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STRATEJISININ ONEMI VE GIDA SEKTORUNDE UYGULAMA
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Yiksek Lisans-2018
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Damisman: Prof . Dr. Nurullah UCKUN

Ekonomi biliminde “Yatirim”, milli servette meydana gelen net artis olarak
belirlenmektedir. Eger yatirnm stratejileri belirlemezlerse yatirimlarinda kar yerine
zarar gormeleri daha olasi olmaktadir. Yatirim stratejileri; aktif yatirim stratejileri ve
pasif yatirim stratejileri olarak ayrilmaktadir. Hedef pazar se¢imi, pazari iyi analiz
edebilmeyi ve konaklama isletmesinin pazarlama faaliyetlerinde karsilasabilecegi
giicliikkleri belirlemeyi miimkiin kilmaktadir. Hedeflenen pazarda hangi {iriin ve

hizmetin igletmeye en yliksek fayday1 saglayacagi iyi analiz edilmelidir.

Literatiirde dis pazarlarda hedef pazar sec¢imini etkileyen faktorler konusunda
yazarlarin tam anlamiyla bir fikir birliginin varligini sdylemek miimkiin degildir. Ama
genel anlamda uluslararasi1 pazarlarda hedef pazar belirlenirken dikkate alinmasi
gereken ekonomik, sos yo-kiiltiirel, politik ve teknolojik g¢evre faktorleri konusu

hemen hemen her yazar tarafindan belirtilmistir

Arastirmanin amaci; yatirim kararlarinin alinmasinda hedef Pazar stratejisinin dnemini
belirlemektir. Bu arastirmada veri toplama yontemi olarak anket uygulamasindan
faydalanilacaktir. Anketin tamami 22 sorudan olugmaktadir. Elde edilen sonuglara

gore, bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler arasindaki iligki incelenmistir.



“Strateji Se¢imi” ile “Hedef Pazar Se¢imi” arasinda pozitif yonli ve yiiksek dereceli
anlamli iligki (r =0,762) bulunmaktadir. “Strateji Se¢imi” ile “Pazarlama Faaliyetleri”

arasinda pozitif yonlii ve yiiksek dereceli anlamli iligki (r =0,836) bulunmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Hedef Pazarlama, Yatirim Karari, Pazarlama Stratejiler



ABSTRACT

In economics, "investment” is defined as the net increase in the number of national
servants. If they can not determine the investment strategies, it is more likely that their
investments will be damaged instead of profit. Investment strategies; active
investment strategies and passive investment strategies. . The choice of target market
makes it possible to analyze the market well and to determine the difficulties that
accommodation management may encounter in marketing activities.It should be well
analyzed which product and service will provide the most benefit to operate in the
targeted market.

In the literature, it is not possible to say the existence of a consensus of the authors in
terms of the factors affecting target market selection in foreign markets. But in general
terms, the economic, socio-cultural, political and technological environmental factors
that need to be taken into consideration when determining the target market in

international markets are mentioned by almost every author

Purpose of the research; determining the importance of the target market strategy in
taking investment decisions.In this study, questionnaire application will be used as

data collection method. The questionnaire consists of 22 questions.

According to the results obtained, the relationship between dependent variable and
independent variable was examined. Positive and high degree of meaningful
relationship (r = 0.762) between "Strategy Selection” and "Target Market Selection™.
There is a positive and high degree of meaningful relationship (r = 0.836) between
"Strategy Selection” and "Marketing Activities".

Key words: Target Marketing, Investment Decision, Marketing Strategies
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1. BOLUM

GENEL OLARAK YATIRIMLAR VE YATIRIM
CESITLERI

Yatirimlar , iilke ekonomileri {izerinde etkili olan ve y6nlendiren en 6nemli
unsurlardan biridir. Bu bolimde yatirimlar, farkli agilardan ayrintili bir sekilde
incelenerek tanimlanmakta ve yatirimecilarin yatirnm kararlarini almalarinda etkili

olan yatirim tiirleri incelenmektedir.
1.1. Yatirnm Kavramm

Her kavramin, degisik bilim dallarinda farkli tanimlamalart mevcuttur.
Yatirim kavrami, kullanildig1 yere gore farkli anlamlar kazanmaktadir. Bu baglamda,
Genel, ekonomi ve igletme agisindan yatirim kavramina degisik tanimlamalar

getirilmistir. Burada yatirim kavraminin, farkl agilardan tanimlamalari incelenmistir.
1.1.1. Genel Olarak Yatirnm Kavrami

Genel olarak Yatirnm kavrami, insanlarin paralarmi  siireli yada siiresiz
olarak bankada mevduat hesaplarinda, sermaye piyasast araglariyla veya
gayrimenkul, arsa satin alarak, daha fazla kar saglayacaklarini diisiindiigii islerde

degerlendirmesidir.

Geleneksel anlamda Yatirim, hayati ilerleyen donemlerde giivence altina
almak ve yliksek kar saglamak amaciyla, kaynaklarmm iyi sekilde
degerlendirilmesidir. Insanlar, tasarruflarin yatinm kaynaklarmin en biiyiigii
oldugunu bildikleri i¢in, gelecege yonelik beklentilerini, ilerde daha fazla gelir

getirecekleri kiymetlere simdiden sahip olarak yapmak isterler. (Usta, 1997, s.2)
1.1.2. Ekonomi Bilimi A¢isindan Yatirim

Ekonomi bilimi agisindan Yatirim, iilke ekonomisinin reel kapital stokunda
belirli zaman araliginda meydana gelen artistir. Milli geliri meydana getiren sabit
sermaye, stok yatirimi, net yatirim, bagimsiz ve uyarilmis yatirimlardir. Belirli bir
donemde, tretilerek ve ithal edilerek elde edilen mallarmm, tiiketilmeyerek ileriki
donemlere birakilmasidir. Bu sekilde degerlendirildiginde paranin bankada, hisse

senedi veya tahvil alinarak degerlendirilmesi yatirnrm olarak disiiniilemez.



Boylelikle, iilkelerin yeni iiretim tesislerini kurmalar1 ve bu tesislerden iiretim
yoluyla elde edilen mallar yatirim mali oldugundan, bunlarin iiretilmesi i¢in yapilan
tiim harcamalar ve eskiyen makine-techizatlar1 yenilemeleri ve yol yapimi igin elde

ettigi gelirlerden kaynak ayirmasi yatirim olarak nitelendirilir. (Usta, 1997, s.2-6)
1.1.3. isletme Acisindan Yatirim

Isletme acisindan Yatirim, sahip olduklar1 nakiti kullanma bi¢imidir. Bunu,
yeni iiretim tesisleri acarak gerceklestirir. Bu sekilde isletmeler, tesislerinde ileri
teknolojiyi uygulayarak, piyasada iistiinliik saglarlar ve ortaya ¢ikan kosullara en
hizl1 sekilde adapte olurlar. Bu sekilde isletmelerin, iirettikleri iiriinlerde gesitliligi
saglayarak, pazar paylarini ve satiglarini arttirmalart ve piyasada s6z sahibi olmalari
yeni yatirimlarin devamliligi ile miimkiin olmaktadir. Bu konuda ihtiya¢ duyduklar
reklam, ar-ge harcamalar1 ile arazi, makine-techizat, bina ve demirbas gibi

kiymetlere yaptiklari harcamalar yatirim harcamalaridir. (Tiirko, 1994, 5.275-277)

Uzun vadede elde edilecegi diisiiniilen faydalar igin, fon kaynaklarin

kullanilmasidir.
1.2. Yatirnmlarin Siniflandirilmasi

Iktisadi literatiirde yatirimlarm birgok sinifa ayrildigi gériilmektedir. Bunun

nedeni yatirim kavraminin ¢ok genis bir igerige sahip olmasidir.
Bu calismada yatirim ¢esitleri yedi ana sinifta incelenmistir.
1.2.1. Mali Yatirim — Reel Yatirim

Hisse senedi, tahvil gibi kisisel yada firma diizeyinde, kazang elde etmek igin
sirketlerin mali enstriimanlarini satin almalar1 ve belli siire sonra satarak paralarini
arttirma stirecidir. Bu yatirimlar kisilere gore degiskenlik gostererek, herkes igin

dogru kabul edilmezler.

Bu yaklasimin nedeni, kisisel diizeyde ya da firma diizeyinde biiyiik 6nem
tastyan mali yatirnmin makro diizeyde bir anlam tagimamasidir. Zira, bu g¢esit
kagitlarin —ister yeni ister eskiden ¢ikarilmis olsun- alim1 belli kisiler ve firmalar i¢in
yatirim teskil ederken ayni kagitlarin satigi, satan kisiler bakimindan menfi yatirim

olacagindan ekonominin biitiiniinde safi sonug sifirdir (Uluatam, 1998, s.164).

Makro agidan 6nemli olan; degerlerin kisiler arasinda el degistirmesi degil

reel yatirimlardir.23 Yani mali yatirim, reel yatirimi ifade eden menkul degerin elde
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edilmesi, reel sermayeye talep hakki veren varliklara plasmandir. Ilk elden alinan
hisse senedi veya tahviller yani sermaye mallarinin olugsmasina karsilik olan
belgelerdir. Ikinci elden alinan bu belgeler parali islemlerin artisin1 ifade eder
(Giiran, 1989, 5.177)

Reel yatirimlar ise, bir ekonomide belli bir donemde iiretim araglarina yapilan
ilaveler seklinde tanimlanabilir. Reel yatirimlar, Sermaye mallaridir. Fiziki varliklara
yapilan ilavelerdir. Sermayenize dokunmadan paranizi arttirmak istiyorsaniz aktif
yatirnmlar1 segmeniz gerekmektedir. Sahip oldugunuz gayrimenkuller aktif
yatirimlarinizdir Modern makroekonomik analizlerde yeni sermaye mallari ile yeni is

imkanlar1 saglanmaktadir. (Ozgiiven, 1997, 5.411).

Reel yatirim sonug itibariyle reel sermaye birikimi saglayarak, ekonominin

iiretim kapasitesini genigleten harcamalar olarak da tanimlanabilir.

Boylece yatirim deyimi asagidaki dort unsuru kapsayacaktir; (Uluatam, 1998
5.164)

1- Mevcut makina-techizata ilaveler i¢in harcamalar,
2- Mevcut bina, yol, baraj, vs. ye ilaveler (insaat) i¢in harcamalar,
3- Konut alimlari(ingaati) i¢in harcamalar,

4-Hammadde, yar1t mamul ya da mamul maddelerden elde bulundurulan stok

miktarinda meydana gelen arts.

Bu dort unsurdan ilk ikisi yani makine-techizat ve insaat harcamalarinin

toplami sabit sermaye yatirimlarini olusturur.

Bir bagka ifadeyle reel yatirimlar, sabit sermaye yatirimlari, stok yatirimlari

ve konut yatirimlarint kapsamaktadir.

Reel yatirimlara iliskin smniflandirmaya ge¢meden beseri yatirnmlara da
deginilmelidir. insanlar yatirrmlarini beseri sermayeye iizerine de yaparlar. Beseri
sermaye yatirimlarinda, kisilerin bilgi, tecriibe ve yeteneklerinin arttirilmasini baz
alir ve bunlar teknolojik gelismelerden etkilenmektedir. Kisilerin bilgi diizeylerinin
olugmasi aile ortamlariyla baslamaktadir. Bilgi, {iretim aracit olmasina ek olarak,
tiretim faktorlerinde biridir. Bu da toplumda bilgiye verilen 6nemi arttirarak, nitelikli

insan beseri yatirimin unsuru olmustur. Giinlimiiz ekonomisinde bilgi, tiim siireclerin



merkezidir. Bireylere verilen daha iyi egitim, saglik ve iyi is imkanlari ile kazanilan

bilgi ve tecriibeler gelistirilir. (Ceylan, 1998, 5.235)

Beseri sermayeye yapilan bu yatirimlarla, bireyler daha yiiksek diizeyde bir

gelir elde etmektedir. Beseri sermaye getirileri lgtilebilirdir.
1.2.1.1. Sabit Sermaye Yatirmlar

Adam Smith, Uluslarin Zenginligi adli eserinde, herhangi bir {ilkenin ya da
toplumun genel mal-mevcudunu ti¢ ayr1 boliimde ele almistir. Bunlardan birincisi,
acil tiikketim i¢in ayrilan ve 6zelligi higbir gelir veya kar getirmemesi olan yiyecek,
giyecek, ev esyasi, vs. stokundan olusan kisimdir. ikinci kisim ise sadece dolagim ya
da sahip degistirme yoluyla gelir getirme Ozelligi tasiyan doner sermayedir (Adam
Smith, 1997, 5.228).

Toplumun genel mal mevcudunun iiglincii kismi, yapisit geregi, dolasimda
bulunmadan veya sahip degistirmeden bir gelir ya da kar getiren sabit sermayedir.

Smith'e gore, Sabit sermaye baslica dort 6geden olusur:

e Emegi kolaylastirip kisaltan tiim yararli makineler ve is aletleri,

e Hem kiraya veren sahiplerine hem de onlara bu kiray1 6deyen kisiye gelir
edinme yolu agan tiim kar kar getirici binalar; 6rnegin, diikkanlar, magazalar,
islikler; biitiin gerekli yapilari, ahirlari, ambarlariyla ¢iftlik evleri, vs. gibi. Bu
yapilar, sadece oturulmak i¢in kullanilan konutlardan ¢ok farklidir. Bunlar bir
tiir is aletleri olup, bu bicimde degerlendirilebilir.

e Uciinciisii topragin islenmesidir; yani tarla agmak, sular1 akitip kurutmak.
Gibi topragi ekip bigmeye en elverigli duruma getirmek tizere kar elde edecek
bicimde yapilan yatirimlarin tiimii.

e Dordiinciisii, toplumun tiim iiyelerinin ya da iilkede yasayanlarin tiimiiniin
kazanmis olduklar1 yararli yetenekler. Bu yetenekler o kisinin servetinin bir
parcasini olusturdugu gibi, o kisinin tiyesi oldugu toplumun servetinin de ayni
bigimde bir pargasini olusturmaktadir. Bir is¢inin gelisen becerisi, emegi
kolaylastirip kisaltan ve belirli bir harcamaya mal olmasina karsin bu
harcamay: bir karla birlikte yeniden yerine koyan bir is aleti ya da makine

sayilabilir.

Avrupa ile bolgesel muhasebe hesap sisteminin birbirleri ile uyumlulugunun

saglanmasi i¢in Birlesmis Milletler yatirimlari, Milli Hesaplar Sistemi (SNA) i¢inde
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1983, 1968, ve 1993 yillarinda tanimlanarak, istatistikler diinya tizerinde izlenebilir
ve karsilastirilabilir duruma gelmistir. SNA93 versiyonu SNA68 in yenilenmis
versiyonudur. OECD iilkeleri hesaplarini, SNA93 e uygun olarak diizenlediler. Milli
Gelir Hesaplari, iktisadi politika gelistirme ve bunlar analiz edilmesinde, girdi-¢ikti
ve lretim hesaplarini da kapsar. 1993 Milli Hesaplar Sisteminde (SNA), yatirimlar
ti¢ baslik altinda incelenir (Karluk, 2001, s.98):

e Sabit sermaye yatirimlari
e Stoklar
e Kiymetliler

Sabit sermaye yatirimlari, {ilkenin {iretimin artmasina yardimci olmak
amaciyla ilkenin tretim fonksiyonlarini, tiretim faktorlerini kullanarak, mal ve
hizmet iretiminin artmasina yardimci olarak gelecek donemlerdeki tiiketim ve
ihracat imkanlarimi arttirir. Reel sermayeyi arttirmak, korumak ve diizenlemek igin

belli zaman araliklarinda kullanilir.

Ekonomi literatiirlinde sabit sermaye yatirimlart genel olarak ikiye

ayrilmaktadir:
1) mevcut makine ve techizata ilaveler,
2) mevcut bina, yol, baraj, vb. ingaata ilaveler

Sabit varliklari, makine-teghizat, demirbas, bina vb, gibi isletmelerin tiretim
faaliyetlerini gerceklestirebilmeleri i¢in {iretim siireglerinde kullanmalarindan
kaynakli deger kaybmna ugrayan iktisadi kiymetlerdir. Isletmelerin {iretim
stireclerinde alinip satilmasi gerekmeyen, bir yildan fazla siire boyunca siirekli

kullanilan, varliklardir. (Yilmaz, 1997, s.11)

Bu tanim temel Ggeleri itibariyle yeniden formiile edilecek olursa, bir malin
sabit varlik veya sabit sermaye yatirimi olabilmesi i¢in , bu malin (Yilmaz, 1997,

s.12):

1) Isletmelerin envanterinde kayitli olmali. Ornegin, insanlarmn aldig1 bir tagit
veya firin tiiketim mali olarak kabul edilirken, isletmeler alindiginda yatirinm mali

olarak kabul edilir.

2) Alman iktisadi kiymetin {iretim siirecinde fiilen kullanilmasi gerekir.

Ornegin, alinan bir makine Stoklarda ¢alismadan duruyorsa, sabit sermaye olarak



degerlendirilmez. Ayrica, belirli bir hizmet iretimi i¢in kullanilmayan mallar da
yatinm sayilmazlar. Bir isletmenin c¢alisanlarinin egitimlerinde kullanilmak ig¢in
aldig1 projeksiyon yatirim olarak degerlendirilirken , personelin eglenmesi igin

alindiysa yatirim olarak adlandirilmaz.
3) Bir yildan uzun siire zarfi i¢inde kullanilmal

4) Alman iktisadi kiymetler siirekli olarak kullanilmali ve VUK a gore

belirlenmis belli bir tutarin iizerinde olmali.

5) Kendisinin de iiretilmis olmasi gerekir. Arazi alimi yatirim olarak

degerlendirilmez iken arazi diizenleme faaliyetleri yatirim olarak kabul edilir.

6) ESA ( Avrupa Biitiinlestirilmis Ekonomik Hesaplar Sistemi) yatirim
mallar1 i¢in minimum bir deger artis1 getirmistir. Yukarida siralanan sartlarin tiimiinii
tasisa bile, belli bir bedelin altinda harcama gerektiren mallar (bir adet masa) yatirim

olarak degerlendirilmez.

Stoklar, Milli Hesaplar Sistemindeki ikinci siradaki yatirnm kavramudir.,
Yatirim kavramlar1 i¢indeki Onemli U¢ varliktan ikincisidir. Stoklar, isletmeler
tarafindan ileriki zamanlarda kullanmak i¢in alinan, hammadde, mamiil- yari
mamul veya varliklardir. Degisik mallar1 kapsamasindan dolayi, toplam yatirimlarin
bir pargasidir. Stoklar, isletmeler acisindan yiiksek maliyet dogurur. Isletme
yoneticileri, talep kadar stok bulundurarak, stok maliyetlerinin diisiiriilmesini

amaglamaktadir. (Karluk, 2001, s.100).

Kiymetliler, 1993 SNA ile toplam yatirim igerisinde degerlendirilmistir.
Gelecekte olusacak fiyat yiikselmelerine karsin Paranin degerinin korumak amaciyla,

elde edinilen kiymetli taslari, miicevherleri ve metalleri igerir.

Kamu yatirnm programlarinin belirlenmesi i¢in Devlet Planlama Tegkilati

tarafindan kullanilan yatirim tiirleri asagidaki gibidir: (Y1lmaz, 1997, 5.12)

e Etiid-proje yatirimlari

Yeni yatirimlar

e Idame ve Yenileme Yatirimlari

e Tevsii yatirnmlari

e Tamamlama/ Darbogaz yatirimlari

e Modernizasyon/ iyilestirme yatirimlari



e Arastirma- gelistirme yatirimlari

Ekonomik Varliklar

Mali Olmayan Varliklar Mali Varliklar
}
|
Uretilmis Varliklar Uretilmemis Varliklar
(Toplam Yatirum) (Arsa vb.)
[
| |
Sabit Sermaye Stoklar Kiymetliler
Yaturunlar follar (Valuables)
|
|
Maddi Sabit Varliklar Maddi Olmayan Sabit
(Tangible Fixed Assets) Varhlar (Intangible Fixed Assests)
I
Ingaat (Konut ve Makina-Techizat Yetistirilen Varliklar
Diger Bina) (Ulast. Araclar1 Dahil) (Agaclar ve Hayvanlar)

Sekil — 1 :1993 SNA'da Ekonomik Varliklarin Siiflanduirlmasi
1993 SNA'da sabit sermaye yatirimlari, dort kisimda belirtilmistir:

e maddi duran varliklar ( tangible fixed assets)
e maddi olmayan duran varliklar ( intangible fixed assets)
e mevcut varliklar lizerinde yapilan 6nemli iyilestirmeler ( improvements)

e diretilmemis varliklarin aligverisinde karsilagilan maliyetler (transaction costs)

Maddi sabit varliklar sabit sermaye mallar1 i¢cinde agirlikli bir konuma
sahiptir. Bu varliklar kendi iginde insaat (konut ve diger bina), makine-teghizat
(ulastirma araglar1 dahil) ve yetistirilen varliklar (agaglar ve hayvanlar) olmak {izere
tice ayrilmaktadir.1993 SNA ile getirilen en 6nemli yeniliklerden biri yetistirilen

varliklar kategorisidir.



1.2.1.2. Stok Yatirimlari
Firmalar tarafindan tutulan hammadde, ara mal ve nihai mallara stok denir.

Stoklar, gelecekteki iiretim veya satislar igin elde tutulan mallardir. Gelecekteki
iiretim i¢in elde tutulanlar hammadde ve ara mallari, gelecekteki satislar icin elde
tutulanlar ise mamiil mallardir. Bilindigi gibi stoklar bir aktif kalem olan isletme
sermayesi icinde yer alir. Bu nedenle stok artiglari ayn1 zamanda ¢aligma sermayesi

artig1, yani ¢alisma sermayesine yapilan yatirirm anlamina gelir (Tunca, 1999, s.13)

Firmalarin stok tutmalarinin ve dolayisiyla da stok yatirimi yapmalarinin
birinci nedeni, bir mali diizgiin bi¢imde tiretmenin daha ucuz bir yontem olmasi ve
dolayisiyla da firmalarin talep diizeyindeki dalgalanmalarin {iretim-satis tizerindeki
etkisini stoklarla telafi etmeyi tercih etmeleridir. Bu husus kisaca iiretim

diizlestirmesi(production smooting) diye nitelendirilir (Tiirko, 1994, s.276)

Firmalarin stok tutmalarinin ve dolayisiyla da stok yatirimi yapmalarinin
ikinci nedeni, talebin beklenmedik diizeyde yiiksek olmasi durumunda miisterilere
bir siire yok satmamaktir. Firmalarin stok tutmalarinin diger nedeni ise, bir¢ok malin
iiretiminin  agamali olmasina ve dolayisiyla da zaman almasina bagli olarak,
firmalarin yar1 mallar1 nihai mal {iretene kadar depoda bir kenarda tutmak zorunda

olmalarndir.

Genellikle, bir firma satiglar1 ve stok miktar1 arasinda sabit bir oran bulmak
ister. Bu oran, stok devir hizi ya da iireticilere olan uzaklik gibi faktorlerin farklilig

nedeniyle firmadan firmaya degisir (Ceylan, 1998, s.136).

Ancak, kisa donemde arzu edilen stok-satis orani nerdeyse sabit olarak
diisiiniilebilir;
[I=H/R

Burada H stoklari, R satis miktarin1 ve IT ise arzu edilen stok-satis oranim

temsil eder.

Stok yatirnmi I, ya da stoklardaki net degisim, satislardaki degisime bagh

olarak;

[=FAH=1I AR



Satislardaki degisiklik AR, toplam talepte bir degisiklige AY esit oldugundan

,stok yatirimi toplam talepteki degismeler tarafindan belirlenecektir:
[=ITAY

Dolayisiyla, stok yatirim harcamalar1 is cevrimlerine karst daha fazla

duyarhdir denilebilir.
1.2.1.3. Konut Yatirimlari

Bir ekonomide kisilerin ve miilk sahiplerinin yeni konut- yeni ev satin almak
i¢in yaptiklar1 harcamaya konut yatirimi denir. Konut bir varlik olarak uzun 6mriiyle

diger varliklardan farklilasir.

Yatirim kavraminin ii¢ ana unsuru arasinda kredi piyasasindaki sartlara en

duyarli olan1 konut yatirimidir.

Konut yatirim talebi, mevcut konut stogu ve ona olan talebe baglidir. Konut
talebi de oncelikle harcanabilir gelire baghdir. Harcanabilir gelirin artmasi ya da
artma beklentisi konut talebini artiracaktir. Konut talebine 6zgii bir husus da, aile
yapisi, niifus artis1 gibi demografik faktorleri igcermesidir. Konut yatirimi ile diger
yatinm tiirleri arasindaki niceliksel bir fark da konut yatirnmlarinin faiz
elastikiyetinin daha fazla olmasidir. Bu fark konut sektoriiniin yiiksek sermaye-hasila
oranina baglanabilir. Sermaye-hasila oraninin yiiksek olmasi nedeniyle, faiz maliyeti
toplam maliyetler arasinda daha biiyiik bir yere sahiptir. Dolayisiyla konut talebi faiz
oranlarina daha fazla duyarhdir (Sirkin, 1970, s.124 )

Bir konutun, gelecekte beklenen marjinal iiriinii, kiralarin reel degerinden
vergi ve islemsel maliyetler diisiilerek bulunabilir. Bir konutun kullanici maliyeti ise
amortisman ve faiz oranidir. Diger sermaye tiirlerinde oldugu gibi, konut alim1 onun
beklenen marjinal getirisinin en azindan kullanici maliyetine esit oldugu miidettce

karli olacaktir.



1.2.2. Briit Yatirnm- Net Yatirim

Briit yatirim (gayrisafi yatirim), bir ekonomide belirli bir donem icinde

gerceklestirilen yatirimlarin toplam degerini gdsterir (Isgiiden, 1988, 5.96).

Reel sermaye stokuna yapilan ilaveler anlamina gelen yeni yatirimlar ile var
olan stoku korumaya yonelik (yok olma, yipranma) yenileme yatirimlari arasinda bir

ayrim yapmak gereklidir.

Briit yatirim, bu yatirimlarin ikisini de yani hem yeni yatirnmlar1 hem de
yenileme yatirimlarini kapsarken, net yatirim sadece yeni yatirimi igerir.Net yatirim
miktarina ulagsmanin en bilinen yolu, briit yatinmlardan amortismanin

cikartilmasidir.
It=t donemindeki briit yatirim
Kt=t donemi basindaki sermaye stogu
Kt+1= t+1 donemi bagindaki sermaye stogu

Net yatirnm, t doneminde sermaye stogun da meydana gelen degismeyi

gosterecek sekilde asagidaki gibi yazilabilir: (Abel, 1983, s.214).
IN= Kt+1 — Kt
Kt+1- Kt = It -dKt

Yukaridaki denklemde de sermaye malinin her bir donem igin yipranma

oranini, dKt, t donemindeki amortisman miktarini gosterir.
1.2.3. Otonom Yatirim — Uyarilmis Yatirim

Milli gelir seviyesinden bagimsiz olarak gergeklestirilen yatirimlara otonom
yatirimlar denir. Bu kararlar, mevcut piyasa reel faiz orani, firsat maliyeti ve
amortisman yatirimlar: ihtiyaglar1 dogrultusunda alinir. Ekonominin disinda gelisen
sebeplerden kaynakli durumlardan dolayr bu yatirimlar yapilmis olabilir. Ornek
verecek olursak; teknolojik gelismeler, niifusun artmasi ve ortaya yeni c¢ikan
piyasalar gibi. Savunma, Kamu, egitim, saglik yatirimlart bu yatirim tiiriine 6rnektir.
Kamu yatirimlari, kar saglama amaci giidiilmeden yapilan yatirimlardir. Kara

dayanmayan otonom yatirimlar1 daha ¢ok kamu kesimi gergeklestirmektedir.
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Yatuim (I)

>
Milli Gelir (Y)

Sekil-2 Otonom Yatirim

Sekil-3'de goriildiigii gibi milli gelir diizeyi ne olursa olsun, degismeyen bu

yatirimlar milli gelir eksenine paraleldir.

Uyartlmis yatirimlar ise yatirim kararimin alimmasimi etkileyen faktorlere
iliskili olarak degisebilen yatirimlardir. Ancak, milli gelir, belirli bir diizeyin altina
diiserse, isletmeler yeni yatirimlara gitme yerine, mevcut mal stoklarimi tiiketirler ki,
buna negatif uyarilmis yatirnm denir. Sekil 4'de goriildiigii gibi, milli gelir Y
diizeyine erisene kadar negatif uyarilmis yatirim s6z konusudur. Milli gelir Y {izerine

¢iktiginda pozitif uyarilmig yatirim s6z konusu olmaktadir. (Dinler, 2003, s.338).

Yatirim(T)

A

=H(Y)

Milli Gelir (Y)

Sekil-3 Uyarilmig Yatirim

Toplam harcamalardaki artis ile uyarilmis yatirnm arasinda dogru oranti

vardir. Gelirlerin artmasi, kamusal harcamalarda ve niifusta meydana gelen artislar,
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toplam harcamalarda artis meydana getirir. Bu da uyarilmig yatirim ihtiyacina neden
olur. Bu yatirimlar talep ile iligkilidir ve kar saglamaya yoneliktir. Talebin artmasi ve
maliyetin diismesiyle birlikte gelirlerde olusan artis reel sermayeye doniiserek
uyarilmis yatirima gider. Milli gelirin unsurlarindan bir tanesidir. Otonom- uyarilmis

yatirim ayrimini fonksiyonel olarak ;
| =10 +aY

gibi ifade edebiliriz. Burada (I) toplam yatirimlari, (I0) gelir sifir dahi olsa

yapilacak otonom yatirimi, (a) da marjinal yatirnm egilimini ifade etmektedir.
1.2.4. Kamu Yatirmm- Ozel Yatirim

Bir ekonomide, yatirnmlarin yapilis amaci, kimler tarafindan iistlenilerek
yapildigi, meydana gelebilecek riskinin ne oldugu ve risk oldugunda kimin
tistlenecegi onemlidir. Kamu yatirimlari, toplumsal fayday:1 temel aldigindan dolay1
bireylerin, firmalarin ve grupsal yapilan yatirnmlardan amag sal olarak ayrilir. Kamu
yatirimlar1 devlet tarafindan, istikrar saglama araci olarak diisiiniilebilir. Ulke
ekonomisinde issizlik yiikse ise kamu yatirimlari arttirilarak talebin arttirilmasi
amaglanir. Enflasyonun oldugu zamanlarda ise talebin disiiriilmesi i¢in kamu

harcamalari azaltilir. ( Heilbroner,1990, s.262).

Kamu yatirimlari, toplumda yarattigi fayda ve maliyetlerin incelenmesi

agisindan sosyo- ekonomik degerlendirmelerde konu teskil eder.

Kisaca kamu yatirimi, devletin iilkede bulunan sermaye stokunda meydana

getirdigi artiglar olarak adlandirilabilir.

Kamu yatirimlar1 6zellikle gelismekte olan ekonomilerde ¢ok 6nemli isleviere

sahiptir (Danisoglu, 1986, s.20-50)

e Kalkinmanin ilk donemlerinde 6zel kesim sermaye birikiminin yetersizligi
sebebiyle gerekli alt-yap1 yatirimlarinin yapilmast,

e Kalkinmanin ileri agsamalarinda ise karlilik tasimayan ve ulusal ¢ikar gozeten
gerekli yatirimlarin gercgeklestirilmesi,

e tekel durumunun s6z konusu oldugu alanlarda kaynak israfinin onlenmesi

amaciyla yapilan yatirimlar

Ozel yatirrmlar ise, dzel kesim olarak adlandirilan bireyler, firmalar ve

gruplar tarafindan kar elde etme amacina yonelik yapilan harcamalardan olusur.
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Yapilan 6zel yatirnmlarda, kar oranlarinda meydana gelen yiiksek artig orani, ulusal
gelirdeki reel artisa sebep olmaktadir. Burada, kar oranindaki yiiksek artig bir soruna
neden olmamaktadir. Karda olusan bu yiiksek artis, 6zel yatirimlardaki yiiksek
verimliligin ve diisiikk maliyetlerin dikkate alinmasindan kaynaklanmaktadir. Modern
vergileme sisteminin uygulanmasi ile meydana gelen yiiksek karlilik kamu kesimine

aktarilabilir.

Ayrica salt bireysel karlilik amacina yonelen bu tiir yatirimlar asir1 karlar elde
etmek icin tekel kurma veya ekonominin yalnizca en karli alanlarinda faaliyet

gosterme davranistyla iilke kaynaklarinin israfina neden olabilirler.

Kamu ve 6zel kesim yatirrm karari alirken farkli amaglar giiderler. Ozel
kesim genellikle dogrudan karliligi yiiksek olan yatirimlar1 gergeklestirmektedir.
Ozel kesimin hem prestij ve gdsteris i¢in hem de sosyal yardim amac ile yatirim
yaptig1 goriilmektedir. Fakat bu tiir 6zel yatirnmlar sinirhidir. Buna karsilik kamu
yatirimlari, sosyal fayda amacina yoneliktir. Genellikle kamusal ve yar1 kamusal
mallar diretilmektedir. Bilindigi gibi bu tiir mallarin sosyal faydasi bireysel
faydasindan yiiksektir ve piyasada tam olarak fiyatlandirilmasi miimkiin degildir.
Kamu kesimi yatirimlarinit 6nemli bir boliimii altyapiyr gelistirmeye yoneliktir ve bu
yatirimlar 6zel kesim yatirimlari ig¢in digsal ekonomi yaratir. Bu nedenlerle kamu
kesimi yatirim kararin1 degerlendirirken birden fazla amaci birlikte gozetmek

durumundadir (Sahin, 2000, s.2-3).

Makro kararlar geregi kamu kesimi yatirimlart daha c¢ok otonom

yatirimlardir.
1.2.5. Yabanci Sermaye Yatirnm

Diinyadaki rekabetin artmasina bagli olarak isletmelerin, faaliyetleri kendi
bulunduklar iilke disinda da arttirip ilerletebilmeleri icin, bagka firmalarla is birligi
yaparak yeni pazarlara ulagsmayir amaglamak i¢in yaptiklar: yatirimlara yabanci
sermaye yatirimi denir. Yabanci iilkelerde edinilen servetler ise mali ya da reel
(fiziki) bir nitelik tasir. Yabanci tahvil ve hisse senedi gibi menkul degerlerin satin
alinmas1 birinci gruba Ornek gosterilebilir. Bu tiir yatirimlara uluslararasi portfoy
yatirimlart da denmektedir. Yabanci iilkelerde bina, fabrika, arazi, tesis gibi fiziki

degerler elde edilmesi de dolaysiz yabanci sermaye yatirimlarinin kapsamina girer.

13



Bir sirketin iiretiminin ana merkezi bulundugu {iilke sinirlar1 disina yaymak

tizere yabanci iilkede iiretim tesisi kurmasi bir dolaysiz yabanci sermaye yatirimidir.

Farkli iilkede yapilacak olan yatirimin yonetimi konusu, portfoy yatirimlari
ve yabanci sermaye yatirimlari arasinda meydana gelen farklarin en 6nemlisidir.
Farkli bir iilkede sirket kurulacaksa, bu sirket dolaysiz yabanci sermaye yatirimina

gore ana sirket tarafindan yonetilir.

Giliniimiizde, sanayilesmis iilkeler ile gelismekte olan iilkeler kendilerine 6zel
yabanci yatirimlari ¢ekmek i¢in yogun ugras igerisindedirler. Bunun en biiyiik nedeni
ise yabanci sermaye yoluyla iilkeye gelen dis kaynak, iilke ekonomilerine katki
saglamakla kalmayip, yeni teknolojilere ulasimda, yonetimsel becerilerin
arttirilmasinda, pazarlama ve ihracat agisindan fayda saglamaktadir. ( Karluk, 2001,
s.97).

Dogrudan kelimesinin anlamma baktigimizda, iilkeye gelen degisken
teknolojiyi, isletme bilgisini belirtir. Bununla birlikte uluslararas1 ekonomilerdeki
dogrudan yatirimlar ile hisse senedi ve tahvillerin uluslararasi sermaye

piyasalarindan satin alinmasiyla yapilan “portféy” yatirimlarindan ayrilmaktadir.

Tiirkiye'de yatirnmlarin gercgeklestirilmesinde yabanci sermayeden istifade
edilmesi ile birlikte saglayacagi faydalar1 su sekilde siralamak miimkiindiir: (Basol,
1995, 5.249).

e GSMH'ya etkisi

e Yatirim tasarruf ac¢igin1 azaltmasi

e Yiiksek teknoloji gerektiren {riinlerin {iretimine yol acan teknolojinin
aktarilmasi

e ihracat1 artirmasi ve ¢esitlendirmesi

e katma degerin artirilmasi

e yan sanayiler olusturulmasi

e istihdam imkanlarin1 6nemli 6lgiide artirmasi

e doviz olarak gelen yabanci sermayenin dis bor¢ 6demelerine katkisi

e dis 6demeler dengesi iizerindeki olumlu etkisi,

e devletin vergi gelirlerinde sagladig: artisla gelir etkisini artiric1 fonksiyonu

e geri kalmis bolgelerin kalkinmasinda saglayacag: katkilar
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e Tirkiye'nin yatirimcr tlkeler ve kuruluslarla isbirliginin artmasi sonucunda
saglanacak faydalar1 ,yapilacak ihracat ve yurtdis1 tanitiminda yabanci

yatirime1 firmalarin prestij ve imkanlarindan faydalanilmasi
1.2.6. Ust-Yap1 Yatirim

Ust-yap1 alanlar1 dogrudan mamul ve hizmet iireten sektdrlerdir. Bu sektorler
tikketim mal1 sektdrleri oldugu gibi, ara mali; temel smai ve tarimsal madde {ireten
sektorler ve yatirim mallar1 sektorleri de olabilir. Bu esasa gore, drnegin gida, tiitiin,
dokuma, kagit; ¢cimento, demir-gelik, karayolu tasitlar1 , elektrikli makineler hep iist-

yap1 yatirimlar1 kabul edilir.
1.2.7. Alt-Yap1 Yatirimi

Alt yap1 kavrami, toplumun sosyo-ekonomik iligkilerine verilen addir. Bu
yatirimin temelini, liretim araglari, tiretim giigleri ve tiretim ile ilgili iliskiler olusturu.
Alt-yap1 yatirnm alanlarinda ise dogrudan mamul veya hizmet fiiretilmez. Bu
yatirimlar sonucu ortaya ¢ikan {iretim birimleri bagska ekonomik alanlardaki mal ve
hizmet iiretimi veya sosyal amagli firetim i¢in gereklidir. Bu tiir yatirimlar “digsallik”
ozelligi tasir ve dolayisiyla girisimciye dogrudan kar saglamaz. Yol, koprii, baraj,
liman, vb.. yatinmlari birer alt-yapt yatirnmi olup, genellikle kar giidiisiinden

bagimsiz olarak faaliyet gosteren devlet tarafindan gergeklestirilirler.
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2. BOLUM

2.1 Yatirim Stratejileri ve Yatirim Stratejilerini Etkileyen Etmenler

Yatirnmeilar, yatirnrm karar1 alirken farkli risk algilamalar1 c¢ergevesinde
zaman, para ve belki de en 6nemlisi bilgi kaynaklarin1 da dikkate alarak kendilerine
yatirim stratejileri belirlemektedirler. Eger yatirnm stratejileri belirlemezlerse
yatirimlarinda kar yerine zarar gérmeleri daha olast olmaktadir. Yatirim stratejileri;

aktif yatirim stratejileri ve pasif yatirim stratejileri olarak ayrilmaktadir.
2.1.1 Aktif Stratejiler

Aktif stratejiler, atak ve proaktif olarak davramislarla dis ¢evreyi etkilemek
amaghdir. Yonetim birimleri, olaylarin meydana gelerek kendi zorlanmalarini
onlemek i¢in uygularlar. Buradaki amag, sektorde isletmelerin olaylar olusmadan
once kendi stratejisini uygulamaya baslamasi ve ilk ortaya koyan firma olmasi o
isletmenin aktif strateji uygulayan firma yapmaz. Diger firmalarda kendilerinden
hemn sonra kendi stratejilerini uygulamalari aktif strateji olarak degerlendirilebilir.
Aktif strateji lizerinden Olusturulan portfoyler, belirli zaman araliklariyla
giincellenmelidir. Bu 6zelliklerinden dolay1 yatirimeilar bu stratejiyi uygulamaktadir.
Bu stratejiyle birlikte isletmeler, piyasayr yonlendiren ve piyasadaki paydan

kendilerine diisen orani arttirarak, kazanglarini arttirabileceklerini diisiiniirler.
Bu boéliimde aktif stratejiler incelenmektedir.
2.1.1.1 Temel Analiz Agisindan Stratejiler

Temel analiz (fundamental analysis), piyasada ortaya ¢ikabilecek hareketleri

objektif olarak tahmin etme yontemine dayali bir analizdir.

Temel analiz raporlari; piyasada ilerleyen donemde nelerin olacag ile ilgili
kesin bilgiler vermemekle birlikte, uzun ve kisa vadeli olarak hisse senedi
piyasalarinda, sektorler ve sirketler hakkinda yapilan incelemelerin analizlerini
kapsar. Burada kullanilan yontemler; indirgenmis nakit akim analizleri,
karsilastirmali rasyo degerlemesi ve net aktif degerleri yontemidir. Temel analiz,
menkul kiymetler piyasasinda en ¢ok kullanilan yontemdir. Bu teknigin olumsuz
taraft ise cok sayida veri toplanmasidir. Ugrastirmali bir yontem olarak

diistintilmektedir. (Civan, 2010, s. 227).
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Bu yaklasim, Hisse senedi degerlemesinde temel analiz olarak
degerlendiriliyor. Hisse senedi fiyatlarin belirlenmesi {izerinde 6nemli etkisi olan
mali ve ckonomik olaylarla ilgili gelismelerin doviz fiyatlarina etkisini, karlilik
analizi ile likidite oranlarii degerlendirilerek, finansal yapi, yonetim kabiliyetleri
gibi onemli olgularin incelenerek analiz edilmesiyle, hisse senetlerinin gercek

degerinin tespit edilmesi {izerinde ¢alisir. (Giinak, 2007, 5.32).

Temel analiz; makro ve mikro diizeyde olmak tizere iki sekilde yapilmaktadir.

Genel ekonomi analizini makro diizeyde yaparken, firma analizini mikro diizeyde
yapar.

Sirketlerin mali tablolarinin temel analiz yontemiyle incelenerek bize birgok
fikir vermesinin yani sira, temel analizin asagida maddeler halinde belirtilen

konularda da biiyiik bir 6neme sahiptir (Erding, 2004, 5.48):

e Ulkelerin politik yapisi ile sosyo - ekonomik yapilarmin incelenmesi ve bu
yapilardaki risklerin boyutu

e Ulkelerin makro-ekonomik bilgilerin yorumlanmasi ve bunlarin oranlari
(GSMH, Uretim Endeksleri, D6viz kurlar1 vb.)

e (Gida ,sigorta, banka vb sektorlerin ekonomik yapi igindeki yeri ve stratejik
olarak dneme sahip sektorlerin yapisi

e Incelenen sirketlerin, tiim mali tablolarinin finansal bakis acisiyla

yorumlanmasi

Bu analiz yonteminde, isletmelerin hisse senetlerinin real degerleri ve piyasa
degerleri incelenerek, her ikisinin karsilastirilmast sonucunda alim yada satim yapilip
yapilmayacagina karar verilir. Yatirimecilarin aldiklar1 hisse senetlerinden yiiksek
oranda kar saglamalari i¢in temel analiz konusunda basarili olmalidirlar. Sirketlerin
hisse senetlerin real degerleri, gegmiste yillardaki bilangolarinin, farkli alanlara olan
bor¢ durumlarinin, beklenen karlarin, mali tablolarina gére birgok alanda risklerin
analiz edilmesiyle belirlenir. (Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel Bilgiler Klavuzu,
2011, 5.532).

Bununla birlikte isletmelerin degerleri, bu analiz yontemiyle halka arz edilen
bilgiler yoluyla belirlenir. Elde edilen sonug, isletmelerin finansal verilerine
dayanmaktadir. Temel analiz isletmelerin sadece mevcut durumunu degil

makroekonomik bilgilerini de gergek bilgiler dogrultusunda sunar. Bu analizin
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olumsuz yani ise, yatirimcilara analiz sonuglarin gec bildirilmesidir ve bazen
bilongo Tiizerinde degisiklik yapilmasina olanak vermesiyle gergek degerini

yansitmamasidir. (Karan, 2011, s.449).
2.1.1.2 Teknik Analiz Acisindan Stratejiler

Yatinnmcilar, teknik analiz ile, fiyatlarin gecmis ve buglinkii hareketlerini
degerlendirerek, bu dogrultuda gelecekte yapacaklari yada yapmay: diislindiikleri
alim-satim kararlarini, en kisa slirede para kazanacaklari sekilde belirlemeye
caligirlar. Bu analizi kullanan analizcilerde, diger analizciler gibi teknik analizin daha
iyi oldugu goriisline sahipler. Onlara gore bu analiz yontemi uygulanarak daha fazla

finansal getiri elde edilir.
Teknik analizde,

Teknik analiz: Gegmis fiyat harekelerini inceleyerek, gelecekte olabilecek
fiyat tizerindeki  degisimleri Ongérmeye ¢alisan piyasa hareketlerini gosteren
calismadir. Kimi analizcilere gore, sadece bu ge¢mis hareketlere gore ileriki donem
fiyat hareketini tahmin etmenin dogrulugu tartisilabilir. Ayn1 akan bir¢ok veri
arasindan piyasa tahmininde bulunmakta risklidir. Bu riski minimize etmek icin
birtakim gostergelerden faydalanilir. Bu gostergeler; matematiksel formiiller ve 6zel
gosterge araglari( grafikler, chart tablolar1 vb..) olabilecegi gibi, istatistiki verilere

dayanan ti¢gen, bayrak, ¢canak gibi formasyon araglari olabilir. (Erding, 2004, s.176)

Bir bagka goriise gore teknik analiz ise, “Daha once piyasada olan alim-satim
fiyat degisimlerinin grafik iizerinde belirtilerek tutulan hisse senedi, déviz kuru veya
vadeli islem sozlesmesinin kayitlara alinmasidir. Elde edilen onceki doneme ait
veriler ile gelecekte olabilecek degisimler iizerinde fikirler 6ne siirme yontemi” dir.
Boylelikle en uygun hisse senedi alip-satma zamani belirlenmeye calisilir. (Giinak,
2007, s.30-31)

Bu analiz yontemi, ge¢miste olusan fiyat degisimlerine bakarak gelecege
yonelik tahminde bulunan yoniiyle Down teorisine dayanir. Modern teknik analiz de

Dow teorisine dayanan en eski analiz yontemidir. (Karan, 2011, s.515).

Yatirimei, teknik analiz yada temel analiz yontemlerinden hangisini
kullanacagina psikolojik durumuna gore karar vermelidir. Teknik analiz, fiyatlarinin
yOniiniin nasil gelisecegi konusunda bilgi verir ve temel analizin kullandigi bir ¢ok

gostergeyi veri olarak degerlendirmemektedir. Kisa siirede finansal getiri elde etmek
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isteyen yatirimcilar i¢in uygun bir yontemdir. Teknik analizcilerinin varsayimlari
sunlardir (Ceylan ve Korkmaz, 2013, s.245):

e Hisse senetleri fiyatlari, tamamen arz ve talep dengesine gore olusur

e Piyasada olusan Arz ve talebi bir ¢ok faktor etkiler

e Hisse senetlerinde meydana gelen degisimler, trend seklindedir

e Arz ve talepteki dalgalanmalardan kaynakli olarak, trendler de degisim
gostermektedir.

e Trend, kendisinde olan hareket degisimlerinden dolayi kesinti yasar

e Kiritik trend noktalarinda hisse senedi fiyatlarini, onlarin hacmi belirler

e Trendlerdeki devam eden degismeler, arz-talep arasindaki bozulan dengeden
kaynaklanmaktadir. Meydana gelen bu degisimler, pazar tarafindan

diizeltilecektir.

Yatirimeilar, grafikteki fiyat bilgisin gore alma-satma kararini vermektedir.
Yatirimcilar, fiyat trendini yukar1 dogru uzun vadeli gosteren grafik ile
karsilastiklarinda alim yapmaktadir. Cilinkii onlara gore bu grafik gelecegi yansitir.

Grafik asag1 yonde oldugunda ise satarlar. (Peterson, 2012, 5.332)
2.1.1.3 Temettii Verimine Dayanan stratejiler

Alim satim kararlarini, sirketlerin temetti verimliligine bakarak sirketlerin
degerlerini hakkinda daha fazla bilgiye ulasarak verebiliriz. Sirketlerin dagitacaklar
temettii tutarlarini, hisse senetlerindeki fiyatlar1 baz alarak belirler. Gelen bilgiler
dogrultusunda yeniden degerleme yapilir. Ornegin, bir arbitraj ¢inin gelecekte bir
hisse senedine ait olan dagitilacak temettiisiinde beklenen artisa gore piyasanin
degerlenecegini diisiindliglinii 6ngorelim. Bu dogrultuda hisse senedi aldiginda,
fiyatin diisecegine inandigindan agiga satis yapar. Bu durumda yatirimci, bu
diisiincesinden dolay1 belirli bir risk i¢ine girer. Aniden eline ulasan bilgi ile kar yada

zarar edebilir. (Borsa Istanbul, 2014, 5.2-18).

Temettii verimi hesaplanmasinda 2 yontem kullanilir. Birinci yontem; Hisse
basina 6denen temettii miktarmin hisse senedinin piyasa degerine boliinmesi yolu ile
gerceklestirilirken ikinci yontem ise, toplam O6denen temettii miktarinin sirketin

piyasa degerine boliinmesi ile yapilir.
Bu konuyla ilgili olarak Borsa Istanbul (BIST) Temettii Endeksi ve BIST
Temettii 25 Endeksi olmak tizere 2 endeks olusturulmustur. Bu iki endeksin
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baslangic degerleri 63.269,40 dir. Bu endeksler iizerinden yatirim stratejilerini

belirleyebilirler.

Sahip oldugunuz portfoyiiniizde, nakit akismi arttirmak i¢in her sene
sirketlerin ne kadar temettii 6dedigine bakilmasi gerekir. Bu oran, sektorlere gore
farklilik gosterir. Elde edilen bu oran, yatirilan her 1 tl nin bize donecek olan
miktarmi belirtir. Isletmeler net yillik karmin vergiler diisiildiikten sonra kalanin en
az %20 sini dagitmak zorundadir. Kar1 yiiksek olan isletmeler daha yiliksek oranda
temettii dagitirlar. Dagitilan temettii orani ile isletmelerin hisse senetlerinin degeri
ters orantilidir. Nakit olarak son ii¢ yilda temettii dagitan firmalar1 gosteren endeks
BIST Temettii Endeksi dir. BIST Temettii 25 Endeksi ise BIST Temettii endeksinin
ilk 2/3’liikk dilimde fiili dolasimdaki piyasadaki paylari en yiiksek olan 25 payi
gosterir. Endeksler, Ocak-Haziran ve Temmuz-Aralik doénemlerinde yapilan
degisimlerden etkilenir. (Borsa Istanbul, 2014, s.2-18).

2.1.1.4 F/K Oram Acisindan Stratejiler

Fiyat/Kazang (F/K) orani etkisi en taninmis yOntemlerden biridir. En iyi
etkinligin bir piyasanin etkinliginin, baska piyasalarin etkinligine gore 6l¢uildigi
diisiincesi temeline dayanir. Burada bir piyasanin etkinligini belirlenmesinden
ziyade, bu piyasanin diger piyasalara gore etkinliginin derecesinin belirlenmesinin
daha yararli oldugu diisiincesi vardir. Isletmelerin performanslart bu yontem ile
karsilastirilir. Sirketlerin kazandigi 1 tl i¢in, yatirirmcinin ne kadar tutarda 6deme
yapmaya goniillii oldugunu gosterir. Isletmeler yatirrm yapmay diisiindiikleri andaki
F/K orani lizerinden, yatirimlarii gerceklestirirler. Gelecek donemdeki F/K oranlari
ongoriilerine gore de yatirip yapip yapmayacagi kararini verebilirler. Hesaplanan
oran, ge¢mis oranlardan daha diisiikse, isletmelerin yatirim yapabilecegi sonucuna

ulagilir.

Isletmelerin F/K oranlarmm degeri, ge¢mis yillar oranlarin ortalamasi
aliarak belirlenebilecegi gibi aymi sektordeki isletmelerin oranlarinin ortalamasi
alinarak da hesaplanabilir. Sonrasinda, isletmelerin hisse senedi degeri hesaplanir.
(Canbas ve Dogukanli, 2007, s.488)

F/K orani, yatirrmcinin 1 tl kar i¢in, hisse senedine 6demeye goniilli oldugu
fiyat1 belirler. (Ceylan ve Korkmaz, 2013, 5.236).

Bu yonteme gore;
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Fiyat = Pay Basina Kazan¢ (PBK) * F/K
F/K Oran1 = Fiyat/PBK

Yatirimcilarin biiytime beklentilerini, F/K oranlar1 belirtir. Hisselerin F/K
orani diistiik¢e ¢ogu zaman hisselerin F/K orani yiiksek olan hisselerden yiiksek
performans orta koyar. Bu, deger yatirnminin temel ilkelerinden biridir. Bu stratejinin
olumlu sonu¢ vermesinin sebebi, diisiik yatirimci beklentilerinin iyi sonuglarla
karsilagsmasi. F/K oram diisiik hisselerle ilgili olumlu duygularin artmasi, F/K orani

yiiksek hisselerin ¢ok daha sik hayal kiriklig1 yaratmasidir (Peterson, 2012, s.79).
2.1.1.5 Anomaliler Acisindan Stratejiler

Degisik zaman dilimlerinde hisse senedi fiyatlari, farkli gelisim gosterirler.

Bu durum, anomali tanimu1 ile ortaya konur.

Anomali stratejileri, hisse senetlerinin mevsimsel diizeydeki kazanglarini
inceler. Kiiclik isletmelerin hisselerinin ocak ayindaki getirisi, diger aylarla
kiyaslandiginda daha yiiksektir. Bu yiiksek getiriler, yilin son ay1 olan aralik ayinin
son islem gilinlinde ve yilin ilk ayr olan Ocak aymin ilk bes giinlinde elde
edilmektedir. Aylarin son giinleri ile tatilden onceki giinlerinde getiriler olusur ve bu
durum giinliik bazda bakildiginda ¢ogunlukla giin basinda ve sonunda olusmaktadir.

(Basoglu, 2001, s.186)

Glinlere gore aciklanan anomali, borsada islem goren hisse senetlerinin,
haftanin belirli bir giinii veya glinlerinde, daha yiiksek veya diistik getiri elde

edilmesidir.

Finans olarak incelendiginde, haftanin giinii yada hafta sonu anomalisi
denildiginde, hisse senedi getirilerinin haftanin ilk islem giinii olan pazartesi (bazi
ilkelerde Sal1) giiniinde negatif getiri sagladigi akla gelmektedir. Haftanin giinii
anomalisinde, Pazartesi giinleri hisse senedi fiyatlar1 bir Onceki gilin ile
kiyaslandiginda diisen egilim gostermektedir. Cuma giiniinde ise bunun tam tersi
sekilde isleyerek, bir Onceki islem giiniine gore hisse senedi fiyatlar
yiikselmektedir. Bu agiklamalardan yola ¢ikarak, haftanin son giinii ortalama getiriler

yiiksek olurken haftanin ilk giinii ise en diisiiktiir. (Barak, 2008, s.128).

Bu alanda, birden fazla yapilan calisma mevcuttur. Bundan dolayi, bu

anomali uluslararasi diizeyde bir anomalidir.
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Ocak ay1 anomalisinin yiiksek olmasmin bir nedeni, yatirimcilarin vergi
vermemek amaciyla aralik ayinda satis yapmalari ve sonrasinda tekrar Ocak ayinda
alis yapmalaridir. Tkinci nedeni olarak; yatirimeilarin diisiik performansa sahip olan
hisse senetlerini Aralik ayinda elden ¢ikarmalarmi sdyleyebiliriz. Ocak ay1

anomalisinin sebebi, kiigiik 6lgekli firmalardir. (Karan ve Uygur, 2011, s.294).
2.1.2 Pasif Stratejiler (Passive Portfolio Management)

Bu stratejide, iilkedeki borsa gostergelerine gére yatirim yapiliyor. Pasif
stratejili fonlar belirli bir endekse gore degerlendirilir. Bu endekse gore, esit
agirliktaki hisseleri portfoylerine alirlar. Bu stratejilerde yatirimcilar, bir sepet
olusturur. Bu sepet icinde, kazan¢ saglayacak yada zarar ettirecek tiim hisseler
mevcuttur. Olusturulan bu portfdy, uzun siire elde tutulur yani uzun siireli trendlerle
ilgilenir.

Pasif yatirimlarin ¢esitli faydalari vardir. Bunlar, ticretlerinin diisiik olmasi,

seffaf olmasi ve vergi verimliligidir

Burada elde edilen getiri, belirlenen endeksle ayni orantilidir. Endeks fon
stratejisi genellikle diisiik islem gideri nedeniyle isletme riskini degerlendirme ve
ortadan kaldirmak icin kullanilan bir stratejidir. Endeks fon stratejiisnin islem
giderinin diisiik olmasinin sebebi, diisiik devir hizli ve yliksek getiri elde etmek igin

masraftan kaginilmasi olarak belirtilebilir. (Usta, 2012, $.336).

Endeks igerikli fonlar, ¢ogunlukla kurumsal yatirimecilar tarafindan tercih
edilir. Bu stratejinin dayandig1 varsayim, kullanilan endeksler piyasadaki endeksleri

yansittigindan, uzun vadeli kazang saglanamayacag diisiincesini benimser.

Portfdy yonetiminde kullanilan stratejilerden biriside “Endeks Igerikli Fon”
dur. Burada hisse senetlerine, agirliklarina gore yatinnm yapilarak portfoy
olusturuluyor.. Boylelikle endeksle aym1 oranda kazang elde ediliyor. Bu portfoyti
olusturan kalemlere yapilan yatirnmdan sonra bir islem yapilmazsa, bu durum
uygulanan stratejinin pasif portfoy yontemlerinden biri oldugunu gosteriyor.

(Sermaye Piyasasi ve Borsa Temel Bilgiler Klavuzu, 2011, s.529)

Maliyeti ortalama stratejisi, biiyiik portfoyl disiik paralarla olusturarak uzun

vadeli yatirim yapilmasini amagclar.
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Yatirnmcilar kullanacaklar1 analiz yontemlerinde yeterli bilgi diizeyine sahip
degilse, bu yontemi kullandiklar1 goriilmektedir. Bu strateji, yatirim yapilacak hisse
senetlerinin ne zaman alinmasi gerektigi konusuyla ilgilenerek, belli zaman araliklar
icinde ayni tutarli alimlar yapar. Bu yontemle hisse senetleri, fiyatlar1 diistiigiinde
alim yapilarak, fiyatlar1 yiikseldiginde yiiksek getiri saglamay1 amaglar. (Usta, 2012,
5.338).

Belirledikleri araliklarla, hisse senetlerin piyasadaki durumuna bakilmadan
yatirimcilar tarafindan uzun siire ayni1 oranlarda alimlarinin yapilmasi diisiincesine
benimser. Ulkemizdeki enflasyon orami diisiiniildiigiinde, para miktarmin ABD
Dolar olarak secilmesi daha uygundur. Bu yontemle, herhangi bir malin fiyati1 ¢ok
yiksek oldugunda, taksitle almaya benzetilebilir. Belirlenen siire iginde, her
seferinde ayni hisse senedi iizerinden islem yapmak gibi bir gereklilik yoktur. done
Farkli hisse senetleri alinmasi ile portfoyli olusturan kalemlerin gesitlendirilmesi
amaglanir. Bunun amaci, bir riskle karsilasildiginda daha diisilk oranda zarar
gormektir. Ilerleyen donemde istenildigi taktirde, portfdyde bulunan hisse
senetlerinden belirli bir kismi1 degistirilmek istendiginde, yeni alinmak istenen hisse
senetleriyle degisiminin yapilmasina imkan saglamaktadir. (Sermaye Piyasasi ve

Borsa Temel Bilgiler Klavuzu, 2011, s.530).

Bu stratejinin olumsuz olan tarafi ise, yatirimcilarin uzun siire zarfi icinde
disiplinli olarak bu yontemi uygulamalar ve belirli bir kazang sagladiklarinda bile bu

stratejiyi uygulamaya devam ettirmeleridir.
2.2 Yatirnmcr Davramislarim Etkileyen Psikolojik Faktorler

Geleneksel finans teorileri, daha dncede bahsedildigi gibi, bireyleri, her zaman
rasyonel kararlar alan, psikolojik faktorlerin karar verme siirecini etkilemesine izin
vermeyen varliklar olarak tanimlamiglardir. Buna gore bireyler her zaman, en yliksek
fayday1 elde edecek secimler yapmakta ve servetlerinin diizeyini maksimum
seviyeye cikarmaya calismaktadirlar. Geleneksel finansin bu goriisii, bireylerin,
gercek yasamda verdigi bazi kararlarin nedenini agiklamakta yetersiz kalmistir.
Ornegin, insanlarin ¢ogu, disarida yedikleri yemek sonrasi bahsis vermeyi tercih
etmektedirler. Bahsis alinan bir hizmet karsiligi verilmemektedir. Aksine hizmet
alindiktan sonra bahsis verilmekte ve verilen bu bahsis bireyin servetini

azaltmaktadir. Bahsis verme durumunda bireyler, karsiliginda fayda saglayacaklar
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bir hizmet almadan 6deme yapmaktadirlar. Bu durum geleneksel finansin 6ngordigi

rasyonel insan davraniginin aksi yonde irrasyonel bir davranistir.(Bondt, 2008, s.8)

Geleneksel finansin agiklayamadigi bu gibi durumlar, insan psikolojisini
karar verme siirecine dahil eden, davranigsal finans tarafindan acgiklanmaktadir.
Davranigsal finans, insanlarin her zaman rasyonel olamayacagini ve kararlarinin
psikolojik faktorlerden etkilenecegini One siirmektedir. Davranigsal finansa gore
rasyonel olmayan bireylerin kararlarinin  temelinde psikolojik  onyargilar
bulunmaktadir. Davranigsal finans alaninda yapilan calismalar ile, bireylerin
gosterdigi irrasyonel davraniglarin gegici olmadigi ve egitimli egitimsiz toplumun her

kesiminde gbzlemlendigi ortaya konmustur.

Davranigsal finansa gore belirsizlik altinda karar verme durumunda olan
insanlar, olasiliklarla ilgili tim bilgilere ulasamamaktadir. Bu nedenle olasiliklarin
degerlendirilmesi asamasinda karmasik hesaplamalar yapmak yerine, gecmis
deneyimlerinden yola cikarak bazi zihinsel kisa yollar kullanmaktadirlar. Ornegin,
bir bilardo oyuncusu, oynayacagi topun hedefledigi yere gitmesi i¢in matematiksel
hesaplamalar yapmamaktadir. Aksine bu bilardo oyuncusu, ge¢mis deneyimlerinden
yola ¢ikarak bazi zihinsel kisa yollar olusturmakta ve atisini1 buna gore yapmaktadir.
Cok basit bir kararin yaninda ¢ok karmasik karar problemlerinin ¢oziimiinde de
kullanilan zihinsel kisa yollar, hizli, pratik ve kullanisli olmalarinin yaninda,

bireylerin  baz1  sistematik  yargt  hatalart1  yapmalarma da  neden

olmaktadir.(Subrahmanyam, 2007, s.12)

Insanlarin karar verme asamasinda, ne tiir yargisal hatalar yapmaya egilimli
oldugu, psikologlarin yillar siiren ¢aligmalar1 sonucunda ortaya konmustur. Yapilan
bu calismalar sonucunda ise, yapilan bu hatalarin kiiltiire, iilkeye bagli olarak
degismedigi ve evrensel bir Ozellik gosterdigi ortaya ¢ikmustir (Bondt, 2008, s.7)
Hirshleifer 2001 yilinda yaptigi ¢alisma ile, karar verme asamasinda yapilan bu

hatalar1, dort ana baglik altina toplamustir.
[J Kendini Kandirma (Self Deception)
[1 Zihinsel Kisayollar (Heuristic Simplification)
1 Emotion (Duygular)

[J Sosyal Etkilesim (Social Interaction)
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2.2.1 Kendini Kandirma

Yatirnmcilarin kendi bilgileriyle birlikte, kendilerini yonetmeyi de bilmesi
gerekir. Ise kendilerini daha iyi tanimakla baslamalidirlar. Genellikle yatirimeilar, o
anda i¢inde bulunduklar1 durumlari stres altin iken kavrayamadiklarindan bu eylemi
gosterirler. Bu durumu, kendilerine daha fazla giivenerek ortaya koyarlar. insanlar
genelde gegmiste yaptiklari hatalardan ders alma egilimindedir. Ancak psikologlara
gore bu durum belirsiz bir siirectir. Bu yonelime sahip kisiler, gegmis hatalardan ders
alma konusunda sinirlamalar ile karsilagsmaktadir. Dolayisiyla, kendi sahip oldugu
bilgilere daha fazla giivenerek hareket etmektedirler. Mesela , insanlar bir olayin
%90 olasilikla meydana gelecegine inandiklarin da, gergeklesecek oranin
gerceklesecegine inandiklar1 orandan daha diisiik oldugu gergekte %65 oldugu ortaya
¢cikmistir.( Ricciardi ve Simon, 2000, s.3)

o Asin iyimserlik (Overoptimism)

Asirt iyimser kisiler, belirledikleri hedefleri gergeklestirme yolunda ne kadar
zor durumlarla karsilasirlarsa karsilagsinlar vazge¢mezler. Bu durum iyi olarak
goziikse de, gercekci olmayan beklentiler varsa iyimser davranis sergilemenin
olumsuz getirileri olacaktir. Insanlar genelde olumsuz olaylar1 yasama ihtimalinin
diisiik olduguna inandiklarinda bu egilimi gosterirler. Cilinkii herkes kendini
oldugundan daha iyi olduguna inandiriyor. Asir1 iyimserlik davranisi, belli bir siire
sonra mantiksiz inang durumunu alabilir. Insanlar elinde yeterli diizeyde kanit
olmamasina ragmen, her seyin gelecekte daha iyi olacag goriisline sahip oluyorlar ve

karsilasabilecekleri olumsuzlara karsin gerekli riskleri almiyorlar.

Asiri iyimserlikle ilgili yapilan bir ¢calismada, deneklere, ortalama olarak bir
insanin X hastaligima yakalanma ihtimalinin yiizde ka¢ olabilecegi soruldugunda
cevaplart %5 olmustur. Bunun yaninda deneklere, kendilerinin X hastaligina
yakalanma ihtimallerini degerlendirmek i¢in, %0, %5, %100 seceneklerinden birini
segmeleri istenmistir. Yapilan bu deneyin sonucunda, arastirmaya katilanlarin %95'1,
hastaliga yakalanmayacagini diigiiniirken (%0 secenegi se¢mislerdir) sadece %5',
hastaliga yakalanma ihtimalinin olarak insanlar negatif bir olayr kendilerinin
yasamasi ihtimalini diislik goriirlerken, pozitif bir olay1 yasamalarinin ise ortalamaya

gore daha yiiksek ihtimalde oldugunu diistinmektedirler.( Geambasu, 2013, s.113)
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e Asiri Giiven (Over Confidence)

Yapilan psikolojik caligmalar 1s18inda, insalarin kendi degerlendirmelerinin
dogruluklarina  asir1 sekilde inandigina yani asir1 giiven egilimli olduklarim
gosteriyor. Bu durum, insanlarin kendi bilgilerine giivenerek, riskleri daha diisiik

algilamalarina ve daha fazla olaylar1 kontrol etmelerine neden olur.

Asir1 giiven, insanlarin sahip oldugu bilgiye daha fazla giivenerek daha fazla
degerli gostermesidir. Yani kendilerini, daha ileri goriislii, daha akilli olarak
gormeleridir. Bunun sonucunda yatirimcilar kendi bilgilerin dogrulugunu diger

insanlara kiyasla daha degerli goriirler.( Mangram, 2013, s.60)

Asirt glivenle ilgili yapilan bir ¢alismada, yatirnmcilarin kendi yeteneklerini
daha fazla gilivenerek hisse senedi degerlemesi acisindan, bu yatirnmin yapilacagi
sirketle ilgili olumsuz bilgileri dikkate almadiklar1 gézlenmektedir. Bununla beraber ,
yiksek islem yapma yanlisin1 yapiyorlar ve islem maliyetini de dikkate alinarak

degerlendirildiginde zarar etmektedirler.

Asint giivenle ilgili olarak yapilan bir diger calismada ise insanlara farkli
sorular sorularak verdikleri cevaplarin dogrulu ile ilgili bahse girmeleri istenmistir.
Bu calisma sonucunda ise katilimcilarin cevaplarina % 80 oranda gilivendikleri

sonucuna ulasilmistir. .(Kanalici, 2004, 5.190)

Asin giiven, finansal piyasalarda da etkisini gostermektedir. Ozellikle,
sonuclar1 kontrol edebileceklerine diisiinen yatirimcilar kendilerine asir1 giivenli hale
gelmektedir. Ciinkii yatirimeilar, elde ettikleri finansal getirinin sadece kendi bagarisi
olarak algilayip, bunun sonucunda yiliksek oranda riskler alip yanlis yatirimlar
yapmalarina ve portfoy getirisinde olumsuz sonuglarla karsilasmasina neden olur.
Bununla birlikte, asir1 giivenli  yatirimcilarin  yeni bilgileri degerlendirmeleri
konusunda daha disiik hizla reaksiyon gosterdikleri ortaya ¢ikiyor. Olusan
reaksiyonun seviyesi, yeni bilgileri daha fazla dikkate alan yada almayan

yatirimcilara gore farklilik gosterir. (Karabiyik ve Anbar, 2010, 5.291)
e Dogrulama (Confirmation)

Diisiinen insan 6nermeler arasinda muhakeme ederek bir sonuca ulasir. Bu
sonucun dogrulugu ise kullanilan 6nermelerin ve yontemlerin dogruluguna baglidir.
Bu egilim diisiinme hatalarina neden olmaktadir. Dogabilecek olumsuz sonuglara

karsin, insanlar zaman zaman kendi diisiincelerinin ve davraniglarinin dogrulugunu
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sorgulamalidir. Bu dogrultuda insanlar, inanglari, beklentileri ve savunduklari
diistinceleri destekleyen bilgilere O6nem verebilmeleri i¢in Ogrendikleri herseyi
birbirleri ile karsilastirmalidirlar. Bununla beraber, inandiklar1 diisiinceler ile ayni

dogrultuda olan farkl: fikirleri de kabul ederler. (Beyhaghis & Hawley, 2011, s.10)

e Muhafazakarhk (Conservatism)

Muhafazakarlik, insanlarin sahip oldugu bilgiye ek olarak yeni bilgiye
ulastiklarinda, mevcut diislincelerini  degistirmekte yavas hareket etmeleridir. Bu
egilimde olan bireyler, kendilerine yeni bilgi ulastiginda kazang tahminlerinin

yenilenmesi konusunda gerekli diizenlemeyi yapamamaktadirlar. (Mongin, 1997, s.1)

Kazan¢ tahmini yaparken yatirimcilarin gosterdikleri bu muhafazakar
diisiince, onlarin daha yavas hareket etmelerine ve piyasada olusacak olan yatirimin

karlihigini etkilemektedir. (Abaan, 1998, s.127)
e Geri Goriis (Hindsight)

Bu davraniga gore yatirimeilar, bir olay yasadiktan sonra yasanan olayin daha
onceden kendileri tarafindan o olayin olacagini hissettiklerini ileriye siirmeleridir.
Ornegin, bir ugak kazas1 gergeklestikten sonra insanlarin, kazanm olacagini énceden
bildiklerini sdylemeleri ve "bdyle olacag belliydi" v.b gibi diisiinmeleri durumudur.
Ayrica insanlar ge¢cmisi dogru tahmin ettiklerini diistindiiklerinde, gelecegi de dogru

tahmin edeceklerine inanmaktadirlar.( Barak, 2006, s.72)

Geri goriis egiliminde olan yatirimcilar, piyasadaki degisiklikleri dogru
sekilde degerlendirememektedirler. Yatirimcilar, piyasada belirsizlik hali olmasi
durumunda olasi risk incelemelerini getiri elde etme olasiliklarina gére yapmalari
gerekmektedir. Yatirimcilar, elde edebilecekleri getiri artis ve yiikselislerine gore
gercekei piyasa tahmininde bulunmaya ¢alismalidirlar. Bu goriise inan yatirimeilar,
elde edebilecekleri kazanglarin beklenmedik durumlarda ortaya c¢ikacagina
inanmalar1 gerekir. Bu goriisteki yatirimcilar, elde edebilecekleri kazanglarla ilgili
dogru olmayan inaniglardan dolay1 yanls islemler yaparak, finansal performanslarini

diistirtirler.
e Bilissel Uyumsuzluk (Cognitive Dissonance)
Yatirimcinin, kendisi ve cevresi ile ilgili sahip oldugu diisiince bilistir.

Biligsel uyumsuzluk ise, insanlarin psikolojik olarak birbirlerinden farkli goriis ve
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diisiinceye sahip olmalarindan kaynakli stres yasamalaridir. Ornek verecek olursak,
insanin ¢ok gilivendigi bir arkadasinin baskasinin parasini ¢aldigini 6grendiginde,

giivensizlik ve liziintii hissetmesidir. (Hasanov, 2006, s.17-36)
2.3.2. Zihinsel Kisayollar

Bu davranis bigimi, problem ¢6zmeyi sahip olunan tecriibeler iizerinden
degerlendiren ve zaman zaman en uygun ¢ozliimler saglamayan bir tekniktir. Kisiler
karmasik sorunlarla karsilastiklarinda, bu sorunlar1 analiz edip, ¢Oziimiinii
kolaylastirmak i¢in ¢esitli zihinsel diistinciiler bagvururlar. Sahip oldugumuz beynin
aynt anda bir ¢ok seyi degerlendirmesinin miimkiin olmadig1 disiiniiliirse, farkli
olaylar1 analiz etmede zihinsel yollarin kullanilabilecegi diisiincesi dogrudur. Bu
davranig bicimi, herkes tarafindan kullanilabilen ¢oziimler bulunmasina yardimei
olabilir. Bu dogrultuda alinacak kararlarda, tiim verilere sahip olunmamasinda

kaynakli yargi hatalarina ulasilabilir. (Karabiyik ve Anbar, 2010,5.253)
o Temsil Etme (Representativeness)

Belirsizlik durumunda olan insanlar, gelecekte karsilagabilecekleri durumlari
degerlendirirken, son yasadiklari olaylara gore siibjektif olarak kararlar alacaklardir.
Olaylardan temsiliyet 6zelligine en ¢ok sahip segenegi dikkate alma oran yiiksektir.
Mesela, yatirnmcilarin bir ¢ogu, en iyl kazanca sahip hisse senetlerine sahip
firmalarin yiiksek performans sergileyeceklerini, tam tersine diisiik kazang
gerceklestiren hisse senedi sahibi firmalarin performanslarinin diisilk oldugunu

diistinmektedirler. ( Karabiyik ve Anbar, 2010, s.253)

Temsil etme egilimi, karar verme siirecinde kullanigl bir kisayol olmasinin
yaninda, temel oram1 reddetme gibi bazi Onyargilarin olusmasma da neden
olmaktadir. Insanlar tahmin yaparken, veri olusturma siirecini bilmediklerinde ya da
dikkate almadiklarinda, kiigiik bir veriye dayanarak hizli bir sekilde karar
vermektedirler. Bu karar siirecinde ki var olan inang, kii¢iik bir grubun, gurubun ait
oldugu ana popiilasyonu etkiyebilecegi diisiincesidir. Diger bir deyisle insanlar,
kiiciik bir 6rnegin, tim Orneklemi temsil ettigini diislinerek temel orani dikkate
almamaktadirlar. Bu durum kiiciik sayilar kanunu olarak da bilinmektedir. Biiyiik
sayilar yasasina gore, ana kiitlenin 6zelliklerini biiylik 6rneklemler yansitir. .(Fama,

1965, 5.35)
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e Mevcudiyet (Availability)

Insanlar yasadiklar1 olaylarin degerlendirmelerini, hafizalar ile yaparlar. Bu
yontemle insanlar, bir sonuca ulasmak istediklerinde onlar1 yanlis yonlendirebilecek
cesitli yargilara varabilmektedirler . Boyle bir durumla karsilagildiginda, insanlar
daha kolay ulasabilecekleri bilgilere oncelik verirken, ilgilerini ¢ekmeyen bilgilere

daha az 6nem vereceklerdir. (Giirtinlii, 2011, s.33).

Mevcudiyet kisa yolu, bir olayin gerceklesme sikligini veya olasiligini
degerlendirmek icin kullanigh bir yontem olsa da, mevcudiyet, olasilik ve olayin
tekrarlanma siklig1 disinda bazi faktorler tarafindan etkilendigi icin, bazi tahmin

hatalar1 ortaya ¢ikmaktadir.( Shleifer, 2000, s.2)

e Demirleme / Cipalama ve Diizeltme (Anchoring and Adjustment)

Insanlarin herhangi bir olayla ilgili varsayimda bulunmalar1 istendiginde,
kendilerine kolay hatirlayabilecekleri bir baslangic yeri belirlerler. Bu yeri,
verebilecekleri yanitlara gore belirlerler. Bu baslangic yerini, yapacaklar
formiilasyon veya kismi hesaplama sonuclarina gore belirlerler. Farkli tahminler,
yapilan bu iki farkli hesaplama yonteminin sonuglarina belirlenir. Bu yontemi,
Kahneman ve Tversky demirleme davranisi olarak adlandirmistir.(Karabiyik ve
Anbar, 2010, s.254)

Insanlar karar verirken bazen, kararlarina dogrudan etkisi olmayan bir bilgiyi
onemseyerek, bu bilgiyi baslangic noktasi olarak kullanabilmektedirler. Cornell
Universitesi'nde yapilan bir ¢alismada, 500 MBA o6grencisinden olusan denek
grubundan, onlerindeki kagitlara cep telefonu numaralarinin son {i¢ rakamini yazip
bu sayiya 400 eklemeleri istenmistir. Bulunan bu sayimnin MS bir tarihi ifade edecegi
sOylenmistir. Sonrasinda ise dgrencilere agsagidaki iki soru sorulmustur.(Tufan, 2008,
5.30)

1. Atilla tarihte ilk kez bu tarihten 6nce mi sonra m1 yenilmistir ?
2. Atilla hangi y1l yenilmistir ?

Yapilan caligmanin sonucunda, cep telefonunun son {i¢ rakamma 400
eklendiginde elde edilen rakam 400-599 araliginda olanlarin yi1l tahmini ortalamasi
MS 629 olarak ortaya ¢ikmistir. Bunun yaninda, elde edilen rakam 1200-1399

araliginda olanlarin y1l tahmini ortalamas1 MS 988 seklinde ger¢eklesmistir. Finansal
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piyasalarda yatirnmcilarin ¢ipalama egilimi gostermesi diisik reaksiyonun ortaya
¢tkmasina neden olmaktadir. Ornegin, finansal bir piyasada, kotii kazang yapisina
sahip bir firmanin, aniden yiiksek kar elde ettigini agiklamasi sonucunda yatirimcilar,
firmanin gegmisteki kotii kazang durumuna demirleyecekler ve agiklanan yiiksek
karin gecici oldugunu diisiineceklerdir. Bunun sonucunda ise, firmanin iyi haber

duyurularina diigiik reaksiyon gostereceklerdir.
e Cerceveleme (Framing)

Bu etki, yatirnmcinin karar verme agamasinda se¢im yapacagi olasiliklara
bagli olarak, alabilecegi riskin diizeyinin farklilik gosterebilecegi ve ortaya ¢ikan bu

risklere gore karar verecegi sonucu dogurmaktadir. (Atan, 2009, s.35)

Cerceveleme, karar vericinin olaylar1 ve sonuglari algilamasina ve 6zel bir
secim ile ilgili olasiliga bagl olarak tanimlanmaktadir. Cergeveleme egiliminde olan
karar vericiler, olaylar1 sunulus sekillerine / ¢gercevelerine gore farkli algilamakta ve
farkli tepkiler vermektedir. Bunun nedeni, karar vericilerin sinirli rasyonellikleri
nedeniyle, problemin farkli yonlerini dikkate alip yogunlasarak, problemle ilgili
kendilerine ait bir cerceveleme yapmalaridir. Karar vericilerin secenekler arasindan
olusturdugu bu cerceve, problemin olusturulma sekli yaninda, kisilerin sahip oldugu
aliskanliklardan, normlardan ve karakterlerinden de etkilenmektedir.(Karabiyik ve

Anbar, 2010, s.255)

Bu yontem, insanlarin olaylar1 dar acidan degerlendirmeleri ile karara
varmalar1 sonucunda iistlenecekleri riskin boyutunu inceler. Bu ydntem, insanlarin
pisman olmak istememelerinden kaynakli olarak degerlendirilir. Ornek verecek
olursak, kotii performans gosteren bir portfoye sahip yatirnmcinin, olaya dar bakis
aciyla yaklasarak, bu hisse senetlerini almasindan dolay1 pismanlik duygusuna sahip

olmasidir. ( Barberis ve Thaler, 2003, s.1053)
e Kayiptan Kacinma (Loss Aversion)

Bu yontem, insanlarin karsilastiklar1 riskli durumlara karsi sahip olduklari
davranig bi¢imlerinden dolayi, karar verme asamasinda sergiledikleri tutumlarin
sonucunda aldiklar kararlarda fayda sagladiklarini 6ne siirer. Bu davranis, insanlarin
kayiptan kagindigt vr bundan dolayr riskli davranislarda bulundugu goriisiini
benimser. Insanlarin her zaman riskten kacan tavir sergiledigini 6ne siiren geleneksel

finans teorilerinin aksine davranigsal finans, insanlarin riskten degil kaybetmekten
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hoslanmadiklarin1  belirtmistir. Ciinkii insanlar, kazanglardan ¢ok kayiplara
duyarhdirlar. Bunun nedeni bireylerin, kayip durumunda yasadiklari iiziintiiniin
etkisinin, kazan¢ durumunda yasadiklar1 hazzin etkisinden daha fazla olmasidir.Bu
nedenle de insanlar, koti bir karar ile ortaya ¢ikabilecek kayip sonucunda
yasayacaklar1 tiziintii ve pismanliktan kaginma egilimi gostermektedirler. (Ricciardi
ve Simon, 2000, s.1-9)

Insanlarin gdsterdigi kayiptan kaginmanin derecesi, bireylerin kayip ve
kazanclar1 kendi zihinlerinde nasil muhasebelestirdiklerine baghdir. Eger insanlar
kazangtan sonra kayip yasiyorlarsa, yasadiklari iizilinti, iist liste kayip yasadiklarinda
hissettikleri {iziintiiden daha az olmaktadir. Ciinkii bir onceki kazanglari, kaybin

verdigi liziintliniin etkisini azaltmaktadir.(Tufan, 2008, 5.27)
e Zihinsel Muhasebe (Mental Accounting)

Insanlarinda ayn1 bir isletme gibi yaptiklar1 islemleri kayit altina aldig1 goriisii
ilk olarak 1980 yilinda Richard Thaler tarafindan ortaya atilmis ve Thaler bu
davranis1 zihinsel muhasebe olarak adlandirmistir. Insanlar yapmay: diisiindiikleri
yatirimlarini, kendilerine gore yaptiklart siniflandirmaya gore kayip-kazanglarini
belirleyerek karar verirler. Bu yonteme gore, sahip olunan para farkli zamanlarda

farkli degerde olabilmektedir.

Zihinsel muhasebe ile ilgili yapilan bir ¢aligmada, insanlara ¢ok sevdikleri bir
sanatcinin tiyatro oyununa gitmek icin 100 TL o&deyerek bir bilet aldiklarini
diisiinmeleri istenmistir. Daha sonra, caligsmayla ilgili iki denek grubu olusturularak,

birinci gruba 1. soru, ikinci gruba 2. soru yoneltilmistir.( Baltussen, 2009, s.2)

1. Konser giinii, konser salonuna vardiginizda, cebinizde olan 200 TL'in 100
TL'sini kaybettiginizi fark ettiniz. Cebinizdeki diger 100 TL ile tekrar konser igin

bilet alir misiniz ?

2. Konser giinii, konser salonuna geldiginizde, konser biletini kaybettiginizi

farkettiniz. Cebinizdeki 100 TL ile tekrar konser bileti alir misiniz ?

Calismanin sonucunda, 1. sorunun soruldugu katilimcilarin %388'i "evet tekrar
konser bileti alirnm" derken, 2. sorunun soruldugu katilimcilarin %46's1 tekrar bilet
alacaklarini sdylemislerdir. Aslinda iki durumda da, katilimcilarin cebinden ¢ikan
para 200 TL'dir. Ancak katilimcilar, ayn1 miktardaki iki parayr zihinlerinde farklh
muhasebelestirmislerdir. Birinci durumda katilimcilar kaybettikleri 100 TL'y1 tiyatro
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ile iligkilendirmedikleri i¢in, ikinci bir 100 TL 6demeyi kabul etmislerdir. Ancak
ikinci durumda katilimcilar, tiyatroyu 200 TL vererek izliyormus gibi
hissedeceklerini diisiinerek, tiyatrodan vazge¢mislerdir. Yani iki durumda 6denen
ikinci 100 TL  katilimcilarin =~ zihninde  farkli  smiflandinilip  farkh

muhasebelestirilmistir.
2.2.3. Duygular

Duygular, insanlarin olaylar karsisinda verdikleri olumlu ya da olumsuz
tepkilerdir. Insanlarin sahip oldugu duygular finansal piyasalardaki davranislarin1 da
etkilemektedir. Yatirnmcilarin piyasadaki kararlari, duygular1 da iceren psikolojik
faktorlerin etkisi ile gerceklesmektedir. Bu nedenle farkli duygular, verilen kararlar

tizerinde beklenmedik farkli etkiler ortaya ¢ikartmaktadir.( Ritter, 2003, s.2)

Bilgiyi organize etme bigimi biligsel faktorler iken, insanlarin sahip oldugu
bilgiyi kaydetme sekli duygusal faktorler bagli olarak degisir. Biligsel faktorlerin
yatirimet davraniglarina etkisinin, duygusal faktorlere oranla daha ¢ok ¢alismada yer
almasinin  nedeni  duygusal faktorlerin  zor  Olgiilebilme  6zelliginden
kaynaklanmasidir. Biligsel faktorler degerlendirilirken, duygulardan daha ¢ok
etkilenir. Ornek verecek olursak, mutlulugun mutsuzlugu, iyimserligin kétiimserligi
cagristirmasi gibi. Yatirimecilarin yatirim kararmi alirken en ¢ok, belirsizlik, hayal

kirikligina ugrama gibi duygulardan etkilenir. (Jureviciene ve Ivanova, 2013, s.55)

e Ruh Hali (Mood)

Insanlarin karar verme asamasinda i¢inde bulunduklari ruh halinin, verdikleri
kararlar1 ve risk egilimlerini etkiledigi yapilan bircok ampirik ¢alisma ile
kanitlanmistir. Ornegin, bir futbol takimmin sampiyonlugundan sonraki giinlerde,
piyango biletlerinin satiglarinda da artis oldugu goriilmesi gibi. Ruh hali
yatirimeilarin analiz stireclerini ve verdikleri yatirnm kararlarimi da etkilemektedir.
Iyi ruh halinde olan insanlar, kotii ruh halinde olan insanlara gére daha iyimser
yargilamalarda bulunmaktadir. Kotiimser degerlendirme yatirimcilar igin avantaj
olabilecek bir durumdur. Ciinkii, koti ruh halindeki yatirimecilar daha elestirel
olduklarindan, verecekleri bir yatirnm karar1 ile ilgili daha ayrintili analiz
yapacaklardir. Tyi ruh hali yatirimeilarin verecekleri kararlar1 6zellikle, bilginin eksik

oldugu durumlarda etkilemektedir. Bu durumda iyi ruh halindeki yatirimci, karar
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verirken daha hizli davranacak, belki de ileride pismanlik duyacag bir Kkarar
verebilecektir.(Barak, 2006, s.67)

Ruh hali, insanlarin somut haberlere dayanarak varacaklar1 yargilardan ¢ok
bir dayanag1 olmayan soyut yargilarini etkilemektedir. Ornegin, eger New York'ta ki
hava sartlar1 insanlarin kotii bir ruh haline girmesine neden olursa, insanlarin
kotiimserlikleri, bir sonraki hafta yasanacak diisiik faiz oranlarindan ¢ok, piyasanin

uzun vadeli bliyiime beklentileri ile ilgili olacaktir.( McFadden, 1996, s.1)
e Oz kontrol (Self-Control)

Oz kontrol, insanlar tarafindan siklikla karsilasilan bir egilimdir. insanlar bir
yandan, aldiklar1 kararlarda kendilerine miisamaha gostermeyi reddederken diger
yandan hemen istediklerini yapma egilimi gosterebilmektedirler. Bu durum,
insanlarin arzulari ve bunlardan uzak durmakta ki yetersizlikleri arasindaki
catigmanin bir gostergesidir. Ornegin, bir dgrencinin tarih sinavindan A almak igin,
arkadaslar ile disar1 ¢ikmak yerine kiitliphanede ders calismak zorunda kalmasi

durumu 6z kontrol egiliminin bir gostergesidir.(Barak, 2006, s.68)

Oz kontrol egilimi yiiksek olan insanlarda, zihinsel muhasebe yapma orani
daha yiiksektir. Genelde insanlar, servetlerinden daha ¢ok gelirlerinden harcama
yapmaya meyillidirler.  Insanlar  zihinlerinde, gelir ve serveti farklh
degerlendirdiklerinden dolay1, ayni tutarda para harcasalar bile servetlerinde

meydana gelecek azalmayi istemezler.
e Belirsizlikten Kacinma (Ambiguity Aversion)

Bu davramigsal egilim, insanlarin bir problemin olasiliklarinin belirsiz
dagilima sahip olmasindan hoslanmadiklar1 durumunda ortaya ¢ikar. Bu durum belli

bir belirsizlik ortaya ¢ikaracagindan, insanlarin bu belirsizlik ortamindan uzaklagsmak

istemesi durumudur. ( Shiller, 2001, s.1309)

Insanlar problemlerle ilgili karar vermeleri gerektiginde, sayisal olarak ifade
edilmis olasiliklarin varligi durumunda daha kolay karar verebilmektedirler. Ciinkii
sayilarin, belirsizligi ortadan kaldirdigina inanmaktadirlar. Bununla ilgili bilinen en

yaygin 6rnek Daniel Ellsberg'in yaptig1 calismadir.
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2.2.4 Sosyal Etkilesim

Insanlar, yaratiliglar1 geregi, hayatlarimin her alaninda, diger insanlarla
interaktif iliski icinde bulunan sosyal varliklardir. Insanlar, baz1 durumlarda, kendi
diisiinceleri yaninda, toplumun geneline hakim olan diisiinceleride dikkate alarak
hareket etmektedirler. Bunun yaninda, i¢inde bulunduklar kiiltiirel yapi, ait olduklar1
sosyal grup v.b etkenlerde, insanlarin davraniglarmi  ve  kararlarini

sekillendirmelerinde etkilidir.

Insanlar arasindaki interaktif iliski 1980'lerin sonlarindan itibaren &nem
kazanmaya baslamistir. Cikis noktasi insan davraniglari olan davranigsal finans, karar
verme siirecindeki yatirimcilarin duygular1 ve psikolojileri iizerine yogunlagsmasina
ragmen, insanlarin arasindaki sosyal etkilesiminde yatirimcilarin duygularini ve
psikolojilerini etkiledigi bircok calisma ile kamitlanmistir. Ozellikle, medya gibi
araglarla finansal piyasalar konusundaki uzman kisilerin goriislerinin herkes
tarafindan Ggrenilebilir hale gelmesi, 1980'lerin sonlarindan itibaren sosyal
etkilesimin dnemini daha da arttrmustir. Ornegin, 1989 yilinda Amerikan hane
halkinin yaklasik %31'i borsada yatirim yaparken, 1995 yilinda borsaya katilim orani
%40'a yiikselmis, 1998 yilinda ise bu oran %49 olarak ger¢eklesmistir.(Chateauneuf
ve Wakker, 1999, s.137)

Finansal piyasalarda, piyasaya gelen bir bilginin fiyatlar, islem hacmi ya da
birbiri ile uyumlu eylemler tarafindan yayilmasi, finans kuramcilar tarafindan bir
cok kez incelenmistir. Ancak, kisiler arasi iligki, fikirler izerindeki medya etkisi ve
diger insanlarin davranislart da, finansal piyasalardaki yatirimci davraniglarim
etkilemektedir. Insanlar baskalarinin davramslar1 ve kararlar1 ile uyumlu olma

egilimindedirler.(Liu, 1998, s.5)
e Bulasma (Contagion)

Bulagma, bir bireyin ya da grubun duygularinin veya davraniglarinin bagka
bir birey ya da grubun duygu veya davranislari tarafindan bili¢li / bilingsiz olarak
etkilenmesidir. Finansal piyasalardaki bulasma ise, finansal aracilarin piyasada
yaptiklar1 iglemlerin etkisi ile, artan islem hacminin, azalan likiditenin ve diisen

fiyatlarin, bir piyasadan digerine hizli bir sekilde yayilmasidir.

Yatirimcilar arasinda olan konusmalar ve fikir aligverisleri, finansal

piyasalarda onemli diisiincelerin ortaya ¢ikmasina etki ederek , finansal piyasalari
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etkilemede yliksek olasiliga sahiptir. Shiller ve Pound (1989) yaptiklar1 ¢calisma ile,
hisse senedi alan hemen hemen tiim yatirimcilarin, bu karar1 vermelerinde kisilerle
kurduklari  dogrudan iletisimin etkisi oldugunu belirtmislerdir.(Ding ve

Charoenwong, s.3)

Finansal bulagsmada , iki riskli varlik ve {i¢ tip yatirimci vardir ve bu model
servet etkisi olarak adlandirilir. Buna gore finansal bulagsma su sekilde
gerceklesmektedir. Herhangi bir piyadaki bilgisiz yatirimcilar, rastgele islem
yaparlar. Diger bir piyasadaki uzun vadeli yatirnmcilar, finansal temellere dayali
linear kurallar1 kullanarak likidite yaratirlar. Piyasalar1 yaklastirict yatirimeilar, iki
piyasada da, logaritmik fayda ile optimal islemi gerceklestirirler. Bu arada varlik
fiyat dinamikleri, i¢sel servetin ve digsal faktorlerin fonksiyonu olarak sayisal sekilde
tamimlanirlar. Yaklastirict yatirnmcilar para kaybettigi zaman, iki piyasadaki
pozisyonlarin1 da kapatirlar. Yatirnmcilarin bu davranisi, daha volatil gelirlerede
bulagmaya yol agar. Bulasma, portfoy ¢cesitlendirmenin faydalarini azaltmakta ve risk

yonetimini 6nemli hale getirmektedir.(Kahneman ve Tversky, 1979, s.263)
e Taklit (Imitation)

Bu davranmis bicimi, bagkalarinin davranislarinin insanlar tarafindan ortaya
konma egilimidir. Bu egilim, insanlarin bir gruba kendilerini bagl hissetrikleirnde bu
davranis1 ortaya koyabilecegini one stirer. Boylelikle grupta bulunan herkes aym

davranigi sergiler ve rasyonel olmayan bir davranis seklini ortaya koyarlar.

Finansal piyasalardaki taklit etme egilimi, yatirimcilarin piyasanin trendi
yoniinde hareket etmesini saglamanin yaninda trend yoniinii kuvvetlendirmelerine de
neden olmaktadir. Piyasadaki yatirimcilar arasindaki bu taklit egilimi, toplam talepte
bliylik dalgalanmalarin olusmasina ve gelir dagiliminin smirlanmasina neden

olmaktadir.(Weber ve Chapman, 2005, s.105)
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3.BOLUM

HEDEF PAZAR SECIMi STRATEJILERI

3.1. Hedef Pazar Secimi Stratejisinin Nedenleri

Pazar boliimlere ayrilarak analiz edildikten sonra turizm isletmesi kendi
hizmet kalitesine uygun boliimlerden birini ya da birkagini segerek hedef pazarini
belirler ve bu dogrultuda pazarlama karmasini olusturur. Hedef pazar se¢imi, pazari
iyi analiz edebilmeyi ve konaklama isletmesinin pazarlama faaliyetlerinde
karsilasabilecegi giicliikleri belirlemeyi miimkiin kilmaktadir. Isletmenin imkanlart
ve slirekli degisen miisteri isteklerine cevap verebilme orami belirlenecek hedef
pazarda soz konusu otel isletmesinin tutunabilmesi i¢in en Onemli faktorleri

olusturmaktadir(Denizer,1994, s.4).

Hedeflenen pazarda hangi iiriin ve hizmetin isletmeye en yiiksek faydayi
saglayacagt iyi analiz  edilmelidir. Bu analiz su  Olgiitlere  gore
degerlendirilebilir(Morrison,1996,5.175): Potansiyel gelir ve kazang; hedeflenen
pazarda potansiyel tiiketicilerin harcama miktar1 isletmenin gelirini olugturmaktadir,
bu nedenle iyi analiz edilmelidir, Rekabet kosullari; isletmenin pazardaki rakiplerine
gore Ustiin yanlar1 Oncelikle belirlenmelidir, Maliyet; s6z konusu hedef pazara
girmek icin yapilacak yatirnmlarin isletmeye getirecegi ek maliyet Onceden
saptanmalidir, Hizmet edebilirlik; isletmenin sahip oldugu imkanlar ile sunacagi

hizmetlerin hedef pazara uygun ve tatmin edici olup olmayacagi incelenmelidir.

Hedef pazar belirlemenin amaci, boéliimlenmis olan pazari ozellikli alt
boliimlere ayirmaktir. Ornegin pazarlama arastirmacilart tatil pazarinda turistleri 10

ayr1 grup altinda toplayabilmislerdir(Lewis, 1995, s.324):
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Tablo 1: Seyahat eden Kisi tipleri

Kisi Tipleri Seyahat Amaclari

Yiiksek gelirliler Tenis ve golf oynarlar, aileleri ile seyahat ederler

Konfor diigkiinleri Onerilen isletmeleri ve diizenli turlar tercih ederler

Yenilik arayanlar Yeni ve farkli olani ararlar, grup halinde seyahat etmezler

Maceraperestler Tehlike ve risk severler, bilinmeyeni ararlar

Lider ruhlular Guttikleri yoreyi popiiler hale getirirler

Merakhlar Ozel zevkleri ve ilgi alanlan igin seyahate ¢ikarlar

Hareketliler Oturup giineslenmek istemezler, siirekli aktiftirler

Agik alan diiskiinleri | Kamp, yiiriiyiis, doga sporlan ilgi alanlaridir

Dinlenmeyenler Yilin her déneminde seyahat eden belli yas iistii kisiler

Cimvriler Tatil icin gerekli biitceye sahip olan fakat yinede en iyi fiyat: ara-
yanlar

3.2. Hedef Pazar Secimi Stratejileri
3.2.1. Farkhlastirlmamis Pazarlama Stratejisi

Bu stratejide isletmeler, iirettikleri tek iiriinle ayn1 Pazar igerisinde bulunan

tiim alicilara ayn1 pazarlama uygulamasini sunmaktadir.

Isletmelerin, pazari tek olarak kabul ederek uyguladiklari stratejiye Kitlesel

pazarlama stratejisi denir ki, burada tiiketicilerin farkli istek ve talepleri dikkate

alinmaz. (Sier, 2014, 5.182)

Bu stratejide isletmeler, tiiketicilerin ortak talepleri iizerinde dururlar ve

planlarini bu talepler lizerinden tiim pazar1 kapsayacak sekilde belirlerler.

Bu stratejide, tiiketicilerin ortak taleplerini dikkate alinarak ortak bir
pazarlama plan1 ortaya konmasindan bagka bir secenek yoktur. Bu pazarlama plani

ile isletmeler tiim pazara hitap ederler. (Ecer ve Canitez, 2004, s.155)

Isletmelerin tiim pazarlara odaklanmasi, beraberinde birtakim fiziki zorluklar
giindeme getirirken, tiiketici taleplerinin degerlendirilmemesi ile de pazardaki
rekabet giiclinii etkilemektedir. Piyasada rekabet avantaji elde etmek isteyen
firmalarin, fiyatlar1 diisiirmek ve karlarimi arttirmak icin izledikleri bu stratejiler

isletmelerin basar1 elde etme oranini degistirmektedir.
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Bu yontemle, piyasada farkli Pazar boliimleri olmasina ragmen ayni
pazarlama stratejisi ile tiim pazara ulasilmaya ¢alisilmaktadir. Buradaki amag, belirli
bir {iriin ile tim pazara hitap ederek, iiretim ve pazarlama giderlerini diistirmek ve

kar1 arttirmaktir. (Karafakioglu, 2012, s.49)

Farklilagtirilmamis pazarlama stratejisi 6rnegi olarak, Coca-Cola ve Pepsi
firmalar1 gosterilebilir. Cok uluslu bu sirketlerin izledigi bu pazarlama stratejisinin

nedenleri asagidaki sekilde belirtilebilir: (Uniisan ve Sezgin, 2007, s.113)
1- Uretim ve pazarlama masraflarindan tasarruf saglamak

2- Tim pazarda iyi bir konum elde edilmesi durumunda yiiksek kar elde
edilebilir
Uygulanan bu yontem ile elde edilen yukarda belirttigimiz faydalara karsin,

uygulamada isletmelerin karsilastig1 cesitli dezavantajlar da vardir. Bunlar asagidaki

sekilde belirtilebilir: (Uniisan ve Sezgin, 2007, s.113)

1- Bir markanin tiim tiiketiciler tarafindan begenilmesini isletmeler
beklenemez. Ciinkii Bazi tiiketiciler, diger gruplardan ayrilmak igin farklilik
isteyebilir

2- Bir pazarda ayn1 mali iireterek satan isletme sayist ne kadar fazla ise o
pazardaki rekabet o oranda artacaktir. Rakebet oraninda meydana gelen bu artis,

isletmelerin pazar paymin diismesinde sebep olabilir..

3- pazarda meydana gelen ani degisimler isletmelerin olumsuz yonde

etkilenmelerine neden olabilir.

Bu stratejide, bir {irtin tiiketicilerin ihtiyaglarmin biiyiik kismini karsiladigi
durumlarda uygulanacaktir. Dolayisi ile bu strateji, homojen 6zellige sahip {irtinleri

pazarlayan isletmeler tarafindan uygulanabilir.

Isletmelerin ~ kar  beklentilerini  karsiladign  siirece  bu  strateij
uygulanabilecektir. (Mucuk, 2014, s.113)

Isletmeler iiriinlerinin  farklilastirilmasmi istediginde asagidaki  degiskenleri

kullanarak bunlar1 gergeklestirebilir: (Ozbey, 2012, 5.40)
- Uriiniin fiziksel dzellikleri

- Fiyat diizeyi
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- Uriiniin 6zellikleri

- Teknoloji ve dizaynm

- Uretim girdileri

- Ambalaji

- Performansi

- Yeni lirlin veya yenileme
- Uriiniin satis miktar

Uriin farklilastirmasina gitmek isteyen isletmelerin kullanabilecegi bir ¢ok
degiskenden olmasi isletmelere artt maliyet yiikler ve bu stratejinin homojen
Ozellikte mal Ttreten pazarlarda uygulanmasi isletmelerin  basari sansini

daraltmaktadir.

Bununla beraber, isletmelerin ayn1 pazarda tiim tiiketicilere ulagmasit zordur.
Bu durum pazarda rakip sayisinin artmasiyla isletmelerin Pazar paylarinin diismesine

neden olur. (Altunisik ve Torlak, 2012, 5.122)

Bu durumdan CUS'lar en az etkilenir. Ciinkii, ¢ok uluslu sirketlerin kuvvetli

ar-ge departmanlarinin ve yapilarinin olmasi ortaya ¢ikabilecek ani degisiklere karsi

neden olur. (Altunisik ve Torlak, 2012, 5.122)
3.2.2. Farkhlastirilmis Pazarlama

Bu stratejide isletmeler, pazarin tiim boliimlerinde yer almak isterler ve bu
dogrultuda her pazara uygun ayri mal iretirler ve farkli yontem gelistirirler. (Kotler,

1984, 5.201-202)

Isletmeler bu yontemi uygulamak istediklerinde, yer almak istedikleri pazari

birka¢ bdliime ayirarak her biri i¢in farkli mal ve hizmet sunmas1 gerekmektedir..

Bu strateji, igletmelerin daha yiiksek kar elde etmelerini sagladigi igin,
isletmeler tarafindan son zamanlarda daha fazla tercih edilmektedir. Bu dogrultuda,
piyasaya daha farklilagtirilmis mal sunulmasi ve birbirinden farkli reklam

stratejilerinin ortaya konulmasi gerekir. (Kotler, 1984, 5.202)

Bu stratejinin diger stratejilerde oldugu gibi avantajlari ve dezavantajlar

vardir. Bunlar1 asagidaki sekilde siralayabiliriz: (Uniisan ve Sezgin, 2007, s.114)
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1-Farklilastirilmamig pazarlama stratejine gore bu yontem firmalara daha

fazla satis hacmi saglayacaktir.

2- Bu strateji, piyasada gerceklesebilecek ani tiiketici tercihlerindeki

degisime kars1 daha az risklidir

3- Bu strateji, firmalarin mal ve fiyatlar1 karsilastirmak istediklerinde

firmalara ¢esitli alternatifler sunmaktadir.

Bu yontemin firmalar i¢in olumsuz taraflar ise su sekildedir: (Uniisan ve

Sezgin, 2007, s.114)
1- Uretim, sabit girdiler ve pazarlama masraflar1 bu stratejide daha yiiksektir.

2-Firmalarin yonetim davranislari, farkli tiikketici gruplan ile karsilagtiginda

karmasiklasir.

3- Firmalarin farkli tiiketici gruplarina ulasmalari i¢in yaptiklar
aragtirmalardan dolay1, isletmelerin bu yondeki masraflart ve ek personel

ihtiyacindan dolay1 sabit gideri artar.
3.2.3. Yogunlastirilmis Pazarlama

Bu strateji, isletme kaynaklarinin sinirlt oldugu zamanlarda uygulanir. Bagka
bir deyisle, Isletmeler kaynaklarmmin smirli oldugu zamanlarda bu stratejiyi

uygulamay1 daha uygun bulurlar. (Siier, 2014, 5.184)

Bu stratejide isletmeler, biitlin ugraslarin1 pazarin birkag boliimiine
odaklayarak, kaynak maliyetini diisiirmeyi ve pazarda birkac boliimde 1yi bir konum
elde etmeyi amaglar. Biitiin giiciinii bu dogrultuda ortaya koyar. (Kotler, 1984,
5.204.)

Bu strateji igin asagida belirtilen &rnekler verlebilir: Ornegin Benetton
magazalar zinciri genglik pazarlarinda; Harley Davidson sirketi agir motosiklet
pazarlarinda; Jaguar liiks otomobil pazarinda faaliyet gostermektedir.. (Siier, 2014,

5.184)

Isletmelerin izleyecekleri pazarlama stratejilerinin belirlenmesinde, yukarida
belirtilen ornekler, igletmeler i¢in yol haritalarin1 belirlemede yardimer olacaktir. Bu
dogrultuda, isletmelerin uzmanlagmalar1 igin faaliyet alanlarini belirlemelerinde

yardimc1 olarak Pazar paylarini arttirmalarina yardimer olmaktadir.
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Bu stratejiyi isletmeler, yeterli imkanlarinin olmamasi1 ve yeteneklerinin
siirli oldugu durumlarda uygulamaktadir. Bagka bir deyisle, isletmeler kaynaklarini
daha verimli kullanmak istediklerinde, tiim bilgi ve becerisini tek bir boliime

yonlendirirler. (Ecer ve Canitez, 2004, 5.156)

Bu strateji isletmeler tarafindan dogru bir sekilde uygulandiginda, kaynak
israfin1 onlemelerinin yaninda daha yiiksek rekabet giicii elde ederler. Bu durum
isletmenin faaliyetlerinin stirdiiriilmesi bakimindan da onemlidir. Farkli pazarlarda
ayni anda yiiksek kar elde etmek icin faaliyette bulunuldugunda, ortaya cikabilecek
basarisizlik firmanin gelecek planlarini olumsuz etkileyerek, firmanin kar marjlarinin
diismesine ancak firmalarin gelecege daha gergekci bakmalarina ve faaliyetlerini ona

gore yonlendirmelerine olanak saglar.

Isletmelerin uyguladiklar1 yogunlastirilmis pazarlama stratejisini asagidaki

sekil yardimiyla daha iyi sekilde analiz edilebilir:

[PAZARLAMA KARMASI |

Uriim, Fiyat, Daginm, , B-4 B-5 EB-6
Tutundurma

Sekil-4 Tek Boliim (Yogunlastirilmis Pazarlama) Stratejisi

Kaynak: Ferhat Ecer ve Murat Canitez, Pazarlama Ilkeleri, Ankara: Gazi
Kitabevi, 2004, s. 156.

Bu sekli su sekilde yorumlayabiliriz; isletmeler tek bir pazarlama karmasi
belirlerler ve bu strateji dogrultusunda pazar igerisinde sadece B-4 boliimiine
odaklanarak kaynaklarini bu alanda kullanacaktir. Isletmelerin belirlenen pazarlama
karmas1 dahiline gore, B-4 boliimiine gore iiretim ve pazarlama bilesenlerini
uygulamalari igletmelerin biiyiik bir riski de iistlenmeleri anlamina gelecektir. Bu da

bu stratejinin olumsuz y6nlerinden bir tanesidir. Ancak, risk bertaraf edilirse, se¢ilen

41



pazar boliimiinde isletmelerin kéar1 artacak; bu durum aym1 zamanda isletmelere

rekabet avantaji saglayacaktir.

Isletmelerin, kaynaklarmin smirl oldugunda bu stratejiyi sectikleri yukarida
ifade edilmisti. Bu durumun sonucu olarak, kigik isletmelerin ozellikle aile
isletmelerinin, giiglii rakipleri ile rekabet etme sanslar1 diisiik olmasindan dolay1 bu

stratejinin kullanilmas1 sonucunu dogurmustur. (Karafakioglu, 2012, s.52.)

Bu pazarlama stratejisine uygulamada nis (niche) adi da verilmektedir. Bu
pazarlama stratejisini isletmeler tarafindan benimsenmesinde, ekonominin olg¢ek
ekonomilerinden ¢esit ekonomisine dogru yonelim gostermesi etkili olmaktadir. Bu
yontem ile isletmeler pazar boliimiini cesitli alt boliimlere bolerek bosluklarin

(niche) bulunmasini amaglamaktadir. (Ecer ve Canitez, 2004, s.156)

Nis pazarlamada uygulama asamalarimi asagidaki sekilde belirtebiliriz:

(Islamoglu, 1999, 5.272)

-ilk asama, pazar boliimii ve/veya boliimlerinin segilmesi ile olusur ve

mevcut pazar firsatlar incelenir
- Gelismekte olan pazarlarin trendleri aragtirilir

- Hizmet verilen pazar nisiyle ilgili olarak yayinlardaki geligsmeler siirekli

olarak izlenir.

- Firmanin mallarina en ¢ok ilgi gosteren tiiketici gruplari ve onlarin 6zel

istekleri pazarlama aragtirmasi yoluyla belirlenir.
-Potansiyel miisteriler, davraniglarina gére gruplandirilir
-Dogrudan pazarlama kampanyalar1 diizenlenir.

-Uretilen malin hedef Kkitlesine ulasabilmek icin degisik medya araclari

secilebilir

- Pazarda faaliyet gostermeyen bagka nisin gereksinimlerini kargilamak ve

hedef kitleye ulagmas1 mal ve hizmetleri tekrar gézden gecirilir
3.3 Hedef Pazar Secim Stratejisini Belirlemeye Etki Eden Faktorler

Sirketlerin uluslararasi ticarete bagimlilifinin artmasi ve rekabet ortaminin
yogunlagmasi, yabanci pazarlarda hedef pazar belirlemeye yonelik karar alma

faaliyetinin diger uluslararasi faaliyetler i¢indeki onemini artirmaktadir. Bu 6nem,
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aslinda hedef pazar se¢imi kararinin isletmenin uluslararasi faaliyeti siirecinde aldig1
diger kararlara etki edebilme oOzelligine sahip olmasindan kaynaklanmaktadir.(

Gaston-Breton ve Martin Martin, 2011, s.268)

Dolayisiyla uluslararas1 pazarlarda basar1 elde etmek isteyen isletmeler, ilk
once hedef pazar se¢cimini dogru yapmak i¢in ¢aba sarf etmelidirler. Bu baglamda

hedef pazar se¢imini etkileyen faktdrlerin dnemi artmaktadir.

Literatiirde dis pazarlarda hedef pazar se¢imini etkileyen faktorler konusunda
yazarlarin tam anlamiyla bir fikir birliginin varligimi séylemek miimkiin degildir.
Ama genel anlamda uluslararasi pazarlarda hedef pazar belirlenirken dikkate
alinmas1 gereken ekonomik, sosyo-kiiltiirel, politik ve teknolojik cevre faktorleri
konusu hemen hemen her yazar tarafindan belirtilmistir.(Hohenthal, 2003, s.659)Bu
nedenle calismanin devaminda isletmenin hedef pazar secimini etkileyen adi gecen

cevresel faktorlere iliskin agiklamalar verilecektir.
o Ekonomik Cevre Faktorleri

“Uluslararas1 ekonomik c¢evrenin Oneminin kavranmasi ve perspektif
dogrultusunda pazarlama strateji, plan ve programlarinin olusturulmasi modern
isletme-yonetim diislincesinin gere§i olmasinin yani sira uluslararasi pazarlara
basarili bir bicimde uyum saglayabilmenin ve entegre olabilmenin bir sart1 olarak
goriilmelidir.”(Gegez, 2003, s.2)

Isletmelerin etkilenecekleri potansiyel cevre faktdrlerini daha onceden
gorebilmeleri i¢in, bir iilkeyi pazar olarak analiz etmeleri zorunludur. O halde bir
tilkenin pazar olarak analiz edilmesi durumunda; genel talebin, uyum maliyetlerinin,
rekabetin, ekonomik gelisme ve performansin, iiretim giiclinlin ve tiiketimin

dikkatlice incelenmesi gerekmektedir.( Wood ve Robertson, 2000, s.37-38)
e Hedef Pazar Secimini Etkileyen Ekonomik Gostergeler

Uluslararas1 isletmeciler agisindan hedef dis pazarin ekonomik ¢evresi
icerisinde degerlendirilmesi gereken dnemli bir konu hedef dis pazardaki potansiyel
tiiketicilerin ekonomik o6zellikleridir. Dis pazarin demografik yapisi toplam talebin
tahmin edilmesi acisindan genel bir kani olusturmakla beraber tek basina yeterli
degildir. Bu yiizden iilkelerin genel ekonomik durumlari, tiiketicilerin kullanilabilir
gelirleri ve satin alma giicli paritesi gibi ekonomik gostergelerin de dogru bigimde

yorumlanmasi gerekir.(Gegez, 2003, s.9)
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e Genel Ekonomik Durum

Ulusal ekonomi ve rekabetle ilgili cevresel faktorler, iilkelerin gelisim
seviyelerine bagli olarak isletmeleri farkli sekillerde etkiler. Bundan dolay: ulusal
ekonominin ve i¢ rekabet kosullarmin olusturdugu c¢evresel etkilerin analiz
edilmesinden 6nce, genel itibariyle iilkelerin ekonomik gelismislik diizeyi ile i¢ pazar

yapisinin 6zellikleri belirlenmelidir.

Diger taraftan gelismislik diizeyi kavrami izafi bir kavram oldugundan bu
diizeyi belirlemek icin genel kabul goren bir simiflandirma yapmak hayli zordur.
Diinya Bankasi’nin sik1 rakamsal kurallara gore yapilan siiflandirmasi bile iilkelerin

gelismislik diizeylerini gercege uygun bigimde yansitmadigi konusunda elestiriler

almaktadir. Soyle ki; Diinya Bankasi, bu siniflandirmada iilkelerin kisi basina
diisen milli gelirlerini esas kriter olarak kullanmakta, soyle bir siniflandirma

yapmaktadir:
$1005 ve alt1 — diisiik gelir grubu
$1006-$3975 — orta gelir grubu
$3976-$12275 — orta iistii gelir grubu
$12276 ve tstii — yiiksek gelir grubu

Bu smiflandirmaya gore diisiik gelir grubundaki iilkeler az gelismis, orta ve
orta ustii gelir grubundaki iilkeler gelismekte olan, yiiksek gelir grubundaki tilkeler
ise gelismis iilkeler olarak tanimlanmaktadir. Yukarida da belirtildigi gibi, bu
simiflandirma, kisi basina diisen milli geliri esas aldigindan dolayr niifusu asiri
yiiksek olan iilkelerin (6rnegin, Cin) gelismislik diizeyini oldugundan daha alt

kategoride gosterebilir.

Bu nedenle {ilkelerin gelismislik diizeyini belirlemek i¢in tek bir kriter
kullanmak yerine iilkeleri daha kapsamli incelemek, milli gelirin yani sira iilkenin
endiistriyel yapisini, liretimin sektorel ¢esitliligini ve bu gibi gelisim diizeyine etki
edebilecek faktorleri de goz Onilinde bulunduran detayli bir analiz yapmak

gerekmektedir.

Bu baglamda ekonomik gelismislik agisindan ulusal ekonomiler, dort baslik

altinda incelenebilir ( Kotler, 1994, s.158). Bunlar;
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Az Geligmis Ekonomiler: Genellikle insanlarin basit tarim isleriyle ugrastigi,

gelismis pazarlarin s6z konusu olmadig1 ekonomilerdir.

Hammadde Ihra¢ eden Ekonomiler: Baz1 dogal kaynaklarla zengin olmasina

ragmen, bu gruptaki iilkelerde diger ekonomik konularda yetersizlik gézlenmektedir.

Gelismekte olan Ekonomiler: Toplam iiretimin igerisinde, imalat sektdriiniin
Oonemli paya sahip oldugu bu ekonomilerde {iretim arttik¢a, buna bagli olarak ithalat

ve ihracat hacmi yiikselmekte ve ekonomi gelismektedir.

Gelismis FEkonomiler: Dinya {izerindeki iiretimin ve ihracatin biiyiik
cogunlugu bu ekonomilerde gergeklestirilmektedir. Hemen hemen tiim ekonomik
alanlarda gelisim kaydetmis olsalar da, c¢esitli iiriinler konusundaki gelismiglik
diizeyi daha ileri safthalarda olan iilkeler, bu friinleri ihra¢ ederken, nispeten az
gelismis olan lriinleri ise diger gelismis lilkelerden ihra¢ etmektedirler. Bu grupta
yer alan iilkeler, hammadde ve yar1 mamul ithalati baglaminda diger gelismislik

diizeyine sahip lilkelerle de ticari iliski kurarlar.
e Niifus

Hedef pazar se¢imi silirecinde analiz edilen ilkelerin niifusu onemli bir
istatistik kaynagi olusturmaktadir. Bu iilkelerde olusacagi tahmin edilen Pazar
biiytikliigiinii ve yapilmasi gereken kisisel harcama tutarini belirler. Bir tilkeyi sadece
niifus biiyiikliigiine gore degerlendirmek her ne kadar dogru olmasa da temel ihtiyag
maddeleri ve ucuz fiyatl iirlinler i¢in niifus, potansiyel talebi belirlemede kullanilan

onemli bir kistastir. (Mutlu, 2008, s.314)

Diger taraftan niifusun biiyiikliigii kadar yapisal 6zellikleri de hedef pazar
belirleme agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Bu demografik 6zelliklerin niifusun
boyutu ve biiylime oraniyla birlikte toplumun iktisadi anlamda ilerleyisini ve
gelecegini etkiledigi agiktir. Uluslararasi pazarlamacilar agisindan da, gelecekte
meydana gelebilecek negatif demografik degisimlerden etkilenmemek, olmasi
muhtemel degisimlere uygun tedbirleri 6nceden alabilmek agisindan niifusun
bliylime oranmna ve gelecek trendlere bakmanin  kagimilmaz  oldugu

sOylenmelidir.(Gegez, 2003, 5.31)
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e Gelir

Hedef pazar secimi siirecinde iilkelerin pazar potansiyelini belirlemeye
calisirken bu iilkelerin niifusunun biiyiikliigii kadar, bu niifusun sahip oldugu gelir
miktar1 da 6nem arz etmektedir. Ulkenin gelir diizeyi hakkinda bilgi sunan bir takim
istatistiksel kavramlar mevcuttur ki bunlardan en ¢ok kullanilani, ekonomideki
toplam briit tiretim miktarini1 ifade eden gayri safi milli hasiladir (GSMH). Fakat bu
kavram pazar potansiyelini belirlemek amaciyla tek basina degerlendirildiginde
tilkenin niifus anlamindaki biiytikliigiinti géz ardi ettiginden dolayr saglikli sonuglar
vermeyebilir. Bu nedenle analizlerde {ilke GSMH’nin toplam niifusa boliinmesiyle
elde edilen kisi basina diisen GSMH’y1 kullanmak daha mantiklidir.(Mutlu, 2008,
s5.310)

Analizlerde GSMH’nin kullanilmas1 s6z konusu iilkedeki gelir dagiliminin
sekline gore de yaniltici sonuglar verebilir. Soyle ki ister GSMH olsun, isterse de kisi
basina diisen GSMH, bir iilkedeki milli gelirin diizeyini gosterirken bu gelirin iilkede
ne sekilde paylasildigini gostermez. Bundan dolayr gelir dagiliminin nasil
gerceklestigi de analiz zamani arastirilmast gereken énemli bir konudur. Ciinkii gelir
dagilim tiiketici ihtiyaclarinin giderilme diizeyini, faktor sahiplerinin gelir gruplar

olarak satin alma giiglerini ifade etmektedir.(Giiran, 1989, 5.18)

e Odemeler Dengesi

Odemeler dengesi, bir iilkenin ekonomisinin en &nemli gostergesi olarak
kabul edilmektedir. Bu nedenle uluslararasi pazarlarda hedef pazar belirleme
siirecinde ekonomik g¢evre analizi yapilirken arastirilmasi gereken en onemli bilgi

kaynaklarindan biri de 6demeler dengesi tablosudur.

Odemeler dengesi iilkelerin belirli bir donem icerisindeki dis ekonomik
iliskilerinin durumunun anlasilmasi bakimindan uluslararasi isletmecilerin dikkat
etmesi gereken bir konudur. Odemeler dengesi genis anlami ile bir ekonomide
yerlesik kisi ve kurumlarin diinyanin diger ilkelerindeki yerlesik benzer kuruluslar
ile belli bir dénem igerisindeki yapmis olduklar1 ekonomiye yonelik islemlerin
istatistiki bir raporudur. Bir baska ifadeyle iilkenin mal, hizmet ve sermaye akimlari
gibi islemler dolayisiyla dis diinyadan saglanan gelirlerin, dis diinyadan aldig1 mal,
hizmet ve sermaye alimlari i¢in dis diinyaya ddediklerinin esit olup olmadigini ortaya

koyan tablodur.(Gegez, 2003, s.21)
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e Uluslararas1 Ekonomik Anlasmalar ve Gruplasmalar

Uluslararas1 g¢evrede, isletmeler ve uluslararas1 oOrgiitler tarafindan diinya
ticaretini gelistirmeye yonelik bir¢cok politika, strateji ve programlar gelistirilmekte
ve uygulanmaktadir. Bu siire¢ i¢inde diinya ticaretinin biitiin unsurlarin1 olusturan
girisimciler, hiikiimetler ve iilkeler {istii organizasyonlar gibi kuruluslar bu ¢abaya

birlikte destek olmaktadir.

Ticaret ve Tarifeler Genel Anlasmasi (GATT)

1929°da patlak veren biiyiikk ekonomik krizden sonra, basta ABD olmak
tizere, ileri gelen batili devletler, diinya ticaretini genisletmek i¢in ¢alismalar
yapmiglardir. Iste bu dogrultuda Havana Goériismeleri baslatilmig ve Uluslararasi
Ticaret Organizasyonu’nun (ITO’nun) kurulusunu ©ngéren Havana Anlagmasi
imzalanmistir. Fakat bu anlasmanin, ABD’de bile kongreden gecirilememesi {izerine,
Batili iilkeler; hizmetleri, glimriik engellerini ve ticareti daraltict diger kisitlamalar
kaldirma diislincesiyle “Hazirlik Komitesi” kurmuslardir. Boylece 1947 yilinda
Tarife Goriismeleri baglamigtir. Bu goriismeler devamlilik kazanmistir.(Akat, 2004,
s.13)

GATT’im  amaglar;; Genel Anlasma’nin (GATT, 1947) o6nsoziinde

belirtilmistir. Burada genel ve 6zel amaglar ayirimi yapilmis, genel ve 6zel amaglar

ayn ayri siralanmistir.(Karluk, 1996, s.117)

Genel Amaglar, Diger biitiin uluslararas: orgiitlerin gerceklestirmek istedigi

amaglarla aynidir.
Uyelerin hayat seviyelerini yiikseltmek,

Reel gelir ve efektif taleple istikrarli bir biiylime ile diinya kaynaklarinda tam

kullanimi1 saglamak,
Uretimin ve uluslararasi ticaretin gelistirilmesine yardim etmek.

Ozel Amaclar; Genel amagclara ulasmak igin; tarifeler ile ticarete konan diger

ayrimc1 engelleri zamanla azaltmaktir.

Diinya Ticaret Orgiitii (WTQO)

GATT Uruguay Turu sonucunda imzalanan ve 01.01.1995 tarihinde
yiiriirliige giren “Nihai Senet” ile kurulan Diinya Ticaret Orgiitii (The World Trade
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Organizaton: WTO), Bretton Woods Konferansi’'ndan tam 50 yil sonra faaliyete
gecmistir.

DTO'niin kurulmasi ile olusturulan gelistirilmis ve gii¢lendirilmis kurallara
dayali sistem, uluslararasi ticaretin tesviki ve genislemesini hedeflemektedir.
Sistemin temel amaci, ihracat¢t kuruluslarin mal ve hizmet iirlinleri i¢in yabanci

pazarlara liberal, giivenli ve 6ngoriilebilir erisimlerini saglamaktir.

Mara kes Anlasmasiyla Diinya Ticaret Orgiiti 15 Nisan 1994 yilinda

kurularak, bu 6rgiitiin amaglar asagidaki gibi belirtilmistir:

Hayat standardinin arttirarak, bununla birlikte artan gelirin dagilimini
saglamak, kalkinma hedefine uygun olarak diinya kaynaklarin1 kullanmak, g¢evreyi

korumak;

Gelismekte ve az gelismis iilkelerin ihtiyaclariyla orantili olarak diinya

ticaretinden pay almalarini saglamak;

Uluslararas: ticari iliskilerde, hedeflere ulasilmasini saglamak igin engelleri

ortadan kaldirmak amacina yonelik anlagmalar yapmak;

Guimriik Tarifeleri ve Ticaret Genel Anlagmasi ve Uruguay Turu Cok Tarafli
Ticaret Miizakerelerinin sonuglarina uygun biitiinlesmis, uygulanabilir ve kalici

birgok tarafli ticaret sistemini gelistirmek;

Cok Tarafl1 Ticaret Sisteminin temel ilkelerini korumak.

DTO, GATT'dan farkli bir yapidadir. Aralarndaki farkliliklar asagidaki
gibidir:

GATT, herhangi bir kurumsal yapis1 olmayan ve kurulusundaki amaci 1940'ta

Uluslararasi Ticaret Orgiitii'nii kurmak olan ve bu amagla gesitli kurallari iceren ¢ok

tarafli bir anlasmadir,

GATT, gegici olarak kurulmus ve 40 yillik bir faaliyetten sonra anlagmaya
taraf olan hiikiimetler GATT" siirekli bir anlasmaya c¢evirmek istemislerdir. DTO

taahhiitleri buna karsin siirekli bir karakter tagimaktadir,

GATT kurallar1 sadece mal ticaretini kapsarken, DTO mal ticaretinin
yaninda, hizmetler ticareti ve ticari nitelikteki fikri miilkiyet haklarin1 da

kapsamaktadir,
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GATT anlasmasi ¢ok tarafli bir aracken 1980'lerde yeni pek ¢ok anlasma
ilave edilerek, selektif bir yapiya dénmiistiir. DTO'yii olusturan anlasmalar ise

neredeyse tamami ¢ok taraflidir ve taahhiitler tiyelerin tamamini1 baglamaktadir,
e Sosyo-Kiiltiirel Cevre Faktorleri

Kiiresellesme sonucu ekonomilerin oOlgeklerindeki biliylime oranlarinin
artmasi ile birlikte uluslararasi rekabet ve iletisimin goriilmemis bir hiz kazanmasi,
uluslararas1 pazarlarda faaliyet gosteren firmalart uygulayacaklart stratejileri
belirlerken hedef pazarlarin toplumsal ve kiiltiirel degerlerini goz ardi etmelerini
neredeyse imkansiz hale getirmistir. Uluslararas1 pazarlarda mevcut olan bu denli
yogun rekabet ortamina bir de hizli1 degisimlerin dogurdugu belirsizlik eklendiginde
bu pazarlarda faaliyette bulunan igletmelerin pazar odakli olmaktan baska
yapabilecekleri bir seyin olmadigi anlagilmaktadir. Bunun sonucunda hedef pazara
0zgl toplumsal degerleri ifade eden “kiiltiir” kavrami, uluslararasi faaliyetlerde 6nem

verilmesi gereken faktorlerden biri olarak kabul edilmektedir.(Aydin, 2007, 5.218)

Kiiltiirel degiskenlerin uluslararasi pazarlama agisindan yarattig1 etkiler analiz
edilmeden once, her toplumun veya iilkenin kendine has kiiltiirel dinamiklerinin var
oldugu kabul edilmelidir. Bu farkhi kiiltiirel 6zellikler, dogal olarak her yabanci
toplumda birbirinden farkli diigiincelerin ve degerlerin meydana ¢ikmasina sebep
olurken, uluslararas1 pazarlarda karsilasilabilecek kiiltiirel faktérlerden kaynaklanan

etkilerde de farkliliklar dogurabilmektedir.( Gilbert ve Tsao 2000, s.46)

Farkl1 bir {ilke pazarina yonelen firmalarin dncelikli hedefi, kiiltiirel anlamda
ana faaliyetin ylritiildiigii iilkeye benzerlik gosteren lilkeler olmalidir. Soyle ki
benzer kiiltlirle sahip iilkelerdeki tiiketici davranislarinda benzerliklerin varhigi,
isletmenin aligilagelmis pazarlama faaliyetlerini yeni pazarda da uygulama sansi
dogurur. Boyle bir kiiltiirel yakinligin olmadigi, tamamen farkli 6zelliklere sahip
olan bir pazarda ise pazarlama faaliyetlerini ayni kolaylikta gergeklestirmenin

miimkiin olmayacag agiktir.( Chen, 2008, s.305)
e Politik Cevre Faktorleri

Insan hak ve ozgiirliiklerine dayanan liberal demokrasi, piyasa ekonomisi,
barisgilik, kiiresellik, ylizyillardir yerlesmis “devlet hakimiyeti” kavraminin terk
edilmesi degismelere neden olmustur. Politik gelismelerin en onemlisi devletin

toplum tizerindeki tesirinin degisimidir. Sanayilesme doneminde devlet anlayis1 ulus-
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devlet ve yaygin devlet seklindedir. Sanayilesmenin getirdigi dikey orgiitlenmeler,
merkeziyet¢ilik, emir-komuta anlayis1 devlette de egemen hale gelmistir.
Ulkeleraras1 iliskilerin merkezinde uluslar ve devletler bulunmaktadir. Bu anlayis
diinya siyasetini kisa bir donem iki sistem (sosyalizm ve kapitalizm) arasinda
bloklagmaya itmistir. Sanayilesme doneminde rasyonellik, bilimsellik ve pozitivizm
ana diisiince tarzi olarak egemen olmustur. Her sey maddilestirilmistir. Dolayistyla
toplumlarin miihendisler tarafindan yonetilebilecegi, diizenlenebilecegi, “toplum
miithendisliginin” miimkiin olabilecegi diisiiniilmiistiir. Kiiresellesme ile birlikte bu
donem sona ererek, klasik oOrgiitler eskiden sahip olduklar1 kontrol etme,

yonlendirme giiciinii hizla kaybetmislerdir.(Cat1, 2000, s.43)

Uluslararas1 arenada farkli politik giiclerin kendi politik sistemleri icerisinde,
politik ideolojileri farkli yorumladiklar1 ve farkli uyguladiklart goriilmektedir.
Uretim faktorlerinin miilkiyetinin ydnetimine ait oldugu {ilkeler sosyalist ve
komiinist iilkeler olarak farz edilebilir, fakat bu hiikiim her zaman dogru olmayabilir.
Soyle ki, kendisini komiinist ya da sosyalist olarak tanimlamayan ¢ok sayida iilkede
devletin is yasantisinin genis bir yelpazesinde etkin oldugu gériiliir. Ulkeden iilkeye
kamunun sahibi oldugu endiistriler konusunda ve kamunun is yasantisindaki payi
konusunda biiyiik farkliliklar vardir. Isletmeler politik arenada ayakta kalabilmek
icin politik c¢evreden yayilan politik riskleri en 1iyi sekilde analiz etmek

durumundadirlar.
3.4 Hedef Pazar Sec¢im Siireci Asamalan

Hedef pazar se¢imi siirecinin isletmeler tarafindan iyi belirlenmesi 6nemlidir.
Iyi planlanmis bir siireg isletmelerin piyasadaki basar1 oranlarm arttirmakla birlikte

isletmelerin rakiplerine karsi iistiinliik elde etmelerine neden olacaktir.

Isletmelerin ar-ge ve pazarlama departmanlarmin gorevleri arasinda hedef
Pazar stratejisi belirleme de bulunmaktadir. Ciinkii isletmenin pazarlama stratejilerini
pazarlama departmani bir biitiin olarak ele alirken, ar-ge departmani ise ~ mikro
bazda bu siiregte etkilidir. Bundan dolay1 siireclerin belirlenmesinde, isletmelerin Ar-

Ge departmanina da 6nem vermeleri gerekir.

Isletmeler asagida belirttigimiz sekilde hedef pazar segimi stratejilerinde
uygulayabilirler: (Ecer ve Canitez, 2004, s.160-164)
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o Boliimlerin Cekicilik ve Rekabet Kriterlerinin Belirlenmesi

Hedef pazar se¢imi asamasi, isletmelerin segtikleri her bir pazar boliimiiniin
Olciilmesinde kullanilacak, c¢ekicilik ve rekabet kosullar1 kriterlerinin belirnmesini
saglarlar. Bu kriterler sektorde faaliyet gosteren biitlin firmalar agisindan ortak bazi
kriterler baglaminda olusturulabilecegi gibi pazardaki isletmelerin biiyiikliigii de goz
oniinde bulundurulmak suretiyle her bir isletme agisindan farkli kriterler dahilinde

bir se¢im yapilmast da miimkiindiir.

Isletmeler tarafindan hedef pazar siirecinde pazar bdliimlerinin cekiciligi ve
rekabet kosullarini O6lgmede kullanilacak kriterlerin detay1r pazarin tiirline gore
degisiklik gosterebilecektir. Ancak isletmeler bu siirecte cesitli faktér gruplarini goz
onlinde bulundurmak suretiyle bunlar1 6zetlemeleri de miimkiindiir. Bu kapsamda
olmak iizere isletmelerin pazar bolumiiniin ¢ekiciligini 6lgmede kullanabilecegi

faktor gruplart sunlar olabilir:

- Belirlenen pazar boliimlerinde, miisterilerin gereksinimleri ve davranislari

bir 6l¢ii olarak alinabilir.

- Isletmeler, pazar boliimiiniin biiyiikliigii ve biiyiime oran1 seklinde bir grup

olusturabilir.

- Isletmeler belirledikleri pazar béliimlerine ydnelik makro egilimler grubu

olusturabilirler.

Isletmeler tarafindan olusturulan miisteri gereksinimleri ve davranislari
grubu, pazar bolimiiniin Ozelliklerine gore farkli kriterler ile gelistirilebilinir.
Mesela, miisterinin karsilanmamis gereksinimleri bu grup igerisinde dikkate
aliabilecek 6nemli bir kriterdir. Belirlenecek bu kriterler ayn1 zamanda bu miisteri
kitlesi i¢in miisteriler babinda bir imajin olusumuna da sebep olacaktir. Bu da
isletmelerin pazardaki paylarmm artirllmasinda kullanilabilecek 6nemli bir

pazarlama stratejisidir.

Isletmelerce belirlenen ikinci grupta, isletmeler pazari béliimlere ayirarak her
bir pazar bolimiiniin bilyiikligiinii ve bliyiime oranini dikkate alarak farkli gruplar
olusturmaktadir. Boylelikle, isletmeler tarafindan olusturulan gruplar, isletmelerin

piyasay1 daha objektif olarak analiz etmesine imkan saglayacaktir.
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Isletmelerin belirledikleri pazar boliimiine ydnelik makro egilimler grubu igin
belirleyecegi kriterler pazari olusturan tiiketicilerin demografik, sosyo-kiiltiirel,
ekonomik ve fiziksel kriterlerden olusacaktir. Ozellikle isletmeler tarafindan
belirlenen pazar boliimlerinde isletmenin bu pazardaki sansi tlketicileri iyi
tanimaktan gegmektedir. Bu kapsamda firmalar 6zellikle Ar-Ge departmanini da
kullanmak suretiyle tiiketici gruplarinin tercihlerini ve egilimlerini belirlemede
objektif bir takim oOl¢liimlemeleri yapmalar1 firmalarin piyasadaki basari sansini

artiracaktir

Buna yonelik olarak uygulamada bazi ¢ok uluslu firmalar ¢esitli donemler
itibariyle tliketici davraniglarini Slgmek iizere anket tiirli bir takim c¢alismalar
yapmaktadir. Bu caligmalar isletme biinyesinde olusturulan Ar-Ge departmaninda
uzmanlagmis bir grup tarafindan yapilmakta ve anket sonuglari her bir tiiketici grubu
itibariyle titizlikle degerlendirilmektedir. Diger yandan bu ¢esit arastirmalar

tiriinlerin piyasaya sunumunda da kullanilmaktadir.

Piyasadaki rekabet kosullari, Isletmelerin pazardaki sansmi belirlemede
onemli bir etkendir. Isletmelerin piyasada basarili olma kosullar1 , rekabet kosullarini
somut verilerle analiz ectmelerine dayanmaktadir. Bu dogrultuda yapilacak
arastirmalar, isletmelerin piyasada varliklarini silirdiirmesine ve rekabet avantaji

saglamalarina neden olacaktir.

Isletmelerin piyasadaki rekabet kosullari1 somutlastiracak —kriterleri

belirlemede ti¢ ayr1 faktor grubunun olusturulmasi miimkiindiir:
- Rekabet avantajina yonelik firsatlar grubu
- Isletme ve rakiplerinin kapasite ile kaynaklarina iliskin grup
- Sektdriin rakipler acisindan ¢ekiciligiyle ilgili grup

Isletmelerin hedef pazar seciminde ve giiclii rekabet ortaminda rakip
isletmelere Ustiinliik saglamada olusturacagi isletme ve rakiplerinin kapasite ile
kaynaklarina iliskin gruplandirma kriterinde kullanilabilecek alt kriterleri su basliklar

altinda toplamak miimkiindiir:
- TKY c¢ergevesinde isletmelerin kalite gemberi olusturma
- Ar-Ge departman igerisinde kalite grubu olusturma
- Isletmelerin gii¢lii bir ydnetime sahip olmalar
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- Isletmelerin genis finansal imkanlarinin bulunmasi
- Isletmelere 6z kaynaklarini artiracak dis kaynak bulunmasi
- Yiiksek marka ve firma imajina sahip olmak.

e Hedef Pazar Olarak Boliim ve Boliimlerin Se¢cimi

Isletmelerin hedef pazar se¢iminin son asamasi olan bu siiregte isletmenin
hangi pazar dilimini hedeflemesi gerektiginin belirlenmektedir. isletmelerin hedef
pazar secim siirecinde hedef pazar se¢imi ile ilgili stratejilerini isletmelerin amaglari
ile igletme imkan ve kaynaklari temel olarak belirlemektedir. Ancak nihai kararin
verilmesinde yapilan hesaplamalar da dikkate alinmak zorundadir. Ciinkii isletme
amaglart ile isletme imkan ve kaynaklarinin ortaya c¢ikarilmasinda yukaridaki

hesaplamalar da etkili olmaktadir.

Bu kapsamda olmak iizere, isletmelerin hedef pazar se¢im siirecinin bu son
asamasinda yapacaklar1 tercihin isletmenin sahip oldugu imkan ve kaynaklarla
desteklenebilir olmasi ve her seyden Onemlisi isletmelerin hedef pazar se¢im
stratejilerinin amaglarini karsilayabilir nitelikte olmasi gereklidir. Aksi taktirde pazar
boliimlendirmesi olarak isletmeler {i¢ pazar bolimi secse ve yukarida yapilan
hesaplamalar dahilinde bir pazar boliimiinii tercih etme imkanini sahip olmalar1 ve bu
cergevede yogunlastirilmis pazarlama stratejisini benimsemis olsa da bu se¢im de

isletmeleri piyasada basariya gotiirmeyecektir
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4.BOLUM

GIDA SEKTORU UYGULAMASI

4.1 Arastirmanin Amaci
Arastirmanin amaci; yatirim Kararlarinin alinmasinda hedef pazar stratejisinin

Onemini belirlemektir.
4.2 Arastirmanin Onemi

Eskisehirde X firmasmin farkli departmanlarinda ¢alisanlarin, hedef pazar
secim siireci, pazarlama faaliyeleri ve strateji se¢imlerine yonelik diisiincelerinin

istatiksel tekniklerle incelenmesi.
4.3. Arastirmanmin Materyal ve Metodu

Bu aragtirmada, veri toplama yontemi olarak anket uygulamasindan
faydalanilacaktir. Anketin tamami 22 sorudan olusmaktadir. Anket sorularinin
cevaplari Likert tipi Olgekleme yoOntemine gore derecelendirilmistir. Arastirma

kapsaminda 2 farkli bagimsiz degisken belirlenmistir. Bunlar;

e Hedef Pazar Sec¢im Siireci
e Pazarlama Faaliyetleri

1 adet ise bagimli degisken belirlenmistir.

o Strateji Se¢imi

4.4. Arastirmada Kullamlan Ol¢ek

Elde edilen veriler, bilgisayar ortaminda SPSS paket programi kullanilarak
analiz edilmistir. Ankette (5) Kesinlikle Katilmiyorum, (4) Katilmiyorum, (3)
Kararsizim (2) Katiliyorum ve (1) Kesinlikle Katiliyorum yanitlarindan olusan 5°li

Likert 6lcegi kullanilacaktir.
4.5. Arastirmanin Evren ve Orneklemi

Arastirmanin evrenini, Eskisehir ilinde faaliyet gdsteren X sirketinin, Finans,
Arge, Urge ve Pazarlama departmanlarinda galisan beyaz yakali personelin tamami

olusturmaktadir. Arastirmanin 6rneklemi ise, bu ¢alisanlar arasindan basit tesadiifi
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ornekleme yontemi ile secilen 69 ¢alisan olusturmaktadir. Bu ¢alismada giivenilirlik

diizeyi %S5 olarak belirlenmistir.

Arastirmada veri ve bilgilerin toplanmasinda yiiz ylize anket teknigi
kullanilmistir. Anket formu hazirlanmadan 6nce konu ile ilgili literatiir taramasi
yapilmigtir. Literatiir sonucunda elde edilen temel degiskenler ile analizler
gerceklestirilmistir.  Arastirma sonuglarinda elde edilen bulgular asagida

paylasiimistir.
4.6. Arastirmanin Hipotezleri

Bagimsiz Degiskenler ile Bagimli Degisken Arasindaki Hipotezler

1. Ho: “Hedef Pazar Se¢im Siireci” ile “Strateji Se¢imi” arasinda anlamli bir

iligki yoktur.
Hi: “Hedef Pazar Se¢im Siireci” ile “Strateji Se¢imi” arasinda anlamli bir
iligki vardir.

2. Ho: “Pazarlama Faaliyetleri” ile “Strateji Secimi” arasinda anlamli bir iligki
yoktur.
Hi: “Pazarlama Faaliyetleri” ile “Strateji Se¢imi” arasinda anlaml bir iligki
vardir.

Demografik Ozelliklere Gore Degiskenler Arasindaki Hipotezler

1. Ho: “Hedef Pazar Sec¢im Siireci” Bagimsiz Degiskeni ile Katilimcilarin
Cinsiyeti, Yasi, Ogrenim Durumu, Isletmenin Faaliyet yili ve Isletmenin

Hedef Pazar1 Arasinda anlamh fark yoktur.

Hi: “Hedef Pazar Se¢im Siireci” Bagimsiz Degiskeni ile Katilimcilarin

Cinsiyeti, Yasi, Ogrenim Durumu, Isletmenin Faaliyet yili ve Isletmenin

Hedef Pazar1 Arasinda anlamli fark vardir.

2. Ho: “Pazarlama Faaliyetleri” Bagimsiz Degiskeni ile Katilimcilarin Cinsiyeti,
Yas1, Ogrenim Durumu, Isletmenin Faaliyet yili ve Isletmenin Hedef Pazar

Arasinda anlamli fark yoktur.
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Hi: “Pazarlama Faaliyetleri” Bagimsiz Degiskeni ile Katilimcilarin Cinsiyeti,
Yas1, Ogrenim Durumu, Isletmenin Faaliyet yili ve Isletmenin Hedef Pazari

Arasinda anlamli fark vardir.

3. Ho: “Strateji Secimi” Bagimli Degiskeni ile Katilimcilarin Cinsiyeti, Yasi,
Ogrenim Durumu, Isletmenin Faaliyet yili ve Isletmenin Hedef Pazari

Arasinda anlamli fark yoktur.

Hi: “Strateji Se¢imi” Bagimli Degiskeni ile Katilimcilarin Cinsiyeti, Yasi,
Ogrenim Durumu, Isletmenin Faaliyet yili ve Isletmenin Hedef Pazari

Arasinda anlamli fark vardir.
4.7. Verilerin Analizi
Veriler analiz edilirken asagida belirtilen yontemler kullanilmistir.

e Arastirmanin Orneklemine Dair Elde Edilmis Bilgiler

e Tanmimlayic Istatistikler

e Demografik Ozelliklere Gore Degiskenlerin Incelenmesi
e QGivenilirlik ve Gegerlilik Analizi

e Korelasyon Analizi

4.8. Anket Sorularmin Giivenirlik Analizi

Bu calismada giivenirlilik analizinde Croncbach Alfa Katsayisi Yontemi
kullanilmistir. Alfa katsayisinin bulunacag araliklar ve buna bagli olarak da 6l¢egin

giivenilirlik durumu;

e 0.00<0<0.40 ise dlcek giivenilir degil,
e (.40<0<0.60 1se Olcek diisiik glivenilirliktedir,
e 0.60<0<0.80 ise dlcek oldukca giivenilirdir,

e 0.80<0<1.00 ise olgek yiiksek derecede giivenilir bir dlgektir
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Glivenirlik analizi, (5) Kesinlikle Katilmiyorum, (4) Katilmiyorum, (3)
Katilip Katilmama Oranim Esit (2) Katiliyorum ve (1) Kesinlikle Katiliyorum Likert

Olcegi esas alinarak yapilmistir.

Anket sorulara belirlenen gruplara ayrilmadan giivenirlik analizi yapilmasi
durumunda Croncbach Alfa Katsayist 0,959 elde edilmistir. Alfa katsayilar

Ol¢eklerin yiiksek derecede giivenilir oldugunu gostermektedir.

Bunun yani sira, her bir anket sorusunun giivenirlik analizine etkisini ve
bagimsiz degiskenlere ait gruplarin Croncbach Alfa Katsayisini ayrintili goérebilmek
icin Tablo 2’de Ilgili sorunun silinmesi Durumundaki Cronbach's Alpha Degerleri

paylasilmigtir.

“Hedef Pazar Secim Siireci” Bagimsiz Degiskeni Glivenirlik Analizi

Anket sorulara belirlenen gruplara ayrilmadan giivenirlik analizi yapilmasi
durumunda Croncbach Alfa Katsayist 0,924 elde edilmistir.. Alfa katsayilar
Olgeklerin yiiksek derecede giivenilir oldugunu gostermektedir. Diger yandan her bir

anket sorusunun giivenirlik analizine etkisi Tablo 2’de gosterilmektedir.

Tablo-2:_Hedef Pazar Se¢im Siireci Ait Giivenirlik Analizi Sonuglari

Ilgili Degiskenin
Silinmesi
MADDELER Durumundaki
Cronbach's Alpha
Degeri
Boliimlerin Cekiciligi ve Rekabet Kriterlerinin Belirlenmesi 0,90
Cekicilik ve Rekabet Kriterlerinin Agirliklandirilmasi 0,90
Her Bir Pazar Bolumiiniin Puanlandirilmasi 0,91
Her Bir Pazar Boliimii I¢cin Konum Tahmininin Yapilmasi 0,92
Hedef pazariizi tespit ettikten sonra hedef pazariniza
uygun pazarlama karmasi (iiriin, fiyat, dagitim, 0,91
tutundurma) olusturulmasi
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Herhangi bir soru ¢ikartilmast durumunda Cronbach's Alpha Degeri ¢ok fazla

yiikselmemektedir. Bu nedenle higbir sorunun ¢ikarilmamasina karar verilmistir.

“Pazarlama Faalivetleri” Bagimsiz Degiskeni Guivenirlik Analizi

Anket sorulara belirlenen gruplara ayrilmadan giivenirlik analizi yapilmasi
durumunda Croncbach Alfa Katsayis1 0,883 elde edilmektedir. Alfa katsayilari
Olceklerin yiiksek derecede giivenilir oldugunu gostermektedir. Diger yandan her bir

anket sorusunun giivenirlik analizine etkisi Tablo 3’te gosterilmektedir.

Tablo-3: Pazarlama Faaliyetleri Maddelerine Ait Giivenirlik Analizi Sonuglar:

Mgili Degiskenin
Silinmesi
MADDELER Durumundaki
Cronbach's Alpha
Degeri

Isletmede etkin pazarlama plan1 yapilir 0,85
Belli donemlerde pazarlama arastirmasi yapilir 0,85
Miisteri memnuniyeti ilk plandadir 0,85
Isletmeden memnun ayrilan miisteri en iyi tanitim aracidir 0,86
Hedef kitle ¢ok iyi analiz edilir 0,85
Miisteri baglilig1 — sadakati yaratmada kisiye 6zel hizmet 0.90
sunumu etkindir ’

Herhangi bir soru ¢ikartilmast durumunda Cronbach's Alpha Degeri ¢cok fazla

yiikselmemektedir. Bu nedenle higbir sorunun ¢ikarilmamasina karar verilmistir.

“Strateji Secimi Bagimli Degiskeni Giivenirlik Analizi

Anket sorulara belirlenen gruplara ayrilmadan giivenirlik analizi yapilmasi

durumunda Croncbach Alfa Katsayis1t 0,917 elde edilmektedir. Alfa katsayilar
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Ol¢eklerin yiiksek derecede giivenilir oldugunu gostermektedir. Diger yandan her bir

anket sorusunun giivenirlik analizine etkisi Tablo 4’te gosterilmektedir.

Tablo-4: Strateji Se¢cimi Maddelerine Ait Giivenirlik Analizi Sonuclar

Ilgili Degiskenin
Silinmesi
MADDELER Durumundaki
Cronbach's Alpha
Degeri
Pazar lideri olmak konumlandirma stratejisi 0,91
Uriin 6zelligi / sagladigi yarar konumlandirma stratejisi 0,91
Pazarda Uruni tek hale getirmek konumlandirma stratejisi 0,92
Fiyat ve kaliteye gore konumlandirma stratejisi 0,91
Uretici isletmenin imajini kullanmak konumlandirma 0.91
stratejisi .
Kullanim ve uygulamaya yonelik konumlandirma stratejisi 0,90
Kullaniciyi esas alan konumlandirma stratejisi 0,91
Uriin sinifi yaklasimina gére konumlandirma stratejisi 0,91
Rakip yaklasimina gére konumlandirma stratejisi 0,91
Kalturel simgeleri esas alan konumlandirma stratejisi 0,92
Uretim dalinin genisletilmesi konumlandirma stratejisi 0,91

Herhangi bir soru ¢ikartilmasit durumunda Cronbach's Alpha Degeri ¢ok fazla

yiikselmemektedir. Bu nedenle higbir sorunun ¢ikarilmamasina karar verilmistir.

4.9. Arastirmani Orneklemine Dair Elde Edilmis Bilgiler
Arastirmaya katilan toplam 69 katilimciya ait demografik 6zelliklerine dair

bilgileri iceren bulgular Tablo 5’de gosterilmistir.
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Tablo-5: Katihmcilarin Demografik Ozelliklerine Dair Betimleyici Istatistikler

Cinsiyet Frekans (n) | Yiizde (%)
Erkek 34 49,3
Kadin 35 50,7
Ogrenim durumu Frekans (n) | Yiizde (%)
[kogretim 0 0

Lise 0 0
Universite 43 62,3
Yuksek Lisans 26 37,7
Isletmenin Faaliyet Yih Frekans (n) | Yiizde (%)
1-5 0 0
6-15 0 0
16-25 0 0

26 ve Ustii 69 100
Isletmenin Hedef Pazar1 | Frekans (n) | Yiizde (%)
I¢ Pazar 1 14

D1s Pazar 66 95,7
Her ikisi 2 2,9

Tablo 5°teki verilere gore anketi yanitlayan toplam 69 kisinin % 50,7 si

kadinlardan olusturmaktadir.
Ogrenim Durumu dagilimlarinda ise %62,3 ii iiniversite mezunudur.
Isletmenin Faaliyet yili dagilimlarinda % 100 ii 26 y1l ve iistiidiir.

Isletmenin hedef pazar dagilimlarinda % 95,7 si dis Pazar bulunmaktadir.

4.10. Anket Sonuclarinin istatistiksel Olarak Yorumlanmasi
Olgege verilen baz1 yanitlarn gergeklesme diizeyini belirlemek ve yapilan bet
imsel arastirmay1 desteklemek amaci ile Anket Sonuglarinin Istatiksel Olarak

Yorumlanmasi gerceklestirilmistir.
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Hedef Pazar Secim Siireci Olgegine iliskin Dagihmlar

Tablo- 6: Ankete Katilan Kisilerin “Hedef Pazar Secim Siirecine” iliskin
Betimleyici Istatistikleri

Kesinlikle Katiliyorum 20 29
N . o Katiliyorum 30 43,5
Bolumlerm.Ceklc_lh_gl ve Kararsizim 10 145
Rekabet Kriterlerinin
Belirlenmesi Katilmiyorum 5 7,2
Kesinlikle Katilmiyorum 4 5,8
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 17 24,6
o Katiliyorum 31 44,9
Ce}thk_ ve Rekabet Kararsizim 8 11,6
Kriterlerinin ]
Agirliklandirilmast Katiimiyorum 9 13
Kesinlikle Katilmiyorum 4 58
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 19 27,5
Katiliyorum 24 34,8
Her Bir Pazar Boliimiiniin Kararsizim 17 24,6
Puanlandirilmasi Katilmiyorum 5 7,2
Kesinlikle Katilmiyorum 4 58
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 19 27,5
_ 4 Katiliyorum 28 40,6
Her Bir Pazar _B_ol}lmu I¢in Kararsizim 13 188
Konum Tahmininin
Yapilmast Katilmiyorum 5 7,2
Kesinlikle Katilmiyorum 4 5,8
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 31 44,9
Hedef pazariizi tespit Katiliyorum 20 29
ettikten sonra hedef Kararsizim 8 116
pazariniza uygun pazarlama K l
karmas1 (lirlin, fiyat, dagitim, atl_ m.lyorum 2 2,9
tutundurma) olusturulmast Kesinlikle Katilmiyorum 8 11,6
Total 69 100

“Bolimlerin Cekiciligi ve Rekabet Kriterlerinin Belirlenmesi” maddesini

kisilerin % 43,5 si “Katiliyorum” yanitin1 vermistir

“Cekicilik ve Rekabet Kriterlerinin Agirlik andirilmasi” maddesini kisilerin

% 44,9 si “Katiliyorum” yanitin1 vermistir

“Her Bir Pazar Bo6liimiiniin Puanlandirilmasi” maddesini kisilerin % 34,8 si

“Katiliyorum” yanitini vermistir
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“Her Bir Pazar Boliimii I¢in Konum Tahmininin Yapilmasi” maddesini

kisilerin % 40,6 si “Katiliyorum” yanitin1 vermistir

“Hedef pazarmizi tespit ettik-ten sonra hedef pazariniza uygun pazarlama
karmas1 (iiriin, fiyat, dagitim, tutundurma) olusturulmasi” maddesini kisilerin %

44,9 si “Kesinlikle Katiltyorum” yanitin1 vermistir

Pazarlama Faaliyetleri Ol¢egine iliskin Dagihmlar

Tablo- 7: Ankete Katilan Kisilerinin “Pazarlama Faaliyetlerine” Iliskin
betimleyici istatistikleri

Kesinlikle Katiltyorum 24 34,8
Katiliyorum 24 34,8
Isletmede etkin Kararsizim 12 17,4
pazarlama plan1 yapilir Katilmiyorum 3 4,3
Kesinlikle Katilmiyorum 6 8,7
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 29 42
Katiliyorum 27 39,1
Belli donemlerde Kararsizim 1 14
pazarlama arastirmasi ’
yapilir Katilmiyorum 6 8,7
Kesinlikle Katilmiyorum 6 8,7
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 34 49,3
Katiliyorum 19 27,5
Miisteri memnuniyeti ilk | Kararsizim 8 11,6
plandadir Katilmiyorum 3 4,3
Kesinlikle Katilmiyorum 5 7,2
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 34 49,3
. Katiliyorum 26 37,7
Isletmeden memnun Kararsizim 2 29
ayrilan miisteri en iyi :
tanitim aracidir Katilmiyorum 4 5.8
Kesinlikle Katilmiyorum 3 43
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 19 27,5
Katiliyorum 30 43,5
Hedef kitle ¢ok iyi analiz | Kararsizim 9 13
edilir Katilmiyorum 7 10,1
Kesinlikle Katilmiyorum 4 5,8
Total 69 100
Miisteri baghligi — Kesinlikle Katiltyorum 5 7,2
sadakati yaratmada Katiliyorum 21 30,4
kisiye 6zel hizmet Kararsizim 27 39,1
sunumu etkindir Katilmiyorum 11 15,9

62



Kesinlikle Katilmiyorum 5 7,2
Total 69 100

“Isletmede etkin pazarlama plan1 yapilir” maddesini kisilerin % 34,8 si

“Katiliyorum” yanitini vermistir

“Belli donemlerde pazarlama arastirmasi yapilir” maddesini kisilerin % 39,1

si “Katiliyorum” yanitin1 vermistir

“Miisteri memnuniyeti ilk plandadir” maddesini kisilerin =~ % 49,3 si

“Kesinlikle Katiltyorum™ yanitin1 vermistir

“Isletmeden memnun ayrilan miisteri en iyi tanmtim aracidir” maddesini

kisilerin % 49,3 si “Kesinlikle Katiliyorum™ yanitin1 vermistir

“Hedef kitle ¢ok iyi analiz edilir” maddesini kisilerin % 43,5 si

“Katiliyorum” yanitin1 vermistir

“Miisteri bagliligi — sadakati yaratmada kisiye 6zel hizmet sunumu etkindir”

maddesini kigilerin % 39,1 si “Kararsizim” yanitin1 vermistir

Strateji secimi Olgegine Tliskin Dagilimlar
Tablo- 8: Ankete Katilan Kisilerinin “Strateji Suecimine” iliskin betimleyici

istatistikleri
Kesinlikle Katiliyorum 22 31,9
Katiliyorum 24 34,8
Pazar lideri olmak Kararsizim 9 13
konumlandirma stratejisi | Katilmiyorum 12 17,4
Kesinlikle Katilmiyorum 2 29
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 18 26,1
B Katiliyorum 34 49,3
Uriin 6zelligi / sagladigi Kararsizim 8 116
yarar konumlandirma :
stratejisi Katilmiyorum 7 10,1
Kesinlikle Katilmiyorum 2 2,9
Total 69 100
Kesinlikle Katilryorum 16 23,2
Katiliyorum 26 37,7
Pazarda iiriinii tek hale Kararsizim 13 188
getirn_rl_el_< konumlandirma Katilm Tl 159
stratejisi yorum )
Kesinlikle Katilmiyorum 3 43
Total 69 100
Fiyat ve kaliteye gore Kesinlikle Katilryorum 18 26,1
konumlandirma stratejisi | Katiliyorum 29 42
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Kararsizim 10 145
Katilmiyorum 8 11,6
Kesinlikle Katilmiyorum 4 58
Total 69 100
Kesinlikle Katiltyorum 21 30,4
. Katiliyorum 22 31,9
Uretici isletmenin imajini Kararsizim 18 26.1
kullanmak ’
konumlandirma stratejisi Katiimiyorum I 10,1
Kesinlikle Katilmiyorum 1 1,4
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 11 15,9
Katiliyorum 30 43,5
Kullanim ve uygulamaya Kararsizim 18 26.1
yonelik konumlandirma :
stratejisi Katilmiyorum 8 11,6
Kesinlikle Katilmiyorum 2 29
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 17 24,6
Katiliyorum 29 42
Kullaniciy1 esas alan Kararsizim 15 21,7
konumlandirma stratejisi Katilmiyorum 7 10,1
Kesinlikle Katilmiyorum 1 14
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 17 24,6
r Katiliyorum 29 42
Urlin siifi yaklagimina Kararsizim 14 203
gore konumlandirma :
stratejisi Katilmiyorum 8 11,6
Kesinlikle Katilmiyorum 1 1,4
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 18 26,1
Katiliyorum 25 36,2
Rakip yaklasimina gore | Kararsizim 19 27,5
konumlandirma stratejisi | Katilmiyorum 5 72
Kesinlikle Katilmiyorum 2 29
Total 69 100
Kesinlikle Katiltyorum 8 11,6
Katiliyorum 21 30,4
Kiiltiirel simgeleri esas Kararsizim 23 333
alan konumlandirma :
stratejisi Katilmiyorum 15 21,7
Kesinlikle Katilmiyorum 2 29
Total 69 100
Kesinlikle Katiliyorum 9 13
Uretim dalinin Katilryorum 26 37,7
genigletilmesi Kararsizim 22 31,9
konumlandirma stratejisi Katilmiyorum 7 10,1
Kesinlikle Katilmiyorum 5 7,2
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| | Total | 69 | 100 |

“Pazar lideri olmak konumlandirma stratejisi.” maddesini kisilerin % 34,8 si

“Katiliyorum” yanitini vermistir.

“Uriin 6zelligi / sagladig1 yarar konumlandirma stratejisi” maddesini kisilerin

% 49,3 1 “Katiliyorum” yanitin1 vermistir

“Pazarda iriinii tek hale getirmek konumlandirma stratejisi” maddesini

kisilerin % 37,7 i “Katiliyorum” yanitint vermistir

“Fiyat ve kaliteye gore konumlandirma stratejisi” maddesini kisilerin % 42 i

“Katiliyorum” yanitin1 vermistir

“Uretici isletmenin imajin1 kullanmak konumlandirma stratejisi” maddesini

kisilerin % 31,9 1 “Katiliyorum” yanitini vermistir

“Kullanim ve uygulamaya yonelik konumlandirma stratejisi” maddesini

kisilerin % 43,5 Ui “Katiliyorum” yanitin1 vermistir

“Kullaniciy1 esas alan konumlandirma stratejisi” maddesini kisilerin % 42 si

“Katiliyorum” yanitini vermistir

“Uriin smifi yaklagimina gore konumlandirma stratejisi” maddesini kisilerin

% 42 si “Katiliyorum” yanitini vermistir

“Rakip yaklagimina gore konumlandirma stratejisi” maddesini kisilerin %

36,2 si “Katiliyorum” yanitini vermistir

“Kiiltiirel simgeleri esas alan konumlandirma stratejisi” maddesini kisilerin

% 33,3 si “Kararsizim” yanitin1 vermistir

“Uretim dalmin genisletilmesi konumlandirma stratejisi” maddesini kisilerin

% 37,7 si “Katiliyorum™ yanitin1 vermistir.

4.11. Korelasyon Analizleri

Temel degiskenlerin birbiriyle ve bagimli degisken ile iligkili olup olmadigini
ve iligki olmast durumunda iliskinin yoniinii ve kuvvetini tespit etmek amaciyla
korelasyon analizi uygulanmistir. Korelasyon katsayist olan r -1 ile +1 degerleri

arasindadir.
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Korelasyon katsayist 0 (sifir)’dan +1 (ayn1 yonde) ve -1(ters yonde)‘e dogru

kuvvetlesir. Katsay1 sifira ne kadar yakinsa o kadar zayiftir. Korelasyon katsayisinin

yorumunda tablo 9 kullanilabilir.

Korelasyon Yorumu
0,90-1 Cok Yiiksek
0,70- 0,89 Yiiksek
0,50- 0,69 Orta
0,26- 0,49 Zayif
0,0- 0,25 Cok zayif

Tablo 9: Korelasyon Degerleri i¢in Bir Stmflama

Tablo 10’de degiskenler arasindaki iligkileri gosteren Pearson korelasyon

katsayis1 tablosu yer almaktadir.

Tablo 10: Korelasyon Analizi Sonuglari

Hedef Pazar Pazarlama Strateii Secimi
Se¢imi Faaliyetleri rateg Seemt
Pearson Correlation 1 0,807 0,762
Hedef Pazar  I'gjg "(2-tailed) 000 000
Secimi siireci i ’
N 69 69 69
Pearson Correlation 0,807 1 0,836
Pazarlama Sia. (2-tailed
Faaliyetleri 9.( ) ,000 000
N 69 69 69
Pearson Correlation 0,762 0,836 1
Strateji Secimi | Sig. (2-tailed) ,000 ,000
N 69 69 69

e “Strateji Se¢imi” ile “Hedef Pazar Secimi” arasinda pozitif yonlii ve yliksek

dereceli anlaml1 iligki (r =0,762) bulunmaktadir. Bu iligki istatistiksel olarak da
anlamlidir.( p=0,000)
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e “Strateji Se¢imi” ile “Pazarlama Faaliyetleri” arasinda pozitif yonlii ve yiiksek
dereceli anlamli iliski (r =0,836) bulunmaktadir. Bu iliski istatistiksel olarak da
anlamlidir.( p=0,000)

e Tablo 10 dan goriilecegi Tlizere, strateji se¢imi ile pazarlama faaliyetleri
arasindaki iligki katsayisi , strateji se¢imi ile hedef Pazar se¢imi stireci arasindaki
iliski katsayisindan daha yiiksek oldugundan , strateji se¢imi iizerinde pazarlama

faaliyetlerinin etkisi hedef Pazar se¢ciminden daha fazladir.

4.12. Tammlayia Istatistikler
Verilerin profilini gorebilmek amaciyla ortalama, medyan, mod, standart
sapma, carpiklik ve basiklik degerlerinin belirlendigi tanimlayict istatistikler

incelenmistir. Istatistikler Tablo 11°de yer almaktadir.

Carpiklik degeri, dagilimin ortalama simetriden ne kadar saptigini belirleyen
Olciittiir. Normal dagilim durumunda ortalama, mod ve medyan birbirine esittir ve
carpiklik katsayisi sifirdir. Ortalamanin medyandan biiyiik olmas1 durumunda pozitif
ve saga carpik dagilim, ortalamanin medyandan kiiclik olmas1 durumunda negatif ve
sola carpik dagilim ortaya c¢ikmaktadir. Tabachnick ve Fidell’e gore, carpiklik
katsayisinin +2 ile -2 ya da +3 ile -3 arasinda degerler almasi normal kabul
edilmektedir. Bu kriterlere gore, Tablo 11°de goriilecegi gibi, arastirmanin tim
degiskenlerinin ¢arpiklik katsayisinin +2 ya da -2 degerleri arasinda oldugu igin

normal kabul edilmektedir.

Degiskenlerin normal dagilimi konusunda bir diger 6nemli tanimlayici
istatistik basiklik degeridir. Basiklik normal dagilim egrisinin ne kadar dik ya da
basik oldugunu gostermektedir. Normal dagilim durumunda basiklik katsayisi

sifirdir.

Pozitif basiklik katsayisi egrinin normale gore daha dik, negatif basiklik
katsayis1 ise egrinin normale gore daha basik oldugunu ifade etmektedir. Tabachnick
ve Fidell’e gore, basiklik katsayisinin +3 ile -3 arasinda degerler almasi normal kabul
edilmektedir. Tablo 11°de goriilecegi tizere, arastirmanin tiim degiskenlerinin
basiklik katsayisinin onerilen kriterlere gore +3 ile -3 degerleri arasinda oldugu igin

normal kabul edilmektedir.
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Tablo 11. Temel Degiskenlere Ait Tanimlayici Istatistikler

Std.
N Ortalama Sapma Carpiklik | Basiklik
Hedef Pazar | .4 221 | 102 | 1107 | 0755
Secimi Stireci
Pazarlama 69 2,17 0914 | 1,683 2338
Faaliyetleri
Strateji Se¢imi 69 2,34 0,781 0,882 0,532

Arastirmanin tiim degiskenlerinin, ¢arpiklik katsayisinin +2 ya da -2 degerleri

arasinda oldugu i¢in normal kabul edilmektedir.

Tablo 11 deki degerler dikkate alindiginda, strateji seg¢imi, pazarlama
faaliyetleri ve hedef Pazar se¢imi arasindaki iliskilere pearson korelasyon katsayisi

ile bakmak istatiksel agidan dogru bir yaklagimdir.

4.13. Bulgular ve Yorum

Gruplar arasindaki farkliliklar: incelemek i¢in kullanilan testlerden bir tanesi
t-testidir. Tek gruptaki farklar (one sample t-test), bagimsiz iki grup arasindaki
farklarin testi (independet samples t-test) ve eslestirilmis iki grup arasindaki farklarin
testi (paired samples t-test) i¢in kullanilmaktadir T-testi sonuglarinin
yorumlanmasinda, t degerine karsilik gelen anlamlilik diizeyi olan “significance”
degerinin % 5 anlamlilhik diizeyi i¢in 0,05’den biiylik olmasi durumunda
karsilastirilan iki grup arasinda fark oldugu kabul edilir. Aksi durumlarda ise iki grup

arasinda anlamli bir fark yoktur.

Ikiden fazla grubun farkliliklar1 ise ‘“varyans analizi” olarak da bilinen
ANOVA testi ile tespit edilebilmektedir. Tek yonlii Anova en basit varyans
analizidir. Bagimsiz degisken igerisinde iki veya daha fazla grup olabilir. Tek yonlii
Anova, bu gruplara gore, bagimli degiskendeki ortalamalar arasinda fark olup

olmadigini test eder.

Katilimeilarin, Ogrenim Durumu, isletmenin faaliyet yili ve isletmenin hedef
pazarina gore gruplar arasindaki iliskinin degisip degismedigini tespit etmek icin tek

yonlii varyans analizi (ANOVA) yapilmistir. Katilimcilarin, cinsiyetlerine gore
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gruplar arasindaki iliskinin degisip degismedigini tespit etmek igin ise t-testleri

yapilmustir.

Tablo 12. Katihmcilarin Hedef Pazar Secimi ,Pazarlama Faaliyetleri ve Strateji

Secimi ile Cinsiyetlerine Iliskin T-testi Sonuglar:

N Ortalama t p

Bay 34,00 2,38 1,30 0,20
Hedef Pazar Sec¢imi

Bayan 35,00 2,06 1,30 0,20

) _ Bay 34,00 2,17 - 1,00

Pazarlama Faaliyetleri

Bayan 35,00 2,17 - 1,00

Bay 34,00 2,38 0,40 0,69
Strateji Se¢imi

Bayan 35,00 2,30 0,40 0,69

Olasilik diizeyi 0,05 degerinden biiylik oldugu i¢in (p>0,05) katilimcilarin

hedef Pazar secimine iligkin , pazarlama faaliyetlerine iliskin , strateji se¢imine

iliskin diisiinceleri cinsiyetlerine gore fark gostermez.

Erkeklerin hedef Pazar se¢imine iliskin ortalama puanlar1 bayanlarinkinde

daha yiiksek. Buradaki ortalamalar 3 olan kararsizzmin altinda oldugundan benim

diistincelerime katiliyorlar.

Tablo 13. Katihmcilarin Hedef Pazar Se¢imi ,Pazarlama Faaliyetleri ve
Strateji Secimi ile Ogrenim Durumlarina Iliskin Varyans Analizi Sonuglari

Kareler

Toplami F Sig.
Gruplar 0,12
arasi
Hedef Pazar | o\ larici | 70,95 0,11 0,74
Secimi
Toplam 71,07
Gruplar 0,25
arasi
Pazarlama ..
Faaliyetleri Gruplar igi 56,59 0,29 0,59
Toplam 56,83
|03
Strateji Se¢imi 0,58 0,45
Gruplar i¢1 41,19
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’ ’Toplam ‘ 41 54 ’ ’ ‘

Olasilik diizeyi 0,05 degerinden biiylik oldugu i¢in (p>0,05), katilimcilarin
hedef Pazar se¢imi , pazarlama faaliyetleri ve strateji se¢imine iliskin diisiinceleri ,

egitim durumuna gore farklilik gostermez.

Tablo 14. Katihmcilarin Hedef Pazar Se¢imi ,Pazarlama Faaliyetleri ve
Strateji Secimi Ile Hedef Pazarlarina Gére Varyans Analizi Sonuclar

Kareler .
Toplami F Sig.
Gruplar 0,60
arasi
Hedef Pazar | o larici | 70,47 0,28 0,76
Secimi
Toplam 71,07
Gruplar 0,55
arasi
Pazarlama ..
Faaliyetleri Gruplar i¢i 56,29 0,32 0,73
Toplam 56,83
Gruplar 0,60
arasi
Strateji Se¢imi | Gruplar igi 40,95 0,48 0,62
Toplam 41,54

Olasilik diizeyi 0,05 degerinden biiyiik oldugu i¢in (p>0,05), katilimcilarin
hedef Pazar se¢imi , pazarlama faaliyetleri ve strateji secimleri hedef pazarina gore

bir farklilik gostermez.
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SONUC
Arastirmanin amaci; yatirim kararlarinin alinmasinda hedef Pazar stratejisinin

Onemini belirlemektir.
Arastirma kapsaminda 2 farkli bagimsiz degisken belirlenmistir. Bunlar;

e Hedef Pazar Se¢im Siireci
e Pazarlama Faaliyetleri

1 adet ise bagimli degisken belirlenmistir.

e Strateji Se¢imi

Bu aragtirmada veri toplama yontemi olarak anket uygulamasindan
faydalanilmistir. Anketin tamami 22 sorudan olusmaktadir. Arastirmanin evrenini
Eskisehir ilinde faaliyet gosteren sirket calisanlarindan 69 kisi olusturmaktadir. Bu

calismada %S5 giivenilirlik diizeyinde referans alinacaktir.

Anket sorulara belirlenen gruplara ayrilmadan giivenirlik analizi yapilmasi
durumunda Croncbach Alfa Katsayis1 0,959 elde edilmektedir. Alfa katsayilar

Olceklerin yiiksek derecede giivenilir oldugunu gostermektedir.

Aragtirmanin tim degiskenlerinin basiklik katsayisinin Onerilen Kriterlere
gore +3 ile -3 degerleri arasinda oldugu i¢in normal kabul edilmektedir. Arastirmanin
tim degiskenlerinin garpiklik katsayisinin, +2 ya da -2 degerleri arasinda oldugu igin

normal kabul edilmektedir.

Katilimeilarin, Ogrenim Durumu, isletmenin faaliyet yili ve isletmenin hedef
pazaria gore gruplar arasindaki iligskinin degisip degismedigini tespit etmek i¢in tek
yonlii varyans analizi (ANOVA) yapilmistir. Katilimcilarin, cinsiyetlerine gore
gruplar arasindaki iliskinin degisip degismedigini tespit etmek igin ise t-testleri

yapilmustir.

Sonuglar incelendiginde demografik o6zellikler ile, bagimsiz degiskenler

arasinda anlamli bir fark olmadigi tespit edilmistir. Buna gore;

Olasilik diizeyi 0,05 degerinden biiyiik oldugu i¢in (p>0,05) degiskenler ile

Katilimeilarin cinsiyeti arasinda anlamli fark yoktur.
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Olasilik diizeyi 0,05 degerinden biiyiik oldugu i¢in (p>0,05) degiskenler ile

Katilimeilarin cinsiyeti arasinda anlamli fark yoktur.

Olasilik diizeyi 0,05 degerinden biiylik oldugu i¢in (p>0,05) degiskenler ile

Katilimcilarin cinsiyeti arasinda anlamli fark yoktur.

Korelasyon, temel degiskenlerin birbiriyle ve bagimli degisken ile iliskili
olup olmadigint ve iliski olmasi durumunda iliskinin yoniinii ve kuvvetini tespit

etmek amaciyla korelasyon analizi uygulanmistir.

Elde edilen sonuglara gore, bagimli degisken ile bagimsiz degiskenler

arasindaki iliski incelenmistir.

e “Strateji Secimi” ile “Hedef Pazar Sec¢imi” arasinda pozitif yonlii ve yliksek

dereceli anlamli iliski (r =0,762) bulunmaktadir.

e “Strateji Secimi” ile “Pazarlama Faaliyetleri” arasinda pozitif yonlii ve yliksek

dereceli anlaml1 iligki (r =0,836) bulunmaktadir.

Kabul edilen hipotezler su sekildedir:

e Hj: “Hedef Pazar Secim Siireci” ile “Strateji Se¢imi” arasinda anlamli bir

iliski vardir

e Hj: “Pazarlama Faaliyetleri” ile “Strateji Se¢imi” arasinda anlamli bir iligki

vardir

e Ho: “Hedef Pazar Se¢im Siireci” ile Katilimeilarin Cinsiyeti, Yasi, Ogrenim
Durumu, Isletmenin Faaliyet yili ve Isletmenin Hedef Pazari Arasinda

anlaml fark yoktur.

e Ho: “Pazarlama Faaliyetleri” ile Katilimcilarin Cinsiyeti, Yasi, Ogrenim
Durumu, Isletmenin Faaliyet yili ve Isletmenin Hedef Pazar1 Arasinda

anlamli fark yoktur.

e Ho: “Strateji Secimi” ile Katilimcilarn Cinsiyeti, Yasi, Ogrenim Durumu,
Isletmenin Faaliyet yili ve Isletmenin Hedef Pazar1 Arasinda anlamli fark

yoktur.
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“Yatirrm” kavrami gerek genel olarak gerek makro ekonomi agisindan

gerekse isletme agisindan degisik anlamlar tasimaktadir

Eger yatirim stratejileri belirlemezlerse yatirimlarinda kar yerine zarar
gormeleri daha olas1 olmaktadir. Yatirim stratejileri; aktif yatirim stratejileri ve pasif

yatirim stratejileri olarak ayrilmaktadir.

Hedeflenen pazarda hangi {iriin ve hizmetin isletmeye en yliksek faydayi
saglayacagl iyi analiz edilmelidir. Teknik analiz, temel analizin baz aldig1 birgok
degiskeni veri olarak almamaktadir. Yine aym sekilde insan psikolojisini de veri
olarak kabul etmemektedir. Hisse senetlerinden kisa donemde kar elde etmek isteyen

yatirimceilar agisindan teknik analiz, ¢ok iyi bir karar verme aracidir

Kitlesel pazarlama stratejisi ad1 verilen bu pazarlama stratejisinde isletmeler
pazar1 tek bir biitiin halinde disiinmekte; bu kapsamda tiiketicilerin farkli

ihtiyaclarini ve taleplerini dikkate almamaktadir.

Literatiirde hedef pazar secimini etkileyen onemli faktorlerin, Ekonomik
Cevre Faktorleri ve Genel Ekonomik Durum oldugu goézlemlenmektedir. Biz
yatigimiz ¢alismada hedef pazar ile Pazarlama Faaliyetleri ve Strateji se¢iminin
aralarindaki etki diizeylerini incelemeye calistik. Hedef Pazar Secimi ve Pazarlama

Faaliyetlerinin strateji seciminde yiiksek derecede etkili oldugu sonucuna ulastik.

Strateji secimi ile pazarlama faaliyetleri arasindaki iligki katsayist , strateji
secimi ile hedef Pazar se¢imi siireci arasindaki iliski katsayisindan daha yiiksek
oldugundan , strateji se¢imi iizerinde pazarlama faaliyetlerinin etkisi hedef Pazar

se¢iminden daha fazladir.

73



KAYNAKCA

Abaan, Ernur Demir (1998), “Fayda Teorisi ve Rasyonel Segimler”, Tiirkiye
Cumhuriyeti  Merkez Bankasi  Arastirma  Genel  Midirligli, Ankara,

http://www.tcmb.gov.tr/research/discus/dpaper56.pdf

Abel, Andrew B. (1983) “Optimal Investment Under Uncertainty”, American

Economic Review

Acikalim, Sezgin ve Unal, Seyfettin (2008), Dogrudan Yatirimlar ve Portfoy

Yatirimlari, Ekin Yayinevi, Bursa

Akat, Omer (2004), Uluslararas1 Pazarlama Karmas1 ve Y&netimi, Ekin Kitabevi,

Bursa

Altunisik, Remzi, Ozdemir, Suayip ve Torlak, Omer (2012), Modern Pazarlama,
Degisim Yayinlari, Sakarya

Arikan, Deniz (2006), Tiirkiye’de Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirimlari, Arikan

Basim, Istanbul

Asikoglu, Riza (1988), “Tirkiye’de Yatinm Tesvik Tedbirleri”, Anadolu

Universitesi Yayinlar1, Eskisehir

Aydin, Kenan (2007), Uluslararas1 ve Kiiresel Pazarlamada Kiiltiirel Etkiler, Nobel
Yayin Dagitim, Ankara

Baltussen,  Guido  (2009), “Behavioral = Finance: @ An  Introduction”,
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1488110

Barak, Osman (2008), Davranigsal Finans Teori ve Uygulama, Gazi Kitabevi,
Ankara

Barak, Osman (2008), “IMKB de Asir1 Reaksiyon Anomalisi ve Davranigsal Finans
Modelleri Kapsamimda Degerlendirilmesi”, Gazi Univeristesi Iktisadi ve Idari

Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Ankara

Barak, Osman (2006), “Hisse Senedi Piyasalarinda Anomaliler ve Bunlari
Aciklamak Uzere Gelistirilen Davranissal Finans Modelleri”, Gazi Universitesi

Sosyal Bilimler Enstitiisii, Doktora Tezi, Ankara

Barberis, Nicholas ve Richard Thaler (2003), “A Survey of Behavioral Finance”,

Handbook of the Economics of Finance

74


http://www.tcmb.gov.tr/research/discus/dpaper56.pdf

Basoglu, Ufuk, Ceylan, Ali ve Parasiz, ilker (2001), Finans Teori Kurum Uygulama,
Ekin Kitabevi, Bursa

Basol, Koray (1995), Tiirkiye Ekonomisi, Anadolu Yayinlar1, izmir

Beyhaghis, Mehdi ve Hawley, James P. (2011), "Modern Portfolio Theory and Risk
Management: Assumptions and Unintended Consequences”,

http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1923774
Bryns, Ralph T ve Stone, Gerald W (1992), “Macroeconomics”, Harper Collins

Borsa Istanbul (2014),http://borsaistanbul.com/endeksler/bist-pay-

endeksleri/temettu-endeksleri

Canbas, Serpil ve Dogukanli, Hatice (2007), Finansal Pazarlar, Karahan Kitabevi,
Adana

Ceylan, Ali (1998), Isletmelerde Finansal Yo6netim, Ekin Kitabevi, Bursa

Ceylan, Ali ve Korkmaz, Turhan (2013), “Finansal Yo6netim Temel Konular”, EKin

Yaymevi, Bursa

Charlotte, Gaston-Breton ve Martin Martin, Oscar (2011), “International Market
Selection and Segmentation: A Two-Stage Model”, International Marketing Review,
Vol. 28 No. 3

Chateauneuf, Alain ve Wakker, Peter (1999), "An Axiomatization of Cumulative
Prospect Theory fo Decision Under Risk", Journal of Risk and Uncertainty, Vol.18,
No.2

Chuan, Chen (2008), “Entry Mode Selection For International Construction Markets:
The Influence of Host Country Related Factors”, Construction Management and

Economics, Vol:26

Civan, Mehmet (2010), Sermaye Piyasasi Analizleri ve Portfoy Yonetimi, Ekin

Yaymevi, Bursa

Cat1, Kahraman (2000), “Kiiresellesen Diinyada Uluslararas1 Pazarlama Agisindan

Kiiltiir”, Pazarlama Diinyas1 Dergisi

Danisoglu, Biilent (1986), Tiirkiye'de Yatirim Egilimini Belirleyen Faktorlerin
Analizi, DPT Yayim, Ankara

75


http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1923774

David, Ding K., Charoenwong, Charlie ve Seetoh, Raymond (2004), “Prospect
Theory, Analyst Forecast and Stock Returns”, Journal of Multinational Financial

Management, http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=566961

Denizer, Diindar (1994), “Turizm Pazarlamasmin Sorunlar1 ve Coziim Onerileri”,

Tiirk Turizminde Gelismeler Paneli, Gazi Universitesi, Ankara
Dinler, Zeynel (2003), iktisada Giris, EKin Yayinevi, Bursa

Duman Atan, Sibel, Zeynel, Abidin Ozdemir ve Atan, Murat (2009), “Hisse Senedi
Piyasasinda Zayif Formda Etkinlik: IMKB Uzerine Ampirik Bir Calisma”, Dokuz

Eyliil Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi

Ecer, Ferhat ve Canitez, Murat (2004), Pazarlama Ilkeleri - Teori ve Yaklasimlar,
Gazi Kitabevi, Ankara

Erding, Yasar (2004), Yatirimc1 ve Teknik Analiz Sorgulaniyor, Siyasal Kitabevi,
Istanbul

Eugene, Fama (1965), “The Behavior of Stock Market Prices”, The Journal of
Business, Vol.38, No.1

Geambasu, Cristina (2013), “Risk Measurement in Post-Modern Portfolio Theory:
Differences From Modern Portfolio Theory”, Economic Computation & Economic
Cybernetics Studies & Research, Vol.47, No.1

Gegez, Ercan, Cengiz, Emrah, Arslan, F.Miige. ve Uydaci, Mert (2003), Uluslararasi

Pazarlama Cevresi, Der Yayinlari, istanbul

Gilbert, David ve Tsao, Jenny (2000), “Exploring Chinese Cultural Influences and
Hospitality Marketing Relationships™, International Journal of Contemporary

Hospitality Management
Giinak, N (2007), Ileri Teknik Analiz Uygulamalari, Literatiir Yaymevi, Istanbul
Giiran, Sevgi (1989), Makro Ekonomik Analize Giris, Der Yayinevi, Istanbul

Giirtinli, Meltem(2011), "Finansal Piyasalarin Etkinligi Teorisinden Davranissal

Finansa: Finans Teorisinin Evrimi", Maliye Finans Yazilari

Hasanov, Miibariz (2006), "Beklenen ve Beklenmeyen Para Politikalarinin Reel
Uretim Uzerindeki Etkileri: Tiirkiye Ornegi", Gazi Universitesi Iktisadi ve Idari

Bilimler Fakiiltesi Dergisi

76


http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=566961

Heilbroner Robert, L, and Galbraith James, K (1990), “The Economic Problem”,
Prentice Hall

Hohenthal, Jukka ve Digerleri (2003), “Market Discovery and The International

Expansion of The Firm” International Business Review 12

Islamoglu, H. Ahmet (1999), Pazarlama Yonetimi (Stratejik ve Global Yaklagimu,
Beta Yayimnlari, Istanbul

Isgiiden, Tamer (1988), Makro Iktisat, Bilim Teknik, Istanbul

Jureviciene, Daiva ve lIvanova, Olga (2013), "Behavioral Finance : Theory and

Survey", Business in XXI Century, Vol.5, No.1

Kahneman, Daniel ve Amos Tversky (1979), "Prospect Theory: An Analysis of

Decision under Risk", Econometrica, VVol.47, No.2

Kanalict Akay, Hiilya (2004), "Modern Portfdy Teorisi ve Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi'ndaki Uygulanabilirligi", Oneri: Marmara Universitesi Sosyal

Bilimler Enstitiisii Dergisi,

Karabiyik, Lale ve Anbar, Adem (2010), Sermaye Piyasasi ve Yatirim Analizi, EKin

Yayinevi, Bursa
Karafakioglu, Mehmet (2012), Pazarlama Ilkeleri, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul

Karan, Mehmet Baha ve Uygur, Akyay (Sonbahar 2001). "Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi'nda Haftanin Giinleri ve Ocak Ay1 Etkilerinin Firma Biiytikligi
Acisindan Degerlendirilmesi". A.U. Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi

Karan, Mehmet Baha (2011), Yatirim Analizi ve Portfoy Yonetimi, Gazi Kitabevi,
Ankara

Karluk, Ridvan (2001), “Tiirkiye'de Yabanci Sermaye Yatirimlarinin Ekonomik
Biiyiimeye Katkis1”,“Ekonomik Istkrar, Biiyiime ve Yabanci Sermaye”, TCMB,
Ankara

Karluk, Ridvan (1996), Uluslararas1 Ekonomik Kuruluslar, Tiitiinbank Yayn,
Eskisehir,

Kotler, Philip (1984), Pazarlama Y6netimi, Beta Basim Yayrm Dagitim, Istanbul

Lewis Robert C. ve Vd. (1995), “Marketing Leadership in Hospitality”, Second
Edition

77



Mangram, Myles E. (2013), "A Simplified Perspective of The Markowitz Portfolio
Theory", Global Journal of Business Research, VVol.7, No.1

McFadden, Daniel (1996), "Rationality For Economics?”, Journal of Risk and
Uncertainty, http://emlab.berkeley.edu/eml/nsf97/mcfadden.pdf

Mongin, Philippe (1997), “Expected Utility Theory”, Handbook of Economic
Methodolgy, London

Morrison, Alastair M. (1996), “Hospitality and Travel Marketing”, Delmar

Publishers, Second Edition
Mucuk, Ismet (2014), Pazarlama ilkeleri, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul
Mutlu, Esin Can (2008), Uluslararas: Isletmecilik, Beta Yayinlari, Istanbul

Ozbey, Erdal (2012), "Hedef Pazar Secimi Ve Marka Konumlandirma: Organik Cay
Pazarinda Marka Konumlandirma Uzerine Bir Uygulama", Yiiksek Lisans Tezi /

Karadeniz Teknik Universitesi, Trabzon
Ozgiiven, Ali (1997), iktisat Bilimine Giris, Filiz Yayinevi, Istanbul

Peterson, R. L. (2012), “Karar An1: Aklin Para Uzerindeki Giicii. (C. Feyyat, Cev.)”,

Scala Yaymevi, Istanbul
Phillip, Kotler (1994), “Marketing Management”, Englewood Cliffs

Ricciardi, Victor ve Simon, Helen K (2000), "What is Behavioral Finance",

Business Education & Technology Journal, VVol.2, No.2

Ritter, Jay R. (2003), "Behavioral Finance", Pasific-Basin Finance Journal, Vol.11,
No.4

Sermaye Piyasast ve Borsa Temel Bilgiler Klavuzu (2011), Renk Matbaacilik,

Istanbul

Sirkin, Gerald (1970), “Introduction To Macroeconomic Theory”, Irwin Series in

Economics

Shleifer, Andrei (2000), “Inefficient Markets: An Introduction to Behavioral

Finance”, Oxford University Press, New York

Shiller, Robert J. (2001),"Human Behaviour and The Efficiency of The Financial
System", Cowles Foundation, http://dido.wss.yale.edu/P/cp/p10a/p1025.pdf

78


http://emlab.berkeley.edu/eml/nsf97/mcfadden.pdf
http://dido.wss.yale.edu/P/cp/p10a/p1025.pdf

Smith, Adam (1997), “Uluslarin Zenginligi”, Cev. Ayse Yunus- Mehmet Bakirci,
Alan Yaymevi, Istanbul

Subrahmanyam, Avanidhar (2007), "Behavioral Finance: A Review and Synthesis",

European Financial Management, VVol.14, No.1

SUER, irfan (2014), Pazarlama Ilkeleri, Nobel Yaymn Dagitim, Istanbul

Sahin, Hiiseyin (2000), “Yatirim Projeleri Analizi, Ezgi Yaynevi, Bursa

Tufan, Ekrem (2008), Davranissal Finans, Imaj Yaymnevi, Ankara

Tunca, Zafer (1999), Makro Iktisat, Filiz Yaymevi, Istanbul

Tiirko, Metin (1994), Finansal Y6netim, Atatiirk Universitesi Yayinlari, Erzurum
Uluatam, Ozhan (1998), Makro Iktisat, Savas Yayinlari, Ankara

Usta, Ocal (1997), Yatirim Projeleri ve Degerlendirmesi, Anadolu Matbaacilik,
[zmir

Usta, Ocal (2012), Isletme Finansi ve Finansal Yonetim, Detay Yayinevi, Ankara

Uniisan, Cagatay ve Sezgin, Mete (2007), Pazarlama ilkeleri, Literaturk Yayinlari,
Istanbul

Van R.Wood ve Kim R. Robertson (2000), “Evaluating International Markets”,

International Marketing Review, Vol.17, No.2

Weber, Bethany J. Ve Chapman, Gretchen B (2005), "The Combined Effect of Risk
and Time on Choice: Does uncertainty Eliminate the Immediacy Effect ? Does Delay
Eliminate the Certainty Effect ?", Organizational Behaviour and Human Decision
Processes, V0l.96, No.2

Werner De Bondt ve Digerleri (2008), "Behavioral Finance: Quo Vadis?", Journal of
Applied Finance, Vol.19, No.2,
http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1306730

Yilmaz, Cevdet (1997), “ Diinyada ve Tiirkiye'de Sabit Sermaye Yatirim Kavrami ve
Tiirkiye Uygulamas1”, DPT Yayinlari, Ankara

Yuping, Liu (1998), "Prospect Theory: Developments and Applications in
Marketing", http://www.yupingliu.com/prospect_theory/

79


http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1306730




