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oz

Profesyonel olmayan yatrimcilarin karar alma siirecinde, faaliyet raporlarindaki metin swalamast ile grafiklerin
bulunmasimin bir etkisinin olup olmadigini tespit etmeyi amaglayan arastirmada anket yontemi uygulanmis olup, 422
ogrenciden Orneklem iizerinde ¢alisma yiiriitiilmiistiiv. Arastirmamin evrenini Siileyman Demirel Universitesi [IBF
ogrencileri olusturmaktadir. Anket kapsamina SDU’de egitim goriip digiincii ve dordiincii sinifa devam eden Isletme,
Bankacilik ve Finans, Iktisat ve Maliye béliimleri basta olmak iizere diger boliim ve lisansiistii 6grencileri de dahil
edilmistir. Calismada, Borsa Istanbul’da islem géren bir market zinciri sirketine ait 2018 yili faaliyet raporunu
kullanmilmigtir. Sonuglarmn istatistiki anlamliligini test etmek i¢in Mann- Whitney U Test kullanilmistir.

Arastirmada bilgi aktariminda planli sunum siralanmasindan dolay, profesyonel olmayan yatirimcilarin yenilik etkisine
duyarly olduklart sonucuna varilmistir. Baska bir ifade ile yatirimcinin, faaliyet raporlarinda olumlu bilgilerin ve
gelismelerin raporun sonunda oldugunda, sirkete bakis agist olumlu olmaktadwr, bu sonug¢ olumsuz bilgiler i¢cin de
gecerlidir. Olumsuz bilgilerden hemen sonra olumlu bir grafigin sunulmasi, yatirimcinin karari tizerinde neredeyse hi¢bir
etkiye sahip olmadigi sonucuna varimistir. Genel olarak, yenilik etkisi, IIBF ogrencileri ve ézellikle Maliye boliimiinde
ortaya ¢ikmistir ve IIBF égrencisi olmayan kontrol grubunda bu etki bulunmamustir. Tiim égrencilerin sonuglari; bilgi
sunum siralanmasinin yatirnim kararmni etkilemezken, yatirim miktart ile gelir beklentisi iizerinde bir etkisi bulunmustur.
Biitiin olarak (Bankacilik ve Finans, Isletme, Iktisat ve Maliye) boliimlerin sonuglari; bilgi sunum siralanmasinin yatirim
karari, yatiim miktari, gelir beklentisi ile sirketin degerlendirilmesini etkilemistir. IIBF diger béliimlerde okuyan
ogrencilerin durumunda, yatirim kararina iliskin oncelik etkisi bulunmugstur. Bulunan yenilik etkisi, erkek ve finansal
okuryazarlik diizeyi yiiksek olan ogrencilerin kararlarinda bulunmayip sadece kadin ve finansal okuryazarlik diizeyi
diistik olan ogrenciler kararlarinda bulunmustur.

Faaliyet raporlarin hazirlama siirecinde; bu raporun i¢erdigi bilgilerin dogru olmasu ile istatistiki verilerin ve analizlerin
sade ve agik olmast dikkat edilmesi gereken hususlarin basindadwr. Ancak, arastirmada ulasilan bulgular, bilgilerde bir
degisiklik olmadig halde, bilgi sunum swralanmasinda yapilan degisikliklerin profesyonel olmayan yatirnmcinin kararini,
sirketin lehine etkileyebilecegini gistermektedir. Ayrica, sonuglar bu tiir belgelerin iizerindeki uygulanan denetim
islemlerinin giiclendirilmesinin gerekliligini gostermektedir.
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ABSTRACT
This paper’s aim is to reveal the influence of both the text order and the graphics use in the annual reports on non-
professional investors’ decision.

A total of 422 Participants were recruited for the experiment from undergraduate classes and Master students in Business
Management, Economy, Public Finance and Banking & Finance along with other departments students of Faculty of
Economics and Administrative Sciences and non-economic faculties students at Suleyman Demirel University. Annual
report, published in 2018, used in the paper belongs to a supermarket chain listed in Borsa Istanbul. In order to keep
participants’ answers objective as possible, the company’s name has been changed with a fictional one. Since obtained
data were not normally distributed, Mann- Whitney U Test was used to assure the results’ statistic meaningfulness.
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Overall results imply that there is a recency effect occurred by non-professional investors due to the planned presentation
ordering of narrative information. In other words, when the investor sees positive information and developments at the
end of the annual report, their viewpoint toward the company will be positive. This result also applies to the negative
information. In addition, including a positive graph right after the bad news had almost no effect on the non-professional
investors’ decision. In general, specifically the Public Finance Department, the recency effect took place in Economic
and Administrative Sciences Faculty students’ case and was not witnessed in the case of non-economic and administrative
students. For all students, while the textual order had no effect on the investing decision, it has an effect on both investment
amount and gain expectancy. For the case of Banking & Finance, Public Finance, Business and Economic students,
which represents the main data source in our study, textual order had an effect on investing decision, investment amount,
gain expectancy and the general view toward the company. A primacy effect was found in the case of other Economic and
Administrative departments students vis-a-vis the investing decision. While Recency effect was found in female students
and students who have weak financial literacy, it was not found in the case of male students and students who have strong
financial literacy.

Although the information included in the annual reports has to be correct and objective, keeping this information non-
manipulated while changing the information presentation order has significant effects on the non-professional investor
decision in favor of the company. Furthermore, the results suggest to strengthen the audit procedures applied to such
documents.
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GIRIS

Ekonomik olaylarin ve faaliyetlerin nicellestirilmesine 6nem verilerek, muhasebe genel olarak say1 odakli
bir disiplin/diizen olarak goriilmesine ragmen, sirketler tarafindan yayinlanan haberler (hisse senedi fiyati,
satiglar, kar gibi bilgiler) cogu zaman ilave agiklamalar1 kapsayacak sekilde ayri olarak sunulmamaktadir. Bu
nedenle, sirketin faaliyetleri anlatilarak, dil, haberlerin belgedeki yerleri ve siralanmalari gibi degiskenlerin ile
muhasebe baglantisi, kurumsal muhasebe sonuglarini iletme konusundaki rolii giderek artan bir ilgi
gormektedir (Riley ve Yen, 2019).

Yillik faaliyet raporu, yonetim organi tarafindan Tiirk Ticaret Kanunu ve “Sirketlerin Yillik Faaliyet
Raporunun Asgari iceriginin Belirlenmesi Hakkinda Y&netmelik” hiikiimlerine gore diizenlenen, sirketin ilgili
yila iligskin faaliyetlerinin akisi ile her yoniiyle finansal durumunun dogru, eksiksiz, dolambagsiz, gercege
uygun ve diiriist bir sekilde yansitildigi, sirketin gelismesinin ve karsilagilmasi muhtemel risklerin belirtildigi
dokiimandir (Deloitte, 2014: 5). Y1llik faaliyet raporlari, ¢alisanlar, sendikalar, saticilar ve diizenleyiciler dahil,
bir sirketin yonetimi tarafindan hissedarlara ve paydaslara hazirlanan ve y1l boyunca faaliyetlerde ne oldugunu
aciklayan bir belgedir. Faaliyet raporlarinin igerigi ve sunum ile ilgili genel standartlar yoktur ve baz sirketler
yerel otoriteler tarafindan bir zorunluluk olmadikga bu tiir bir raporu hazirlamaz. Ancak, bu belge, baska bir
yerden kolayca kesfedilemeyecek dnemli bilgileri icermekte olup hazirlik/hazirlama siireci 6nemli derecede
zaman ve ¢aba harcanmasini gerektirmektedir (Kennon, 2018). Faaliyet raporu, Ticaret Sirketlerinin Glimriik
ve Ticaret Bakanhiginca Denetlenmesi Hakkinda Y&netmeligin “Denetime Konu Islemler” baslikli 5/1 — Kk
maddesine gore denetime konu iglemler icerisinde sayilmigtir (Kumkale, 2016). 6102 sayili Tiirk Ticaret
Kanunu madde 514 fikra 1 uyarinca, yonetim kurulu, ge¢cmis hesap donemine ait, Tiirkiye Muhasebe
Standartlarinda 6ngoriilmiis bulunan finansal tablolarini, eklerini ve yonetim kurulunun yillik faaliyet
raporunu, bilango giinlinii izleyen hesap déneminin ilk {i¢ ay1 i¢inde hazirlar ve genel kurula sunar (TTK,
2011).

Faaliyet raporlarinin yapisinda genel olarak iki farkli bilgi ¢esidinin bulundugu goriilmektedir; ilki agirlikli
olarak sirketin vermek istedigi mesajlar1 vurgulayan, yonetim kurulu bagkaninin mesaji, sirkete ait vizyon,
misyon ve degerleri, sirketin yonetim kadrosunu ve insan kaynaklarini ele alan bilgileri ayrica sirketin
gerceklestirdigi sosyal sorumluluk faaliyetlerini ve kiiltiirel etkinlikleri igerir. Ikinci dnemli kapsam ise mali
tablolar ve ilgili dipnotlarin, denetim raporunun, analiz, grafik, hisse senedi performansi, yillik performans
degerlendirmeleri ile finansal verilerin agiklandig1 ve verilen mesajlarin rakamlarla desteklendigi boliimlerdir
(Yildirim, 2009).

Faaliyet raporlarinda 6nem arz eden konu, mali tablolar ve raporlarda bulunmayan sekil ve grafiklerdir.
Faaliyet raporu, bagkan mesaj1 vs. bu tiir sirketlerin rakamsal bilgilerin yaninda yayinladig1 sayisal olamayan
bilgilere, yabanci literatiirde <’ Accounting Narratives’” veya Muhasebe Anlatilar: olarak ifade edilir. Faaliyet
raporlar1 bu yoniiyle, yasal aciklama kisitlamalarinin ve zorunluluklarinin diginda, sirketin stratejileri ve
hedeflerini destekleyerek, yonetim tarafindan ayarlanabilen veya manipiile edilebilen bir degiskendir
(Adelberg , 1979). Yatinnmcilarin kararlarina etki etme ve kendi menfaatlerine/lehine yonlendirmek amaciyla,
sirketlerin yoOnetimleri tarafindan yapilan, grafiklerin Ol¢iimlerini bozmak, bilgilerin siralanmasini
degistirmek, iyi haberlerin sebeplerini kendi ¢abasina atfedip kotii bilgileri devlet politikalart ve enflasyon gibi
digsal ve kontrol edilemeyen faktorlerin iistiine atmak, bilginin kétii veya iyi olduguna gore kullanilan yazilisi
manipiile etmek gibi ¢esitli faktorler, farkli iilkelerde arastirma alani olarak olduk¢a 6nem goren bir konudur.
Caligmada, faaliyet raporlarinda metin siralanmasinin degistirilmesi dlgiilen temel faktor oldugu igin, diger
faktorlerle ilgili yapilan ¢aligmalardan kisaca bahsedilmistir.

Beattie ve Jones (1992) yapmus olduklari ¢alismada, Ingiltere’de 240 biiyiik sirketinin yillik faaliyet
raporlarmin analizinden, grafik kullanimimin niteligini ve kapsamini arastirmislardir. Iyi performansa sahip
olan sirketlerin finansal grafikleri kullanma sikliginin daha yiiksek oldugunu agiklamiglardir. Bu grafiklerin %
30'unda sayisal veriyi grafik gosterime doniistirmede Ol¢iim bozulmalart tespit edilerek, gercek sayisal
verilerin ortalama %10,7 oraninda abartildig1 da kesfedilmistir. Ol¢iim bozulmasinin etkisi genellikle sirketin
performansini daha iyi gostermek igindir. Sonugta, yazarlar, finansal grafiklerin etkili iletisimi gelistirme
potansiyellerini yerine getirmedigi sonucuna varmiglar ve buna gore, denetgilerin ve yoneticilerin bu alandaki
sorumluluklarinin daha belirgin hale getirilmesi gerektigini belirtmislerdir. Beattie ve Jones (2000), 1988-1992
déneminde, Ingiltere’de en biiyiik 137 sirketin faaliyet raporlarim incelemislerdir. Sirketlerin faaliyet
raporlarindaki finansal grafiklerin, okuyucunun sirket performansi iizerindeki izlenimini olumlu bir sekilde
yonetmek icin kullanildigt ve bu nedenle faaliyet raporlamasinda bir onyargi bulundugu sonucuna
varmiglardir. Clatworthy ve Jones (2003), Birlesik Krallik’ta, borsada listelenen 100 sirket iizerinde bagkan
mesaji kullanimini arastirarak, performansi iyi olan sirketlerin kotii haberlerden daha fazla iyi haberlere
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odaklandigini, diisiik performans gosteren sirketlerin performanslarinin diistikligiiniin niteligini ve sebeplerini
aciklamaktan kacindiklarin1 sonucuna ulagsmustir.

Hines’e (1982) gore, hissedarlarin yillik raporlart kullanip kullanmama sorusuyla dogrudan ilgilenen iki
aragtirma alan1 bulunmaktadir. Ilk olarak, Etkin Piyasalar Hipotezi (EMH), yillik faaliyet raporlarin
hissedarlara kullanim i¢in ¢ok gec yaymlandigini 6ne siirmektedir. Ikincisi, yatirime1 anketleri, hissedarlarmn
yillik faaliyet raporlarint kullandigini géstermektedir. Sonugta, yillik faaliyet raporlarinin hissedarlara yararl
oldugu anlasilmaktadir. Bu raporlarin yayilmasina karsi, kisa vadeli borsalarin tepki géstermemesine ragmen,
faaliyet raporlarin, 6zellikle yatirimcilarm uzun vadeli yatirim karar vermesinde 6énemli bir girdi olabilecegine
isaret etmistir.

Isletmelerin faaliyet sonuglarina ulasilabilecek finansal ve finansal olmayan bilgiler iceren farkl1 raporlar
da sunulmaktadir. Entegre raporlama kapsaminda finansal bilgilerin yan1 sira finansal olmayan bilgilerin yer
aldig1 siirdiiriilebilirlik raporlar1 hazirlanip sunulmaktadir. Genel anlamda siirdiiriilebilirlik raporlamasi,
sirketlerin giinliik faaliyetlerinin ekonomik, ¢evresel ve sosyal etkilerini anlattiklar1 raporlardir (Borsa
Istanbul, 2014: 33). Siirdiiriilebilirlik raporlamas: ile finansal raporlama arasinda bilgi ihtiyacin1 giderme
amach olarak ortaya ¢ikmalar acisindan bir benzerligin s6z konusu olup siirdiiriilebilirlik raporlarin bir
bildirim araci olmasimin yanisira ayn1 zamanda finansal ve finansal olmayan bilgiler arasindaki iliskiyi
aciklama fonksiyonu da bulunmaktadir. (Saban vd., 2017: 105; Kargin vd., 2013: 27).

Metin siralanmasinin bireylerin psikolojisi iizerindeki etkisi literatiirde olduk¢a 6nem tagimaktadir. Finans
ile muhasebe gibi alanlarda arastirildigi gibi, bilgisayar, spor, tip, hukuk ve siyaset gibi diger alanlarda da
siklikla arastirilmaktadir; (Greenlees vd., 2007; Miller ve Krosnick, 1998; Shaw vd., 2012).

Inancin giincellenmesi (Belief updating), insan yargi ve karar vermesinin ¢ok nemli bir yoniidiir. Bir
kanaatten digerine yeni kanitlar 1s18inda ge¢cmek, insanoglunun degisen bilgi kosullarina uyum saglama
yetenegini yansitir. Dolayisiyla inang/tutum giincellemesi, zek&nin zeminini olusturan bir faaliyet olarak
nitelendirilebilmektedir (Yankova, 2014: 53).

Yapilan inceleme ve deneyimlerde en onemli ampirik sonuglar, yargi ve se¢imin yapma siirecindeki
bulunan sorularda (gorev) goriintiste kii¢iik olan degisikliklere duyarliligini gostermistir. (Payne vd., 1993: 1).

1.LITERATUR TARAMASI

Rey vd. (2019) yaptiklari ¢aligmalarinda, d6rt arabay1 degerlendirmek iizere, ayn1 katilimciya artarda farkli
dort anket verilmis. Dort anketin icerdigi araba dzellikleri ayni arabaya ait olmasina ragmen, katilimcilar,
ozelliklerin siralanmasinin degisiminden dolay1 arabayi cesitli sekillerde degerlendirmislerdir.

Siralanma etkilerine, pratikte herhangi bir sey neden olabilir ve bu yiizden kontrol edilmesi oldukga zordur.
Glen (2016), siralanma etkilerine neden olabilecek birkag olasi sebepten bahsetmistir;

1. Yorulma: Metni okuyanlarinin bir veya iki gérevden sonra yorulmasi,

2. Tamdiklik: Metni okuyanlar, testin veya deneyimimin kapsadigi alana daha tanidik olduklarinda, daha

iyi performans gosterebilirler ve

3. Diger Test Kosullart: Test ortamindaki 1sitma, aydinlatma veya ergonomi gibi faktorler nedeniyle,

katilimecilarin performansi kademeli olarak iyilesebilir (veya diigebilir).

Katilimcilar sikilmig ya da yorulduklari i¢in bir deney ya da anket sonunda farkli performans gosterebilirler.
Bu yorulma etkileri, prosediir uzun oldugunda ve tekrarlanmis sorular veya ilgisiz oldugunda daha olasidir
(Psychology, 2019). Buna o6rnek olarak su c¢alisma verilebilir; Baird ve Zelin (2000), yapmis olduklari
caligmada, sirketlerin yillik faaliyet raporlarindaki sunulan baskan mesajinda metin siralanmasinin
yatirimeilarin tizerindeki etkisini test etmiglerdir. Bir firmanin bagkan mesaji, olumlu-olumsuz ile olumsuz-
olumlu siralanma seklinde 2 bi¢im anketler, 92 yari zamanli MBA 0grencilerine rastgele dagitilmistir.
Caligmanin sonunda, bagskan mesajinin baglangicinin, son kismina gore yatirimcilari daha fazla etkiledigi
sonucuna varmiglardir.

Miller ve Krosnick (1998) ABD’de Ohio eyaletinin Cuyahoga, Hamilton ve Franklin il¢elerinde 1992
yilinda yapilan secimlerin iizerinde analiz yapmuslardir. Calismanin amaci, se¢cimde adaylarin isimlerin
siralanmasinin, vatandasin kararinin iizerinde bir etkisi olup olmadigini test etmektir. Se¢im yarislarinin
%48’inde isim siralanmasi vatandasin kararimi etkilemistir ve hemen hemen ¢ogu durumda, ilk listelenen
adaylar bir avantaja sahip olmustur. Ayrica, isim siralanma etkisi, siyasette bilgisi az olan kisilerin oldugu
ilgelerde diger ilgelere nazaran daha biiylik oldugu sonucuna ulasmislardir.

Siire¢ izleme arastirmalart, karar vericilere sunulan alternatiflerin (tercihlerin) 6zellikleri degistiginde, bilgi
edinmelerini ve algilama diizeylerini esnek bir sekilde degistirdiklerini géstermistir (Senter ve Wedell, 1999:
428). Siralanma etkileri, {i¢ boyuttaki gorevlerin taksonomisine dayanir: gorev karmasikligi, seri uzunlugu ve
yanit bigimi (Tuttle vd., 1997: 92). Bu ii¢ boyut asagidaki tabloda ayrintili bir sekilde anlatilmustir;
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Tablo 1. Bilgi Siralanma Etkileri

Gorev/ Soru Tip Nitelikler
Karmagiklik Karmagik Cok bilgi
Basit Az bilgi
Seri uzunlugu Uzun 20 unsurdan fazla
Kisa 2 ile 20 unsur
Yanit gekli Adim adim (Sbs) Sunulan her bilgiden sonra sorular
sunulmaktadir.
Boliimiin sonunda (Eos) Tim  bilgilerin  sunulmasina
miiteakip sorular sunulmaktadir.

Tablo 1’de goriilecegi lizere; metin siralama ile ilgili caligmalarda; 1) katilimcilarin karsilastigi bilgileri
taniy1p tanimadiklarina gore basit veya karmasik sayilmakta, 2) isin (gérev) 20 unsurdan fazla sahip oldugunda
uzun 20’den az oldugunda ise kisa sayilmaktadir (Yankova, 2014: 61).

Simdiye kadar yapilan arasgtirmalarda aym islemin farkli kosullar altinda arastirilmasi temeline
dayanmaktadir. Deneylerde/deneyimlerde, bir kosul altinda deney goéren katilimcilar, diger bir kosul altindaki
deneye katilmamaktadirlar. Bu deneylerin en basit bi¢imi, iki grubun her biri tarafindan farkli bir sira ile alinan
A ve B olmak iizere iki metin bilgisi ve diger bilgi tiirleri (fotograf, sekil, ses vs) vardir. Bir grupta A-B siras1
formatinda sunulan bilgi diger gruba B-A formatinda sunulmaktadir ve ardindan gruplar arasindaki sonuglarin
farklihigr olgimlenmektedir (Leppink, 2019: 16). Bir hastalik tedavi siirecinde sunulan i¢ tedavi
kombinasyonu veya siralamasi alti sekil alabilir (123, 132, 231, 213, 312 veya 321) ve kombinasyonun
degismesine gore tedaviler de farkli derecelerde etkinin ortaya ¢ikmasi beklenir (Glen, 2016).

Pinsker (2011), yapmis oldugu ¢alismasinda, hem lisans 6grenciler hem de 6grenci olmayan katilimcilar
iizerinde metin siralanma etkisini arastirmistir. Lisans 6grencilerinin yatirimci olarak kullanilmasinin gilivenilir
ve dogru olduguna isaret etmistir. Yazar, tiim katilimcilarin faaliyet raporunun son boliimiindeki yer alan
bilgilerden etkilendigini belirtmistir (Yenilik Etkisi). Elliott vd. (2007) ve Tuttle vd. (1997) ¢alismalarinda,
isletme bolimii mezunu 6grencilerin, profesyonel olmayan yatirimci olarak arastirmalara dahil edilmesinin
dogru bir yontem oldugu sonucuna ulasmiglardir. (Hellmann vd., 2017: 162), isletme ve iktisat boliimlerinden
henliz mezun olmayan Ogrencilerinin isletme alanlarinda tecriibe veya bilgiye sahip olabileceklerini
kanitlamiglardir. Ayni ¢calismada yazarlar, isletme ve iktisat lisans 6grencilerinin bir sirketin degerlendirilme
siirecindeki, metin siralanmasi ve grafiklerin bulunmasinin kararlari tizerindeki etkisini arastirmiglardir.
Olumlu bilgilerin ardindan olumsuz bilgileri géren katilimci, siralamanin tersini géren katilimciya gore daha
fazla olumsuz bir sekilde sirketi degerlendirdigi sonucuna varmiglardir (Yenilik Etkisi/ Recency effect). Ayrica,
faaliyet raporunda olumlu bilgi i¢eren bir grafigin bulunmasi, sirket hakkinda olumsuz goriise sahip olan
yatirimeinin karari iizerinde bir etkisinin olmadigi sonucuna varmislardir.

LaSalle (1997) etik acidan sorgulanabilir eylemlerin kabul edilebilirligi konusundaki {iniversite
ogrencilerinin olusturdugu yargilarin, sunum siralanmasindan etkilenip etkilenmedigini test etmek amaciyla
iki deneyim gerceklestirmistir. Her iki deneyimde gercek etik ¢atigmalar igeren muhasebe meseleleri
bulunmustur. iki deneyimin sonuglar1, muhasebe béliimiinde okuyan dgrencilerin kararlarinda yenilik etkisinin
(recency effect) oldugunu desteklemektedir, bagka bir ifadeyle, etik tartigmalarin kapsadigi bilgilerin
siralanmasi, 6grencilerin kararlarini etkilemistir ve bu karar alma siirecin iizerindeki en biiyiik paya, en son
tartisilan meseleler neden olmustur. Ancak, muhasebe dis1 ana dallar igin bir dncelik (primacy effect) ya da
yenilik etkisi bulunmamustir. Oncelik etkisi, bir liste verildiginde sunulan ilk birkag bilgi hatirlama meylidir
(Paul ve Weiss, 2018).

Baska bir galigmada, bilgi sunumunun siralanmasin/diizenin, vergi uzmanlarinin belirsizlik igeren vergi
muameleleri konusundaki disiinceleri {izerindeki etkileri incelenmistir. Deneyime, bir biiyiikk muhasebe
firmasindan, miidiir/yonetici seviyesinde olan 40 vergi uzmam katilmistir. Ozellikle, vergi uzmanlarimn
diisiincelerinin vergi muamelesinin makul veya mantikli olup olmadigina karar vermeleri istenmistir. Sonuglar,
vergi uzmanlariin diisiince revizyonlarinin bilgi sunum siralanmasi/diizeni manipiilasyonlarindan ya da
degismesinden etkilendigini gostermektedir (Pei vd., 1990).

Tuttle vd. (1997) tarafindan, bilgilendirmelerin/agiklamalarin siralanmasinin, piyasa fiyatlarini etkileyip
etkilemedigini incelemek icin deney yapilmistir. Deneyde dort bagimsiz ticaret turu olusturularak, alti
yatirrmeinin hisse senetleri icin hem satis hem de alis yapabilme olanagi sunulmustur. Kuramsal varlik
piyasalarinda bir yenilik etkisine iliskin 6nemli kanitlar bulmuslardir. Yazarlarin ulastiklar1 sonuglara gore,
sirketler tarafindan yapilan agiklamalarin son kisminda yer verilen bilgilerin, piyasa agilis fiyatlarinin
iizerindeki etkisi oldugu sonucuna ulasilmistir. Yenilik etkisi, bireylerin listenin ortasindaki sunulan maddelere
gore, listenin sonundaki sunulan maddeler i¢in gelismis hatirlama kabiliyeti goésterme egilimidir (Troyer,
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2017). Sekil 1°de gosterildigi gibi, Yenilik etkisi, 6zellikle listenin uzunlugu arttiginda, genellikle Oncelik
etkisinden daha giigliidiir.

Sekil 1. Yenilik ve Oncelik EtKkisi.

»50 L Yenilik
é Oncelik etkisi
= etkisi e
: /f/ \\
g s
=
=
N
<
=
Baslangic Son

Bilginin sunum yeri
Kaynak: (Recency Effect, 2019).
2.ARASTIRMA
2.1.Veri Seti

Arastirmanin evrenini SDU 1IBF 6grencileri olusturmaktadir. Anket calismasinda Siileyman Demirel
Universitesi’nde egitim goriip iigiincii ve dordiincii siifa devam eden Isletme, Bankacilik ve Finans, Iktisat ve
Maliye boliimleri basta olmak iizere diger lisans programlarindaki 6grenciler ve bu 6grencilerin yaninda
lisansiistli 6grencilerine ulagilmistir. Kontrol ve karsilagtirma amaciyla ankete sinirli sayida diger boliimlerden
de katilan 6grenciler yer almaktadir. Anket gruplarinin cinsiyet ile bilim dallarina gére dagilimi Tablo 2°de
yer almaktadir. Hellmann vd. (2017) ¢alismasindaki kullanilan testlerden faydalanmistir. 446 Ogrenciye
anketler dagitilmistir. Anketlerin 24’1 kontrol sorularindan alinan cevaplar neticesinde elenmistir. Calisma,
toplam 422 anketten elde edilen verilerin iizerinde yiirtitiilmiistiir.

Tablo 2. Anket Gruplarimin Bilim Dallarina Goére Dagilimi

Anket grubu Toplam
Egitim dali K]:‘t’lll‘l‘;‘m Oran
+- | +-Grafik | -+ Sayisi

Maliye 22 23 27 72 17.1%
iktisat 17 16 25 58 13.7%
Bankacilik ve Finans 25 21 51 97 23.0%
isletme 18 26 26 70 16.6%
iiBF (B)! 21 22 19 62 14.7%
Diger 19 19 24 62 14.7%
Belirtilmemis 0 1 0 1 0.2%
Toplam 122 128 172 422 100%

Anket, i) demografik kismu ile ii) sirket performansini degerlendirme sorulari olmak iizere iki boliimden
olusmaktadir. Demografik sorulardan sonra, katilimcilara farazi? bir market zinciri sirketinin 2018 y1l faaliyet
raporunun oOzeti sunulmustur, ardindan sirketin performansim degerlendirmek amaciyla sorular da

! (Uluslararast Iliskiler, Ekonometri, Siyaset Bil. ve Kamu Yonetimi, Calisma Ekonomisi ve Endiistri iliskileri, Saghk Yénetimi, Turizm Isletmeciligi
ve Sosyal Hizmet)

2 Caligmada hazirlanan faaliyet raporu, Borsa Istanbul’da islem goren bir sirketin 2018 yil1 faaliyet raporundan yararlanmustir. Katilimeilarin
goriislerini objektif olmasini saglamak amaciyla sirketin ismi degistirilmistir.
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sunulmustur. Yabanci literatiirde, bir konu hakkindaki yanitlanmast istenilen bu sorulara task veya gorev ismi
verilmektedir. Yankova (2014) ve Hogarth ve Einhorn (1992)’un belirttikleri hususlara gore, arastirmamizda
sunulan gorevler basit ve kisa bigimi almaktadir. Bu bicimin se¢ilmesi, katilimcilarin yorulma ihtimalini
elemek ve iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi disindan katilimcilarin da bulunmasidir.

Anketler; 1) basta olumlu sonra olumsuz bilgiler, ii) basta olumsuz sonra olumlu bilgiler ve iii) basta olumlu
bilgiler sonra olumsuz bilgiler sonra da olumlu bir paragraf olmak iizere ti¢c gruba ayrilmistir ve rastgele
ogrencilere verilmistir. Anketlerin ii¢ format1 asagidaki gosterilmistir:

Sekil 2. Anket Gruplari.

H1
H2
| |
Grup 1 Grup 2 Grup 3
Olumlu-Olumsuz bilgiler Olumlu-Olumsuz bilgiler- Olumsuz-Olumlu bilgiler
Olumlu grafik

+ - + - -
- - +

Jdd

Katilimeilarin sayis1 200’e ulastiginda giivenilirlik analizi yapilmistir. Ogrencilerin sorulara verdigi
cevaplarin frekans ve ylizde dagilimlari bulunmustur. Sonra da, 3 grup arasinda istatistiki olarak anlamli bir
fark olup olmadig1 i¢in parametrik olmayan Mann- Whitney U Test’i uygulanmustir. Bu testin yapilma nedeni
ise, verilerin normal dagilim gostermediklerindendir (Hellmann vd., 2017: 8).

Caligmada, bilgilerin siralanmasi ve grafik gosterimi olmak iizere iki bagimsiz degisken, profesyonel
olmayan yatirimcilarin karari ise tek bagimli degisken bulunmaktadir. Katilimcilar rastgele olarak gercek bir
sirkete dayanan farazi bir faaliyet raporu igeren 3 formatin bir tanesine yonlendirilmistir. Cevaplar ve
goriiglerin objektif olmak amaciyla, sirketin unvani gizlenmis ve anketi doldurmasinda katilimcilara belirli bir
stire verilmemistir. Anket sorularini hazirlama siirecinde Agnew (2016) ¢alismasindan yararlanmustir.

2.2.1.Hipotezler

2.2.Yontem

Arastirmanin temel aldigr hipotezlerin bes soruya cevap vermesi beklenmektedir:

Sirketlerin yayimladig1 faaliyet raporlarinda, 1) metin siralamasiin degismesine gore veya 2) grafigin
bulunup bulunmamasina gore;

a) Yatirimci tarafindan incelenen sirketin faaliyetleri hakkinda olusturulan genel goriis degisir mi?

b) Yatirim miktar1 degisir mi?

c) Sirkete yapilacak yatirimdan beklenen risk degisir mi?

d) Yatirim karari tizerinde bir etki olusur mu?

e) Sirkete yapilacak yatirimdan beklenen kar orani etkilenir mi?
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Buna gore, ¢alismada on hipotez bulunmaktadir;

H1a: Olumsuz bilgilerin ardindan olumlu bilgileri (grup 3) géren yatirimcilar ile, siralamanin tersini (grup1)
goren yatirimcilar arasinda sirketin faaliyetlerini degerlendirme agisindan olumlu farklilik bulunmaktadir.

H1p: Olumsuz bilgilerin ardindan olumlu bilgileri (grup 3) goren yatirimcilar ile, siralamanin tersini (grup1)
goren yatirimcilar arasinda yatirim miktar1 agisindan olumlu farklilik bulunmaktadir.

Hac: Olumsuz bilgilerin ardindan olumlu bilgileri (grup 3) géren yatirimeilar ile, siralamanin tersini (grupl)
goren yatirimcilar arasinda sirkete yapilacak yatirimin risk tagimasi degerlendirmesinde olumlu farklilik
bulunmaktadir.

Hiq4: Olumsuz bilgilerin ardindan olumlu bilgileri (grup 3) goren yatirimcilar, siralamanin tersini (grupl)
goren yatirimcilardan yatirim karar1 konusunu kabul etmeye daha egilimlidir.

Hie: Olumsuz bilgilerin ardindan olumlu bilgileri (grup 3) géren yatirimceilar ile, siralamanin tersini (grupl)
goren yatirimcilar arasinda, sirkete yapilacak yatirimin diger finansal araclara gére daha fazla kar edebilecegi
ifadesine katilma diizeyleri arasinda olumlu farklilik bulunmaktadir.

H:a: Olumlu bilgiler- olumsuz bilgiler siralamasindan sonra, olumlu bir grafik (grup 2) gdren yatirimcilar
ile, aym1 siralamay1 ancak grafik olmadan goren yatirnmci (grup 1) arasinda sirketin faaliyetlerini
degerlendirme agisindan olumlu farklilik bulunmaktadir.

Hap: Olumlu bilgiler- olumsuz bilgiler siralamasindan sonra, olumlu bir grafik (grup 2) goren yatirimcilar
ile, ayn1 siralamayi ancak grafik olmadan goren yatirimei (grup 1) arasinda yatirim miktar1 agisindan olumlu
farklilik bulunmaktadir.

Hac: Olumlu bilgiler- olumsuz bilgiler siralamasindan sonra, olumlu bir grafik (grup 2) goren yatirimcilar
ile, ayn1 siralamayi ancak grafik olmadan goren yatirimcidan (grup 1) sirkete yapilacak yatirimin risk tagimasi
degerlendirmesinde olumlu farklilik bulunmaktadir.

Haq: Olumlu bilgiler- olumsuz bilgiler siralamasindan sonra, olumlu bir grafik (grup 2) goéren yatirimeilar,
ayn1 siralamay1 ancak grafik olmadan goren yatirimeilardan (grup 1) yatirim karari konusunu kabul etmeye
daha egilimlidir.

Hae: Olumlu bilgiler- olumsuz bilgiler siralamasindan sonra, olumlu bir grafik (grup 2) goren yatirimeilar,
ayn1 siralamayi ancak grafik olmadan goren yatirnmcilara gore (grup 1), sirkete yapilacak yatirnmin diger
finansal araglara gore daha fazla kér edebilecegi ifadesine katilma diizeyleri arasinda olumlu farklilik
bulunmaktadir.

Sekil 3. Calismada kullanilan degisken ve hipotezler

Bagimsiz Degiskenler

Bilgi siralanmasi Grafik
H1 H2
m >
z &
a Bagiml degiskenler
Faaliyetlerin degerlendirilmesi a

b Yatirim miktari

c Risk beklentisi ¢

d Yatirim karari d

e Kar beklentisi e

Bu hipotezlerin istatistiki anlamliligl, IIBF (4), Bankacilik ve Finans, Isletme, Maliye, Iktisat, [IBF (B)*
ve IIBF disi 7 bolim olmak tizere tek tek analiz edilmistir.

3 (Bankacilik ve Finans, Isletme, Maliye ve Iktisat)
# (Uluslararast iliskiler, Ekonometri, Siyaset Bil. Kamu Y&netimi, Calisma Ekonomisi ve Endiistri [liskileri, Saglik Yénetimi, Turizm Isletmeciligi ve
Sosyal Hizmet)
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2.3.Arastirma Bulgular1
2.3.1.Katihmcilarin Demografik Bilgileri

Ayn1 amagla yapilacak ikinci bir 6l¢iimde ayni sonuglarin elde edilecegine giiven duyulmasi gereklidir
Arastirmada kullanilan 6lgegin giivenilirligini tespit etme amaci ile, glivenilirlik analizi yapilmistir. Ve alfa
katsayis1 (Cronbach alpha) 0,729 olarak hesaplanmustir. Olgegin giivenilirligi, arastirmanin benimsedigi
amacla yapilacak ikinci bir 6l¢iimde ayn1 sonuglarin elde edilebilecegi anlamina gelir. Alfa (o) katsay1 0.60
ile 0.80 arasinda olmasi, dlgek oldukga giivenilir anlamina gelir (Kayis, 2014: 405; Kilig, 2016). Asagidaki
tablolarda katilimeilarin demografik 6zellikleri yer almaktadir.

Tablo 3. Anket Gruplarimin Cinsiyete Gore Dagilim

Grup Kadin Qo(Yatay)Erkek [%(Yatay)Katilimer sayis1 %6 (Dikey)
+- 69 %56.6 3 %43.4 122 %29
+-Grafik 73 %57.0 p5 %43.0 [128 %30

-+ 112 %65.1 60 %349 (172 %41
Toplam 254 2060.2 (168 0039.8 ©422 96100

Ankete katilanlarin %39,8’ini erkekler ve %60,2’sini kadinlar olusturmaktadir. Ankete katilanlarin
%87,9’u 18 ile 25 yasinda, %11.1°1 26 ile 33 yas araligindadir.

Tablo 4. Arastirmaya Katilan Ogrencilerin Anket Gruplarina Gore Egitim Seviyeleri

Egitim Seviyesi %
Lisans Yiiksek Lisans | Doktora | Toplam
Anket Grubu | +- 104 15 3 122 %29
+-Grafik | 102 24 1 127 %30
-+ 157 11 4 172 %41
Toplam 363 50 8 421 %100
% %86 %12 %2

Caligmaya lisans egitiminin ti¢lincili ve dordiincii sinifina devam eden 363, yiiksek lisanstan 50, ve doktora
ogrencilerinden 8 6grenci katilmistir.

Tablo 5. Arastirmaya Katilan Ogrencilerin Finansal Okuryazarhg ile flgili Bulgular

Cinsiyet Toplam
Erkek Kadin
Derslerinize ilave olarak muhasebecilik, | Evet Frekans 29 34 63
yatirim, finans kurslarina katildimiz mi? % 17.3 13.4 14.9
Haywr | Frekans 139 220 359
% 82.7 86.6 85.1
Ne siklikla faaliyet raporlari Cok Sik | Frekans 4 7 11
inceliyorsunuz? % 25 238 27
Sik Frekans 35 53 88
% 21.5 21.2 21.3
Nadiren | Frekans 47 59 106
% 28.8 23.6 25.7
Hig Frekans 77 131 208
% 47.2 52.4 50.4
Ne siklikla finansal tablolari Cok Sik | Frekans 9 2 11
inceliyorsunuz? % 55 3 27
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Sik Frekans 53 65 118

% 32.1 26.3 28.6

Nadiren | Frekans 45 60 105

% 27.3 24.3 255

Hig Frekans 58 120 178

% 35.2 48.6 43.2

Temel analiz hakkinda bir fikriniz var Evet Frekans 89 114 203

m? % 53.0 45.2 48.3

Haywr | Frekans 79 138 217

% 47.0 54.8 51.7

Teknik analiz hakkinda bir fikriniz var | Evet Frekans 75 114 189

m? % 44.9 45.2 45.1

Haywr | Frekans 92 138 230

% 55.1 54.8 54.9

Daha once bir hisse senedi alim-satimi Evet Frekans 63 68 131

yaptimz mi? % 375 26.9 311

Haywr | Frekans 105 185 290

% 62.5 73.1 68.9

Sirketlerin haberlerini, hisse senedi Evet Frekans 95 139 234

fiyatlarim vs. takip etmek icin KAP, % 56.5 552 55.7
Mynet Finans vb. siteleri inceliyor

musunuz? Haywr | Frekans 73 113 186

% 435 44.8 68.9

Finansal okuryazarlik durumu ile ilgili bilgilerin yer aldigr Tablo 5’ten de goriilecegi iizere ankete
katilanlarmin %14.9’u, muhasebe, yatirim ve finans kurslarinin en az birine {iniversitede gordiigii derslere
ilave olarak katilmugtir. Universitede gordiigii dersler harig, erkeklerin %17.3’ii muhasebe, yatirim ve finans
kurslarindan en az bir tanesine katilmistir. Kadinlarin ise %13.4’iidiir. Ankete katilan 6grencilerin yilda bir
inceleyen oram %25,7 olmustur. Ogrencilerin %50,4’ii farkli sikliklarda faaliyet raporlarmi incelediklerini
belirtmiglerdir. Kadinlarin %52,4’1 faaliyet raporlart hi¢ incelememisken, erkeklerde bu oran %47,2’dir..
Caligmaya katilan dgrencilerin % 56,8’ finansal tablolar incelemektedir. Erkeklerin % 64,8°1, kadinlarin ise
51,4’1 finansal tablolar1 incelemektedir. Temel analiz ile teknik analiz hakkinda erkeklerin sirasiyla %531 ile
%44,9’u, kadinlarin ise %45,2’si ile %45,2’si olmak iizere, tiim Ogrencilerin %48,3’1 ile 45,1’si bilgiye
sahiptir. Erkeklerin %37,5’1 hisse senedi alim satimi tecriibesine sahipken kadinlarin sadece %26,9’u hisse
senedi alip satmistir.

Calisma kapsamindaki hipotezleri test etmeden 6nce veri setinin normal dagilim gosterip gostermedigi
incelenmistir.

Ho: veriler normal dagilmaktadir.

Hi: veriler normal dagilmamaktadir.

Olasilik (significant) degerlerinin bulundugu tabloda, bu degerlerinin her biri, 0,05’den kiigiik olduguna
gore (%5 anlamlilik diizeyinde), veriler normal dagilim gostermemektedir. Buna gore, Ho reddedilmistir. Ha
ise reddedilememistir. Veriler normal dagilmadigindan dolayi, parametrik olmayan testler kullanilmalidir.

Tablo 6. Normallik Testi

Kolmogorov-
Smirnov? Shapiro-Wilk
Statistic | df | Sig. | Statistic | df | Sig.
Inceledigim sirketin faaliyetlerini olumlu degerlendirmekteyim: 277 54 .000 .864 | 54| .000

Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu varsayildiginda, bu sirkete

yatirim yapardim: 222 | 54 .000 .907| 54| .001
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Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu varsayildiginda, sermayemin

(...eeveveeeee)  TL'sini yatirim yapardim: 246 54 000 828 54/ .000

Bu sirketin hisse senedi satin alinarak yapilacak yatirimin yiiksek

. - I 188 | 54 .000 912 | 54| .001
risk tasidigini diigiiniiyorum:

Bu sirketin hisse senedi alinarak yapilacak bir yatirimdan diger

finansal yatirim araglarina gore daha fazla kar elde edebilirim: 214 54 000 907 | 54/ .001

a. Lilliefors Significance Correction

Gruplar arasindaki farkliliklarin istatistiki olarak anlamliligini test etmek i¢in, parametrik olmayan Mann-
Whitney U Test’i %5 Anlamlilik diizeyinde incelenmistir. Parametrik olmayan Mann- Whitney U Test’i, iki
bagimsiz grup arasindaki farkliliklarin istatistiki anlamliligini tespit etmek i¢in kullanilmaktadir. Bu test
uygulanirken iki hipotez test edilmistir;

Ho: iki 6rneklem (grup) arasinda istatiksel farklilik bulunmamaktadir.

Hi: iki 6rneklem (grup) arasinda istatiksel farklilik bulunmaktadir.

Olasilik degeri (Significant) 0,05’ esit veya biiyiik oldugunda Ho reddedilemez ve istatistiki olarak
farkliliklar bulunmamaktadir. Significant degeri 0,05’ten kiigiik oldugu durumda ise, Hi kabul edilir ve Ho
reddedilir. Bu, farkliliklarin istatistiki olarak anlamli oldugunu ifade eder. Istatistiki olarak anlamli olan bir
sonug, tesadiife bagli olmayan bir sonug¢ oldugu anlamina gelir. (Demirgil, 2014: 99; Guarino, 2017; Lane,
2019; Sauro, 2014).

Tablo 7°de test edilen hipotezlerden bulunan olasilik degerlerinden, finansal tablolarin incelenmesi ile hisse
senedi alim ve/veya satiminda tecriibe alanlarinda farklarin istatistiki olarak anlamli oldugu anlagilmaktadir.
Baska bir ifade ile finansal tablolarin incelenmesi ile hisse senedi alim ve/veya satimi sorularina verilen
cevaplar, cinsiyete gore istatistiki olarak farkliliklar anlamlidir.

Tablo 7. Cinsiyete Gore Ogrencilerin Finansal Okuryazarhk Bilgi ile iliskisi Sonu¢ Tablosu Mann-
Whitney U Test Sonuclari

Mann- . . Hipotez
Soru Whitney U WilcoxonW | Z Sig. (Ho)
Derslerinize ilave olarak muhasebecilik, yatirim,
finans kurslarina katildiniz m? 20509.000 52894.000 | -1.092 | 0.275* | Kabul
Ne siklikla faaliyet raporlar1 inceliyorsunuz? 19599.500 50974.500 | -0.711 | 0.477* | Kabul
Ne siklikla finansal tablolar inceliyorsunuz? 17048.500 47676.500 | -2.998 | 0.003 | Ret
Sirketlerin haberlerini, hisse senedi fiyatlarini vs.
takip etmek icin KAP, Mynet Finans vb. siteleri
inceliyor musunuz? 20874.000 52752.000 | -0.280 | 0.779* | Kabul
Temel analiz hakkinda bir fikriniz var mi1? 19530.000 51408.000 | -1.553|0.120* | Kabul
Teknik analiz hakkinda bir fikriniz var mi1? 20973.000 35001.000 | -0.066 | 0.947* | Kabul
Daha once bir hisse senedi alim-satimi yaptiniz
mi1? 18994.500 51125.500 | -2.303 | 0.021 | Ret

a. Grouping Variable: Cinsiyet
*Mann-Whitney U testine gore olasilik degeri >0,05* Hy hipotezi kabul edilmektedir.

Aragtirmanin devaminda Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi dgrencisi olup olmama ile finansal
okuryazarlik iizerindeki etkisi de arastirlmistir; i) katilimeilar, iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesinde Egitim
Goren (359 ogrenci) ile Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesinde Egitim Gérmeyen (62 6grenci) iki bagimsiz
grup olarak ayrilirmistir, ii) bu iki egitim fakiiltesi grubu {izerinde Mann- Whitney U test’i uygulanmigtir.

Tablo 8*de sira ortalamalar1 Sira Ortalamasi siitunundaki yer alan veriler, [IBF 6grencileri ile [IBF dgrencisi
olmayan katilimcilarin iki grup arasinda farkliliklarin oldugunu gostermektedir. Ayrica, bu sonuglar, [IBF
disinda egitim goren dgrencilerde, IIBF’de okuyanlara nazaran daha diisiik ¢ikmustir, buradan, 1iBF &grencisi
olmayanlarin, olumsuz segenekleri biiyiik oranda segtiklerini gdstermektedir (IIBF dis1 icin, tiim sorularda sira
ortalamalar1 say1s1 daha azdir).
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Tablo 8. Egitim Dalina Gore Finansal Okuryazarhk Cevaplarinin Sira Ortalamalari
Sira Siralarin
Egitim Dali| N | Ortalamalar1 | Toplam1

Derslerinize ilave olarak muhasebecilik, yatirim, finans kurslarina IIBF 359 213.51| 76649.50

katildimz mu? Diger 62 196.48 | 12181.50
Toplam 421

Ne siklikla faaliyet raporlar inceliyorsunuz? [iBF 350 211.71| 74098.00
Diger 62 177.10 | 10980.00
Toplam 412

Ne siklikla finansal tablolar1 inceliyorsunuz? [iBF 349 210.30 | 73394.00
Diger 62 181.81| 11272.00
Toplam 411

Sirketlerin haberlerini, hisse senedi fiyatlarii vs. takip etmek igin [iBF 357 220.34 | 78662.50

KAP, Mynet Finans vb. siteleri inceliyor musunuz? Diger 62 150.44| 932750
Toplam 419

Temel analiz hakkinda bir fikriniz var mi? IiBF 357 222.35| 79377.50
Diger 62 138.91| 8612.50
Toplam 419

Teknik analiz hakkinda bir fikriniz var m? IiBF 356 218.91| 77933.00
Diger 62 155.45| 9638.00
Toplam 418

Daha 6nce bir hisse senedi alim-satimi yaptimiz mi? IiBF 358 215.61 | 77110.00
Diger 62 182.26 | 11300.00
Toplam 420

Tablo 9°da goriilecegi lizere, faaliyet raporlarin incelenmesi, finansal tablolarin incelenmesi, borsa haber
sitelerin incelenmesi, teknik analiz ile temel analizde bilgiye sahip olmasi ve hisse senedi alim satiminda
gecmise sahip olmasi sorularin cevaplari, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi’nde okuyup okumaya gére
bulunan farkliliklar istatistiki olarak anlamlidir. Muhasebe ve/veya yatirim ve/veya finans alanlarinda kurslarin
alinmasi ise, IIBF’de okuyup okumaya gére farkliliklar istatistiki olarak anlamli degildir.

Tablo 9. iiIBF’de Okuyup Okumamaya Gére, Ogrencilerin Finansal Okuryazarhk Bilgi ile iliskisi
Sonu¢ Tablosu Mann-Whitney U Test Sonuclari

Mann- Wilcoxon W | Z Asymp. Hipotez

Whitney U Sig. (2- (Ho)
Soru tailed)
Derslerinize ilave olarak muhasebecilik, yatirim, ) -
finans kurslarina katildiniz mi? 10228.500 12181.500 | -1.647 099 Kabul
Ne siklikla faaliyet raporlari inceliyorsunuz? 9027.000 10980.000 | -2.436 .015 | Ret
Ne siklikla finansal tablolar inceliyorsunuz? 9319.000 11272.000 | -2.029 .042 | Ret
Sirketlerin haberlerini, hisse senedi fiyatlarini vs.
takip etmek i¢in KAP, Mynet Finans vb. siteleri 7374.500 9327.500 | -4.878 .000
inceliyor musunuz? Ret
Temel analiz hakkinda bir fikriniz var mi? 6659.500 8612.500 | -5.785 .000 | Ret
Teknik analiz hakkinda bir fikriniz var mi1? 7685.000 9638.000 | -4.428 .000 | Ret
g?ila once bir hisse senedi alim-satim1 yaptiniz 9347.000 11300000 | -2.473 013 et

a. Grouping Variable: Egitim Dali

*Mann-Whitney U testine gore olasilik degeri >0,05* Hy hipotezi kabul edilmektedir.
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Sonuglar tahlil edildiginde, beklenen durumu yansitmaktadir. [IBF’de okumayan dgrencilerin finansal
tablolari, faaliyet raporlari ve borsa siteleri gibi alanlar hakkinda ilgilerinin olmasi, bu konular1 anlamasi veya
tecriibeye sahip olmasi beklenmezken, kendi boliimiinde gormedigi muhasebe, finans ve yatirim dersleri ile
ilgili kurslara katilmasi uygun bulunmustur.

2.3.2.Tiim Béliimler i¢in Hipotezlerin Testi:

Hla, H2a:

Kontrol sorularinin incelenmesi neticesinde 24 anket formunda saglikli cevap verilmedigi tespit edilerek
calisma kapsamina dahil edilmemistir. Hipotez (a), olumsuz bilgilerden sonra olumlu bir grafigin eklenmesi
veya olumlu bilgilerin faaliyet raporunun sonunda bulunmasi, yatirimecinin sirkete olustugu goriisiin olumlu
bir sekilde etkiledigi varsayimina dayanir. *’inceledigim sirketin faaliyetlerini olumlu degerlendirmekteyim’’
sorusunu toplam 412°den 409 6grenci cevaplamistir. Gruplarin arasinda farkliliklarin daha net goriilebilmesi
icin, her anket grubu i¢in verilen cevaplarin ortalamalarini hesaplayarak, grafik gosterimi saglanmistir. Birinci
grupta (olumlu- olumsuz bilgiler) verilen cevaplarin ortalamasi1 3.26’dir. Ancak, faaliyet raporun icerdigi
bilgilerin siralanmasi degistirildiginde veya olumlu bilgiler igeren bir grafik bulunduruldugu durumda, bu
bilgiler farkli boyutlar gormiistiir. Asagidaki sekilde goriilecegi tizere, Hz. hipotezinin tersine, raporun sonunda
sirket hakkinda olumlu bilgi igeren bir grafik eklendiginde ortalama 3.21’e diigmiistiir. Ayrica, basta olumsuz
bilgi sonda olumlu bilgi siralamasi uygulandiginda ve Hia hipotezlerini destekleyerek, bu ortalama 3.49’a artis
gostermistir. Bagka bir ifadeyle; faaliyet raporunun son kisminda olumlu bilgiler goren katilimci, faaliyet
raporunun son kisminda olumsuz bilgileri géren katilimcidan, sirketi olumlu bir sekilde degerlendirmektedir.

Sekil 4. Arastirmaya Katilan Ogrencilerin, Anket Gruplarina Gore Ankette Yer Alan Sirketin
Faaliyetleri Degerlendirmeleri

5,00
4,00 3,26 3,21 349
3,00

W Sirketin faaliyetlerini
200 olumlu
1,00 degerlendirmekteyim
0,00

Grup 1 (+) Grup 2 (+-Grafik) Grup 3 (-+)

Hia:

Sekil 4°te yer alan sonucun istatistiksel olarak anlaml1 olup olmadigi test edilmistir. 1. ve 3. grubun arasinda
istatistiki olarak anlamli bir fark olup olmadigini tespit etmek igin 0,05 anlamlilik diizeyinde Mann- Whitney
U Test’i yapilmustir. Asagidaki tabloda, -1,951 olarak verilen z degeri ve anlamlilik diizeyi degeri 0,051 olan
olasilik degeri bulunmustur. Olasilik degeri (p) 0,05 ten biiyiik olduguna gore, 1. ve 3. Grup arasinda istatistiki
olarak anlamli farklar bulunmamaktadir ve elde edilen sonug istatistiki olarak anlamli degildir. Buna
dayanarak, Hia desteklenmemektedir. Bu sonuca gore, bilgi siralanmasinin degistirilmesi, yatirimcinin sirketi
degerlendirmesini veya genel goriisiinii etkilememektedir.

H2a hipotezini test etmek igin ise, 1. ve 2. Grup lizerine ayni test yapilmistir ve 1. ile 2. Grup arasinda
istatistiki olarak farklar bulunmamaktadir, (P degeri 0,796>0,05). Buna gore Ha desteklenmemektedir. Bu
baglamda, olumsuz bilgileri goriip olumsuz goriis olusturan yatirimeti, olumlu grafikten etki gormemektedir.

Tablo 10. Sirketin Faaliyetlerini Olumlu Degerlendirmekteyim: Anket Gruplarina Goére Verilen
Cevaplarin Arasindaki Istatistiki Anlamhlik Testi

Bu sirketin hisse senedi satin alinarak yapilacak yatirnmin yiiksek risk
tasidigimi diisiiniiyorum:

1. ve 3. grup 1.ve 2. grup
Mann-Whitney U 8515.500 | Mann-Whitney U 7422.000
Wilcoxon W 15775.500 | Wilcoxon W 15423.000
z -1.951|Z -.259
Asymp. Sig. (2-tailed) .051 | Asymp. Sig. (2-tailed) .796

a. Grouping Variable: Anket Grubu a. Grouping Variable: Anket Grubu
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Hap, Hob:

Ikinci hipotez (b), bilgi sunum sekli degisiklerin, yatirimcinin sirkete daha fazla para yatirmasina sebep
olacaktir. Anket gruplarina gore de, yatirimcinin yatirmak istedigi miktar da degismektedir. Asagidaki sekilde
gosterildigi gibi, olumlu grafik bulunmasi, yatirimeilarin tarafindan yatirilacak miktarin ortalamasi 2,38’den
2,52’ye yiikseldigi, olumlu bilgilerin faaliyet raporunun sonunda yer almasi ise bu ortalamayi 2,84’e
yiikselttigini goriinmektedir.

Sekil 5. Anket Gruplarina Gére Arastirmaya Katilan Ogrencilerin Ankette Yer Alan Sirkete
Yatirmak Istedikleri Miktarlarin Ortalamas:

5,00
4,00
2,84
3,00 2,38 2,52
200 m Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu
’ varsayildiginda, sermayenin
1,00 (-eeeeeveenn)  TL'sini yatirim
0,00 yapardim:

Grup 1 (+) Grup 2 (+-Grafik) Grup 3 (-+)

Mann- Whitney U test’i sonuglarina gore, hipotez Hip desteklenmektedir ve Ha, desteklenmemektedir. Bu
sonuclar olumlu-olumsuz bilgiler siralanmasinin ters olarak gosterildiginde, yatirimci sirkete daha fazla para
yatirim yapmak ister anlamina gelir. Olumsuz bilgi ardindan olumlu bilgi igeren bir grafigin bulunmasinin
etkisi bulunmamaktadir. Mann- Whitney U Test sonuglar1 asagidaki tabloda 6zetlenmistir:

Tablo 11. Elimde 10,000 TL'lik Bir Fon Oldugu Varsayildiginda, Sermayemin (..............) TL'sini
Yatirnm Yapardim: Anket Gruplarina Gore Verilen Cevaplarin Arasindaki istatistiki Anlamlihk Testi

Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu varsayildiginda, sermayemin
(+eeeeeeeeeeees)  TL'sini yatirnm yapardim:

1. ve 3. grup 1.ve 2. grup
Mann-Whitney U 7834 | Mann-Whitney U 7205.5
Wilcoxon W 15094 | Wilcoxon W 14465.5
z -3.594 | Z -0.777
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.00 | Asymp. Sig. (2-tailed) 0.437

a Grouping Variable: Anket Grubu a. Grouping Variable: Anket Grubu

Hlc, H2c:

“’Sirkete yapilacak yatirimin yiiksek risk tagidigini diistiniiyorum’” ifadesine, birinci, ikinci ve ti¢iincii anket
grubunu goren yatirimeilari verdigi cevaplarin ortalamalari sirasiyla, 2.92, 2.80 ve 3.09’dur. Bu sonuglar, Hoc
hipotezini desteklemekte iken, Hic hipotezini desteklememektedir. Asagidaki sekilden faaliyet raporlarinda
bilgi sunum siralamasinda yapilacak degisikliklerin, sirkete yapilacak yatirimin risk tasiyip tasiyamadigi
goriislerini olumsuz bir sekilde etkiledigi goziikmektedir.
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Sekil 6. Arastirmaya katilan 6grencilerin ankette yer alan sirkete yapilacak yatiromdan risk

5,00
4,00
3,00
2,00
1,00

0,00

beklentilerinin ortalamasi

2,92 2,80

Grup 1 (+-) Grup 2 (+-Grafik)

3,09

Grup 3 (-+)

M Bu sirketin hisse senedi satin
alinarak yapilacak yatirimin
ytiiksek risk tagidigini
diistinityorum

Asagidaki tabloda goriilecegi tizere olasilik degeri 0.05’ten biiyiiktiir. Buna gére, Hic ve Hac hipotezleri
desteklenmemektedir.

Tablo 12. Bu Sirketin Hisse Senedi Satin Alinarak Yapilacak Yatirnmin Yiiksek Risk Tasidigim
Diisiiniiyorum: Anket Gruplarina Gore Verilen Cevaplarin Arasindaki Istatistiki Anlamlilik Testi

H1d, H2d:

Bu sirketin hisse senedi satin alinarak yapilacak yatirimin yiiksek risk
tasidigini diigiiniiyorum:

1. ve 3. grup 1. ve 2. grup
Mann-Whitney U 9483.500 | Mann-Whitney U 7128.500
Wilcoxon W 16743.500 | Wilcoxon W 15384.500
z -1.155 |z -1.014
Asymp. Sig. (2-tailed) .248 | Asymp. Sig. (2-tailed) 311

a. Grouping Variable: Anket Grubu

a. Grouping Variable: Anket Grubu

’Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu varsayildiginda, bu sirkete yatirim yapardim’’ ifadesine, 419 yanit
verilmistir ve Hic ile Hae durumunda ¢ikan sonuglar ayni yonde gitmistir. Calismaya katilan 6grencilerin %
65’1 yatinm yapmama karar1 alirken, kalan %35°1 bu sirkete yatirnm yapma kararini almistir. Olumsuz
bilgilerden sonra olumlu bir grafik eklendiginde, yatirim yapma karar1 sorusuna verilen cevaplarin ortalamasi
diisiis gostermistir (3.01 ve 2.98). Ugiincii grubta yer alan katilimcilarin yatirim yapma isteginin yiikseldigi
goriilmektedir (3.01 ve 3.32).

Sekil 7. Arastirmaya Katilan Ogrencilerin Ankette Yer Alan Sirkete Yapilacak Yatirim Karan
Konusunda Yamtlarin Ortalamasi

5,00
4,00
3,00
2,00
1,00
0,00

3,01 2,98

Grup 1 (+) Grup 2 (+-Grafik)

3,22

Grup 3 (-+)

m Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu
varsayildiginda, bu sirkete yatirim
yapardim:
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Tablo 13’te gosterilen sonuglar, her grup i¢in olasilik degeri 0.05’ten biiyiikk oldugu i¢in, Hiq ile Hag
hipotezlerini desteklememektedir. Anket gruplar1 arasinda istatistiki olarak anlamli farkliklar
bulunmamaktadir.

Tablo 13. Elimde 10,000 TL'lik Bir Fon Oldugu Varsayildiginda, Bu Sirkete Yatirnm Yapardim:
Anket Gruplarina Verilen Cevaplarin Arasindaki istatistiki Anlamlhihk

Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu varsayildiginda, bu sirkete yatirim yapardim:

1. ve 3. grup 1.ve 2. grup
Mann-Whitney U 9208.000 | Mann-Whitney U 7468.000
Wilcoxon W 16468.000 | Wilcoxon W 15596.000
z -1.643 |2 -0.283
Asymp. Sig. (2-tailed) 0.100 | Asymp. Sig. (2-tailed) 0.777
a Grouping Variable: Anket Grubu a Grouping Variable: Anket Grubu

Hle, H2e:

“’Bu sirketin hisse senedi alinarak yapilacak bir yatirimdan diger finansal yatirim araglarina gore daha fazla
kar elde edebilirim’’ sorusunu toplam 418 dgrenci cevaplamistir. Calisma kapsaminda arastirilan iki bagimsiz
degiskenin etkisi, bu soruda yatirimcinin fikrini olumlu etkiledigini gostermektedir. Ancak, Grafigin etkisi
istatistiki olarak anlamsiz, metin siralanmasinin etkisi istatistiki olarak anlamli oldugu sonucuna varilmigtir
(tablo 14).

Sekil 8. Arastirmaya Katilan Ogrencilerin Ankette Yer Alan Sirkete Yapilacak Yatirnmdan Kar
Beklentilerinin Ortalamasi

5,00

4,00 2,82 2,87 3,15
3,00

200 B Bu sirketin hisse senedi alinarak
1' 00 yapilacak bir yatirrmdan diger finansal
0,00 yatirim araglarina gore daha fazla kar

Grup1(+)  Grup2(+Grafik)  Grup 3 (-+) elde edebilirim:

Asagidaki tabloda, birinci ve liglincii grup arasinda hesaplanan olasilik degeri 0.006 (<0.05) oldugu igin bu
gruplarin arasindaki farkliliklar istatistiki olarak anlamlidir. Birinci ve ikinci grup i¢in bulunan olasilik degeri
0.719 (>0.05) farkliliklarin istatistiki anlamli olmadigini géstermekte olup grafigin bir etkisinin olmadigina
isaret etmektedir.

Tablo 14. Bu Sirketin Hisse Senedi Alinarak Yapilacak Bir Yatirinmdan Diger Finansal Yatirim
Aracglarina Gore Daha Fazla Kar Elde Edebilirim: Anket Gruplarina Verilen Cevaplarin Arasindaki
Istatistiki Anlamliik

Bu sirketin hisse senedi alinarak yapilacak bir yatirnmdan diger finansal
yatirim araglarina gore daha fazla kar elde edebilirim:

1. ve 3. grup 1.ve 2. grup
Mann-Whitney U 8476.500 | Mann-Whitney U 7368.500
Wilcoxon W 15736.500 | Wilcoxon W 14628.500
Y4 -2.745 z -.360
Asymp. Sig. (2-tailed) .006 Asymp. Sig. (2-tailed) |.719
a. Grouping Variable: Anket Grubu a. Grouping Variable: Anket Grubu
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Sonuglar genel olarak, raporlara grafik eklenmesinin hi¢bir etkisinin olmadigini ve bilgi siralanmanin
degistirilmesinin sadece “yatirnmcinin yatirmak istedigi miktar1” ve “beklenen kar1” olumlu bir sekilde
etkiledigini gostermektedir. Sonuclar agsagidaki tabloda 6zetlenmistir:

Tablo 15. Tiim Veriler: Hipotezlerin Testi (Mann- Whitney U Test)

Bagimsiz Degiskenler

Metin siralamasi (1,3) Olumlu grafik (1,2)
Hipotez Hipotez
Tiim veriler Sig. (Ho) Etkisi | Yonii | Sig. (Ho) Etkisi | Yonii

Inceledigim sirketin
faaliyetlerini olumlu
degerlendirmekteyim: 0.510* | Kabul | Yok 0.796* | Kabul | Yok

Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda,
sermayemin (..............)
TL'sini yatirim yapardlm 0.000 | Ret Var | Olumlu| 0.437* |Kabul |Yok

Bu sirketin hisse senedi satin
almarak yapilacak yatirimin
yiiksek risk tagidigini
diistiniiyorum: 0.248* | Kabul | Yok 0.442* | Kabul | Yok

Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda, bu
sirkete yatirim yapardim: 0.100* | Kabul | Yok 0.777* | Kabul | Yok

Bu sirketin hisse senedi
almarak yapilacak bir
yatirirmdan diger finansal
yatirim araglarina gore daha
fazla kar elde edebilirim”’ 0.006 | Ret Var | Olumlu| 0.719* |Kabul |Yok

*Mann-Whitney U testine gore olasilik degeri >0,05* Hy hipotezi kabul edilmektedir.

Bagimh Degiskenler

Tablo 15°dan de goriilecegi iizere, raporlara grafik eklenmesinin yatirimer kararlarina istatistiksel olarak
anlamli bir etkisi yoktur ve kullanilan diger bagimli degiskenlerden, sadece yatirim miktari ile beklenen kar
etkilenmektedir. Baska bir ifadeyle, bu iki kararda yenilik etkisi bulunmaktadir. Aragtirmanin devaminda
cinsiyete gore yenilik etkisi incelenmistir ve sonuglar, kadin Ogrencilerinin bu etkiye duyarliligim
gostermektedir, erkek 6grencilerde bu durum tespit edilememistir (Tablo 16).

Tablo 16. Tiim Veriler: Cinsiyete Gore Hipotezlerin Testi (Mann- Whitney U Test)

Bagimsiz Degiskenler

Bilgi siralanmasi ( Gruplar; 1,3) | Olumlu grafik ( Gruplar; 1,2)
Hipotez Hipotez
Tiim veriler: Kadin 6@renciler Sig. (Ho) Etkisi | Yonii Sig. (Ho) Etkisi | Yonii

Inceledigim sirketin
faaliyetlerini olumlu

Bu sirketin hisse senedi satin
almarak yapilacak yatirrmin
yiiksek risk tagidigini
diistiniiyorum: 0.712* | Kabul | Yok 0.205* | Kabul | Yok

5 degerlendirmekteyim: 0.030 | Ret Var Olumlu |0.745* | Kabul | Yok
§ | Elimde 10,000 TL'lik bir fon

) oldugu varsayildiginda,

2 sermayemin (..............)

E TL'sini yatirim yapardlm 0.000 | Ret Var Olumlu |0.079* | Kabul |Yok
B0

)

-]
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Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda, bu
sirkete yatirim yapardim:

0.005

Ret

Var

Olumlu

0.940*

Kabul

Yok

Bu sirketin hisse senedi
aliarak yapilacak bir
yatirirmdan diger finansal
yatirim araglaria gore daha
fazla kar elde edebilirim”’

0.021

Ret

Var

Olumlu

0.915*

Kabul

Yok

Tim veriler: Erkek 6grenciler

Bagimsiz Degiskenler

Bilgi siralanmasi ( Gruplar; 1,3)

Oluml

u grafik (

Grupla

r;1,2)

Sig.

Hipotez
(HO)

Etkisi | Yonii

Sig.

Hipotez
(HO)

Etkisi

Yonii

Inceledigim sirketin
faaliyetlerini olumlu
degerlendirmekteyim:

0.788*

Kabul

Yok

0.969*

Kabul

Yok

Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda,

sermayemin (..............
TL'sini yatirim yapardim:

)

0.906*

Kabul

Yok

0.562*

Kabul

Yok

Bu sirketin hisse senedi satin
almarak yapilacak yatirimin
yiiksek risk tagidigini
diistiniiyorum:

0.218*

Kabul

Yok

0.876*

Kabul

Yok

Bagimh Degiskenler

Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda, bu
sirkete yatirim yapardim:

0.375*

Kabul

Yok

0.732*

Kabul

Yok

Bu sirketin hisse senedi
almarak yapilacak bir
yatirimdan diger finansal
yatirim araglarina gore daha
fazla kar elde edebilirim”’

0.128*

Kabul

Yok

0.678*

Kabul

Yok

*Mann-Whitney U testine gore olasilik degeri >0,05* Hy hipotezi kabul edilmektedir.

Daha oOnce yapilan g¢alismalarda, katilimcinin tecriibesi olup olmamasi, yenilik etkisini etkiledigini
gostermektedir; (Miller ve Krosnick, 1998; Berry, 2015: 1573). Katilimcilarin finansal okuryazarlik durumuna
gore yenilik etkisi farkli boyutlarda etkilendigi goriilmektedir, sonuglari su sekilde 6zetlemek miimkiindiir;

Arastirmaya katilan 6grencilerin 40’1, faaliyet raporlari, finansal tablolari, sirketlerin haberlerini incelemek
yaninda teknik analiz, temel analiz ve hisse senedi alim satim1 noktalarinda bilgiye sahiptir, bu grup katilimciya
alpha ismi verilmistir. Bu 6zelliklerin hig¢ birine sahip olmayan katilime1 sayisi ise 82°dir, bu grup katilimciya

beta ismi verilmistir.

Tablo 17. Finansal Okuryazarhk Durumuna Gére Hipotezlerin Testi

Alpha (40

yatirumer) Beta (82 yatirimer)
Hipotez |Sig. |Karar |Etki|Sig. |Karar |Etki
Hla 0.837 | Ret 0.267 | Ret
H2a 0.786 | Ret 0.687 | Ret
H1lb 0.635 | Ret 0.028 | Kabul | Olumlu
H2b 0.063 | Ret 0.008 | Kabul | Olumlu
Hic 0.955 | Ret 0.042 | Kabul | Olumlu
H2c 0.393 | Ret 0.016 | Kabul | Olumlu
H1d 0.635 | Ret 0.401 | Ret
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H2d 0.786 | Ret 0.195 | Ret
Hle 0.556 | Ret 0.194 | Ret
H2e 0.857 | Ret 0.363 | Ret

Tablo 17°den goriilecegi lizere, bahsedilen tiim 6zelliklere sahip olan profesyonel olmayan yatirimcinin
karari, hi¢ etki gormemistir. Diger grup ise (beta), yatirim miktar1 ve risk beklentisi, hem grafikten hem de
bilgi siralanmasindan olumlu olarak (yenilik etkisi) etkilenmistir.

2.3.3.Her Béliim i¢cin Hipotezlerin Testi:

Aragtirmanin bu safhasinda katilimcilar boliim diizeyinde ele alinarak ayni testler tekrarlanmistir. Bu ayrim
yapilirken IIBF béliimlerinden egitim kapsaminda ekonomi ve finans agirligi gorece diger boliimlerden fazla
olan dort boliim(IIBFA) birlikte ele alinmistir. Cikan sonuglarin detayli analizleri i¢in boliimler bazinda ayrica
analizler yapilmistir. Devaminda IIBF diger béliimler(IIBF B) ve kontrol grubu olan {IBF dis1 boliimler igin
ayni analiz tekrarlanmistir.

2.3.3.1.1IBF (A) (Bankacilik ve Finans, isletme, iktisat ve Maliye)

[IBF(A)’da egitim goren katilimcilara yonelik analizden, elde edilen sonuglar, metin siralamasinin (olumlu-
olumsuza kars1 olumsuz-olumlu), yatirim kararini, yatirim miktarini, sirketin riskli olup olmadig1 goriisiinii ve
sirketin faaliyetlerini degerlendirilmesini, olumlu bir sekilde etkilendigini gostermektedir. Iktisadi ve idari
Bilimler Fakiiltesindeki, Isletme, Bankacilik ve Finans, iktisat ve Maliye boliimiinde okuyan katilimeilarin
yanitlar1 test edildikten sonra, tiim sorular i¢in grafigin etkisinin istatistiki olarak anlamsiz oldugunu
gostermektedir (P>0,005). Bilgi siralanmasinin degistirilmesinin ise, sirketin degerlendirilmesi, yatirim karari,
yatirim miktarini ve beklenen kar etkilerken (P<0,05; 0,005/0,000/0,006/0,01) sirkete yapilacak yatirnmdan
beklenen riski etkilememektedir (P>0,05). Sonuglar, Hia, Hib, Hig Ve Hie desteklemektedir. Hic, Hza, Han, Hac,
Ha4 ve Hze ise desteklenmemektedir.

Tablo 18. iiBF (A) Ogrencileri: Hipotezlerin Testi (Mann- Whitney U Test)

Bagimsiz Degiskenler
Bilgi siralanmasi ( Gruplar; 1,3) | Olumlu grafik ( Gruplar; 1,2)

Hipotez Hipotez

IiBF (A) Sig. | (HO) Etkisi | Yonii |Sig. | (HO) Etkisi | Yonii
Inceledigim sirketin
faaliyetlerini olumlu
degerlendirmekteyim: 0.005 | Ret Var | Olumlu | 0.419* | Kabul | Yok

Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda,

Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda, bu
sirkete yatirim yapardim: 0.006 | Ret Var | Olumlu | 0.446* | Kabul |Yok

o sermayemin (..............)

= TL'sini yatirim yapardim: 0.000 | Ret Var | Olumlu | 0.371* | Kabul |Yok
5]

.ﬁ, Bu sirketin hisse senedi satin

00 alinarak yapilacak yatirimin

e yiiksek risk tagidigini

'E diigtiniiyorum: 0.777* | Kabul | Yok 0.296* | Kabul | Yok
[=a]

Bu sirketin hisse senedi alinarak
yapilacak bir yatirirmdan diger
finansal yatirim araglarina gore

daha fazla kar elde edebilirim 0.010 | Ret Var | Olumlu | 0.537* | Kabul | Yok

*Mann-Whitney U testine gore olasilik degeri>0,05* Hy hipotezi kabul edilmektedir.
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[IBF durumunda, yenilik yani yeni bilginin etkisi bulunmustur. Bu etkinin hangi boliimlerde bulundugunu
bulabilmek i¢in, Bankacilik ve Finans, Isletme, Maliye ve iktisat her bir boliim i¢in hipotezler test edilmistir.
Boliimler bazinda ortalama degisimleri sekil 9-12 arasinda yer verilmistir. Grafiklerdeki siitun agiklamalar1
asagidaki gibidir:

M Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu varsayildiginda, sermayenin  (.............) TL'sini yainm
vapardim:

m Sirketin faaliyetlerini olumhi degerlendirmekieyim

= Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu varsayiidiginda, bu sirkete yatinm yapardm:

Bu sirketin hisse senedi satn almarak yvapilacak yatinmm viiksek risk tasidigim diistiniivorum

® Bu sirketin hisse senedi ahnarak vapilacak bir yatirirmdan diger finansal yatirim araglarma gore daha
fazla kar elde edebilirim:
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Bankacilik ve Finans

Bankacilik ve Finans bdliimiinde okuyan 6grencilerin verilerinden (sekil 10);

i) yatirim karari, yatirim miktar1 ve kar beklentisi, hem grafikten hem metin siralamasi degiskeninden
olumlu bir sekilde etkilendigi goriilmiistiir ve

ii) Sirket hakkinda olusturulan goriis ve risk beklentisi ise, grafikten olumsuz, bilgi siralamas1 degisimine
olumlu etki gostermistir. Bu farklarin istatistiki olarak anlamlilig1 test edilmistir ve anlamli olmadigi sonucuna
varilmigtir (Bankacilik ve Finans ile diger tiim boliimlerin Mann- Whitney U Test sonuglari, sonug kisminda
yer almaktadir). Bu, Bankacilik ve Finans Ogrencileri icin tiim hipotezlerin desteklenmedigi anlamina
gelmektedir. Bagka bir ifadeyle, faaliyet raporunda gosterilen grafiklerden ve/veya faaliyet raporundaki
bilgilerin siralanmas1 degisimi, Bankacilik ve Finans boliimii 6grencilerinin yatirim kararlarini higbir sekilde
etkilememektedir.

Isletme

Arastirmaya Isletme boliimiinden 70 6grenci katilmustir. Grafigin ile bilgi siralanmasi degiskeni, bu
deneklerin yatirmak istedikleri miktar1 ve yatirim kararin1 olumlu bir sekilde etkilemistir. Olumsuz bilgilerin
ardindan olumlu bilgi iceren bir grafigin gdsterilmesi, sirketin degerlendirilmesi, risk beklentisini ve kar
beklentisini olumsuz bir sekilde 6nemli derecede etkilemistir (risk beklentisi azalmistir). Ancak, test
sonucglarinda higbir hipotez desteklenmemistir(Mann- Whitney U Test sonuglari, sonu¢ kisminda yer
almaktadir).

Maliye

Maliye boliimii 6grencilerinin cevap ortalamalari sonuglarina gore tiim bagimli degiskenlerin bagimsiz
degiskenlerden olumlu bir sekilde etkiledigini gostermektedir. Asagidaki tabloda yer alan Mann - Whitney U
test sonuclari, yatinm miktar1 ile kar beklentisinin bilgi siralanmasi degiskeninden olumlu bir sekilde
etkilendigini gostermektedir. Buna gore, Maliye boliimii i¢in, Hip Ve Hie hipotezleri desteklenmektedir. Diger
hipotezler desteklenmemektedir.

Tablo 19. Maliye Béliimii Ogrencileri: Hipotezlerin Testi (Mann- Whitney U Test)

Bagimsiz Degiskenler
Bilgi siralanmasi ( Gruplar;
1,3) Olumlu grafik ( Gruplar; 1,2)
Hipotez Hipotez
Maliye Sig. (HO) | Etkisi | Yonii | Sig. (HO) | Etkisi | Yonii

Inceledigim sirketin
faaliyetlerini olumlu
degerlendirmekteyim: 0.113* | Kabul | Yok 0.356* | Kabul | Yok

Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda,
sermayemin (.........

)

Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda, bu
sirkete yatirim yapardim: 0.116* | Kabul | Yok 0.691* | Kabul | Yok

Bu sirketin hisse senedi alinarak
yapilacak bir yatirimdan diger
finansal yatirim araglarina gore
daha fazla kar elde edebilirim 0.015 | Ret Var | Olumlu | 0.696* | Kabul | Yok

*Mann-Whitney U testine gore olasilik degeri >0,05* Hy hipotezi kabul edilmektedir.

.
é’ TL'sini yatirim yapardim: 0.003 | Ret Var | Olumlu|0.315* | Kabul | Yok
% Bu sirketin hisse senedi satin

20 | alinarak yapilacak yatirimin

R | yiiksek risk tagidigini

'E | diisliniiyorum: 0.563* | Kabul | Yok 0.467* | Kabul | Yok
/M

Iktisat

Iktisat boliimiinde, grafigin yatirim miktari iizerinde bir etkiye sahip olmamakla beraber, kalan tiim bagimli
degiskenler iizerinde olumlu bir etkiye sahip olmustur. Bilgi siralanmasi degistirilmesi ise, bagiml
degiskenleri olumlu bir sekilde etkiledigi goriilmektedir. Ancak tiim hipotezlerde olasilik degeri 0,05’den
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biiyiikk oldugu i¢in, higbir hipotez desteklenmemektedir bu boliimiin analizinde. (Mann- Whitney U Test
sonugclari, sonu¢ kisminda yer almaktadir).

2.3.3.2.1iBF (B)

Calismaya, Bankacilik ve Finans, Isletme, Maliye ve iktisat disinda diger IIBF béliimlerinden katilan
Ogrencilerin sayis1 62’dir. Bu boliimlerde okuyan Ogrencilerin cevaplarinin biiyiilk kesimi, bagimsiz
degiskenlerden olumsuz bir sekilde etkilenmistir (cevaplarin sira ortalamalari eklerde yer almaktadir). Ancak,
olasilik degeri ele alindiginda sadece grafigin yatirim kararini olumsuz bir sekilde etkiledigi sonucuna
ulagilmistir. Bu bize, bu yatirimcilarin yatirim karari aldiklarinda dncelik etkisini (Primacy effect) yasadiklarini
gostermektedir. Buna gore, Hoq harig, hicbir hipotez desteklenmemektedir.

Tablo 20. Diger IIBF Boliimler Ogrencileri: Hipotezlerin Testi (Mann- Whitney U Test)

Bagimsiz Degiskenler

Bilgi siralanmasi ( Gruplar;

1,3) Olumlu grafik ( Gruplar; 1,2)
Hipotez Hipotez
iiBF (B) Sig. (HO) Etkisi | Yonii | Sig. (HO) Etkisi | Yonii

Inceledigim sirketin
faaliyetlerini olumlu
degerlendirmekteyim: 0.568* | Kabul | Yok 0.105* | Kabul | Yok

Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda,
sermayemin (..............)
TL'sini yatirim yapardim: 0.851* | Kabul | Yok 0.792* | Kabul | Yok

Bu sirketin hisse senedi satin
almarak yapilacak yatirimin
yiiksek risk tagidigini
distiniiyorum: 0.236* | Kabul | Yok 0.414* | Kabul | Yok

Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda, bu
sirkete yatirim yapardim: 0.708* | Kabul | Yok 0.039 | Ret Var | Olumsuz

Bagimh Degiskenler

Bu sirketin hisse senedi alinarak
yapilacak bir yatirrmdan diger
finansal yatirim araglarina gore
daha fazla kar elde edebilirim 0.573* | Kabul | Yok 0.229* | Kabul | Yok

*Mann-Whitney U testine gore olasilik degeri >0,05* Hy hipotezi kabul edilmektedir.

2.3.3.3.1iBF dis1

Arastirmaya Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesinde okumayan 62 dgrenci katilmistir. Bu dgrencilerin
cevaplarindan elde edilen sira ortalamalari, grafik ile bilgi siralanmasinin degistirilmesinin, 6grencilerin
fikirlerini gesitli yonlerde etkiledigini gostermektedir (sira ortalamalar1 ektedir). Mann- Whitney U Test’inde
olasilik degeri, IIBF disinda okuyan 6grenciler i¢in tiim hipotezlerin desteklenmedigini gostermektedir.

Tablo 21. iiBF Dis1 Boliimler Ogrencileri: Hipotezlerin Testi (Mann- Whitney U Test)

Bagimsiz Degiskenler
Bilgi siralanmasi ( Gruplar; 1,3) | Olumlu grafik ( Gruplar; 1,2)
Hipotez Hipotez
[iBF dis1 Sig. | (HO) Etkisi | Yonii | Sig. | (HO) Etkisi | Yonii
E . Inceledigim sirketin
,80 5| faaliyetlerini olumlu
& ¢ degerlendirmekteyim: 0.847* | Kabul | Yok 0.385* | Kabul | Yok
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Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda,
sermayemin (..............)
TL'sini yatirim yapardim: 0.211* | Kabul | Yok 0.885* | Kabul | Yok

Bu sirketin hisse senedi satin
alinarak yapilacak yatirimin
yiiksek risk tasidigini
diistiniiyorum: 0.521* | Kabul | Yok 0.258* | Kabul | Yok

Elimde 10,000 TL'lik bir fon
oldugu varsayildiginda, bu
sirkete yatirim yapardim: 0.515* | Kabul | Yok 0.686* | Kabul | Yok

Bu sirketin hisse senedi alinarak
yapilacak bir yatirnmdan diger
finansal yatirim araglarina gore
daha fazla kar elde edebilirim 0.090* | Kabul | Yok 0.470* | Kabul | Yok

*Mann-Whitney U testine gore olasilik degeri>0,05* Hy hipotezi kabul edilmektedir.

SONUC

Calismada, sirketler tarafindan yayinlanan kurumsal faaliyet raporlarinda, bilgi siralanmasi ile bu
raporlarda yer alan grafiklerin, yatirimcilarin kararlari ve sirketle ilgili goriigleri {izerindeki etkisi
arastirilmistir. Literatiirde yapilmis arastirmalarda, IIBF &grencileri “gelecegin yatirimeilar” olarak
sifatlandirilmigtir. Buna istinaden, bu yatirimcilarin sirketler tarafindan siirekli yapilan agiklamalar, basin
biiltenleri ve raporlardaki olas1 manipiilasyona duyarliligi ve hile kullaniminin yatirimcilarin yatirim kararinin
iizerindeki etkisinin arastirilmasi 6ne siiriilmektedir. Aragtirmada ulagilan bulgularda, teknik analiz, temel
analiz bilgisi, sirket haberleri ile ilgili web siteleri takibi ve hisse senedi alim satiminda deneklerin 40’1 (9%9,5)
tiim bu 6zelliklere tecriibeye sahip oldugu bulunmustur. Sonuglar, bilgi siralanmasinda degisiklik yapildiginda
veya grafikler bulundugunda, boliimden boliime farkl: etkilerin ortaya giktigini gostermektedir.

Sonuglar genelde, bilgi siralanmasinda yapilan degisikliklerle ilgili, profesyonel olmayan yatirimcilarin
yenilik etkisine duyarliligini gdstermektedir. Bilgi siralanmasi yatirim kararini etkilemezken yatirimcinin
yatirmak istedigi miktar1 ve beklenen kar1 etkilemistir. Ayrica, olumsuz bilgilerin ardindan olumlu bir grafigin
bulundurulmasi, profesyonel olmayan yatinmcinin kararimi neredeyse etkilemedigini gostermektedir. Bu
etkiler kadin yatirimcilarin kararlarinda varken, erkeklerde bulunmamistir. Erkeklerin yatirimla ilgili fikirleri,
bagimsiz degiskenlerden etkilenmezken, kadinlarin kararlar1 etkilenmistir.

1. Biitiin olarak, Isletme, Bankacilik ve Finans, Iktisat ve Maliye 6grencileri igin; bilgi siralanmasi veya
haberlerin faaliyet raporundaki yer degistirilmesi, yatirim karar1 alma siirecindeki fikirleri etkilemistir.
Sirketin faaliyet raporunda yer alan kotii haberlerden sonra olumlu bir grafik bulunmasinin ise
yatirimeilarin iizerinde higbir etkiye sahip degildir. Bu sonu¢ Hellmann vd. (2017)’nin ulastigi
sonuglar1 desteklemektedir.

i.  Bankacilik ve finans: Calismada kullanilan iki bagimsiz degiskenin Bankacilik ve Finans boliimii
Ogrencileri iizerinde bir etkisi bulunmamaktadir.

ii.  Iktisat: Calismada kullanilan iki bagimsiz degiskenin iktisat bdliimii dgrencileri {izerinde bir
etkisi bulunmamaktadir.

iii.  Isletme: Calismada kullamlan iki bagimsiz degiskenin Isletme boliimii 6grencileri iizerinde bir
etkisi bulunmamaktadir.

iv.  Maliye: Maliye bolimii 6grencileri lizerinde ikinci bagimsiz degiskenin (grafik) bir etkisi
bulunmamaktadir. Birinci bagimsiz degisken ise (bilgi siralanmasi) yatirimcinin yatirmak istedigi
para miktarini ile bu yatirimdan kar beklentisini olumlu bir sekilde etkilemistir.

2. 1IBF diger boliimlerinde® okuyan ogrenciler igin; grafigin yatiimcinin sadece yatirim kararini
etkilemistir. Ayrica, metin siralamasinda yapilan degisikliklerinden hi¢ etkilenmemistir.

3. [IBF’de egitim gdrmeyen iiniversite Ogrencilerin sonuglari ise bu &grencilerin ne metin
siralamasindaki degisikliklerden ne de grafikten etkilenmedigini gostermektedir.

S (Uluslararasi Iliskiler, Ekonometri, Siyaset Bil. ve Kamu Yonetimi, Calisma Ekonomisi ve Endiistri Tliskileri, Saglik Yénetimi, Turizm Isletmeciligi
ve Sosyal Hizmet)
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4. Sonuglar zetleyerek, yenilik etkisi, [IBF dgrencilerinde bulunmakta olup, IIBF dis1 6grencilerinde
bulunmamaktadir. Ayrica, profesyonel olmayan yatirimeilarin karar alma siirecinde kadin 6grencilerin
fikir ve goriisleri {izerinde bulunan yenilik etkisinin erkek Ogrencilerin kararlar1 iizerinde etkisi
bulunmamstir.

Faaliyet raporlarinin hazirlama siirecinde dikkat edilmesi gereken hususlardan, bu raporun icerdigi
bilgilerin dogru olmas: ile istatistiki verilerin ve analizlerin sade ve agik olmasidir (Yildirim, 2009). Ancak,
aragtirmada ulagilan bulgular, bilgilerde bir degisikligin olmadig1 halde, bilgi sunum siralanmasinda yapilan
degisikliklerin yatinmcinin kararimi etkileyebilecegini gostermektedir. Ayrica, bu tiir raporlarin igerdigi
bilgilerin baska bir yerde bulunmasi neredeyse miimkiin degildir. Buna dayanarak, faaliyet raporlarinin
yatirimet kararinin lizerindeki etkisini daha genis dl¢iide belirlemek iizere, gelecekte yapilacak arastirmalarda,
bilgi sunum siralanmasinin yaninda, faaliyet raporu hazirlanirken, sirketler tarafindan grafiklerin Glgiim
bozulmasi vb. yapilabilecek manipiilasyonlarin arastirilmasi1 beklenmektedir. Bununla birlikte, sonuglar bu tiir
belgelerin ve raporlarin iizerindeki uygulanan denetim islemlerinin gili¢lendirilmesinin gerekliligini
gostermekte ve standardizasyon ihtiyacini gerektirmektedir.

Tablo 22. Tiim Boliimler: Hipotezlerin Testi

Bankacilik ve

Boliim | Tiim veriler IiBF® Finans Iktisat
Hipotez | Sig. |Karar |Sig. |Karar |Sig. |Karar Sig. | Karar
Hla 0.510 | Ret 0.005 | Kabul |0.062 | Ret 0.516 | Ret
H2a 0.796 | Ret 0.419 | Ret 0.915 | Ret 0.382 | Ret
H1lb 0.000 | Kabul |0.000 | Kabul |0.168 | Ret 0.154 | Ret
H2b 0.437 | Ret 0.371 | Ret 0.885 | Ret 0.926 | Ret
Hlc 0.248 | Ret 0.777 | Ret 0.589 | Ret 0.271 | Ret
H2c 0.442 | Ret 0.296 | Ret 0.606 | Ret 0.063 | Ret
H1d 0.100 | Ret 0.006 | Kabul |0.114 | Ret 0.112 | Ret
H2d 0.777 | Ret 0.446 | Ret 0.660 | Ret 0.590 | Ret
Hle 0.006 | Kabul |0.010 | Kabul |0.264 | Ret 0.705 | Ret
H2e 0.719 | Ret 0.537 | Ret 0.296 | Ret 0.123 | Ret
Boliim Isletme Maliye IiBF (B)’ IIBF dis1
Hipotez | Sig. | Hipotez | Sig. | Hipotez | Sig. | Hipotez Sig. | Hipotez
Hla 0.081 | Ret 0.113 | Ret 0.568 | Ret 0.847 | Ret
H2a 0.547 | Ret 0.356 | Ret 0.105 | Ret 0.385 | Ret
H1lb 0.066 | Ret 0.003 | Kabul |0.851 | Ret 0.211 | Ret
H2b 0.460 | Ret 0.315 | Ret 0.792 | Ret 0.885 | Ret
Hic 0.181 | Ret 0.563 | Ret 0.236 | Ret 0.521 | Ret
H2c 0.577 | Ret 0.467 | Ret 0.414 | Ret 0.258 | Ret
H1d 0.442 | Ret 0.116 | Ret 0.708 | Ret 0.515 | Ret
H2d 0.960 | Ret 0.691 | Ret 0.039 | Kabul 0.686 | Ret
Hle 0.181 | Ret 0.015 | Kabul |0.573 | Ret 0.090 | Ret
H2e 0.167 | Ret 0.696 | Ret 0.229 | Ret 0.470 | Ret

6 (Bankacilik ve Finans, Isletme, Maliye ve iktisat)
7 (Uluslararasi Iligkiler, Ekonometri, Siyaset Bil. ve Kamu Yonetimi, Calisma Ekonomisi ve Endiistri [liskileri, Saglik Y6netimi, Turizm Isletmeciligi
ve Sosyal Hizmet)
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EKLER
Ek1: Tiim Boliimlerin Yanitlar
H | Soru Secenekler
Elimde 10,000 TL'lik bir fon
© oldugu varsayildiginda,
g sermayenin  (..............) 2501 ile 5000 | 5001 ile 7500 | 7501 ile Yamtlarin
< TL'sini yatirim yapardim: 0TL lile2500 TL |TL TL 10,000 TL Toplam
T [Grupl(+) 24 41 44 7 4 120
Grup 2 (+-Grafik) 18 51 40 10 8 127
Grup 3 (-+) 14 53 63 29 12 171
o Sirvketin f:}aliyetleri.ni olumlu | Kesinlikle Katilmiyorum | Kararsizim | Katiliyorum Kesinlikle
~ | degerlendirmekteyim katilmiyorum katiliyorum
< [eup1(r) 6 27 31 42 14 120
T | Grup 2 (+-Grafik) 8 28 28 54 8 126
Grup 3 (-+) 9 20 37 76 21 163
E“m“de 10000 TL“'“k pir fon Kesinlikle Katilmiyorum | Kararsizim | Katiliyorum Kesinlikle
& | oldugu varsayildiginda, bu | 1o 1myvorum yoru s yorum | patiyorum
T | sirkete yatirnm yapardim:
S |Grupl(+) 11 26 42 33 8 120
T | Grup 2 (+-Grafik) 12 23 56 28 8 127
Grup 3 (-+) 7 28 69 57 11 172
Bu sirketin hisse senedi satin
alinarak yapilacak yatiromin | Kesinlikle Kesinlikle
& | yiiksek risk tasidigini katilmiyorum Katilmiyorum | Kararsizim | Katihyorum katiliyorum
T | diisiiniiyorum
§ Grup 1 (+) 10 31 40 37 2 120
Grup 2 (+-Grafik) 15 40 36 29 8 128
Grup 3 (-+) 6 37 75 42 11 171
Bu sirketin hisse senedi
alnarak yapilacak bir Kesinlikle Kesinlikle
o | yatirnmdan diger finansal Katilmiyorum | Kararsizim | Katihyorum
8 o katilmiyorum katiliyorum
T | yatirim araclarina gére daha
« | fazla kar elde edebilirim
T Grup 1 (+-) 13 28 50 26 3 120
Grup 2 (+-Grafik) 13 30 49 28 6 126
Grup 3 (-+) 5 33 74 52 8 172
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Ek2: IiBF (A), IIBF (B) ve IIBF Disi Cevaplarimin Sira Ortalamalari

IiBF (A) IiBF (B) 1iBF Dis1
Sira Ortalamalarin Sira Ortalamalarin Sira Ortalamalarin
Anket Grubu N | Ortalamalari Toplam N | Ortalamalari Toplami N | Ortalamalari Toplami

Bu sirketin hisse senedi alinarak yapilacak bir yatirimdan diger +- 80 80.25 6420.00 | 21 24.17 507.50 | 19 18.63 354.00

finansal yatirim araglarina gore daha fazla kar elde edebilirim: | g afik 84 84.64 7110.00 | 22 19.93 438.50 | 24 2467 592.00
Toplam 164 43 43

Inceledigim sirketin faaliyetlerini olumlu +- 80 80.21 6416.50 | 21 24.40 512.50 | 19 22.39 425.50

degerlendirmekteyim: +Grafik | g5 85.63 727850 | 21 18.60 390.50 | 24 21.69 520.50
Toplam 165 42 43

Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu varsayildiginda, bu sirkete +- 80 80.06 6404.50 | 21 25.83 542.50 | 19 23.34 443.50

t dim: .

Yatmim yaparcim +Grafik | g5 85.77 7290.50 | 22 18.34 403.50 | 24 20.94 502.50
Toplam 165 43 43

Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu varsayildiginda, +- 80 79.73 6378.50 | 21 2248 472.00 | 19 19.45 369.50

sermayemin (..............) TL'sini yatirim yapardim: +-Grafik 85 86.08 731650 | 22 2155 474.00 | 24 24.02 576.50
Toplam 165 43 43

Bu sirketin hisse senedi satin aliarak yapilacak yatirimin +- 81 87.88 7118.50 | 21 20.48 430.00 | 18 20.17 363.00

yikselk risk tagidigm disiindyorum: +Crafik | g6 80.34 6909.50 | 22 2345 516.00 | 24 22.50 540.00
Toplam 167 43 42

Bu sirketin hisse senedi alinarak yapilacak bir yatirimdan diger +- 80 91.98 7358.00 | 21 21.52 452.00 | 19 18.16 345.00

finansal yatirim araglarina gore daha fazla kar elde edebilirim: 129 113.08 14587.00 | 19 19.37 368.00 | 19 20.84 396.00
) Toplam 209 40 38

Inceledigim sirketin faaliyetlerini olumlu +- 80 87.49 6999.00 | 21 20.98 44050 | 19 21.08 400.50

degerlendirmekteyim: -+ 121 109.93 13302.00 | 18 18.86 339.50 | 19 17.92 340.50
Toplam 201 39 38

Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu varsayildiginda, bu sirkete +- 80 91.04 7283.00 | 21 21.17 444.50 | 19 20.26 385.00

yatirim yapardim: -+ 129 113.66|  14662.00 | 19 19.76 375.50 | 19 18.74 356.00
Toplam 209 40 38

Elimde 10,000 TL'lik bir fon oldugu varsayildiginda, +- 80 86.23 6898.00 | 21 20.17 423.50 | 19 19.24 365.50

sermayemin (.............) TL'sini yatirim yapardim: —+ 128 115.92 14838.00 | 19 20.87 396.50 | 19 19.76 375.50
Toplam 208 40 38

Bu sirketin hisse senedi satin almarak yapilacak yatirimin +- 81 103.58 8390.00 | 21 18.38 386.00 | 18 21.11 380.00

iksek risk 8 R :

yiiksek risk tagidigin diisiindyorum -+ 128 10590|  13555.00 | 19 22.84 434.00 | 19 17.00 323.00

Toplam | 209 40 37
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Ek3: “Olumlu-Olumsuz-Grafik” Faaliyet Raporu

Nev-Mall 2018 Yil1 Faaliyet Raporu

Nev-Mall Magazacilik, 2018 yilinda, faaliyet gosterdigi il sayisim1 81°e yiikseltmis ve Tiirkiye’nin tiim illerinde hizmet vermeye baslamistir. Nev-Mall
siirdiiriilebilirlik alanindaki somut adimlariyla 2014 yilindan itibaren Borsa Istanbul Siirdiiriilebilirlik Endeksi’ne girmeye hak kazanmis ve 5 y1l ist iiste endekste yer
alan ilk ve tek gida perakendecisi olmustur. 1997 yilinda kurulan ve Tiirkiye’nin ilk gida perakende e-ticaret sitesi olan Nev-Mall E-ticaret, Nev-Mall markasini
Tiirkiye’deki tiim hanelere ulastirma vizyonu ile miisteri odakliligini stratejisinin merkezine konumlandirarak hizmet vermektedir. Tiirk perakende sektoriiniin dnciisii
Nev-Mall, yurt disinda Kazakistan ve Makedonya’da Lam¢a markasiyla hizmet vermektedir. Nev-Mall yurt disinda 26’s1 Makedonya’da, 18’i Kazakistan’da ve olmak
iizere toplam 44 magazayla hizmet vermektedir. Magazalar1 mevcut iilkelerde yayginlasirken, gelecekte yeni iilkelerde de bu yonde yatirim yapilmasi dngoriilmektedir.
Nev-Mall 2018 yilinda giiclii bir biiylime performansi gostermistir. Engelsiz Magaza konseptine uygun olan Nev-Mall magazalarinda isitme engellilere yardimci
olabilmesi i¢in isaret dili bilen en az bir ¢alisan bulunmaktadir ve miisteriler bu ¢alisanlar yakalarindaki isaret dili bildiklerini belirten rozetlerden ayirt edebilmektedir.
Sirket’in yurt i¢i satiglar1 2018 yilinda %21,7 biiyiirken, yurt disi istiraklerinin satiglar1 %34 artmistir. Grup’un, 31 Aralik 2018 tarihi itibariyla toplam ortalama ¢aligan
sayis1 28.990°dir. (31 Aralik 2017: 26.779). Ulkemizde gectigimiz yilin ikinci yarisinda kurlarda yasanan artis, mal ve hizmetlerin iiretim maliyetlerini yaklasik %19,5
oraninda arttirdi. Sirket donemi hisse bagina 4.6 TL kayipla kapatmistir. Bu faktorlerin de etkisiyle sirketin hisse senedi fiyati 27.56'dan 14.9 TL diisiis gostermistir
(%45.93). Sirketlerin daha ihtiyatli yatirim stratejileri ile beraber, ekonomik bilyiime, énceki yillara gére diisiis gosterdi. iginde bulundugumuz yilin ilk aylarinda ise,
igsizlik rakamlarinda artis goriilse de kurlardaki dalgalanma boyu azaldi, gegen yila gore enflasyon gerilemeye basladi ve ekonomi nispeten dengelenme siirecine girdi.
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