI TERCIHININ KONJOINT ANALiZi iLE
BELIRLENMESI
2.1. Yontem

Konjoint analizi, satin alma karari gibi daha karmagik kararlarin alinmasinda,
bircok faktoriin bir arada degerlendirilmesine dayanir. Bu analiz ile tiiketiciye
sunulacak {irlin veya hizmetlerin 6nceden tanimlanmis 6zellik kombinasyonlarinin
degerlendirilmesinin yaninda, tiiketici davraniglari da analiz edilebilir. Analist
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gergekei bir yaklagimla tiiketici tercihlerinin bilesimini ortaya ¢ikarabilir. Konjoint
analizinin baglangict psikolog Luce ve istatistikgi Tukey tarafindan yapilan
caligmalara dayanmaktadir. 1970 yilinda Green ile Rao ve 1974 yilinda Jonhson
tarafindan pazarlama literatiiriine sunulan Konjoint analizi, teorisyenler ve alan
aragtirmasiyla ugraganlar tarafindan ¢ok ilgi goren tercih ¢aligmasi yontemi olarak
geligmigtir (Gustaffson, 2001:5). Konjoint analizi, talebin belirlenmesinde etkili olan
cok ozellikli mal veya hizmetin diger bir deyisle, tiiketici tercihlerini belirleyen bir
pazar aragtirmasi yontemidir (Tathdil, 1995:1).

Konjoint analizi, tiiketici adaylarimin {irlin veya hizmet tercihlerini nasil
gelistirdiklerini anlamaya yarayan bir tekniktir (Sonmez, 2001:3). Konjoint analizi,
tiiketicilerin en ¢ok tercih ettigi {irlin &zelliklerinin kombinasyonunu belirler. Yeni
bir {iriin {iretilmeden veya var olan {iriin giincellenmeden 6nce iiriin planlamacisi
veya yoneticiler bu iiriine tiiketicilerin nasil bir tepki gostereceklerini bilmek isterler.
Bu nedenle iiretimden 6nce bir ¢aligma yapilarak bu soruya cevap aranir. Bu amaca
yonelik olarak iiretilecek iiriine iligkin 6nemli olabilecegi diisiiniilebilen degiskenler
ve bunlarin diizeyleri belirlenerek, bu degiskenlerin diizeylerinin kombinasyonlarina
yer veren 0zel bir anket diizenlenir. Tiiketicilerden bu diizey kombinasyonlar1 igin
en ¢ok arzu ettiklerinden en az arzu ettiklerine dogru bir tercih siralamasi yapmalari
veya tercih puan1 vermeleri istenir. Boylece konjoint analizi, iirtine iligkin tiiketici
tercihleri belirleyen ve bunun gerceklestirilmesinde kullanilan ve yoneticilere bir
fikir veren pazarlama arastirmasi aracidir (Cemrek, 2001:5). Konjoint analizi,
ozellikle pazarlamacilarin yeni {irliniin hangi Ozeliklere sahip olmasi ve nasil
fiyatlandirilmas: gerektigini elde etmek igin kullandigi bir pazar arastirmasi
teknigidir (Soykan, 2009: 51).

Konjoint analizi tekniklerini &zelliklerine gore kiyaslamak miimkiindiir. Aslinda
burada bahsedilen tiim teknikler kendi igerisinde arastirmanin konusuna gore
degisiklik gostermekte ve onem arz etmektedir. Diger bir deyisle, yapilacak olan
aragtirmada ele alinan konjoint analizi teknigi, pazar arastirmasi yapilmak istenen

irlin, hizmet veya hizmetler grubunun niteliklerine, nitelik sayisina gore

belirlenmektedir. Ozellik sayis1 baz alindiginda, Tablo 1°de teknikleri soyle
karsilagtirmak miimkiindiir:
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Tablo 1. Konjoint Analizi Teknikleri Secim Kriterleri
Geleneksel Uyarlamali Secime Dayali Konjoint
Konjoint Konjoint Konjoint Deger
Analizi Analizi Analizi Analizi
6 veya Daha Az X X X X
Sayida Ozellik
10 ve Fazla Sayida X X
Ozellik
Anket X X X X
Etkilesimler X X
Kiiciik Orneklem X X
Bireysel Diizeyli X X X
Faydalar

2.2. Problemin Belirlenmesi ve Ornekleme Yontemi

Bu c¢alismada, konjoint analizi kullanilarak yatirimcilarin yatirim araglari se¢iminde
onem verdikleri kriterler ve bu kriterlere iligkin 6nem diizeylerinin belirlenmesi
amaglanmaktadir.

Bir yatirim aracina iliskin birgok kriter s6z konusu oldugundan, yatirimcilar yatirim
araglari tercihlerini karar verirken tim bu kriterleri g6z Oniine almakta
zorlanmaktadirlar. Bu amagcla konjoint analizi yardimi ile yatirim araci se¢iminde
yatirimcilar ig¢in 6nemli olan faktdrler ve bu faktorlere ait diizeyler yardimiyla
yatirimeilara ait fayda degerleri tahmin edilmek istenmistir. Bu ¢alisma igin 100
cevap verenlerin gorlisiine bagvurulmustur. Cevap verenlerin hata yapmasi ve sikilip
gegersiz yanlis bilgiler vermesi riskini minimize etmenin amaciyla anket formu
birebir uygulanmustir. Ornekleme yontemi olarak; tesadiifi olmayan ornekleme
yontemlerinden, zaman ve maliyet kisitlamasi oldugunda, en kolay ve hizli veri
toplama yontemi olan Kolayda Ornekleme kullamlmistir (Nakip, 2006:204).
Yontemde, birimlerin segilmesi gozlemciye birakildigindan, yanli, hatali veri
toplanmamas1 igin olduk¢a dikkatli davranilmustir. Arastirma Istanbul ili
gercevesinde gerceklestirilmistir.

2.3. Arastirmada Kullanilan Faktor ve Faktor Diizeyleri

Yatirim araglarina ait faktor sayisi ve bu faktorlere ait diizey sayist oldukca fazla
oldugundan, arastirmada kullanilacak faktér ve diizeyler segilirken Onceki
caligmalardan ve uzman goriiglerinden yararlanilmistir. Kombinasyon sayisi ¢ok
fazla oldugunda, cevap verenlerin yanit vermesi zorlastiginda, hatta bazen miimkiin
olmadiginda ya da samimi olmayan cevaplar aliabileceginden aragtirmanin
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giivenirligi azalacaktir. Dolayisiyla, yatirim araci se¢iminde tanimlayici, miimkiin
olan en az faktor ¢alisma igin se¢ilmistir.

Arastirmamizda; hisse senedi, altin, doviz, gayrimenkul faktorleri kullanilmustir.
Faktorlere ait diizey sayilari, cevap verenlere sunulacak se¢im karti sayisini asiri
arttirmayacak bi¢imde belirlenmistir. Segilen faktorler ve diizeyleri Tablo 2’de
goriilmektedir.

Uygulamamiz i¢in se¢tigimiz faktdrler ve bu faktdrlere ait diizeylerin tamaminin
tablosu agagidaki gibidir.

Tablo: 2 Faktor ve Faktor Diizeyleri

Faktor Diizey

Hisse Senedi

Yatirim Araglari Altin
Doviz

Gayrimenkul

Diisiik
Risk Diizeyi Orta
Yiiksek

Kisa
Vade Siiresi Orta
Uzun

%20 ve alt1
Karlilik Oram %50
%100 ve lizeri

10.000 TL ve alt1

Yatirilan Para (TL) 10.000 TL-30.000 TL

30.000TL-50.000 TL
50.000TL ve tistii

Konjoint Analizi uygulanirken incelenen faktdr diizeyleri ile tercih siralamalari
arasindaki iliskinin tiriiniin belirlenmesi gerekir. Ciinkii SPSS istatistik paket
programinda faktorlerin tercih siralamasina etkisinin fonksiyonel seklinin
bildirilmesi gerekir.

Faktor diizeylerinin, tercih diizeyleriyle aralarinda dogrusal (lineer) iliski beklenen
faktorlere lineer model ad1 verilir. Eger faktor diizeyinin yiiksek seviyelerinde tercih
edilme durumunun da artacagi umuluyorsa lineer artan, tersi durumda diisiik
seviyelerde tercih edilme durumunun artacagi umuluyorsa lineer azalan model ad1
verilir.

Faktor dizeyleri ile tercih diizeyleri arasinda kare sel iliski oldugu varsayilan
modeller, “Ideal” veya “Anti ideal” olarak isimlendirilir. Ideal modelde, ideal bir
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faktor diizeyi oldugu bu nokta faktdriin en iyi diizeyi olarak kabul edilip, bu faktor
diizeyinden uzaklagildik¢a tercih edilme durumunda azalmalar olacagi, anti ideal
modelde ise bu ideal nokta faktoriin en kotii diizeyi olarak kabul edilip, bu diizeyden
uzaklagildikca tercih edilme durumunun artacagi varsayilmaktadir (SPSS Conjoint
17.0,2007: 17-18).

2.4. Uygulamanin Asamalari

Tercih modelinin belirlenmesi Konjoint Analizinin ilk asamasidir. Uygulamamiz
icin tercih modeli (fonksiyonu) olarak kismi fayda (parcali kir deger) modeli
secilmigtir. Clinkii belirlenen degigskenin diizeyleri ile tercih puanlart arasindaki
iliskinin yonii belirlenememektedir.

Veri toplama metodunun segilmesi Konjoint Analizinin ikinci asamasidir.
Uygulamamiz i¢in tam profil metodu se¢ilmistir. Nedeni ise, tam profil metodunun
tim faktorleri ve diizeyleri bulundurmasi, iki 6zellik ayn1 anda metodu sadece iki
etken icin diizenlendiginden, uygulamamizda birgok etken oldugundan, her
seferinde ikili kartlar olusturulmasi gerekecektir. Ayrica tam profil metodunun
uygulanmasi cevap verenler agisindan diger iki metoda gore daha kolaydir. Bu
yontemde kartlar cevap vericilere sunulur ve se¢im siralariin belirtilmesi istenir.

Konjoint Analizinin bir diger asamasi olan veri toplama tasariminin secilmesinde
uygulamamizda azaltilmis tasarim modeli kullanilacaktir. Nedeni ise tam faktoriyel
tasarimda, 5 faktor ve bu faktorlere ait diizeyler hesaplanirsa, 4x3x3x3x4=432 adet
secim karti olugmaktadir. Cevap verenlere 432 adet secim kartt sunmak ve
cevaplandirilip analiz edilmesi miimkiin degildir. Dolayisiyla azaltilmis tasarim
secilmistir.

Azaltilmig tasarim modeli elde etmek i¢in uygulama da orthogonal tasarim
kullanilmistir. Bu metotla 432 adet se¢cim karti 16 adete kadar indirilebilir.
Azaltilmis tasarim rassal olarak da olusturulabilmektedir. Fakat tasarimin etkili ve
dengeli olmasi i¢in en uygun yontem orthogonal tasarim yontemidir. Uygulamanin
bu kisminda SPSS 19.0 paket programu yardimiyla orthogonal tasarim elde
edilmistir.

Yatirim araci kriterleri i¢in olugturulan kartlar Tablo 3°de gosterilmektedir.

Tablo 3: Yatirim Araci Kriterleri i¢cin Olusturulan Kartlar

No Yatirim Araci Risk Vade Karlilik Yatirilan

Diizeyi Stiresi Orani Para
1 Gayrimenkul Diisiik Kisa %20 ve alt1 | 50.000TL ve

usti

2 Gayrimenkul Diisiik Kisa %20 ve alt1 10.000TL-

30.000TL

3 Hisse Senedi Yiksek Kisa %100 ve 30.000TL-

iizeri 50.000TL
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4 Hisse Senedi Diistik Uzun %20 ve alt1 10.000TL-
30.000TL
5 Altin Diistik Uzun %350 10.000TL-
30.000TL
6 Gayrimenkul Yiiksek Uzun %50 10.000TL ve
alt1
7 Doviz Orta Kisa %50 10.000TL-
30.000TL
8 Hisse Senedi Diisiik Kisa %100 ve 50.000TL ve
iizeri usti
9 Gayrimenkul Orta Orta %100 ve 10.000TL ve
iizeri alt1
10 Doviz Diistik Kisa %100 ve 10.000TL ve
iizeri alt1
11 Doviz Yiiksek Orta %20 ve alt1 | 50.000TL ve
ustil
12 Doéviz Diistik Uzun %20 ve alt1 30.000TL-
50.000TL
13 Altin Diisiik Kisa %20 ve alt1 | 10.000TL ve
alt1
14 Altin Orta Uzun %100 ve 50.000TL ve
lizeri tistil
15 Gayrimenkul Diisiik Orta %100 ve 10.000TL-
tizeri 30.000TL
16 Altin Diisiik Orta %50 30.000TL-
50.000TL

Veri toplama metodu olarak birebir anket yontemi kullanilmistir. Hazirlanan
orthogonal tasarim anket haline getirilmis ve cevap verenlerden segenekleri en ¢ok
tercih edecekleri kombinasyona 1 ve sirasiyla en son tercih edecekleri segenek igin
16’y1 kodlamalar1 istenmistir. Anket formunda cevap verenler igin, gerekli
aciklamalar yapilmistir. Ayrica arastirmada, cinsiyet, yas, medeni durum, egitim
diizeyi, meslek, aylik gelir durumu sorulart sorularak cevap verenlerin demografik
ozellikleri 6grenilmistir.

Elde edilen verilerin degerlendirme metodu olarak, seceneklerin siralanmast,
derecelendirilmesi  kullanildigindan, metrik bir yontem segilmistir. Kartlarin
karsilastirilmasi suretiyle begenilip begenilmediginin sorgusu yapilmadigindan,
kartlarin 1’den 16’ya kadar siralanmasi kullanilmistir.

Konjoint Analizinin son asamasi olan degerlerin tahmini kisminda ise veriler
toplanirken metrik &lgek kullanildigindan yine metrik tahmin yontemine
bagvurulmustur.
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2.5. Aragtirmaya Katilan Kisilerin Demografik Ozellikleri

Konjoint Analizi sonuclarindan &nce uygulamanin gergeklestirildigi cevap
verenlerin demografik 6zelliklerinin belirtilmesi, analiz sonu¢larmin yorumlanmast
asamasinda yararli olacaktir. Cevap verenlere sunulan anketteki 7 adet demografik

sorudan yararlanarak asagidaki bilgiler elde edilmistir.

Aragtirmaya katilan 100 cevap verenin, 33’1 kadin 67’si erkektir.

Tablo: 4 Cinsiyet Dagilimm

Cinsiyet Frekans Yiizde Birikimli Yiizde
Kadin 33 33,0 33,0
Erkek 67 67,0 100,0

Toplam 100 100,0

Cevap verenlerin yas dagilimi su sekildedir;

Tablo: 5 Yas Dagihim

Yas Frekans Yiizde Birikimli Yiizde
18-25 32 32,0 32,0
26-35 41 41,0 73,0
36-45 19 19,0 92,0
46-55 4 4,0 96,0
56-65 4 4,0 100,0

Toplam 100 100,0

Anket yatirim ile ilgili oldugundan geng ve orta yas kesim ilgilenmekte, dolayisiyla
26-35 yas arast 41 kisi ile anketimizde en yiiksek frekanstir. Anketimizde 65 yas
uistli cevap veren bulunmamaktadir.

Medeni durum incelendiginde dengeli iki grup ile karsilagilmaktadir.

Tablo: 6 Medeni Durum Dagilimi

Medeni Durum Frekans Yiizde Birikimli Yiizde
Bekar 48 48,0 48,0
Evli 52 52,0 100,0
Toplam 100 100,0

Cevap verenlerin egitim diizeyleri incelendiginde, lisans mezunu ve lise mezunu
oranlarmin yiiksek oldugu goéziikiiyor.
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Tablo: 7 Egitim Diizeyi Dagilim

Egitim Diizeyi Frekans Yiizde Birikimli Yiizde
Tkdgretim 16 16,0 16,0
Lise 31 31,0 47,0
On Lisans 11 11,0 58,0
Lisans 32 32,0 90,0
Lisanstuisti 10 10,0 100,0
Toplam 100 100,0

Cevap verelerin meslekleri ise gruplara ayrildiginda yiiksek oranda serbest meslek

bulundugu goriilmektedir.

Tablo: 8 Meslek Dagilimm

Meslek Frekans Yiizde Birikimli Yiizde
Serbest Meslek 26 26,0 26,0
Ogrenci 8 8,0 34,0
Memur 12 12,0 46,0
Isci 2 2,0 48,0
Issiz 21 21,0 69,0
Esnaf 6 6,0 75,0
Emekli 5 5,0 80,0
Diger 20 20,0 100,0

Toplam 100 100,0

Cevap verenlerin aylik gelirleri incelendiginde, yiliksek oranda 2.000 TL ile 2.999

TL arasinda gelire sahip olduklari goriilmektedir.

Tablo: 9 Aylik Gelir Dagilim

Aylik Gelir Frekans Yiizde Birikimli Yiizde
0 TL -499 TL 11 11,0 11,0
500 TL —999 TL 14 14,0 250
1000 TL — 1999 TL 28 28,0 53,0
2000 TL —2999 TL 33 33,0 86,0
3000 TL ve iistii 14 14,0 100,0
Toplam 100 100,0

Anketin uygulandigi cevap verenlerin demografik o6zellikleri incelendiginde,
tilkemizde toplum geneline paralellik gosterdigini sOyleyebiliriz. Fakat Kolayda

Ormnekleme’ ye basvuruldugundan toplumu temsil ettigi sdylenemez.
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Tablo: 10 Fayda Fonksiyonu Tahmini

Utility Std. Error
Estimate

altin -, 716 979
firi . doviz 2,106 ,979
yatirimaract hisse senedi -,526 ,979
gayrimenkul -,864 979
kisa vade ,187 ,753
vade orta vade -,510 ,883
uzun vade ,323 ,883
diisiik -,050 ,681
risk orta -,101 1,363
yiiksek -151 2,044
%20 ve alt1 ,020 ,681
karlilik %50 ,041 1,363
%100 ve tizeri ,061 2,044
10.000TL ve alt1 273 ,505
atirilanmiktar 10.00TL-30.00TL ,547 1,011
¥ 30.00TL-50.00TL ,820 1,516
50.000TL ve tistii 1,094 2,022
(Constant) 7,808 2,190

2.6. Verilerin Analizi
Arastirmada, SPSS 19.0 paket programinda syntax komut modiilii yardimiyla
verilerin analizi ger¢eklestirilmistir.

Cevap verenlere sunulan anketler neticesinde elde edilen sonuglarin SPSS 19.0
paket programinda girisleri yapilmstir.

SPSS 19.0 paket programina girilen veriler syntax komut modiilii araciligiyla, uygun
olan syntax yazilarak analiz edilmistir.

Yapilan analiz sonucunda elde edilen sonuglar asagida belirtilerek yorumlamasi
yapilmistir.

Modelin temsil giicii incelendiginde sirali veri kullanilan Kendall’s Tau degeri 0,805
(sig.=0,000) olup; temsil giicli oldukea yiiksek kabul edilebilir.

Bu faktorlere ait diizeylerin fayda katsayilari incelendiginde cevap verenler igin en
iyi diizeyler; yatirim araci igin doviz (2,106), vade siiresi i¢in uzun vade (0,323), risk
diizeyi i¢in diisiik (-0,05), karlilik orani1 igin %100 ve tizeri (0,060), yatirilan miktar
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icin 50.000 TL ve isti (1,094) tahmin edilmis olup Tablo 10 ’da ki gibi
belirtilmistir.

Analiz sonucunda fayda fonksiyonu en yiiksek olan yatirim araci déviz oldugu
goriilmistiir. Bu kapsamda analizin dogrulugunu test etmek amaciyla; Merkez
Bankasi’ndan alman Ocak — Aralik 2015 sepet kur ve Borsa Istanbul hisse senedi
getiri degerleri hesaplanmistir. Sonug olarak sepet kur getirisi 2015 yil1 ortalama %2
deger kazandirmistir, hisse senedi ise -%2 deger kaybettirmistir. Ayrica 2015 sepet
kur ve Borsa Istanbul hisse senedi verilerinden risk oranlar1 hesaplanmistir ve sepet
kur 2015 yil1 ortalama risk orant %3, hisse senedi risk orant %12 olarak ¢ikmustir.

3. SONUC

Yatirim, temelde bir gelir veya kazang beklentisi ile eldeki tasarrufun bir yere
baglanmasidir. Bu yoniiyle, bir gayrimenkul satin almak bir yatirim oldugu gibi bir
sirkete ortak olmak yani hisse senedi satin almak da bir yatirimdir. Birincisi reel
yatirnm ikincisi ise finansal yatirimdir. Her ikisi de bireyler agisindan yatirim
secenekleri arasinda yer almalidir.

Gilintimiizde pek ¢ok tasarruf sahibi yatirim yapma konusunda ciddi sorunlarla karsi
karsiyadir. Bir kisim bireyler nereye yatirim yapacagi konusunda biling sahibi
degilken bir kisim bireyler de tasarruflarini yatirima hi¢ yonlendirmemektedir. Her
iki durum da, zor kazanilmis ve biriktirilmis tasarruflarin kaybi, erimesi hatta
tlimiiyle yok olmas1 anlamina gelebilir.

Bu c¢alismada, konjoint analizi kullanilarak yatirimcilarin yatirim araglari se¢ciminde
onem verdikleri kriterler ve bu kriterlere iliskin 6nem diizeyleri belirlenmistir.
Cevap verenlere sunulan yatirim araglar1 ve 6zelliklerine iliskin kombinasyonlari en
¢ok tercih ettikleri satir1 1 olarak kodlamak tizere 1’den 16’ya kadar siralama
yapmislardir. Yatirim araci niteligi segilen yatirim aracini gostermekte olup; altin,
doviz, hisse senedi, gayrimenkul olmak iizere 4 diizeydir. Risk diizeyi niteligi
yatirim yaparken ki alinan risk diizeyidir ve disiik, orta, yiiksek olacak sekilde 3
diizeylidir. Vade siiresi niteligi sececeginiz yatirim aracindaki bekleme siirenizi
gostermekte olup; kisa vade, orta vade, uzun vade olmak iizere 3 diizeylidir. Karlilik
orant niteligi yatirim yapilan aragtan elde edilen kar oranin1 gdstermektedir ve %20
ve alt1, %50, %100 ve iizeri olmak {iizere 3 diizeylidir. Yatirilan para niteligi bir
yatirim yaparken konulan bagslangigtaki paray1 gostermekte olup; 10.000TL ve alti,
10.000TL-30.000TL, 30.000TL-50.000TL, 50.000TL ve iistii olmak tizere 4 diizeyli
olarak belirlenmistir. Bu faktorlere ait diizeylerin fayda katsayilari incelendiginde
cevap verenler i¢in en iyi diizeyler; yatirim araci i¢in doviz (2,106), vade siiresi igin
uzun vade (0,323), risk diizeyi i¢in diisiik (-0,05), karlilik orani i¢in %100 ve iizeri
(0,060), yatirilan miktar icin 50.000 TL ve iistii (1,094) olarak tahmin edilmistir.
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Analiz sonucunda fayda fonksiyonu en yiliksek olan yatirim araci déviz oldugu
goriilmiistiir. Bu kapsamda analizin dogrulugunu test etmek amacryla; Merkez
Bankasi’ndan alman Ocak — Aralik 2015 sepet kur ve Borsa Istanbul hisse senedi
getiri degerleri hesaplanmistir. Sonug olarak sepet kur getirisi 2015 yil1 ortalama %2
deger kazandirmistir, hisse senedi ise -%2 deger kaybettirmistir. Ayrica 2015 sepet
kur ve Borsa Istanbul hisse senedi verilerinden risk oranlar1 hesaplanmistir ve sepet
kur 2015 yili ortalama risk orani1 %3, hisse senedi risk oran1 %12 olarak ¢ikmustir.
Bu dogrultuda analiz sonucunda ¢ikan en uygun yatirim araci olarak ¢ikan doviz,
Merkez Bankasi’ndan alinan veriler ile dogrulugu kanitlanmustir.
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