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Ozet

Amag: Yatirimci davranislarinin ve Covid-19 siirecinin yatirim sonuglarina etkisi ve yatirim davranisi ile yatirim sonuglari
arasindaki iliskide Covid-19 siirecinin diizenleyici etkisi ortaya konulmaya calisilarak literatiire katkida bulunmak.
Yontem: Tiirkiye’de faaliyet gosteren isletmelere tesadiifi olarak e-posta adreslerine ulasilan 6.000 isletmeye anket formu
ulastirtlmistir. 399 adet gegerli anket formu degerlendirmeye alinmigtir. Boylece 399 isletme verileri incelenmistir. Elde
edilen veriler SPSS 21.0 ve AMOS 22.0 istatistik programlari araciligryla test edilmistir.

Bulgular: Yatirim davranislarinin yatirim sonuglarina iliskin algi iizerinde pozitif etkisi oldugu, Covid-19 siirecinin yatirim
sonuglarina iligkin algi lizerinde negatif etkisi oldugu ve yatirim davranisi ile yatirim sonuglari arasindaki iliskide Covid-19
stirecinin diizenleyici bir etkisi olmadig1 sonucu ortaya ¢gikmustir.

Tartisma: Yatirim davranigi ile yatirim sonuglari arasindaki iliskide Covid-19 siirecinin diizenleyici bir etkisi vardir.
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Abstract

Purpose: To contribute to the literature by trying to reveal the effect of investor behavior and the Covid-19 process on
investment results and the regulatory effect of the Covid-19 process on the relationship between investment behavior and
investment results.

Design/methodology/approach: as incidental to the businesses operating in Turkey reached 6,000 business e-mail
addresses were delivered to the questionnaire. 399 valid questionnaires were evaluated. Thus, 399 business data were
analyzed. The data obtained were tested through SPSS 21.0 and AMOS 22.0 statistical programs.

Findings: It has been revealed that investment behavior has a positive effect on the perception of investment results, the
Covid-19 process has a negative effect on the perception of investment results, and the Covid-19 process has no regulatory
effect on the relationship between investment behavior and investment results.

Discussion: The Covid-19 process has a regulatory effect on the relationship between investment behavior and investment
results.
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1. GIRiS

Yatirim kararlari hem isletmeler hem de devlet acisindan biiyiik neme sahiptir. Bu dogrultuda verilecek
olan dogru kararlar isletmelerin ve kurumlarin gelecekteki basarilarini artiracaktir. Yatirim kararlari
isletmeler agisindan en énemli kararlardan biri oldugu igin yatirimin yapilmamasi isletmeler i¢in rekabet
edemez hale gelmesine neden olabildigi gibi yatirim kararinin yanlis verilmesi, yatirim siiresinin
yanlig yonetilmesi ve siirecin yikict olmasina sebep olabilir. Bu ¢alismada yatirim davraniglarinin
ve Covid- 19 siirecinin yatirim sonuglarina etkisi tespit edilmeye ¢alisilmustir. isletmeler igin yatirrm
kararlarinin verilmesi veya verilmemesi firmalarin karlilik, rekabetcilik ve siirekliliginde kritik
etkiye sahiptir. Yatirimin zamani, biiyiikliigii ve niteligi de yatirimin basarisini belirler. Yatirim karart
verilirken, karlilik, rekabet giicti ile birlikte davranigsal faktorler de s6z konusudur. Bunlar ile birlikte
diinyada yaganan Covid-19 pandemisinin ekonomik diizeni ve bu siirecte yapilan yatirim kararlarina
ve yatirim sonuglarina etkili olmasi beklenir. Bu ¢alismada Tiirkiye’de tesadiifi 6rneklem yolu ile
tespit edilen 6.000 isletmeye anket teknigiyle ulagilmis ve gecerli 399 isletme verileri incelenmistir.
Anket yontemiyle toplanan veriler SPSS 21.0 programi ve AMOS 22.0 programi araciligiyla analiz
edilerek degerlendirilmis ve yorumlanmistir. Yapilan analizler sonucunda yatirim davranislarinin
yatirim sonuglarina iligkin algi iizerinde pozitif etkisi oldugu, Covid-19 siirecinin yatirim sonuglarina
iliskin alg1 tizerinde negatif etkisi oldugu ve yatirim davranisi ile yatirim sonuglari arasindaki iliskide
Covid-19 siirecinin diizenleyici bir etkisi olmadig1 goriilmiistiir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE
2.1. Yatirim ve Yatirim Kararlari

”Yatirim” kavramini ekonomik degiskenlerin kar amaciyla herhangi bir seye yonlendirilmesi ve bu
anlamda kullanilarak degerlendirilmesi olarak tanimlanabilir. Firmalarin hisse senedi, tahvil satin
almasi, gayrimenkul satin alimmasi, sermayenin faiz karsilig1 bankaya yatirilmasi, herhangi bir ortaklik
yatirima ornek olarak gdsterilebilir (Dag ve Celik, 2018: 865). Bu baglamda yatirim kavrami, genel
kabul gormiis sermaye stokunu ve/veya liretimi arttirmaya yonelik yapilan harcamalardir. Yatirim,
gelecekteki tiiketimi arttirmak i¢in simdiki tiiketimi tasarruf etmeyi gerektirir (Erdogan, 2012: 1).
Yatirim bir baska ifadeye gore, gelecekte elde edilmek istenen bir degere ulagsmak i¢in bugiin elde
ettigi bir degerden fedakarlik etmesi olarak tanimlanmaktadir. En basit tanimla ise, daha fazla para
elde etmek icin belirli tutardaki paray1 ise baglamaktir (Karan, 2004: 3).

Uzun vadede isletmenin gelisiminde yoniinii belirleyen en énemli kararlar yatirim kararlaridir. Objektif
dlgiitlere dayanilarak verilen yatirim kararlar ile isletmelerin rekabetciligi artar. Isletmenin piyasa
degerini arttirir ve pazar kosullarinda meydana gelen degisime uyumunu saglar (Kula ve Erkan, 2001:
146).

Yatirim politikasinda siire¢ yatirim ihtiyaciyla ({iretim araglarinin hasar gérmesi, tiretim kapasitesinin
yetersiz kalmasi) baslar. Thtiyacin ortaya ¢ikmastyla bu ihtiyacin giderilmesine karsi birtakim projelerin
hazirlanmasi gerekir. Daha sonra bu projeler birtakim degerlendirmelere tabi tutulur. Degerlendirmeler
sonucunda uygun olan proje secilerek yatirim karar1 alinir (Tiirko, 1994: 278). Yatirim tiirii fark
etmeksizin bir yatirim kararmin alinmasi ayn1 zamanda bir se¢imin yapilmast anlamina gelmektedir.
Dogru bir se¢cim yapmak i¢in karar alicilarin bir takim bilgilerinin olmasi ve gelecekle alakali alinan her
kararin tahmin etme derecesinin yiiksek olmasi gerektigi bilinmektedir (Kutukiz, 2009: 3). Yatirimda
basari elde etmek igin yatirim kararlarii etkileyen faktorlerin iyi bir sekilde arastirilip incelenmesi
gerekmektedir. Boylelikle basarili bir yatirim gerceklestirilebilir. Yani isletmeler yatirim karari alirken
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birtakim i¢ ve dig faktdrlerden etkilenmektedirler. Yatirim kararinda bu faktorler olumlu ya da olumsuz
etkili olmaktadir. Yatirim kararlarinda etkili olan faktorler; faiz faktorii, milli gelirin etkisi, beklentilerin
etkisi, siyasi istikrarin etkisi, yatirim yerinin uygunlugu seklindedir.

Yatirim kararlarinin verilmesinde yukarida sayilan objektif kriterlerinin yaninda yatirim kararini
verecek olan kisilerin davranissal kararlar1 da etkilidir. Cogu durumda objektif kriterler davranigsal
kararlar1 onay unsurudur.

2.2. Davranigsal Baglamda Yatirnm Kararlan

Davranigsal finans, son zamanlarda finans diinyasinin giindeminde oldukg¢a dikkat ¢eken konulardandir.
Piyasalarda rasyonel yatirimci davranislarindan daha ¢ok irrasyonel yatirimci davranislarinin
goriilmesi davranigsal finans egiliminin piyasadaki etki ve sonuglarinin degerlendirilmesini zorunlu
hale getirmistir (Hamurcu ve Aslanoglu, 2016: 33). Diger bir ifadeyle davranigsal finans, duygusal
durumlarin ve bilissel 6nyargilarin sirketleri, finansal piyasalar1 ve finansal kararlar1 nasil etkiledigini
arastirmaktadir. Bu alandaki arastirmalar 20. Yiizyilin ikinci yarisina kadar gider. Ayn1 zamanda
Oonemli aragtirmalar 1980’lerin ortalarinda baglamistir. 1990’11 yillarda Thaler, Camerer, Kahneman,
Tversky, Rabin gibi arastirmacilar bu alana ilginin artmasinda biiylik 6l¢iide katk1 saglamislardir.
2000’li yillarda bu alanda artan arastirmalar ve akademik makaleler daha da hiz kazanmstir. Ozellikle
2002 yilinda davranigsal finans alanindaki 6nemli isimlerden olan ve Nobel Odiiliine layik goriilen
Kahneman ve Tversky’nin(1979) yaymladiklar1 “Beklenti Teorisi: Risk Altinda Verilen Kararlarin
Analizi” isimli ¢caligmalar1 bu alanda ilginin ve ¢aligmalarin artmasina etken olmustur (Tetik vd.,
2015: 36). Bu caligsma ile belirsizlik durumunda karar vermek gerektiginde beklenen fayda teorisinin
rasyonel kurallarin ihlal edilmesi nedeni ile bu teori yetersiz kalmasindan dolay1 beklenti teorisini
gelistirmistir (Hamurcu ve Aslanoglu, 2016: 34). Ayn1 zamanda 20. Yiizy1ilin ikinci yarisindan sonraki
donemde davranissal finans ¢aligmalarindan elde edilen bulgular bireysel yatirimcilarin her zaman
rasyonel olmadiklarin ve biligsel zayifliga ve psikolojik onyargilara sahip olduklarmi gostermistir (Tetik
vd., 2015: 33). Geleneksel finans arastirmalarina bakildiginda, ilk 6nce ortaya bir model atilir daha
sonra bu modelin dogrulugu yapilan ampirik ¢aligmalarla arastirilir. Davranigsal finans yaklasiminda
ise Oncelikle piyasadaki davranis sekilleri gdzlenir, bu gozlemlerin sonucuna bagli olarak davranig
sekillerini aciklayan bir model olusturulmaya c¢alisilir (Tetik vd., 2015: 36). Davranissal finans
matematiksel modellere dayanmadigi i¢in, karar vermede etkili olan piyasa katilimcilarinin duygusal
ozellikleri 6nemli yer tutar (Jureviciene ve Ivanova, 2013: 55). Davranigsal finans modellemelerinde
piyasalarda kisilerin nasil hareket etmelidir sorusu yerine nasil hareket ettikleri sorusunun cevabi
aranir (Tetik vd., 2015: 36).

Yatirimeilar yatirim yapmaya karar verme asamasinda ilk olarak durumu degerlendirip analiz ederek
daha sonra degerlendirme sonuglarina gore siiregte en uygun gordiiklerini segip sonugcta yatirim yapma
veya yatirim yapmamaya karar verme yoniinde bir davranis sergiler (Hamurcu ve Aslanoglu, 2016:
34). Duygusal faktorlerin karar verme siirecindeki durumunda anlasilmasi ¢ok 6nemlidir. Dolayisiyla
davranigsal onyargilarla niteliklerinin incelenmesi kaginilmazdir.

Davranissal finans ile ilgili literatlirdeki ¢alismalardan bazilari sunlardir:

Yahyazadehfar, Ghayekhloo ve Sadeghi (1985) Pismanliktan ka¢ginma, bilissel uyumsuzluk,
muhafazakarlik ve elden ¢ikarma etkisi olarak dort psikolojik faktoriin yatirimer davranisi tizerindeki
etkilerini incelemislerdir. Arastirma sonucunda yatirimeilarin yanhs kararlar verdiklerinde {iziintii
ve keder hissetme egilimi i¢inde olduklarini, elden gikarma etkisinin yatirimcinin pismanliktan
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kacinmaya ¢alisirken, kazananlara gore kaybedenlerin daha az satma egiliminde olduklarimi gosterdigini
saptamislardir.

Massa ve Simonov (2005) Yatirimeilarin daha 6nce yasadigi kayip/kazanglara gosterdikleri tepkilerin
yatirim karart almalarina olan etkisini incelemislerdir. Bulgular dnceki kazanglarin yatirimcinin
risk alma siirecini arttirdigini kayiplarin ise azalttigin1 gdstermistir. Hisse senedi secimlerinde bilgi
ulagilabilirliginin olduguna, sezgilerden ¢ok elde edilen kesin bilgilere dayanildigini gostermistir.

Bhandari, Hassanein ve Deaves (2008) 119 katilimcinin yer aldig1 ampirik ¢aligmada, yatirim karari
verme siirecinde bilissel 6nyargilarin varligi ve bu tiir 6nyargilara iligkin giiclii kanitlar sunmaktadir.
Bu onyargilarin yatirimcilara saglikli yatirim karar1 vermeleri iizerindeki olumsuz etkisini azaltmada
karar destek makanizmalarinin etkinligini ortaya koymaktadirlar. Yatirimcilarin basit yatirimlara karar
verme siirecinde ¢erceveleme, temsil edilebilirlik ve belirsizlik gibi bilissel 6nyargilardan olumsuz
etkilendigini gostermistir. Ayrica geri bildirim ve grafik gibi karar yardimcilarinin yatirimla ilgili bu
tiir dnyargilarin etkisini azaltabildigini saptamistir.

Chandra (2008) Davranigsal faktorler ve yatirimcinin psikolojisinin karar verme siireglerine etkisini,
davranigsal karar verme ile yatirimeinin riske karsi tutumu arasindaki iligkiyi arastirmistir. Bulgularda
klasik finans teorisinin dnerdiginin aksine bireysel yatirimcilarin her zaman mantikli davranmadiklarini,
yatirim kararinin aggozliiliik, korku, biligsel uyumsuzluk, zihinsel muhasebe, ve demirleme gibi
davranigsal faktorlerden etkilendigini saptamistir.

Gervais (2010) Davranigsal onyargilarin sermaye biitcelemesi tizerindeki etkileri tizerine literatiir
taramas1 yapmustir. Literatiir taramas1 sonucunda yatirimcilarin asir1 6zgiiven sergileme egiliminde
olduklari, bireylerin bilgilerin dogrulugunu ve riskleri kontrol etme yeteneklerini abarttiklarini tespit
etmistir.

Vijaya (2014) Hint borsalarinda yatirimcinin davraniglarini etkileyen faktorlerin belirlenmesini
amagclayan caligmasinda asir1 giiven, kayiptan kaginma, demirleme, siirii psikolojisi gibi yatirim
davranigini belirleyen faktorler {izerine durmustur. Calisma sonucunda yatirimcilarin yatirim sonuglarini
iyilestirmek icin belirli kosullarda bilgi ve becerilerini kullanmalar1 ve kabul edilebilir seviyede asir1
giiven Onyargisina kapilmalari gerektigini gostermistir.

Islamoglu, Apan ve Ayvali (2015) 215 bankacinin katilimiyla yaptig1 arastirma sonucunda davranigsal
faktdrden ari bilingli yatirim davraniglariyla bankacilik ve zamaninda 6deme davranisi arasinda yiiksek
ve 6nemli iligski bulmustur.

Literatiirdeki ¢caligmalardan anlasilacagi lizere, davranissal finans yatirimei davraniglarini ve sonuglarini
etkilemesi bakimindan énemlidir. Buna gore;

H1: Yatirim davranislarinin yatirim sonuglarina iliskin algi tizerinde pozitif yonlii ve anlamli etkisi
vardir.

2.3. Covid-19 Ekonomik Etkiler/Yatirim Davramislarina- Sonuclarima Etkileri

Covid-19 koronaviriis salgini ¢itkmasimin akabinde hizlica diinya ¢apinda bir pandemiye doniiserek
bircok degisim meydana getirmistir. Diinyay1 etkisi altina alan ve Diinya Saglik Orgiitii tarafindan
da pandemi ilan edilen Covid-19 bu durumdan etkilenen iilkelerin ekonomik durumunu etkilemistir.
Kuskusuz, pandeminin ekonominin kirilganlig1 dikkate alindiginda ekonomi agisindan etkisi ¢ok
onemli olacaktir. Hatta hayat1 zaman zaman tamamen durduran bir siirecten bahsetmek miimkiindiir.
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Tarih boyunca salgin hastaliklar, toplumu derinden etkileyen bir unsur olmustur. Toplum tiyeleri
salginlardan farkli siddetlerde etkilenmistir. Yani toplumu olusturan bir¢ok kesim salgindan ¢ok fazla
etkilenirken bazilari ise daha az etkilenmistir. Giindelik yasamda bir¢cok degisiklige sebep olan salgin
ayn1 zamanda psikolojik etkileri ile insanlar iizerinde izler birakmaistr.

Her iilkede gesitli etkilerinden dolay1 salginin su andaki gidisatin1 tahmin etmek zordur. Krizin etki
alan1 ve boyutu, global diinyadaki iletisim ve bilgi teknolojilerinin gelismisliginden dolay1 insanlarin
birbirleriyle daha ¢ok etkilesim kuruyor olmasi nedeni ile salgin tiim diinyaya hizla yayilarak tiim
diinyay1 etkileyen, diinyanin birinci pandemik kaynakli kiiresel krizidir (Mert ve Alan, 2020: 1052).

Isletmelerin ayakta kalabilmek ve kar amaclarini gerceklestirmeleri agisindan her dénem 6nemlidir.
Degisimleri dogru sekilde gozlemlemek, yonetebilmek ve yoneticilerin bu doniisiimlere hizli tepki
verebilmesi giiniimiizde 6nem kazanmaktadir. Pandemi siirecini dogru sekilde kullanan ve daha
duyarl: stratejik uygulamalar yapan igletmeler bu siirecte avantajli ¢ikacaklardir (Yaslioglu, 2020:
188). Gelisen lilkelerin pandemi siirecinde yasadiklari ekonomik problemlerin en 6nemlileri; {iretim
kayiplari, talep diislisii gibi makro sorunlarla salginla birlikte finans piyasalarinda da daralmalardir.
Ekonomik sikintilar yasandiginin en belirgin gostergesi ise gelisen lilkelerde yasanan yiiksek miktardaki
sermaye ¢ikigidir. Bu sermaye ¢ikist yasanan gelir diisiikliigii ve salginin ekonomik belirsizligiyle
birlikte yatirimcilarin karar verirken nasil yol davranacaklarmin 6n goriilememesi ile agiklanabilir
(Oral ve Seving, 2020: 59-60).

Salgin yonetimindeki yetersizlikler saglik sorunlartyla birlikte sosyal sorunlarida meydana getirmektedir.
Salginla olusan ortam kriz durumudur. Bu kriz, insanlarda korku, endiseye sebep olmaktadir. Salginin
gercekligi ve ciddiyetiyle beraber onu algilayis bigimi olumsuz etkilerini ortaya ¢ikarmaktadir. Bu
durumda salgmin verecegi zarar1 arttirmaktadir. Oyle ki psikolojik ve sosyolojik baglamda salgmlarin
toplumsal goriiniimiine dikkat ¢ekme ihtiyact duyulmaktadir (Yildirim, 2020: 1344). Ekonomideki
belirsizlik ve yiiksek stresin yagandigi donemde piyasalarda bu donemden siddetle etkilenmektedir.
2008-2009 global krizinde ve daha onceki krizlerde piyasalarda ani tepkiler sert deger kayiplari
goriilmiistiir. Piyasalardaki deger kayiplarinin temel nedeni finansal ve ekonomik gostergeler olarak
goriinse de bu gostergeleri tetikleyen unsur yatirimcilarin davranislarini belirleyen yasadiklart kaybetme
korkusunun piyasalardaki olumsuz verileri tetiklemesidir. Salgin biiytiik ¢apli finans krizlerindeki gibi
belirsizlikleri meydana getirerek risk algisini yiikseltmis piyasalarda ¢ok sert deger diistislerine neden
olmustur (Kilig, 2020: 66-67).

Goruldiugu tizere, salginin ekonomi iizerindeki etkisiyle birlikte yatirimci davraniglan tizerinde de
giiclli bir etkisi vardir. Literatiirde Covid-19 salgminin ekonomi iizerinde etkilerini arastiran bir¢ok
caligma mevcuttur. Bunlar;

Al-Awadhi, vd., (2020) Bulasici hastaliklarin borsaya etkisini gormek i¢in yaptiklari ¢alismada
viriisiin Cin borsasi {izerindeki etkisini panel veri yontemiyle uygulamislardir. Teyit edilmis vakalar
ile Covid-19’un sebepli 6liimlerde giinliik artis degerlendirilmistir. Bu ¢alismada, 10 Ocak-16 Mart
2020 tarihleri arasinda Hang Seng Endeksi ve Sangay Menkul Kiymetler Borsasi Bilesik Endeksindeki
biitiin sirketlerin verilerini kullanarak analiz yapilmistir. Caligma sonucunda getirilerin dogrulanmis
vakalarda ve Covid-19 ile iliskili 6liim sayisindaki giinliik artis tiim sirketlerdeki hisse senedi getirileri
iizerinde 6nemli olumsuz etkileri oldugu bulunmustur.

Mhalla (2020) Salginin havacilik ve petrol sektdrlerine etkisini incelenmistir. Cin’in havacilik ve
petrol sektorlerinin verileri araciligl salginin negatif etkilerinin incelendigi arastirmada 6nce Cin
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olmak iizere tiim diinyada ekonominin olumsuz etkilenebilecegi yargisina ulagilmistir. Ayn1 zamanda
Covid-19’un kisa vadede havacilik sektoriinii cok olumsuz etkileyecegi ve devaminda da diinya da
petrol sektdriine 6nemli oranda etki edebilecegi sonucuna ulagmistir.

Laing (2020) Covid-19 salgininin madencilik sektoriine etkisini inceledigi ¢alismada Mart ve Nisan
ayindan itibaren metallere ve minerallere talebin azalmasiyla bu kalemlerin fiyatlarinda diisiis yasandigi
belirtilmistir. Madencilik sektoriinde olusabilecek ekonomik etkiler degerlendirilmis ve kisa vadede
fiyatlarin etkilenecegini ve karliliginin azalacagini, orta-uzun vadede etkilerinin ise 6ngoriilemedigini
belirtmistir.

Kilig (2020) Covid-19 salgininin BIST sektor gelirlerine etkisini olay etiidii yontemiyle analiz
etmistir. Salgmin, BIST sektor endeks getirileri iizerinde olumsuz etkisini tespit etmistir. Bu olumsuz
etki 6zellikle tekstil ve turizm sektorlerinde daha yiiksektir. Ayrica ticaret sektoriiniin pozitif getiri
sagladig1 sonucuna da ulasilmistir.

Tekin (2020) Pandemi etkilerinin davranissal alanlarda da s6z konusu oldugunu, Covid-19 salgminin
neden oldugu kayginin Z kusaginin motivasyonu iizerindeki etkilerini incelemistir. Calisma 6rneklemini
Kastamonu Universitesi’nin farkli boliimlerinden toplam 398 dgrenci olusturmaktadir. Veriler anket
yoluyla toplanmistir. Calisma sonucunda salgin nedeniyle ortaya ¢ikan sosyallesme kaygisinim bireysel
kaygidan yiiksek oldugu, igsel motivasyonun digsal motivasyona gore daha diislik oldugu tespit
edilmistir. Ayn1 zamanda Z kusaginin sosyallesme kaygisinin hem i¢sel hem de digsal motivasyonu
anlaml1 ve olumsuz yonde etkiledigi sonucuna varmistir. Fakat bireysel kayginin motivasyon iizerinde
herhangi bir etkisinin olmadig1 bulunmustur.

Salginin yarattig1 kriz ortaminda birgok sektoriin karsilastigi durumlar literatiirdeki birkag ¢alisma
ile sunulmustur. Ayn1 zamanda y6netimin ¢ogu alaninda bu pandeminin etkisini, bir¢ok sektorde
yoneticilerin karsilagtigi sikintilar1 6ngérmek miimkiindiir. Sektorler agisindan degerlendirmeler ve
¢ikarimlar yapilmasi 6nem arz etmektedir. Bunu asagidaki hipotezler gelistirir.

H2: Covid-19 siirecinin yatirim sonuglaria iligkin alg1 iizerinde negatif yonli ve anlamli etkisi vardir.

H3: Yatirim davranisi ile yatirim sonuglari arasindaki iliskide Covid-19 siirecinin diizenleyici etkisi
vardir.

3. YONTEM
3.1. Arastirmanin Evreni ve Orneklemi

Aragtirmanin evrenini Tiirkiye’de faaliyet gosteren isletmeler olusturmaktadir. Caligmanin alan aragtirmasi
anket yontemi kullanilarak yapilmistir. Temmuz-Aralik 2020 tarihleri arasinda gergeklestirilmistir. Alan
arastirmasi icin tesadiifi olarak e-posta adreslerine ulasilan 6.000 isletmeye anket formu ulastirilmastir.
399 adet gecerli anket formu degerlendirmeye alinmistir. Boylece 399 isletme verileri incelenmistir.
Arastirmaya katilan 399 firma yoneticisinin %20,6°s1 kadin, %79,4’1i erkektir. Katilimcilarin %29,8’1
30 yas ve alt1, %33,1°1 31-40 yas, %23,1°1 41-50 yas, %14°1 51 yas ve istiidiir. Katilimcilarin %26,6°s1
lise ve alt1, %26,1°1 6n lisans, %33,6’s1 lisans, %13,8’1 lisansiistii diizeyde 6grenim goérmiistiir.
Arastirma kapsamindaki firmalarin %36,3liniin yas1 0-5 y1l, %29,3{iniin 6-10 y1l, %13,8inin 11-15
yil, %20,6’sinin 15 yil ve istiidiir. Firmalarin %38,8°1 kii¢iik ol¢ekli, %49,1°1 orta 6lgekli, %12’si
biiyiik 6lgekli igletmelerdir

Bu ¢aligmada gelistirilen kavramsal aragtirma modelindeki degiskenlerin iliskilerini gosteren hipotezleri

31



Scientific Journal of Innovation and Social Sciences Research | 2021/1(1)

test etmek amaciyla literatiirde daha dnce gelistirilen, gegerlilik ve giivenilirligi kabul gérmiis 6lgekler
kullanilmigtir. Diinyanin yeni karsilagtigi Covid-19 pandemisinin etkisini 6lgebilmek igin literatiirden
faydalanarak yeni bir 6l¢ek gelistirilmis bu 6lgegin gecerlilik ve glivenirligine iliskin 6n testleri
yapilmis, yapilan testler ile gecerlilik ve giivenirligi sagladigi goriildiikten sonra anket toplanmasina
devam edilmistir.

Kavramsal modelde yer alan degiskenlerin dlgiilebilmesi amaciyla; katilimcilara 5°1i Likert tipine
gore hazirlanan yargilar yoneltilmistir. Kisi ve firmalarin demografik 6zelliklerini belirlemek i¢in 6
yargi sorulmustur. Yatirim davranigt konusunu 6lgmek i¢cin Hamurcu ve Aslanoglu (2016) tarafindan
gelistirilen 6l¢ek kullanilmis olup, 31 yargi katilimcilara sorulmustur. Covid-19’un etkileri konusunu
6lgmek i¢in yeni bir 6lgek gelistirilmis olup, toplamda 12 yargi katilimcilara sorulmustur. Yatirimin
sonuclar1 konusunu 6lgmek icin yeni bir dlgek gelistirilmis olup, toplamda 13 yargi sorulmustur.

3.2. Verilerin Analizi

Verilerin analizi igin hem SPSS 21.0 hem de AMOS 22.0 paket programlari kullanilmustir. Olgeklerin
gecerlik ¢aligmalar1 kapsaminda dogrulayici faktor analizi; glivenirlik ¢aligmasi kapsaminda madde
toplam korelasyonu, Cronbach Alpha yontemleri kullanilmistir. Giivenirlik ve gecerlik ¢alismalari
sonucunda elde edilen dlgek yapilarma ait ortalama, standart sapma degerlerinden olusan puanlar betimsel
istatistik tablosunda gosterilmistir. Degiskenler arasindaki iligki analizinde Pearson korelasyonundan;
yatirim davranislarinin yatirim sonuglart algisi tizerindeki etkisini belirlemek amaciylayapisal esitlik
modeli kapsaminda yol analizinden, Covid-19 siirecinin yatirim sonuglar1 algisi {izerindeki etkisini
belirlemek amaciyla yol analizinden, Covid-19 siirecinin yatirim davranisi ile yatirim sonuglari
arasindaki iligkide diizenleyici etkisini belirlemek amaciyla diizenleyici degiskenli yol analizinden
araci degiskenli yol analizinden yararlanilmistir.

4. BULGULAR
4.1. Yatirom Davramslari Olgegi Gecerlik ve Giivenirlik Analizi Bulgular:

Yatirim davraniglart 6l¢eginin 31 madde ve tek boyutlu yapisi ile gerceklestirilen dogrulayici faktor
analizinde elde edilen bulgular Tablo 1’de yer almaktadir. Dogrulayici faktdr analizi sonuglarina
gore model uyum indeksleri ve madde faktor yiiklerinin uygun araliklarda olmadig1 ve ¢ok sayida
modifikasyon gerektirdigi tespit edilmistir. S6z konusu maddeler asamali olarak ¢ikarildiktan sonra
kalan 13 madde ile DFA tekrarlanmis ve tablo 1’deki sonuglar elde edilmistir.
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Tablo 1.Yatirim davraniglari 6l¢egi DFA analizi sonucu elde edilen model uyum indeksleri

i1k Model* Son Model*
ModelUyum
Indeksleri (31 madde tek (13 madde tek
boyut) boyut)
X?/sd 3,702 2,615
RMSEA 0,082 0,064
SRMR 0,086 0,043
GFI 0,756 0,943
NNFI 0,578 0,912
CFI 0,606 0,930
Faktor ytikii 0,03/0,61 0,43/0,91
*: Kovaryans baglantilar1 sonrasi I Hesaplanamadi

DFA sonucunda 6lgekte kalan 13 madde ve tek boyutlu yapida ii¢ kovaryans baglantist (m11-m12,
ml16-m17, m22-m24) ile model uyum indekslerinin iyi ve ¢ok iyi diizeylere ulastig1, madde faktor
yiiklerinin 0,40’tan yiiksek oldugu tespit edilmistir. Yatirim davranislari 6lgeginin 13 madde ve tek
boyutlu yapisina iligkin dogrulayici faktor analizi, Cronbach Alpha ve madde toplam korelasyonlarindan
olusan gecerlik ve giivenirlik analizi katsayilarina tablo 2°de yer verilmistir.
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Tablo 2.Yatirim davraniglari 6l¢egi gegerlik ve giivenirlik bulgulari

Madde ve Boyut Std.p t R2 r a
M8 0,51 0,26 0,46

M10 0,65 8,75 0,42 0,59

M11 0,53 7,75 0,28 0,51

M12 0,63 8,64** 040 0,60

M13 0,58 8,22** (0,33 0,52

Mi6 0,48 7,33 0,23 0,47

M17 0,54 7,84 0,29 0,51 0,86
M19 0,62 8,56** 0,38 0,55

M21 0,60 8,42** 0,36 0,54

M22 0,51 7,607 0,26 0,49

M23 0,67 8,92** 0,45 0,61

M24 0,53 7,77 0,28 0,51

M25 0,46 7,10 0,21 0,43

r: Madde toplam korelasyonu **p<0,01 a: Cronbach Alpha

Tablo 2’deki sonuglara gére maddelerin ait olduklari boyutlardaki faktor yiiklerinin uygun araliklarda
(0,46 ile 0,67 araliginda) ve t degerlerinin anlamli oldugu (p<0,05) oldugu tespit edilmistir. Maddelerin
varyansa katkilar1 0,21 ile 0,45 araligindadir. Olgegin Cronbach Alpha katsayisi 0,86 ve dlgekteki
maddelerin madde- toplam korelasyonu 0,43 ile 0,61 araliginda (>0,30) oldugu tespit edilmistir.
Gegerlik ve glivenirlik analizi sonuglarina gore yatirim davraniglari 6lgeginin 13 madde ve tek boyutlu
yapist ile gegerli ve giivenilir bir 6l¢ek oldugu bulgular elde edilmistir.
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Sekil 1. Yatirim Davranislari

4.2. Yatirom Sonuclari (")lg:egi Gecerlik ve Giivenirlik Analizi Bulgular:

Yatirim sonuglart dlgeginin 13 madde ve tek boyutlu yapisi ile gerceklestirilen dogrulayici faktor
analizinde elde edilen bulgular Tablo 3’de yer almaktadir. Dogrulayici faktor analizi sonuglarina
gore model uyum indeksleri ve madde faktor yiiklerinin uygun araliklarda olmadig1 ve ¢ok sayida
modifikasyon gerektirdigi tespit edilmistir. S6z konusu maddeler asamali olarak ¢ikarildiktan sonra
kalan 5 madde ile DFA tekrarlanmis ve tablo 3°deki sonuclar elde edilmistir.

Tablo 3. Yatirim sonuglari 6lcegi DFA analizi sonucu elde edilen model uyum indeksleri

ilk Model* Son Model*
Model Uyum
indeksleri
(13 madde tek (5madde tek boyut)
boyut)
X?/sd 12,815 3,243
RMSEA 0,172 0,120
SRMR 0,102 0,025
GFI 0,789 0,960
NNFI 0,773 0,958
CFI 0,828 0,979
Faktor yiikii 0,02/0,86 0,56 /0,93

*: Kovaryans baglantilar sonrasi 1: Hesaplanamadi
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DFA sonucunda 6l¢ekte kalan 5 madde ve tek boyutlu yapida kovaryans baglantilarina gerek kalmadan
model uyum indekslerinin iyi ve ¢ok iyi diizeylere ulastigi, madde faktor yiiklerinin 0,40°tan yiliksek
oldugu tespit edilmistir. Yatirim sonuglar1 dl¢eginin 5 madde ve tek boyutlu yapisina iliskin dogrulayici
faktor analizi, Cronbach Alpha ve madde toplam korelasyonlarindan olusan gecerlik ve giivenirlik

analizi katsayilarina tablo 4’te yer verilmistir.

Tablo 4. Yatirim sonuclari 6l¢egi gegerlik ve giivenirlik bulgulari

Madde ve Boyut  Std. t R2 r a
M7 0,56 0,32 0,55
M9 0,83 7,417 0,69 0,77
M10 0,93 7,83 0,86 0,85 0,90
M11 0,81 7,33** 0,66 0,75
M12 0,89 7,68 0,79 0,84
r: Madde toplam korelasyonu  **p<0,01  a: Cronbach Alpha

Tablo 4’teki sonuglara goére maddelerin ait olduklar1 boyutlardaki faktor yiiklerinin uygun araliklarda
(0,56 ile 0,93 araliginda) ve t degerlerinin anlamli oldugu (p<0,05) oldugu tespit edilmistir. Maddelerin
varyansa katkilari 0,32 ile 0,86 araligindadir. Olgegin Cronbach Alpha katsayist 0,90 ve lgekteki
maddelerin madde- toplam korelasyonu 0,55 ile 0,84 araliginda (>0,30) oldugu tespit edilmistir.
Gegerlik ve giivenirlik analizi sonuglarina gore yatirim sonuglari 6lgeginin 5 madde ve tek boyutlu

yapist ile gegerli ve giivenilir bir 6lgek oldugu bulgulari elde edilmistir.

Yatinm
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4.3. COVID-19 Siireci Ol¢egi Gegerlik ve Giivenirlik Analizi Bulgular

COVID-19 siireci 6lgeginin 12 madde ve tek boyutlu yapisi ile gerceklestirilen dogrulayicr faktor
analizinde elde edilen bulgular Tablo 5’te yer almaktadir. Dogrulayici faktor analizi sonuglarina
gore model uyum indeksleri ve madde faktor yiiklerinin uygun araliklarda olmadigi ve ¢ok sayida
modifikasyon gerektirdigi tespit edilmistir. S6z konusu maddeler asamali olarak ¢ikarildiktan sonra
kalan 7 madde ile DFA tekrarlanmis ve tablo 5’teki sonuglar elde edilmistir.

Tablo 5. COVID-19 siireci 6l¢egi DFA analizi sonucu elde edilen model uyum indeksleri

Ik Model* Son Model*
Model Uyum (12 madde tek (7 madde tek boyut)
Indeksleri boyut)
X?/sd 11,993 2,3,81
RMSEA 0,166 0,094
SRMR 0,096 0,032
GFI 0,814 0,960
NNFI 0,772 0,961
CFI 0,772 0,982
Faktor yiikii 0,05/0,89 0,64 /0,88

*: Kovaryans baglantilari sonrasi 1: Hesaplanamadi

DFA sonucunda 6l¢ekte kalan 7 madde ve tek boyutlu yapida dort kovaryans baglantist (m4-mS5, m4-
m7, m6-m7, m5-m10) ile model uyum indekslerinin iyi ve ¢ok iyi diizeylere ulastig1, madde faktor
yiiklerinin 0,40’tan yiiksek oldugu tespit edilmistir. COVID-19 siireci 6l¢geginin 7 madde ve tek boyutlu
yapisina iligskin dogrulayici faktdr analizi, Cronbach Alpha ve madde toplam korelasyonlarindan olusan
gecerlik ve giivenirlik analizi katsayilarina tablo 6’da yer verilmistir.
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Tablo 6. COVID-19 siireci dlgegi gegerlik ve gilivenirlik bulgulart

Madde ve Boyut Std.p t R2 r a
M4 0,69 047 0,67

M5 0,70 10,16** 0,49 0,68

M6 0,64 7,40 041 0,69

M7 0,68 6,82°* 046 0,70 0,91
M9 0,88 9,79 077 081

M10 0,86 9,59 0,73 0,78

Mi11 0,87 9,70%* 0,75 0,78

r: Madde toplam korelasyonu **p<0,01 a: Cronbach Alpha

Tablo 6’daki sonuglara gére maddelerin ait olduklari boyutlardaki faktor yiiklerinin uygun araliklarda
(0,64 ile 0,88 araliginda) ve t degerlerinin anlamli oldugu (p<0,05) oldugu tespit edilmistir. Maddelerin
varyansa katkilar1 0,41 ile 0,75 araligindadir. Olgegin Cronbach Alpha katsayis1 0,91 ve dlgekteki
maddelerin madde- toplam korelasyonu 0,67 ile 0,81 araliginda (>0,30) oldugu tespit edilmistir.
Gegerlik ve giivenirlik analizi sonuglarina gére COVID-19 siireci 6l¢eginin 7 madde ve tek boyutlu
yapist ile gegerli ve giivenilir bir 6l¢ek oldugu bulgular elde edilmistir.

Sekil 3. Covid-19 siireci
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4.4. Betimsel Bulgular
Tablo 7°de 6l¢ek puanlarinin betimsel istatistiklerine yer verilmistir.

Tablo 7. Olgek puanlaria ait betimsel istatistikler

Olgek N Min. Maks. X SS Carpiklik  Basiklik
Yatirim 156 1,08 4,46 320 066 -055 0,66
Davraniglari

Yatirim

Sonuclart 156 1,00 500 330 091 -043 0,16
COVID-19

Stireci 156 1,00 5,00 2,66 1,01 0,23 -0,60

Tablo 7’ye gore arastirmaya katilan firmalarin yatirim davranist puanlarmim (3,20+0,66) “orta diizeyde
katiliyorum” arali§inda; yatirim sonuglarina iligkin goriislerine ait puanlarin (3,30+0,91) “orta diizeyde
katiliyorum” araliginda ve COVID-19 siirecinin etkilerine iliskin goriiglerine ait puanlarin (2,66+1,01)
“orta dlizeyde katiliyorum” araliginda oldugu tespit edilmistir.

4.4.1. Degiskenler arasindaki iliskiye aitbulgular
Tablo 8’de 6lgek ve alt boyut puanlari arasindaki Pearson korelasyon analizi sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 8. Degisken puanlari arasindaki iligki

Olcek ve Alt Boyut 1 2 3

1-Yatirim Davranist 1 0,35** -0,44**

2-Yatirim Sonuglar1 1 -0,28**

3-COVID-19 Siireci 1
**p<0,01

Yatirim davranisi puanlari ile yatirim sonuglari puanlari arasinda pozitif yonli ve anlaml iligki tespit
edilmistir (r=0,35; p<0,05). Yatirim davranist puanlar1 ile COVID-19 siireci puanlari arasinda negatif
yonlii ve anlamli iligki tespit edilmistir (r=0,35; p<0,05).

Yatirim sonuglar1 puanlar1 ile COVID-19 siireci etkileri puanlar arasinda negatif yonlii ve anlamli
iligki tespit edilmistir (r=-0,28; p<0,05).

4.4.2. Arastirma modeli 1’e iliskinbulgular

Arastirmanin birinci modelinde bagimsiz degisken yatirim davranislari, bagimli degisken yatirim
sonuglart olarak belirlenmistir.
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Sekil 5.Yatirim davranislari-Yatirim sonuglari
Arastirmanin birinci modeline ait hipotez asagidaki gibi belirlenmistir:
H1: Yatirim davraniglarinin yatirim sonuglarina iligkin algi tizerinde anlamli etkisi vardir.
Tablo 9’da aragtirma modeline iliskin bulgular ve hipotez sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 9. Arastirmanin birinci modeline iliskin sonuglar

Bagimsiz Yol Bagimli

Degisken Degisken
H B t P R2
Yatirim Yatirim H1 0,40 3,44** 0,000 0,156
Davranist Sonuglar:
X?/sd=1,77 RMSEA=0,07 SRMR=0,06 GFI=0,86 NNFI=0,90
CFI=0,91

*: p<0,05 *%: p<0,01
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H1 Kabul: Yatirim davranisinin yatirim sonuglarina iligkin algi iizerinde pozitif yonlii ve anlamli
etkisi vardir (f=0,40; t=3,44; p<0,05). Yatirim sonuglarina iliskin algidaki degisimin yaklasik %16°s1
yatirim davraniglari ile agiklanmaktadir.

4.4.3. Arastirma modeli 2’ye iliskin bulgular

Aragtirmanin birinci modelinde bagimsiz degisken COVID-19 siireci, bagimli degisken yatirim
sonuclar1 olarak belirlenmistir.

COVID-19 Siireci H2 Yatirim Sonugla

Sekil 6. Arastirma modeli 2 “ye iligskin bulgular
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Sekil 7.Covid-19 siireci- Yatirim sonuglari
Arastirmanin ikinci modeline ait hipotez asagidaki gibi belirlenmistir:
H2: COVID-19 siirecinin yatirim sonuglarina iligkin algi tizerinde anlaml etkisi vardir.

Tablo 10°da arastirma modeline iligskin bulgular ve hipotez sonuglarina yer verilmistir.
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Tablo 10. Arastirmanin ikinci modeline iliskin sonuglar

Bagimsiz Bagimli
Degisken Yol Degisken H B t P R2
COVID-19 Yatirim H2 -0,27 -2,87 0,004 0,070
Siireci Sonuglari
X?/sd=1,92 RMSEA=0,08 SRMR=0,05 GFI=0,91 NNFI=0,95

CFI=0,97

*:p<0,05 **: p<0,01

H2 Kabul: COVID-19 siirecinin yatirim sonuglarina iliskin alg1 tizerinde negatif yonlii ve anlamli etkisi
vardir (f=-0,27; t=-2,87; p<0,05). Yatirim sonuglarina iliskin algidaki degisimin %7’si COVID-19
stireci ile agiklanmaktadir.

4.4.4. Arastirma modeli 3’e iliskin bulgular

Arastirmanin lgilincli modelinde bagimsiz degisken yatirim davranislari, bagimli degisken yatirim
sonuglar ve bu iliskide COVID-19 siirecinin diizenleyici etkisi olarak belirlenmistir

Yatirim Davranigi Yatirnm
I Sonuglar
H3 ;
|
COVID-19
Siireci

Sekil 8. Arastirmanin modeli 3’¢ iligkin bulgular
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Sekil 9.Yatirim davraniglari-Yatirim sonuglari- Covid-19 siireci

Aragtirmanin ii¢lincli modeline ait hipotez asagidaki gibi belirlenmistir:

H3: Yatirim davraniglari ile yatirim sonuglarina iligkin algi arasindaki iliskide COVID-19 siirecinin
anlamli etkisi vardir.

Tablo 11°de arastirma modeline iliskin bulgular ve hipotez sonuglarina yer verilmistir.

Tablo 11. Arastirmanin tigiincii modeline iligskin sonuglar

Bagimsiz Bagimli
Degisken Yol  Degisken H B t p R2
Yatirim Yatirim Hi1 0,42 3,50 0,000
Davranisi Sonuglar
0,165
YD X CS Yatirim H3 -0,10 -1,22 0,223
Sonuglari
X?/sd=1,71 RMSEA=(0,07 SRMR=0,06 GFI=0,86 NNFI=0,90

CFI=0,91

YD: Yatirim davranisit  CS: COVID-19 Siireci *: p<0,05  **: p<0,01
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H3 Ret: Yatirim davranisi ile yatirim sonuglari arasindaki iliskide COVID-19 siirecinin diizenleyici etkisi
yoktur ($=0,10; t=-1,22; p>0,05). Yatirim davranislarinin etkisi ile yatirim sonuglarina iliskin algida
meydana gelen %16’lik degisim, COVID-19 siirecinin etkisiyle 6nemli bir farklilik géstermemektedir
(R21-R22=0,165-0,156=0,009; p>0,05).

Tablo 12. Hipotez kabul ret tablosu

NO HIPOTEZ SONUC
HI Yatirim davranisinin yatirim | KABUL

sonuglarina iliskin algi {izerinde
pozitif yonlii ve anlamli etkisi
vardir.

H2 COVID-19 siirecinin yatirim | KABUL
sonuglarina iliskin algi izerinde

negatif yonli ve anlamli etkisi
vardir.

H3 Yatirim davranisi ile yatirim | RED
sonuclari arasindaki iliskide
COVID-19 stirecinin diizenleyici
etkisi vardir.

SONUC

Isletmeler yatirim karar1 verirken objektif unsurlarin diginda insan olmalarindan kaynakli davranigsal
hususlardan da etkilenirler ve bu hususlar yatirim sonuglarini etkiler (Giileg, 2019: 43-53). Yasanilan
Covid-19 siireci yapilan yatinmin gerek objektif, gerek davranigsal sonuglarina etki etmis olmasi
beklenir. Hatta yatirimer davranislariyla yatirim sonuglari arasindaki etkilesimi de diizenlemesi beklenir.

Bu durumun 6nemine binaen yapilan bu ¢alismada yatirim davranisinin ve Covid-19 siirecinin yatirim
sonuclarini etkiledigi, yatirim davranisi ile yatirnm sonuglari arasindaki iliskide Covid-19 siirecinin
diizenleyici etkisi olmadig1 saptanmustir. Yatirim davranislar yatirim sonuglarini %16 etkilemektedir.
%84 kismui ise daha farkli faktorlerden kaynaklanmaktadir. Bu konuda yatirimcilar, karar vericiler,
siyaset yapicilar, yatirimlart yapanlar %16’lik bu ¢ok 6nemli etkinin farkinda olmalidirlar. Tiim veriler
1s1¢inda yatirimer davraniglariim yatirim performanst lizerine olan etkilerden toksid etkileri ve pozitif
etkilerinin olmasi s6z konusudur. Yoneticilerin bu etkileri analiz ederek yatirim davraniglarini dogru
analize etmeleri 6nemlidir.

Covid-19 siirecinin algida negatif yonlii anlaml etkisi vardir. (%7) Bu durum Covid-19’un saglik
hayati iizerindeki etkisi yani sira ekonomik etkilerinin olacaginin giiclii bir gdstergesidir. ilerleyen
donemlerde Covid-19 pandemisinin yayginlhigimin degismesiyle birlikte bu etki diizeyinin de degisecegi
sOylenebilir. Daha sonra yapilacak ¢alismalarda bu etkinin diizeyi yeni kosullarda 6lgmekte fayda
vardir. Covid-19 siireci tiiketiciler ve yatirimcilar agisindan ¢ok fazla belirsizlige yol agtigi ve bu
durumun psikolojik baglamda giiclii etkisi oldugu da soylenebilir.

Covid-19 bu etkilerinin yanisira 3. hipotezin aksine yatirimei davraniglari ile yatirim sonuglari arasinda
diizenleyici etkisi olmadig1 goriilmiistiir. Bu durumda Covid- 19’un beklenen ekonomik etkilerinin bazi
siirlamalara tabii oldugunu gostermektedir. Ancak bu hipotezin reddedilmesinin ayrica degerlendirilmesi
yapildiginda bu etkinin goriilmememesinin nedeni; Covid-19’a bagl olarak bazi sektorlerin ¢ok
fazla olumsuz etkileri olmasina ragmen, temizlik irtinleri, saglik iiriinleri, ev tiiketim {iriinleri gibi
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sektorlerde ise islerin ve gelirlerin artmasinin olumsuz etkileri ile birlikte degerlendirilmesine bagh
olarak Covid-19’un sektorel etkilerinin olumlu ve olumsuz olarak toplamda sifir degerine yaklagmast
olarak yattig1 ongdriilmektedir. Covid-19 dénemi yatirim sonuglarindaki negatif etkilerin daha biiyiik
sorunlara yol agmamasi icin sektorel bazda degerlendirmeler yapacak aragtirmalar ile her sektoriin
ayr1 ayr1 analiz edilmesi ve olast olumsuzlugun etkilerinin sinirlandirilmasi gerekir.

Bu calismanin evrenini Tiirkiye olusturmaktadir ve Covid-19 pandemisinin gorece daha az yaygin
oldugu dénemlerde yapilmis olmasi ¢alismanin sinirliligini olusturmaktadir. flerleyen dénemlerde
yeni kosullara gore tekrar yapilmasi ve sektorel bazda yatirim sonuglariin analiz edilmesi Covid-19
ekonomi ve is diinyasi iizerindeki etkileri agisindan daha agiklayict ve ¢éziim Onerileri igin yol
gosterici olacaktir.
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