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OZET

1970’li yillarda artan petrol fiyatlar1 petro-dolar zengini Islami bir kesimin olusmasimni
sagladi. 2008 kiiresel kriz déneminde batili sistemler zarar goriirken Islami finans sisteminin
saglam durusu dikkatleri {izerine c¢ekmistir. Diinyada Miisliiman niifus biiyiikliigii ve islemsel
hacim genisligi bircok batili kurulusu islami finansa yoneltmektedir. Bu baglamda ekonomide
Islam prensiplerinin uygulanmasi olan Islami finans, bankacilik, sigortacilik, yatirim fonu, menkul
kiymetler vb. alanlar1 i¢inde barindiran ve giin gegtikce sistem icine dahil olanlarla kartopu misali

biiyliyen bir sektordiir.

Bu calismada, dindarlik ve Islami finansal okuryazarlik diizeylerinin Islami finansta yatirrmei
davraniglarinin algilanmasi ve sisteme giiven duyulmasi tizerine etkilerini diizenli gelire sahip kamu
calisanlar1 lizerinden ortaya konulmasi amaglanmigtir. Bu baglamda dindarlik algisi, giiven algisi,
faiz algisi, Islami finansal okuryazarlik algisi, islami finans algis1 ve islami finansal tamitim algis
Olcekleri hazirlanmistir. Anket araciligi ile Haziran- Temmuz 2024 tarihleri arasinda Tiirkiye’ nin
81 ilinde bulunan 1005 kamu ¢alisanindan toplanan veriler SPSS ve Mplus programi araciligi ile
analiz edilmistir. 6 adet dlgek ile cinsiyet, yas, egitim ve yasanilan bdlge degiskenlerinin yer aldig

Yapisal Esitlik Modeli 985 anket verisi lizerinden test edilmistir.

Analiz neticesinde, dindarlik algisinin Islami finansal okuryazarligi etkiledigi ve bu sayede
bireysel yatirrmcinin islami finans sektoriine olan giiven algisimin etkilendigi goriilmektedir.
Erkeklerin kadin katilimcilara gére dindarlik ve Islami finansal okuryazarlik diizeylerinin yiiksek

oldugu sonucu elde edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Islami finans, Islami finansal okuryazarlik, Islami yatirimer duyarlilig,

Yatirimei davranigi
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ABSTRACT

Increasing oil prices in the 1970s enabled the formation of a petro-dollar-rich Islamic
segment. While western systems were damaged during the 2008 global crisis, the solid stance of
the Islamic finance system attracted attention. The size of the Muslim population and the breadth of
transaction volume in the world direct many Western institutions towards Islamic finance. In this
context, Islamic finance, which is the application of Islamic principles in economics, banking,
insurance, investment funds, securities, etc. It is a sector that includes different fields and grows

like a snowball with those who are included in the system day by day.

In this study, it is aimed to reveal the effects of religiosity and Islamic financial literacy levels
on the perception of investor behavior in Islamic finance and trust in the system through public
employees with regular income. In this context, scales of perception of religiosity, perception of
trust, perception of interest, perception of Islamic financial literacy, perception of Islamic finance
and perception of Islamic financial promotion were prepared. The data collected through the survey
from 1005 public employees in 81 provinces of Turkey between June and July 2024 were analyzed
through SPSS and Mplus program. The Structural Equation Model, which includes 6 scales and

gender, age, education and region of residence variables, was tested on 985 survey data.

As a result of the analysis, it is seen that the perception of religiosity affects Islamic financial
literacy and thus the individual investor's perception of trust in the Islamic finance sector is
affected. It was concluded that male participants have higher levels of religiosity and Islamic

financial literacy than female participants.

Keywords: Islamic finance, Islamic financial literacy, Islamic investor sentiment, Investor

behavior
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GIRIS

Finans alaninda, gerek teorik gerekse sektorel anlamda yasanan degisimler ile son yillarda
finansal piyasalarda onemli gelismeler yasanmaktadir. Teknolojilerde yasanan gelismeler ve
kiiresellesme 1ile birlikte, internet kullaniminin yayginlagmasi ve finansal kurumlarin dijital
teknoloji hamleleri, hem bireysel yatirimcilarin hem de kurumsal yatirimcilarin yerel ve
uluslararast piyasalarin kurallarin1 ve isleyislerini 6grenmek adina piyasa bilgilerine daha hizli
ulagmasin1 saglamistir. Bilgiye daha hizli ve kolay erisim yatirimcilarin yeni yatirimlara

yonelmesine yol agmaktadir.

Bu sebeple, artan internet ve dijital kullanimi geleneksel finans sektoriiniin yaninda Islami
finans sektoriiniin genis kitlelere tamitimi ve iriinlerin ulastirilmasit agisindan firsatlar
barindirmaktadir. Bu baglamda, Miisliimanlarin dini hassasiyetlerini karsilayan finansal iirlin satin
alma ihtiyaglarini gidermek amacina hizmet eden iiriinlerin sunuldugu bir sistem olan Islami finans
sektoriinde son yillarda yatirimcr davraniglart 6nemli bir arastirma alani olarak karsimiza
¢ikmaktadir.

Islami finans alanmin geleneksel finans anlayisinin eksik kaldig1 alanlarda yeni bakis agilari
getirdigi goriisii savunulmaktadir. Nitekim Islami finansta yatirime1 davranislari, bireylerin finansal
davraniglarii etkileyen ve rasyonaliteden sapmalarina neden olan kendine 6zgii dinamiklere
sahiptir (Tekin, 2020: 159).

Bu dinamikleri anlamak, Islami finans kavramini ve yatirimei davramsini tanimlayabilmek
adina ayrintili literatiir incelemesi yapilmistir. Bagta Endonezya ve Malezya olmak iizere birgok
iilkede yaymlanms calismalar incelenmistir. Elde edilen bilgilere gore dindarligin ve islami
finansal okuryazarh@gin Islami finans {izerine etkilerini ve yatirimcilarin giiven algilarimi ortaya
koyabilecek 6l¢iim araci gelistirmek calismanin amaglar1 arasindadir. Gelistirilmis olan Glgiim
modeli vasitasiyla kamu c¢alisanlarnin Islami finans kurumlarina ve {iriinlerine yonelik algi ve
farkindalik diizeyleri {izerinde yas, cinsiyet, gelir, egitim ve yasadiklar bolgelere gore anlamli iligkiler

ve farkliliklarin aragtirilmasi bu ¢aligmanin ikincil amacini olugturmaktadir.

Calismada oncelikle, Tirkiye’de belirlenen 6rneklemlerden alinan veriler Kapsam Gegerligi,
Yap1 Gegerligi ve Giivenilirlik agisindan incelenmis ve analizleri yapilmigtir. Analizler neticesinde
alanyazina, gegerlik ve giivenirlik analizi yapilan “Dindarlik Algis1 Olgegi”, “Islami Finans Algist

Olgegi”, “Faiz Algis1 Olgegi”, “Giiven Algist Olgegi”, “Islami Finansal Okuryazarhik Algist



Olgegi” ve “Islami Finans Tamitim Algis1 Olcegi” kazandirilmistir. Olgekler ve yatirimei
davranislarina etki eden demografik faktorlerde “Islami Finansta Yatirimer Davranislart Olgiim
Modeli” olusturulmustur. Calismanin ikincil amacina istinaden, Tiirkiye’de 81 ilde saglik, egitim,
emniyet, diyanet vb. birgok kamu kurumu galisanlarma ulasilarak Her ilden en az 10 adet veri olmak
iizere toplam 1005 adet veri elde edilmistir. Verilerin analizlerinde SPPS ve Mplus uygulamalar
kullanilmustir. Kamu calisanlarmin Islami finans kurumlarina ve iiriinlerine yonelik alg1 ve farkindalik
diizeyleri iizerinde yas, cinsiyet, gelir, egitim ve yasadiklar1 bolgelere gore anlamli iliskiler ve

farkliliklar Yapisal Esitlik Modeli ile 985 veri {izerinden analiz edilmistir.

Calisma ii¢ boliimden meydana gelmektedir. Birinci boliimde, Islami finans kavrami, Islami
finansin temel ilkeleri ve temel yasaklarma deginilerek, Islami finansta kullanilan iiriin ve
yontemlerden bazilarmin agiklamalarma yer verilmistir. Boliimiin sonunda Islami finans
sektoriinlin Tiirkiye’de bankacilikta, sigortacilikta ve sermaye piyasasinda sektorel bazda geldigi

diizeyler agiklanmustir.

Ikinci boliimde, yatirmci kavrami ve yatirimer davramsi teorileri agiklanmaktadir.
Geleneksel finans teorilerinin ve davramigsal finans kavramlarinin aciklandigi bu boliimde
yatinmciin karar almasina etki eden faktorlerin neler oldugu aciklanmaktadir. Bu bdliimiin
devaminda Islami yatirimci ve Islami davramigsal finans kavramlar1 agiklanmis olup, literatiire
yakin zamanda girmis olan Islami finansal okuryazarlik ve Islami yatirimer duyarhiligi kavramlari
da izah edilmeye calisilmistir. Bu béliimiin sonunda son yillarda iilkemizde ve diinyada Islami

yatirimci davraniglari konusunda yapilan ¢calismalardan genel hatlariyla bahsedilmektedir.

Ugiincii béliimde, arastirmanuzin amaci, hipotezleri ve kisitlar1 yer almaktadir. Ayrica
calismada kullanilan yontemler hakkinda bilgilere yer verilmektedir. Katilimcilardan elde edilen
bulgularm, sonu¢ ve &nerilerin bulundugu bu boliimde yer alan bilgiler ile islami finansal

okuryazarlik ve Islami finans literatiiriine katki saglanmaya calisilnustir.



BiRiNCi BOLUM

1. iISLAMI FINANS

1.1. islami Finans Kavram

Din, fiil ehliyetine sahip kisilerin kendi hiir iradeleriyle hayirl islere onlar1 yonlendiren ilahi
bir kavram olup, insanlarin hissettikleri kutsal degerlerin yorumlanarak bir inan¢ sisteminde
uygulanmasidir (Yiksel, 1999: 83; Memis, 2017: 36). Bunun yani sira dinler, insan yasaminda
toplumsal hayati diizenleyen, bilinmeyenler hakkinda bilgiler veren, zorluklara basa ¢ikabilme
hususunda insanlara yardim ederek cesaretlendiren birgok farkli etkiye sahiptir (Ak¢a ve Yildiz,
2020: 410). Islam dini, yalnizca ibadetleri degil toplum igerisindeki her tiirlii faaliyeti ve toplum

diizenini gozeten kural ve kaideleri de barindirmaktadir (Demir, 2020: 1).

Islam ekonomik ve mali durumlarda da diizen ve dengeyi gozetir. Finansal islemlerde ticaret,
ortaklik iliskileri, vadeli satis islemleri, risklerin karsilikli olarak tistlenilmesi, borcun karsiliksiz
verilmesi ve hatta borcun hibe edilmesi gibi birgok insani ve ahlaki dengeyi korumaktadir (Canbaz,
2019: 160). Genel bir ifadeyle Islam, insanla toplum, toplumla devlet arasindaki iliskileri de
diizenleyen kurallar biitiiniidiir (Akten Ciiriik, 2013: 10). Islam’m gézettigi bir diger kavram Islami
finanstir. Islami finans genel bir ifadeyle her tiirlii finansal faaliyeti iceren ve bu isleyisleri Islami
kurallara gore cevreleyen bir sistemdir (Serpam, 2013: 3). Diger bir deyisle Islami finans; ekonomi
alamindaki islemlerin uygulanmasi esnasinda Islami ilkelere uyulmasi (Visser, 2009: 1), seri
hiikiimlere uygun olarak faaliyetlerde bulunulmasi (Yanpar, 2015: 103) ve finansal faaliyetler
cercevesinde Misliimanlarin ve benzer duyarliga sahip olan insanlarin gereksinimlerinin

kargilanabilmesi amacina hizmet eden bir sistemdir.

Sistemsel faaliyetlerin belli bir diizende yiiriitilmesi ve finansal sistemde degisiklige
gidilebilmesi noktasinda biitiin Miisliiman {ilkelerin yer aldig1 bir islami banka kurulmas: fikri
1970’li yillarda ortaya atilmistir. Bu fikrin ortaya atilmasindan sonra Aralik 1973°te Cidde’de
“Islam Ulkeleri Maliye Bakanlar1 Toplantis1” yapilmustir. Toplant: neticesinde Tiirkiye’de dahil 29
Islam iilkesinden olusan ve uluslararasi seviyede faizsiz bankalarin ilki olan Islim Kalkinma
Bankasi (IKB), 20 Ekim 1975’te kurulmustur (Bayindir, 2004: 21). 1970’lerde kurulan islami
bankalar, karakteristik faizli banka semasma sahip olan ve faizsiz faaliyet gosteren bankalardir
(Warde, 2000: 1). Petrol ihracati yapan iilkelerin gelir fazlasi vermesi Islami temellere dayal

sosyo-politik ve ekonomik sistemlerin olusturulmasina olan arzulari kuvvetlendirmis ve genis



yapisal reformlar, finansal piyasalarin kiiresel sisteme entegrasyonu gibi degisimler ile Islami

kurumlar ortaya ¢ikmaya devam etmistir (Igbal, 1997: 42).

Islami finans kavramu yalmzca bankacilik sektdriiyle simirli olan bir kavram degildir.
Icerigine bakildiginda finansal enstriimanlar, finansal piyasalar ve diger tiim finansal aracilik
iiriinlerinin biinyesinde oldugu goriilmektedir (Zaher ve Hassan, 2001: 155). Fon arz edenler ile fon
talep edenlerin bulustugu mekanizma olan finansal sistem (Giindogdu, 2016: 52) Islami usiillere

gore yapilanmaktadir.

Sekil 1: islami Finans Sistemi

FON ARZ EDENLER

d

Finansal Araclar Finansal Aracilar Hukuki ve Idari Diizen
*#4+]slami Bankacilik Araglari *#]slami Bankalar **Bankacilik Kanunu, Borglar
Kanunu. Ticaret Kanunu vb.
*#+{slami Sermaye Piyasasi *+slami Sigortacilik Sirketleri
Araclart *#Tglami Hukuk

**fglami Yatirim

i)

FON TALEP EDENLER

Kaynak: Yanpar, 2015: 39

Sekil 1°de goriildiigii lizere fon arz ve talep edenler arasindaki islemler, faal fon idaresi,
finansal piyasalar ve finansal risk yonetimi gibi icerikleri de Islami finans kavrammin
kapsamindadir. Bahsi gegen tiim iceriklerin gelistirilmesi, idare edilmesi, hizmet {iretim ve takdimi
gibi hususlar, Islam hukuku (fikih) kurallar1 cercevesinde gerceklestirilmektedir (Akten Ciiriik,
2013: 4).

1.2. islami Finansin Tarihgesi

19. yy. oncesinde tarihte Islami ekonomik davranislar ve Islami finans &rnekleri
goriilmektedir. Ornegin; Islam devletlerinde ticaret kervanlarinda “Dinar” denilen altin para,
“Dirhem” denilen giimils para “Fels” denilen bakir para ve “Magsus” denilen bakir ile glimiis
karigimi para ile ticaret yapilmasi (Keles, 1998: 37-84; Gezgin, 2020: 37-41) ekonomik bir hayatin

olduguna delil teskil etmektedir. Ayrica, Kur'an’da ¢ok eski milletlerinde parayr bir degisim araci



olarak kullandiklar1 bilinmekte olup belirli merkezlerde sermaye birikiminin gergeklestigine iliskin
birtakim igaretler bulunmaktadir (Dondiiren, 1996: 54).

Modern anlamda Islami finansin uygulanmasina iliskin ilk denemelerin 1963-1967 yillari
arasinda gergeklestirildigi bilinmektedir. 1963 yilinda Misir koylisiiniin  tarimsal ve ticari
gereksinimlerinin karsilanmasi1 amaciyla MitGhamr adiyla bir tasarruf bankasi kurulmustur. Ancak
bu bankanin yonetiminde ¢ikan sorunlar sebebiyle kapatildig: bilgisi yer almaktadir. Ayn1 yillar
icinde Malezya hiikiimeti, hac yolculugu yapan haci adaylarinin tasarruf yapabilmelerine yardimci
olabilmek amactyla Hac Fon Yonetimini (Tabung Haji) kurmustur. Diger tasarruf bankalarina
kiyasla faaliyetlerini halen siirdiiren bu fon, binlerce insanin tasarruf etmesine olanak saglamasi
agisindan 6nemli bir konumdadir (Alrifai, 2017: 153).

Islami finansin tarihine bakildiginda 6nemli gelismelerin 1970 ile 1990 yillar1 arasinda
oldugu gériilmektedir. Bu dénemlerde Islami finansin daha fazla gelistigi ve Islami finans ilkeleri
cercevesinde yeni hizmet ve iiriinler gergeklestirilerek olumlu sonuglar alinmaya baglanmistir. 1970
yilinda Islam Devletlerinin Dis Isleri Bakanlari Cidde’de bir araya gelmislerdir. islami ilkeler
dogrultusunda ekonomik isbirligini tesvik ederek ticarete ivme kazandirmak ve kiiltiirel anlamda

yardimlagmak tizere kararlar alinmistir (Akin, 1986: 114).

Yine aym yillar icerisinde ilk 6zel Islami banka olma 6zelligi tasiyan Dubai Islam Bankasi
(Dubai Islamic Bank- DIB) ve 1971 yilinda Misir’da Nasir Sosyal Bankas1 faaliyete gegerken,
1975 yilinda Suudi Arabistan’da Islam Kalkinma Bankasi (Islamic Development Bank — IDB
Tiirkiye’nin de aralarinda bulundugu Miisliiman niifusuna sahip iilkelerin kamusal finansmaninda
yasanan problemlere ¢oziim {iretmek amaciyla kurulmustur (Akin ve Ece, 2010: 4). 1976 yilinda
Kral Abdiilaziz Universitesi tarafindan Mekke’de ilk Uluslararasi konferans niteligi tagtyan Islam
Ekonomileri Konferans1 yapilmistir. Bu konferans, islam hukukcular1 ve profesyonel iktisatgilari
bir araya getirdigi icin Islami finans alaninda 6nemli sayilan adimlardan biridir (IRTI, 1993: 19).
Bu adim Cidde Kral Abdiilaziz Universitesi Islam Ekonomisi Arastirma Merkezi'nin kurulmasina
ve bu konuda Islam iilkelerinde akademik arastirmalarin yapilmasina nciiliik etmis ve birgok
iiniversitede de Islam ve ekonomi alaninda akademik calismalarin artmasini ve gelismelerin

hizlanmasini saglamistir (Dondiiren, 1993: 22).

1981 yilinda Miisliiman iilkelerde ekonomik ve finansal faaliyetlerin Islami ilkelere gore
uygulanabilirligini arastirmak amaciyla Islam Kalkinma Bankas: tarafindan Islam Arastirma ve
Egitim Enstitiisii (Islamic Research and Training Institute — IRTI) kurulmustur (IRTL, 1993: 19).
Bu yillarda, Pakistan, iran ve Sudan tiim finansal uygulamalarini islami ilkeler dogrultusunda
yapacaklarini agiklarken ayni zamanda Uluslararasi Para Fonu (International Monetary Fund —
IMF) ve Diinya Bankasi (World Bank) siirece dahil olmustur. Gelismelerin artmasiyla birlikte bu

alanda arastirmalar yapilmis ve Islami finans alaninda literatiir olusmaya baslamustir. Islami finans



kurumlari i¢in muhasebe standartlari olusturulmus ve kontrol mekanizmalari 6nem kazanmistir.
(Akten Ciiriik, 2013: 79-82).

1990’lardan beri, Islami finansin hareket alani ve finansin Islami ilerleyisinin dogasi
biiyiirken, insanlarin yasantilar1 bu genislemeden ve biiyiimeden ¢ok fazla etkilenmemistir (Asutay,
2007: 134). Islami kurallara gore hareket etmek ve iiretilen hizmetleri benzer kavramlarla
aciklamak Islam Iktisadi ve finansinin iginde bulundugu en kirmasik durumlar arasinda
goriilmektedir (Canbaz, 2020: 247). Bu noktada Islami finans i¢inde bulunulan kirmasik siireglerin

aciklanmasi hususunda 6nem arz etmektedir.

Ekonomik faaliyetlerin, finansal yoniinii Islami bir cerceve icerisinde tanimlayarak
diizenleyen Islami finans, islam ekonomisinin kurumsal bir asamasidir. Bu dogrultuda, islami
kaidelere ve diizenlemelere gore hazirlanan finansal araglari, Islam hukuku cergevesinde sunan
Islami finans kurumlarma ihtiya¢ duyulmaktadir. Islam hukuku (seriat) islami finansimn icinde yer
alan ekonomik hayata ait temel ilkeleri ve talepleri yerine getirmek i¢in olduk¢a dnemlidir. Seriatin
esas hedefi; Islami agidan ekonomik aktivitelerin ilerletilebilmesi icin kanuni gerekgenin ana
hatlarii saglamaktir. islam ekonomisinin dayanagi olusturan Kur’an-1 Kerim ve Siinnet ile
aciklanan ekonomik degerler sistemi, Miisliiman bireylerin finansal ve ekonomik davranigsal

normlari olan bir diinya sistematigi hedeflenmektedir (Asutay, 2007: 123).

Islami finans iireticiye, katihhmc1 veya ortak olarak destek vermeyi hedeflemektedir. Islam
ekonomisi anlayisinin 1s18inda ortaya cikan ve son yillarda uluslararasi finans sisteminde yer
edinen Islami finans, alternatif finansal yontemde, seriata uygunluk ve hukuki anlamda oldukga
gerekli ve Onemlidir. Finansal piyasalarin dini davranis kurallarindan farkli olarak ekonomik
destekleri on planda tutan gercekligi, Islami finansi, deger sistemini gdz ardi eden finansal
iirinlerin  heterojenligi olarak taninan uluslararast finansal sistemin bir parcast olarak
giiclendirmistir. Islami finans uluslararasi finansal olusumun karisik durumda bulunan finansal
iiriinlerini sunmaktadir (Sahin, 2020: 129).

1.3. islami Finansin Temel Prensipleri

Islami finans, Islam hukukunun ilke ve prensipleri dogrultusunda calisan finansal bir
sistemdir. Islami finansin hukuksal c¢ercevesini Kur’an-1 Kerim, Siinnet, icma, igtihad ve Kiyas
olusturmaktadir (Karakahya ve Celik, 2017: 80; Sahin, 2020: 114-115). Kur’an-1 Kerim indigi
giinden giiniimiize kadar diinya ve ahiret huzuru maksadiyla Islam toplumlarinin bireysel ve sosyal
hayatlarina ibadet inang, ahldk, amel, hukuk, siyaset ve iktisat gibi bir¢cok farkli yonden yol
gosteren ilahi bir kitaptir (Saban, 2014: 62-63). Kur’an’in agiklanmasi noktasinda siinnet kavrami
onemlidir. Siinnet; Hz. Peygamberin yasantisinin devami (Nasr, 2006: 113-125) ve onunla iligkili

olarak onun yolunu izlemek olarak kabul edilmektedir (Bedir, 2010: 150). Islam’mn hukuki



ilkelerinden bir digeri olan “Icma”, Islam alimlerinin dini bir mesele iizerinde fikir birligine
varmalari olarak tanimlanmaktadir. Icma, Islam hukukunun &nemli delillerinden biridir (Dénmez,
2000: 417). Bunun yani sira Kur’an ve Siinnet’te acikca belirtilmeyen durumlar da séz konusudur.
Herhangi bir hiikiim i¢cermeyen, agik¢a belirtilmemis bu durumlar i¢in benzer olaylar incelenerek
hiikiim ¢ikarilmas1 durumuna “Igtihad” denir (Akten Ciiriik, 2013: 14). Islami finans islemlerinde
ictihat hususunu Ser’i danisma kurullar1 yerine getirmektedir. Islam hukuku konusunda uzman ve
bankacilik faaliyetleri ile finansal iiriin ve bu kapsamdaki hizmetlerinin Islami kaidelere
uygunlugunu denetlemek olan bu komiteler, Ser’i danigsma kurullart olarak isimlendirilmektedir
(Giiglii ve Kilig, 2020: 76). Igtihad siirecinde var olan durumlar yeni durumlarla
karsilastirilmaktadir. Kiyas olarak bilinen bu durum bir akil yiiriitme sistemi olarak
adlandirilmaktadir ve iki farkli durum arasinda bilinenden hareketle mukayese edilmesi durumudur
(Durusoy, 2002: 525).

Islam dininin inang, temizlik, aile hayati, ibadet, hukuk, beslenme, giyim, psikolojik sorunlar
ve biitiin dlemler hususunda insanogluna sundugu birtakim bilgi ve kaideler bulunmaktadir. iktisadi
aktiviteler ve olgularla ilgili de bildirimler yapilmakta olup, Miisliimanlarin ekonomik hayatlarinda
uymak zorunda olduklar1 kurallar ortaya konulmaktadir (Aktepe, 2010: 21). Ekonomik faaliyetlerin
Islam’a uygun olarak yiiriitiilmesi igin gerekli kriterler su sekildedir (Ayub, 2007: 32);

1. Is ve ibadet arasindaki denge,

Insan esitligi,

Toplumda karsilikli sorumluluklar,

Dagitim adaleti,

Tanri'nin nimetlerinin dengeli ve faydali kullanima,

Bireylerin yararina olan bireylerin “kisisel ¢ikarlari” ag¢isindan sinirli egemenligi,

Birlikte yasama ilkesi,

e A T

Vicdan 6zgiirliiglinden olusan insanlarin maddi ve manevi ihtiyag¢laridir.

Bu kriterler kapsaminda kurulan ekonomik sistemlerin adil bir diizenin habercisi oldugu
diistiniilmektedir. Zira ekonomik sisteme; servetin nasil dagitilacagini, nasil elde edilecegini, nasil
harcanacagin1 veya elden c¢ikarilacagini belirleyen sistem denilmektedir (An-Nabhani, 2004: 19).
Sosyalizm / Komiinizm ve Kapitalizm gibi kendi ideolojik yasam bakis agisini izleyen sistemlerden
farkli olarak Islami ekonomik sistem toplumsal ¢ikarlarm adil sekilde gozetilmesini
onemsemektedir. Kapitalist toplumlarda bireylerin, sahip olduklar serveti korumaya ve var olan
servetlerini artirma yolunda sarf etmeye tesvik edildikleri goriilmektedir (Zaman, 2014: 175).
Islami ekonomik sistemin ise toplumsal ve sahsi hayatin birgok alaninda dengeyi saglamaya galisan
bir sistem oldugu ve gesitli prensiplere gore hareket ettigi bilinmektedir (Yanpar, 2015: 55). Islam
hukuku bu sistemin diizenli ve giivenilir bir sekilde ilerlemesini saglamak amaciyla din, hayat, aile,
mal, akil ve onurdan olusan alti temel unsuru korumayi amacglamaktadir (Ayub, 2007: 23).

Giiniimiizde Islami finansin Miisliimanlarin yarisindan fazlasinin iiye oldugu Siinni mezhebi (Ehl-i



Siinnet) ¢ergevesinde yiiriitiildiigii énemli bir durumdur. islam hukuku farkli iilkelerde yer alan
farkli ekollerin kullanilmasi sebebiyle uygulamalarda farklilasmaktadir (Yanpar, 2015: 47-50). Bu
farklilasma neticesinde Islami finansin esas hedeflerini su sekilde dzetlemek miimkiindiir (Akten
Ciriik, 2013: 28-29);

1. Toplumsal ve iktisadi anlamda esitligin saglanmasi,
Evrensel birligin gelistirilebilmesi ve dayanigmanin saglanmasi,
Serbest piyasa yapisinin tesis edilmesi ve adil fiyatlandirma yapilmasi,
Kit kaynaklarin tasarruflu olarak kullanimu,

Sermayenin tiim kesimlere dagilim

A

Toplum refahina katki ile gelirlerin mesru yollardan temini

Kur'an-1 Kerim’in bir¢ok ayetinde ibadet, haramdan uzak durma, ahlakli ve diiriist olma, helal
kazang gibi kavramlar yer almaktadir (bkz. Kur’an-1 Kerim Meali). Bu dogrultuda Nisa suresi 29.
Ayette, “Ey iman edenler! Mallariizi aranizda haksizlikla yemeyin; ancak karsilikli rizaniza
dayanan ticaret boyle degildir ve kendinizi oOldirmeyin. Siphesiz Allah size karst ¢ok
merhametlidir.” (Kur’an, Nisa suresi, Ayet: 29) seklinde buyrulmaktadir. Ayet tefsiri
incelendiginde, en genis manada karsilikli olarak riza gosterilen ve konusu maddi degerler olan
hukuki iglem anlamindaki ticaretten s6z edildigi ve bu yollar haricindeki ticaretten yararlanmanin
yasak oldugu goriilmektedir (Kur’an Yolu Tefsiri Cilt: 2 Sayfa: 50-51). Bu nedenle, Islami finans
alanindaki uzmanlar ahlakli olmay1, helal kazanci ve risk paylagimini 6nemseyerek haramdan uzak

durulmas1 gerektigini savunmaktadir.
1.4. islami Finansta Yer Alan Simirlar ve Yasaklar

Islami finans paray1 bir degisim arac1 olarak gormektedir. Para bir hesap birimi niteligi
tasimakta olup bu dogrultuda faaliyetler yiiriitilmektedir. Buna ragmen piyasanin arz/talep
dengesine gore fiyatin belirlendigi bir emtia olmadig: i¢cin dogrudan kullanilmasi igin bir seyle
takas edilmesi gerekmektedir. Icsel bir deger ifade etmedigi igin tasarruf araci olarak kabul
gormemektedir (Alrifai, 2017: 183-184). Para; mal ve hizmetler, akitler ve bor¢ ddemeleri igin
genel olarak kabul goren, bir miibadele araci olarak islevini yerine getiren ve devlet tarafindan
desteklenen her tiirlii aracin tanimidir (Keles, 1998: 94). Her bir para birimi, ayn1 degerdeki baska
bir birime % 100 esittir, bu nedenle, bu birimlerin degisimi yoluyla kar etmek i¢in neden yoktur.
Icsel fayda saglayan bir sey para igin satildiginda veya farkli para birimleri birbiri icin takas
edildiginde kar elde edilmektedir. Bu nedenle, geleneksel finans kurumlarinin aksine, Islam'da
finansman daima gercek varliklar1 ve stoklari yaratan likit olmayan varliklara dayanmaktadir
(Usmani, 1998: 12). Ornegin, kredilendirmede para ‘mal karsii§i ddeme aract’ olarak kredi
talebinde bulunan girisimcinin kendine teslim edilmeyerek ortaklik veya pesin mal alim
karsiliginda kullandirilarak iiretime aktarilmaktadir (Canbaz, 2016: 120-121). Tim bu siiregler
devam ederken taraflarin uymasi gereken birtakim etik kurallar vardir (Alrifai, 2017: 178-181):



Risk alinmazsa kazang elde edilemez.

Higbir iste ve hicbir faaliyette garanti kazangtan s6z edilemez.
Yatirilan paradan daha fazla bir para kayb1 olamaz.
Yatirimeilara karsi farkli davranilamaz.

Sahip olunmayan higbir sey satilamaz.

Uretime herhangi bir yatirim yapilmazsa kar elde edilemez.

A R

Belirsizlik ortadan kaldirilmali ya da minimum seviyeye indirilmezse, seffaflik ve netlik
elde edilemez.

8. Kumarin i¢inde oldugu higbir islem kabul edilemez ve para emtia olarak islem géremez.

Islami finans igin temel yasaklarin en basinda faiz yasag1 gelmektedir. Garar ve kumar yasagi

da Kur’an’da yer alan yasaklardir. Bunlarin disinda iiretimlerle ilgili yasaklarda bulunmaktadir.

1.4.1. Faiz Yasag

Yiice Kur’an’da faiz anlaminda olan kelime ribadir. Riba, “artma, c¢ogalma, biiylime,
gelistirme ve yetistirme” anlamlarina gelmekte olup bor¢ alinan paradaki her tiirlii miktar artigini

veya karsiliginda verilen her tiirlii hediyeyi icermektedir (Yanpar, 2015: 60; Alrifai, 2017: 152).

Faizin ilk olarak Siimerler tarafindan M.O. 3000 yillarinda kullanildig1 tahmin edilmektedir.
Borg olarak verilen tohumlarin % 20 daha fazla alinmasi ile ortaya ¢ikmistir (Kahraman, 2021: 7).
Tarih boyunca insanoglu faizi yasaklamaya ya da belli bir oranda siirlandirmaya caligmistir.
Ciinkii faiz, iktisadi bir deger lizerinden sadece borca dayali olup, {iretilmis bir sey olmayan paranin
para ireten bir varliga doniistiriilmesidir. Faiz, borcunu &deyemeyenlerin katlandirilmis borg
batagina siiriiklenmesine, faiz geliri elde edenlerin {iretim riskine katlanmadan bir gelir etmesine ve
toplumun tliketim kalemlerinin fiyatlarin yiikselterek toplum refahinin olumsuz yonde
etkilenmesine neden olmaktadir. Paranin, belirli ellerde toplanmasi sebebiyle bireysellesmeyi ve
kapitalizmi tesvik etmesi toplumun yardimlagsma duygusunu azaltmaktadir (Aktepe, 2017: 25). Cok
eski tarihlerden bu yana bilinen faizi, ilk ¢ag filozoflarindan Aristo ve Eflatun dini ve ahlaki
yonden analiz etmis ve onu ¢irkin bir kazang¢ olarak degerlendirmistir. Aristo, metal olan bir
paradan gelir elde etmeyi dogal bir siire¢ olarak gérmemekte ve hakka aykir1 bulmaktadir (Tekin,
2020: 5). Yine benzer olarak Cato, Seneca ve Cigero gibi ilk donem Roma diisiiniirleri diger donem
diisiiniirleri gibi faizi haksiz bir kazang olarak gérmektedir (Canbaz, 2016: 135; Lewis ve Kaleem,
2021: 80-84).

Islam 6ncesi donemlerde Arap yarrmadasinda ise faizin oldukga yaygin oldugu gériilmektedir
(Bayindir, 2004: 9). Ancak Islam dini paray1 diger mallar gibi ticari mal olarak gérmediginden ve
degerli mallar gibi alinip satilamadigi igin ticareti yasaklanmistir (Ayub, 2017: 101). Hz.

Peygamber (s.a.v.) mallarin mallar karsiligi degisimi yerine degisim araci olarak paranin



kullanilmasinin tercih edilmesini istemistir. Bu miibadele karsiliginda fazlalik ribanin
yasaklanmasini ve para ekonomisine gecilerek takas islemlerinde yasanan haksizliklar sonucunda

ortaya ¢ikan somiirii unsurlarindan uzak durulmasini saglamay1 6nemsemistir (Ayub, 2017: 100).

Kur’an-1 Kerim’de faizle ilgili olarak, “Insanlarin mallarinda artis olsun diye verdiginiz
herhangi bir faiz, Allah katinda artmaz. Allah'mn rizasim isteyerek verdiginiz zekata gelince, iste
zekat veren o kimseler, evet onlar (sevaplarini ve mallarini) kat kat arttiranlardir.” (Kur’an, Rum
Suresi, Ayet: 39) denilmektedir. Ayetin tefsirine bakildiginda; ekonomik adaleti temelden sarsarak
toplumda olduk¢a biiyiik hasarlara sebebiyet veren riba faaliyetlerine karsi Allah’in Kur’an’da
kesin dille isaret verdigi goriilmektedir (Kur’an Yolu Tefsiri Cilt: 4 Sayfa: 317-319). Zira faiz,
misliyle servet artisina sebep oldugu i¢in son derece adaletsizdir, toplum igerisinde yozlasmaya,
insanlarin mallarina usulsiiz bir sekilde el konulmasina neden olarak ekonomideki negatif
biiylimeyi ortaya cikarir (Kettel, 2011: 39). Faiz, bencillik, dar kalpli olma hali, cimrilik, hissizlik
ve maddeye asir1 baglilik veya tapma gibi bir¢ok kotii 6zelligin insana sirayet etmesine sebebiyet
verir. Kisilerin ahlakinda sosyal yapmin ve toplumsal diizenin bozulmasina, kaynaklarin etkin
kullanilmasin1 engellemesi nedeniyle ekonominin gerilemesine ve krizlerin olmasina neden
olmaktadir (Canbaz, 2016: 132-134). Zira faiz, kaynaklarin tamamen kullanilmasina mani olmakta

ve igsizlige neden olmaktadir (Deniz, 2006: 38).

1.4.2. Garar Yasad

Karakahya ve Celik (2017: 86)’e gore garar, taraflarin ne alip sattiginin tam olarak
bilinmedigi veya islemden elde edilecek sonucun biiylik Olgiide sansa birakildigl siiregtir
(Karakahya ve Celik, 2017: 86). Islemin birtakim esas unsurlarinin hukuki sonucunu belirsiz kilan
bir niteliktir (AAOIFI, 2015: 758). Bir sozlesmenin konusu olan nesnenin varligi, sahipligi,
teslimati, fiyati ve mevcudiyeti hakkinda bir belirsizlik durumu oldugunda ortaya c¢ikmaktadir
(Alkhamees, 2021: 55). Sozlesmede sonug¢ bilinmezligi anlamina gelen garar, tam belirsizlik ve
asir1 riski ifade etmek i¢in de kullanilmaktadir. Taraflardan birinin durumdan haberdar olmas1 s6z
konusuyken digeri i¢in unsurlarin meghul olmasi durumudur (Baymdir, 2015: 34-35). Bir
sO0zlesmenin gecerli olmasi i¢in fiyat ve sozlesme konusunun garardan arindirilmis olmasi gerekir.
Bunun i¢in ticareti yapilan malin satis aninda var olmasi, malin saticinin miilkiyetinde olmasi ve

malin fiziken saticida olmasi gerekmektedir (Ayub, 2017: 125).

Islam dini anlagmalara sadik kalinmasi ve sdzlesme durumlarinda belirsizlikten uzak
durulmast gerektigini vurgulamaktadir. Buhari (1041)’e gore Resulullah (s.a.v.) vadesi devenin
karnindaki yavrusunun dogumuna kadar belirlenerek yapilan satimi yasaklamistir. Zira burada
dogmayan yavrunun akibeti asir1 belirsizlik igermektedir. Yasaklanmanin sebebi ise bahsi gegen
satig isleminin var olmayan, olacagi bilinmeyen bir seyin satilmasi kapsaminda

degerlendirilmesidir. Ayni1 sekilde finansal kurumlarin ve sigorta sirketlerinin mevcut
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uygulamalari, future ve opsiyon piyasalar1 icinde garar, faiz vb. Islami olmayan hususlari
barindirdiklart icin Islam hukukunca kabul edilmezler. Ancak hisse senedi piyasasinda bu tiir
unsurlar islemlerden arindirilarak Islam’a uygun hale getirilir. Bu sebeple, Islami bankalar agia
satig islemleri yapmamali, tahvil ve senetler gibi menkul kiymetleri iskonto etmemeli veya

tanimlanmayan nesnelerin ticaretini yapmamalidir (Ayub, 2017: 83).
1.4.3. Kumar Yasagi

Sans veya kolaylik yoluyla bedeli 6denmeden ya da sorumluluk iistlenilmeden elde edilen her
tiirlii servet ve kazang olarak tanimlanan (Alkhamees, 2021: 56) kumar, beceri ve sansin tek bagina
veya birlikte s6z konusu oldugu bir olay olup, bir yarisma ya da belirsiz bir olaymn sonucu iizerine
bahse girme ve neticesinde kazang elde etme seklidir (Bardakoglu, 2002: 364). Taraflardan birinin
mutlak kazanci diger tarafin ise mutlak kaybi ile sonuglanan tam bilinmezlik halidir (Bayindir,
2015: 34). Cahiliye doneminde kumar oynayarak kazang¢ elde eden soylular bu durumdan
utandiklart i¢in eglence amacgli oynayip kazandiklarm fakirlere dagitmislardir. Ancak kumar
diiskiinliigli sebebiyle biitin mal varligin1 kaybeden bireylerin olmasi kumarin aile huzurunu
bozdugunun kanit1 olarak gosterilmistir (Bardakoglu, 2002: 364). En yaygin usulii meysir olarak
adlandirilan kumar, Kur’an-1 Kerim’de rakip kisilerden birinin kaybetme riskini tistlendigi ve

digerinin kazancinin olacagi bir sans oyunu olarak bilinmektedir (Alkhamees, 2021: 56).

Kumar sekil ve tiir olarak toplumlara gore degisiklik gostermis olsa da haksiz kazang
olmasindan dolay1 dinler tarafindan yasaklanarak kinanmistir. Yasak olmasinin sebepleri, Allah't
anmaktan uzaklastirmasi, namaz ibadetinden alikoymasi, toplumsal agidan diismanliga neden
olmasi, zulme olanak saglamasi ve haksizliga sebebiyet vermesi olarak ifade edilmektedir
(Bardakoglu, 2002: 364). Kur’an-1 Kerim’de bu konuyla bir¢ok ayet bulunmaktadir. Maide Suresi
90-91. Ayetlerinde, “Ey iman edenler! Sarap, kumar, dikili taslar (putlar), fal ve sans oklar1 birer
seytan isi pisliktir; bunlardan uzak durun ki kurtulusa eresiniz. Seytan igki ve kumar yoluyla ancak
araniza diismanlik ve kin sokmak; sizi, Allahn anmaktan ve namazdan alikoymak ister. Artik
(bunlardan) vazgectiniz degil mi?” (Kur’an, Maide Suresi, Ayet: 90-91) seklinde buyrulmaktadir.
Ayetin tefsiri incelendiginde, icki ve kumarin kesinlikle yasaklandigi, bu tiir kétii aliskanliklarin
sebebiyet verdigi ahlaki ve dini zararlarin varlig1 ve toplumsal yasamda yaralar acarak dini hayata
bir nevi darbe vurdugu goriilmektedir (Kur’an yolu Tefsiri Cilt: 2 Sayfa: 336-340). Kumarin kisiye
eglenme, yeme ve igme gibi birtakim maddi yararlar saglamasi beraberinde bunlarla
kiyaslanamayacak miktarda zarar ve giinah1 getirdiginin bahsedildigi ayette, insanlarin ¢aligmadan
kazanmalaria, namazdan ve ibadetlerden alikonulmalarina, vaktin faydasiz bir bi¢gimde ziyan
edilmesine, kazanma hirsinin maddi ve manevi kayba sebep olduguna ve hayat diizeninin ve
istikrarinin bozulmasina sebep oldugu agikca belirtilmektedir (Kur’an yolu Tefsiri Cilt: 1 Sayfa:
345-348).
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1.4.4. Diger Yasaklar

Islam kaynaklarinda israf, cimrilik, mal miilk edinme hirs1 ve emanete hiyanet gibi birtakim
kotii davraniglar yasak kilinmistir. “Sud” ve “buhl” kelimeleri ile ifade edilen cimrilik, daha ¢ok
biriktirmek, mal miilk edinme hirs1 nedeni ile comertlikten uzak durulmasi olarak tanimlanmaktadir
(Kur’an, Nisa suresi, Ayet: 36-37). Bu dogrultuda mal, yaratilis amact disinda harcanirsa israf,
harcanmasi gerektigi halde harcanmazsa cimrilik, amacina uygun harcanirsa comertlik anlamina
gelmektedir (Ihyé, III, 259-260; Cagrici, 1993: 4). Kur’an-1 Kerim’de israf ve cimrilik hakkinda
ayetler bulunmaktadir. Isra Suresi 26. ayette, “Bir de akrabaya, yoksula, yolcuya hakkini ver.
Gereksiz yere de sacip savurma.” (Kur’an, Isra Suresi, Ayet: 26) seklinde buyrulmaktadir. Ayette
gecen “hakkini ver” ifadesi zekati, nafakay1 ve dahasi biitiin hayirlar1 kapsamaktadir. Yoksullarin
bilhassa belirtilmesi yardimin maddi ag¢idan olmasini isaret etmektedir (Kur’an Yolu Tefsiri Cilt: 3
Sayfa: 478). Yine ayni surenin 29. ayetinde, “Eli siki olma; biisbiitiin eli acik da olma. Sonra
kinanir, (kaybettiklerinin) hasretini ¢eker durursun” (Kur’an, isra Suresi, Ayet: 29). Ayette
cimriligin ve savurganligin asirilik oldugu ve bu sebepten dolayr haram oldugu belirtilmektedir.
Ikisinin ortas1 da comertliktir (Kur’an Yolu Tefsiri Cilt: 3 Sayfa: 479).

Aldatma ve hile gibi batil yollarla kazan¢ saglamanin yasaklandigi ayetlerle belirtilmektedir
(Kur’an, Bakara suresi, Ayet: 188; Kur’an, Nisa suresi, Ayet: 29; Kur’an, Nisa suresi, Ayet: 161).
Bir kimseyi aldatmak ve kandirmak anlamlarina gelen “tagrir”, satim, icare gibi sdzlesmelerde
taraflardan birinin kasitli olarak aldatilmasi manasina gelmektedir. Aligveriglerde dl¢ii ve tartinin
dogru yapilmasi, hileden uzak durulmasi ve insanlarin mallarinin haksiz yere alinmamasi
istenmekte olup haricinde davranig sergileyenlerin helak olacagi belirtilmektedir (Kur’an, Araf
suresi, Ayet: 85; Kur’an, Rahman suresi, Ayet: 9, Kur’an, Mutaffifin suresi, Ayet: 1-3; Giinay,
2010: 375). Allah Resulii (s.a.v.), “Bizi aldatan bizden degildir. Ayrica aldatan ve hile, tuzak kuran
atestedir.” diyerek ticari islemlerde hak ve hukuka gore islem yapilmasini buyurmustur (Miislim b.
Haccac, t.s., “Iman”, 43/164; Dogan, 2004: 330).

1.5. Islami Finansta Yer Alan Finansal Araclar ve Uriinler

Iki tacirin kendi arasinda yaptig1 sézlesmeye “Islami kurallara uygun ticari sézlesme”, banka
ve bir tacir arasinda yapilan sdzlesme ise “Islami finans islemi” olmaktadir (Yanpar, 2015: 80).
Mudaraba, miisaraka, icare gibi islemlerin modern ekonomik gereksinimleri karsilayabilme
noktasinda yetersiz kalmasi bu islemlerin degisime ugramasina sebep olmustur. Giiniimiizde ev
almak, araba almak ve diger miilklerin sahibi olabilmek ya da yurt disindan iiriin satin alip satmak
insanlar arasinda siradanlastikga mudarebe ve miisareke kiiglik isler igin onemini kaybetmistir.
Insanlar bir ortakla is yapmak, onlara hesap vermek ve kir paylasmak yerine borg alabilecekleri

kurumlara ihtiya¢ duymuslardir. islami bankalar ise fon kullandirma siirecinde riski en aza
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indirgemeyi tercih etmislerdir. Bu durumdan dolayr murabaha miisteriler ve bankalar tarafindan

oldukea tercih edilen islem haline gelmistir (Cebeci, 2010: 2).
Islami finans alaninda yaygin olarak kullanilan iiriin ve hizmetlerin tiirlerine gére dagilim
Tablo 1°de yer almaktadir. Bu boliimiin ilerleyen kisimlarinda bazilarinin detayli agiklamalarina

yer verilmistir.

Tablo 1: Miisteri Bazinda Kullanilan islami Finans Uriinleri

Miisteri Temelinde Uriin Ad1 Kullanilan Sozlesme
Cari hesap -Wadiah (Vedia. Emanet)

Mevduat Tasaarruf Hesab1 -Mudaraba (Kar paylasuni)
Personel Mevduat Hesabi -Quard-Hasan (Hayuwrsever)

Kredi Kredi kart1 -Teverriik (Malivet ilave sdzlesmesi)

-Bey bitamam acil (Vadeli 6demeye dayal1 sat1s)

Konut finansman
-Azalan Mugaraka (Azalan ortaklik)

Finansman Bireysel finansaman -Murabaha (Karl: satis)
Arac finansman -Bey bitamam acil (Vadeli 6demeye dayal1 sat1g)
Personel finansman -Quard-Hasan (Hayirsever)
Ortakhk Temelinde Uriin Ad1 Kullanilan Sozlesme
-Vekalet
Ticaret finansmam - Murabaha (Karl1 satig)

-Mudaraba (Kar paylasuni)

Varliga dayali finansman -Icara (Finansal kiralama)

- Bey bitamam acil (Vadeli 6demeye dayal1 satis)
- fcara (Finansal kiralama)

-Istisna (Siparis mektubu)

-Murabaha (Karl: satis)

-Mudaraba (Kar paylasimzi)

-Musgaraka (Kar ve zarar paylasimni)

Yatuun Ortaklig

Kaynak: Bafra, 2015: 76

Islami finansta gerek bireysel miisterilerin gerekse kurumsal miisterilerin finansal
ihtiyaglarini kargilamaya yonelik modeller yer almaktadir (Ayub, 2007: 194-195). Tablo 2’de
sektorlere gore finansman ihtiyaglar1 ve bunlarin hangi yontemler kullanilarak karsilandiginin 6zeti

goriilmektedir.
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Tablo 2: islami Finansman Modellerinin Sektorel Kullamim Alanlar:

TICARET

Proje Finansmani

Musarake. Mudarabe. Murabaha. Istisna. fcara

Calisma Sermayesi Finansmani

Murabaha, Selem. Tekli Alim-satunlarda (single Transactions)
Musarake

Yiikleme Oncesi Ihracat Finansmamn

Selem/Istisna + Murabaha ve Wakala. Murabaha. Musarake ve
Murabaha. Musarake

fthalat Finansmani

Murabaha, Musarake

Nakit Finansmani1

Selem. Istisna. Teverruk

Yiikleme Sonrasi Ihracat Finansmani

Yerel para biriminde Karz-1 hasen, vadeli doviz piyasalarmda satma
taahhiitii. sevkiyat icin fon gerektigi durumlarda Murabaha

Alkreditif

Komisyon. Murabaha

Teminat Mektubu

Kefalet. Hizmet Bedeli

TARIM. ORMANCILIK VE BALIKCILIK

Uretim icin girdi ve ilaclama faalivetlerinin
finansmam

Murabaha ve selem

Bomulu kuyu (tubewells). traktdrler. tarim
makinalar1 ve ulasm araclarmin (balikeilik
tekneleri de dahil) finansmam

fcara. Mutenahiye bit-tamlek. Selem. Murabaha

Mandwra ve kiimes hayvanlarmm alin

Murabaha ve Selem

Depelar. hayvan barmaklar. ciftler vd. yapilar

Azalan Musarake ve Rent-Sharing (Karm Calisanlarla Paylagimmi)

Arazi Gelistirme

Operasyonel Icara. Selem

Bahgeler. Uretme Ciftlikleri. Ormanlar

Selem. Musakat. Miizaraa. Mugarase

BIREYSEL FINANSMAN
Dayanikl1 Mallar Murabaha, Vadeli Satig
Otomobiller fcara. Mutenahiye bit-tamlek. Murabaha

Ev Finansmani

Azalan Musarake

Kisisel Ihtiyaclar icin nakit temini

Mitmkiinse selem.

Kaynak: Ayub, 2007: 194-195

Geleneksel finans sisteminde finansman sartlar1 dini hassasiyeti olan kisi ve kurumlarin

finansman teminini giiglestirmektedir. Bu sebeple, son yillarda sektdrlere yonelik model Onerileri

gelistirme cabalarina rastlanilmaktadir. Tiirkan vd. (2020), Islami finans ve bankacilik ile ilgili yeni

modeller {izerine ¢alismalar yapmuslar ve sektdrler icin Islamicoin, Yerel Selem modeli gibi birgok

model onerilerinde bulunmuslardir. Bu anlamda, Islami finansin gelecekte daha fazla iiriin ve

hizmet gesitliligine ulagma potansiyelinin olduguna inanilmaktadir. Ornegin, Tablo 1.2’de tarim

sektoriinlin finansman modellerinde yer alan “miizaraa” (Araziden ¢ikacak iiriiniin ve ¢aligmanin
belli oranlarda paylasilmasi sart1 ile yapilan ortaklik modeli), “miisakat” (Hem bahge yapimi, hem
agaclarin bakim iizerine kurulan bag-bahge ortakligi modeli) ve “mugarase” (Bos araziye agag
dikme ve dikilen agaclara ortak olma {izerine kurulan model) modellerinin yaygin olarak kullanimi

ile tarim sektoriinlin gelistirilmesine katki saglanacagi diistiniilmektedir (Dondiiren, 1993: 441;

Akten Ciiriik, 2013: 70; Sahin ve Arzova, 2021: 199-201).
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1.5.1. Murabaha

Dilbilimsel olarak “kazang belirtip tekrar satmak ve pesin olarak tekrar satmak™ anlamlarina
gelen murabaha, morfolojik olarak rabiha kokiinden tiireyen ve kazanmak, basarmak anlamina
gelen bir kavramdir (Taner, 2011: 28). Taraflarin bilinen maliyet fiyat1 ve kar marj1 iizerinden
pazarhik yaptig1 maliyet art1 satis (Ayub, 2007: 213) kérh satig (Samar, 2019: 254) anlamlarina
gelmektedir. Taraflar arasinda malin bilinen fiyati iizerine eklenecek olan kér ile birlikte toplam
tutar lizerinden pazarlik yapilarak fiyatin belirlendigi alim-satim akdidir (Sahin, 2020: 115).
Ornegin miisteriye maliyeti dnceden bildirilen 60.000 TL’lik bir arabanin fiyat: {izerine satis kari
ilave edilerek pesin ya da vadeli olarak 70.000 TL’ye satilmast murabaha adin1 almaktadir. Katilim
bankalarinin en 6nemli fon degerlendirme yontemleri bu tiir finansal alim satimlardir (TKBB
Faizsiz Finans Sozligii). Orijinal maliyet veya satis fiyatt murabahada baslangi¢c noktasi
oldugundan agikca ifade edilmesi gerekmektedir (Ayub, 2017: 238). Saticin aliciya mal {izerinden
aldig1 kar1 sdylemeden satis yapmasi durumu da soz konusu olabilir. Bu suretle yapilan satisa
“musaveme/musavamah”, maliyetin agiklanip maliyetine yapilan satisa “tevliye”, zararina yapilan

satiga ise “vadia” denir (Yanpar, 2015: 93).

Murabaha kapsamindaki bir islemin, adi satisa iliskin genel kosullarin tamamini karsilamasi
gerektigi agiktir. Murabahanin hukuka uygun iglemlerine iliskin 6zel kosullar, saticinin 6dedigi asil
fiyat olan murabahaya konu mallara iligkindir. Murabahaya esas maliyetlerin toplami ve bu sekilde
belirlenen maliyet iizerinden alinacak kar marj1 hesaplanirken ek maliyetler belirlenir (Ayub, 2007:
217-218).

Murabaha diger islemlere kiyasla daha kisa vadeli bir islemdir. Daha az risk icermesi ve daha
genis Olcekli olmasi kredi agisindan pratiklik ve kolay para transferinin saglanmasina yardimci
olur. Ayrica piyasadaki bankalar arasindaki rekabet, Islami bankalarda galisanlarm faiz uygulayan
bankalardan transfer edilmis olmasi, enflasyonun uzun vadeli yatirnm riskini artirmasi, her iki
tarafin 6deyecegi miktar ve tarihlerin dnceden bilinmesi murabahanin yaygilagmasinin sebepleri
olarak gosterilmektedir. Ayni sekilde mudaraba ve musaraka islemlerinin bankalar tarafindan ¢ok
iyi incelenmesi ve siirekli takip edilmesi i¢in kalifiye elemana olan ihtiyaci da murabahanin tercih
edilme sebepleri arasindadir (Cebeci, 2010: 4). Murabaha islemi birtakim ilke ve prensiplere gore
uygulanir. Cebeci (2010: 51)’ye gore bu ilkeler;

1. Paradan para kazanmak yasak oldugu i¢in miisteriye nakit kullandirilmaz. Bunun yerine

ticari islemlerden kar elde etmek amaglanmustir.

2. Faizli triinler, alkol, tiitiin, silah, domuz ve domuz eti ve ahlaka aykir1 yayinlar gibi

seyler i¢in fon kullandirilmaz.

3. Satis1 yapilmig ve faturasi kesilmis malin sézlesmesi neticelendigi i¢in finansmana konu

edilemez.
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4. Sozlesmenin konusu olan mal piyasada alinip satilan bir mal olmalidir. Aksi halde malin
teslimi miimkiin olamayacagindan sdzlesme hiikiimsiiz olabilmektedir.

5. Kiilge altin ve/veya doviz kabul edilir fakat sadece pesin alim satim yapildigi i¢in
finansman yapilamaz.

6. Sahte islemlerle finansman saglamak isteyenler ile islem yapilamaz. Banka sadece gergek
kisilere yardimci olabilir.

7. Tiim islemler ser’i denetleme kurullarmin denetimi ile Islam hukuku prensiplerine uygun

olarak gergeklestirilmelidir.

Murabaha isleminde; miisterinin ihtiyag duydugu mali alabilmesi igin Islami finansal bir
kuruma (katilim bankasina) basvurmasi gerekmektedir. Katilim bankast miisterinin belirttigi
saticidan ya da herhangi bir tedarik¢iden 6zellikleri belirtilen mali piyasa fiyati iizerinden satin alir
ve satin aldig1 bu malin fiyat: {izerine belirli bir miktar kar eklemek siireti ile miisteriye vadeli
olarak satar. Bu sayede miisteri pesin olarak alacagi mali vadeli olarak satin alma sansi
yakalamakta, tedarikg¢i ise pesin satis yapma avantaji elde etmekte olup, katilim bankasi ise satin
alma fiyatinin iizerine koydugu kér tutar1 kadar kazang¢ saglamaktadir (Yatbaz, 2019: 6). Katilim
bankaciliginda en yaygin kullanilan murabaha isleminde banka miisterisine kesinlikle nakit para
vermez. SOz konusu hizmet ya da mali satin alir. Taksitli satistan dolay1 kar elde eden banka elde
edecegi kér oranini belirlerken makroekonomik kosullardan etkilenmektedir (Orhan, 2020: 46).
Murabaha yontemi ¢ift yonlii alim satimlarda katma deger vergisinin yarattigr maliyet artisi ve
bankalarin dogrudan mal alimi yapacak yeterli insan giiciiniin olmamasi1 sebebiyle vekalet yoluyla
gerceklestirilmektedir (Yanpar, 2015: 158). Vekéletli murabaha uygulamasinda genel olarak
murabaha gibi bor¢ temelli ya da kiralamaya dayali sozlesmeler olup, oncelikle malin satin
almmasi ve daha sonra bunun miisteriye satilmasi ya da kiralanmasi esasi kabul edilmekte ve
cogunlukla miisteri, malin satin alinmasinda ya da projenin hayata gegcirilerek uygulanmasinda,

bankanin vekil sifatryla hareket etmektedir (Bafra, 2015: 73).

1.5.2. Mudaraba

Mudaraba, taraflardan birinin sermayedar olarak parayi, digerinin ise girisimci olarak
bilgisini, tecriibesini ve emegini ortaya koydugu bir is modelidir (Yanpar, 2015: 88). Baska bir
ifadeyle mudaraba bir yatirimcinin ya da bir yatirimeir grubunun bir vekile ya da bir yoneticiye
kendisi ile ticaret yapmasi amaciyla sermaye sagladigi; karin 6nceden anlasilan oranda dagitildig,
zararin ise miinhasiran yatirimei tarafindan karsilandigr 6zel bir sirket tiiriidiir (Ayub, 2017: 342).
Banka veya herhangi baska bir para saglayici, finansor, sermaye sahibi olarak hareket eder ve bir
projenin finansmani igin gereken sermayenin tamamini saglar. Diger taraf, yani mudarib veya
acente, girisimi yoneterek emegini ve uzmanligin1 devreye koymaktadir. Taraflar herhangi bir kar
paylasacaklar1 oran {izerinde dnceden anlagirlar. Zararlar miinhasiran sermaye saglayici tarafindan

kargilanir (Visser, 2009: 54). Mudaraba sdzlesmelerinde ortaklik fiilen baglamadan once kar
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dagilimima iligkin sartlar, ortaklarin sermaye miktarlar1 ve mudaribin bu sermayeyi isletirken sahip
oldugu yetkileri gibi konularin karara baglanmasi gerekir. Mudarib belirlenen bu sartlara gore
sermayeyi isletmeye baglar (Kumas, 2006: 376). Ayn1 mudaraba sozlesmesinin, degisik is kollar
ya da ticari iglemleri igermesi durumunda degisik oranlarda kar dagitimi yapilmasit miimkiindiir
(Yanpar, 2015: 89).

Mudaraba sdzlegsmelerinde bankanin, miisterinin 6nceden kusurlu veya basiretli bir tacir gibi
davranip davranmayacagini, ongdrebilmesi miimkiin degildir. Dolayzs1 ile bu tiir s6zlesmelerde kar
elde edilene kadar herhangi bir gelir edemeyeceginden ve zarar durumunda dogacak zarar1 banka
karsilayacagindan projenin denetimi sorunlu bir durumdur. Ancak yatirimlarin denetlenmesi Islami

bankalar i¢in ek isgilicii ve zaman kayb1 maliyeti meydana getirmektedir (Bafra, 2015: 80).

Islam, mudarabaya izin vererek, sermayenin ve ticari becerilerin makul risk paylasimi
kosullar1 altinda kiralanmasimi tesvik etmektedir. Topluma ve ilgili taraflara fayda saglayacak
onemli bir ekonomik islevi yerine getirmeyi amaglamaktadir. Mudarib, sdzlesmenin gegersiz hale
gelmesi durumunda kayyim, vekil, ortak, tazminatgi/sorumlu ve hatta {icretli gibi cesitli sifatlarla
calismak zorundadir. Bununla birlikte finansor, isin ¢ikarlarina zarar vermemesi ve mudarabanin
amacina ters diismemesi kosuluyla, mudaribe bazi kosullar1 uygulama hakkina sahiptir. Bu haklar
su sekilde belirtilebilir;

1. Soézlesmenin isleyisi i¢in bir siire sinir1 belirleyebilir.

Ticareti yapilacak veya ticaretinden kaginilacak esyalari belirleyebilir.
Iscinin belirli bir kisi veya sirketle is yapmasim engelleyebilir.

Iscinin belli bir yere gitmesini engelleyebilir veya ticaretin yapilacag: yeri de belirtebilir.

wok wn

Isciden giivene dayali sorumluluklarim yerine getirdiginden emin olmasini isteyebilir

(karhihig: degil).

6. Bazi hukukculara gore, eger pazarlik karli ise (is¢i o zaman tutmak isterken) ig¢isini mal
satmaya da zorlayabilir.

7. lIscinin baska bir tarafla mudaraba akdetmesini engelleme hakkina da sahiptir (Ayub,

2007: 324).

Islam’in yasaklamadig: her tiirlii faaliyet alaninda ortaklik kurulabilir (Giiney, 2020: 32).
Ortaklikta kar ve zararm paylasimi esas sézlesme ile belirlenir. Kéar paymin sabit bir para miktar1
olarak belirlenmesi faizli ticari kredilere benzeyeceginden Islami agidan yasaklanmaktadir. Kar
dagitim oranlar1 ortakligin her asamasinda karsilikli olarak anlagma ile belirlenirken zarar ise
konulan sermaye oranlarina gore giderilir (Giiney, 2020: 34-35). Genellikle kisa ve orta vadeli
yatirim projesinin finansmani finanse etmek icin kullanilir (Oztiirk vd., 2021: 124-125). Peygamber
efendimiz bir hadisinde “Iki ortaktan biri digerine hiyanet etmedigi siirece onlarn iigiinciisii benim.
Sayet biri digerine hiyanet ederse ben aralarindan ¢ikarim.” diyerek katilimi ve ortakligi tesvik
etmektedir (Haziroglu, 2019: 30).
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Mudaraba (kir paylagimi) durumunda, sozlesme taraflari, baska bir ifadeyle finansal
sermayeyi olusturan fon saglayict (rabbulmal) ile uzmanlik ve idareyi saglayan mudarib, kar
paylagimi girisiminde toplu olarak yer almaktadirlar. Projeden elde edilecek kar, her iki tarafca 60:
40 veya 70: 30 gibi 6nceden belirlenen kar paylasim oranina gore paylastiriimaktadir. Basarisizlik
durumunda, tiim zararlar fon saglayici tarafindan karsilanmakta olup mudarib vakit ve emek
kaybina ugramaktadir (Sapuan, 2016: 350). Mudaraba sdzlesmesine gore islam bankasi (Rab-al-
Maal) %100 sermaye katkisi saglarken, miisteri (Mudarib) yOnetime veya becerilere katkida
bulunur. Anlagsma uyarinca, kar dagitimi iizerine anlasilir. Ayrica Mudaraba'nin dogrudan giderleri
varsa, aym iicret Mudaraba Isletmesinden tahsil edilecektir. Mudarabaha sozlesmesinde
kararlastirilan sartlar uyarinca, gerceklesen karmn %40 "1 islami bankada ve %60 ' Mudarib'de

kalirken, herhangi bir kayip yalnizca islami banka tarafindan karsilanir.
1.5.3. Musaraka

Kelime anlami paylasmak olan musaraka, iki ya da daha fazla kisinin ticari bir ise katilmayi,
anaparaya ya da emege katki saglamay1 ve neticede ortaya cikan kér ya da zarari paylasmayi
taahhiit eden sézlesme olarak tanimlanmaktadir (Oztiirk vd., 2021: 109). Musaraka, iki veya daha
fazla tarafin ticaret yaparak elde ettikleri kar1 paylasmak amaciyla olusturduklari adi bir ortaklik
tiirlidiir (Yanpar, 2015: 90).

Musaraka finansmani bazilarina gore bagimsiz tiizel kisilik olan bir ortak girisimin
kurulmasin1 gerektirmektedir (Visser, 2009: 56). Modern finans uygulamasinda 6zel sermaye ve
risk sermayesi diye adlandirilan bu ortaklik, Islami risk paylasimi ilkesinin merkezinde yer alir.
Ortaklik finansmaninda en az iki ortagin bulunmasi gerekir. Her ortak sermayeye katkida
bulundugu icin kar ve zararda paylasilmaktadir. Bir ortak sermayenin %10’una yatirim yaparsa
elde edilen karm da %10’unu almaya hak kazanir. Olusabilecek herhangi bir zarar ve kayip
durumunda da aym sekilde %10’u seviyesinde olmaktadir (Alrifai, 2015: 129). islam hukukgulari,
musaraka sozlesmeleri ile yapilan islemlerde zarar olmasi durumunda zararin sermayedeki paylar
dogrultusunda taraflara dagitilmasi gerektigini savunmaktadir (Yanpar, 2015: 91). Musaraka
sOzlesmesi uygulanirken Usmani’ye gore, taraflar arasinda karm dagitim oranin sdzlesmede belli
olmas: gerekmektedir. Sayet net bir oran belirtilmemisse, sozlesme Islam hukuku tarafindan
gecersiz sayilabileceginden dikkat edilmesi gereklidir. Ayrica, taraflardan birine yatirim sonucu ne
olursa olsun 6nceden belirlenmig bir ddeme veya kar dagitimi yapilmasi hakkinda diizenleme

yapilmamasi hususunda dikkatli olunmalidir (Usmani, 1998: 23-25).

Musaraka sozlesmeleri azalan musaraka ve siirekli musaraka olmak iizere iki farkl sekilde
uygulanmaktadir (Emeg, 2021: 88). Musaraka s6zlesmesinde banka yatirimin bir ortagi oldugundan
tagidig1 risklerden dolay1 ¢ok tercih edilmeyen bir yontemdir. Ancak son yillarda azalan musaraka

sozlesmeleri yaygin olarak kullanilmaya baglanmistir (Bafra, 2015: 78). Azalan musaraka,
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taraflarin belirli bir siire sonunda s6zlesmeye konu olan malin miilkiyet hakkinin taraflardan birine
birbirini takip eden bagimsiz akitlerle kademeli olarak gegmesi konusunda anlastiklar1 sézlesmedir
(Samar, 2019: 103). Azalan musaraka konut finansmaninda kullanilmaktadir. Konutun miilkiyeti,
sermayeyi saglayan ve konutta oturan tarafindan paylasilmaktadir. Konutta oturanin sermaye
saglayictya diizenli 6deme yapmasi nedeniyle sermaye saglayicinin konuttaki payi zamanla
azalmaktadir (Visser, 2009: 56).

Azalan musaraka, Islami bankalar tarafindan sabit varliklarin finansman1 amaciyla rahatlikla
kullanilabilmektedir. Konut finansmani, oto finansmani, tesis ve makine finansmani, fabrika/bina
finansman1 ve diger tiim sabit kiymet finansmanini igermektedir. Bir bankanin azalan musaraka
esasina gore finansmani, ilgili varliklara bagl farkl sekillerde goriilmektedir. Bazi varliklar kiraya
verilebilir fakat ticari nitelikteki varliklar kiralama kapsamina girmemektedir (Ayub, 2007: 339).
Ayrica, uzun vadeli projelerin yani sira esnek finansmana ihtiyag duyan veya isletme sermayesi
saglayan projeler igin de kullanilmaktadir (Visser, 2009: 56). Konut finansmaninda riskin
azaltilmas1 amaciyla kullanilan azalan musaraka sozlesmelerinde bankanin yatirimdaki payi,
sozlesme hiikiimlerine gore her yil belirli oranlarda azaltilmaktadir. Miisterinin pay1 ise asamali
olarak artirilarak miisteri sermayenin tamamina sahip oluncaya islem devam etmektedir (Bafra,
2015: 78).

1.5.4. Selem

Sozlitk anlami “teslim olmak, teslim etmek, pesin bedelle vadeli mahsul almak” olan, Arapca
“alsam” fiilinden tiireyen ve 6n 6deme, pesin 6deme gibi anlamlara gelen kelime (Sahin ve Arzova,
2021: 116-117) olup nitelikleri belirlenen vadeli malin pesin bedelle satilmasi anlamina
gelmektedir (Aybakan, 2009: 402). Selem, s6zlesme aninda pesin ddemenin nakit olarak yapildigi,
satin alinan varligin teslimatinin ise 6nceden belirlenmis bir tarihe kadar ertelendigi bir alim satim
igslemidir (Yanpar, 2015: 164; Korkmaz, 2020: 20).Baska bir ifadeyle piyasada ikamesi olan bir mal
tizerinden borglanilarak mal bedelinin pesin olarak alindigi sézlesme tiriidiir ( TKBB Faizsiz
Finans SozIigii) ve tarimsal tiretimin finansmani i¢in uygulanan faizsiz finansman araglar1 arasinda
gosterilmektedir (Sahin ve Arzova, 2021: 116-117).

Selem sozlesmesi konu olan unsurun iiretilmis bir mal olmasi gerekmektedir (Yanpar, 2015:
164, Korkmaz, 2020: 20). S6zlesmelerde belirlenen vadede, malin cinsi, niteligi ve miktar1 higbir
karigikliga ihtimal vermeksizin agik¢a belirtilmelidir. Béylece iiriintin alicisi, fiyat artigina karsi
kendisini korumus olur (TKBB Faizsiz Finans SozI{igli). Alim satim akitlerinde malin pesin olmasi
esas konudur. Selem yonetimde ¢iftci gelecekte teslim etmek sartiyla heniiz hasat etmedigi {irtinleri
alictya pesin bedelle satar (Sahin ve Arzova, 2021: 116-117). Malin bedeli taraflarin anlagsmasina
gdre pesin ya da vadeli olabilir. Orf ve ihtiya¢ sebebiyle Hz. Peygamber (s.a.v.) bazi durumlarda

paranin pesin alinarak malin vadeli olarak satilmasina izin vermistir. Bu sekilde yapilan ticaret

19


https://tkbb.org.tr/Documents/Yonetmelikler/Faizsiz-Finans-Sozlugu-revised.pdf

islemine selem ya da selef adi verilmektedir. Selem konusuyla ilgili olarak Kur’an-1 Kerim’de
ayetler mevcuttur (Kur’an, Bakara suresi, Ayet: 282). Bu konuyla ilgili hadislerde mevcuttur. Hz.
Peygamber (s.a.v.): “Hurmada (veya bir seyde) selem yapan kisi, belirli 6l¢ekle, belirli tart1 ile ve
belirli siireye kadar selem yapsin.” buyurmustur (Miislim, Miisakat, 25; Buhari, Selem, 2; Ayub,
2007: 241-242).

Selem sozlesmesi yalnizca piyasada bulunan ve standart olan mallar {izerinden yapilan bir
sozlesme tiiriidiir. Caiz olmasi i¢in malin cinsinin, miktarinin ve ozelliklerinin belli olmasi,
O0demenin pesin yapilacaginin belirtilmesi, malin teslim tarihinin ve teslim yerinin belirtilmesi
gerekir. Hayvan veya standart olmayan mallar gibi kiyemi (benzerinin piyasada bulunmadigi,
bulunsa da fiyatlar1 farkli olan) seylerin sonradan teslimi sartiyla (selem) satilmasi dinen uygun
goriilmemektedir (Merginani, el-Hidaye, V, 222 vd.). Selem sozlesmelerinde ve uygulamalarinda
bazi mal ve sartlar1 bulunmaktadir. Bu sartlar su sekilde siralanabilir;

1. Birimleri arasinda dikkate alinacak énemli bir fark bulunmayan standart nitelikteki misli

mallarin, faiz gerceklesmemesi sartiyla, selem mali olmasi caizdir.

2. Birimleri arasinda 6énemsenecek kiymet farki bulunmayan, iizerinde sirket markasi olan
ve diizenli olarak standart dlciilerde iiretildigi i¢in yaygin bir sekilde bulunabilen sirket
mallari, birbirine ¢ok yakin biiyiikliikkte olduklar1 i¢in sayiyla alinip satilabilen mallar
(adediyyat-1 miitekaribe) kapsamina girer.

3. Su mallarin selem mali olmasi caiz degildir:

a. “Iste su araba” denilerek kendiliginden niteligi belirlenmis belirli bir mal selem mali
olamaz.

b. Bina, arazi, ve aga¢ gibi zimmette sabit olamayan (bor¢ alinip verilemeyen) mallar
selem mal1 olamaz.

c. Antika egya ve miicevher gibi kisiden kisiye degeri degistigi icin objektif bir sekilde
nitelikleri ortaya konamayan mallar selem mali olamaz.

d. Belirli bir araziye ait iiriinlerin selem mali olmasini sart kosmak caiz degildir.
Dolayisiyla selem saticis1 (miislem ileyh), selem vadesi doldugunda kendi tarlasinda
veya fabrikasinda tirettigi ya da bagka bir yerden temin ettigi iirlinleri selem alicisina
teslim edebilir.

4. Selem bedeli para, altin ya da glimiis oldugunda selem malinin para, altin ya da glimiis
olmamasi gerekir.

5. Selem malinin, degeri kisiden kisiye degismeyip objektif bir gekilde nitelikleri ortaya
konabilen ve zimmette sabit olabilen mallardan olmasi sarttir.

6. Selem malinin, tiim belirsizlikler giderilmis sekilde tanimlanmis olmasi gerekir.
Insanlarin ticari 6rf ve teamiilleri ile bilirkisi goriisleri, selem malinin &zelliklerinin

belirlenmesine ve tanimlanmasina kaynaklik teskil eder.
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7. Selem malinin miktarinin tam olarak bilinmesi sarttir. Bu bakimdan her tiirlii malin
miktart; agirlik, hacim, uzunluk ve say1 olgiilerinden hangisi ile 6l¢iililyorsa ona gore
belirlenmelidir.

8. Selem saticisinin, selem malini alictya teslim etmesinin miimkiin olabilmesi i¢in, selem
malinin, normal sartlarda s6zlesme vadesi geldigi anda genel olarak piyasada bulunabilen
mallardan olmasi gereklidir.

9. Selem malinin teslim edilecegi tarih, taraflar arasinda uyusmazliga yol agmayacak
sekilde tam olarak belirlenmelidir.

10. Kural olarak selem sozlesmesinde, selem malinin teslim yeri belirlenmelidir.
Sozlesmenin taraflari, teslim yeri i¢in herhangi bir belirleme yapmadilarsa s6zlesmenin
yapildigi yer teslim yeri kabul edilir. Ancak bunun imkansiz olmasi halinde teslim

yerinin belirlenmesi 6rfe ve teamiillere gore olur (AAOIFI, 2015: 273-275).

1.5.5. istisna

Istisna, mal meydana gelmeden once mal satisinin yapildig1 6zel bir satis tiiriidiir (Sahin,
2020: 120). Istisna sozlesmeleri iiretici sozlesme konusu malin iiretimine baslamadik¢a
baglayicilign bulunmamaktadir (Usmani, 1998: 136). Uretici ya da miisteri iiretim baslamadan
digerine bildirimde bulunarak soézlesmeyi iptal edebilmektedir (Alrifai, 2017: 290). Alicinin
gelecekte belirlene bir tarihte teslimi yapilacak bir seyin iiretimi, tertibi ya da montaji igin siparis
verdigi ve iizerinde anlasilan fiyattan satisinin gergeklestirildigi bir anlagmadir (Ayub, 2007: 282).
Islam hukukuna gore istisna, siparisi veren kisi tarafindan sanatiyla ilgili olan &zellikleri belirtilmis
bir seyi belirli bir iicret karsiliginda bir sanatkdrdan imal etmesini istedigi sozlesmeye verilen
isimdir (Caliskan, 1989; 349).

Istisna bedensel is gerektiren alanlarda baglamis olup sanayi devrimi sonras1 gemi ve insaat
sektoriinde kullamlmistir (Ayub, 2007: 263). istisnada iiretici siparisi verilen {iriin icin hem ham
maddeyi hem de is¢iyi ayarlamalidir. Eger malzeme miisteri tarafindan saglaniyor ve iiretici sadece
is¢isini ve becerisini kullaniyorsa, buna {icret (ujrah) mukabili s6zlesme denir ve bu istisna degildir
(Ayub, 2007: 264). Bir istisna s6zlesmesinde, malin boyutu, cinsi, teslim yeri ve teslim zaman agik
bir dille belirtilmelidir (Ayub, 2007: 265). Fiyat bir kez belirlendikten sonra tek tarafli olarak
artirllamaz ya da azaltilamaz (Ayub, 2017: 289). Alicinin 6nceden avans verme zorunlulugu
bulunmamaktadir. Uretim esnasinda taksitler halinde 6deme yapabilmekte veya iiriin teslimatindan
sonra toplu ddeme yapabilmektedir (Yanpar, 2015: 98). Uretici istisnaya konu olan mal1 baska bir
imalatci ile anlasarak tedarik edebilmektedir. Islami bankalar bu tiirden bir istisna malmn alin igin

yapilan sozlesmeye finansman saglayabilmektedir (Ayub, 2007: 266).
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1.5.6. icare

AAOIFI (2015: 266) tanimina gore;

Icare, maddi varliklarin kiralanmasina iliskin hazirlanan kira sdzlesmesidir. Kira
sozlesmesi yasal olan belirli bir ¢ikara/ kullanim hakkina ait miilkiyetin, yasal olan belirli bir
bedel karsiliginda belirli bir siire boyunca devredilmesini saglayan bir sdzlesmedir.

Tanimda belirtildigi iizere, kira akdinde bedeller iicret ve menfaattir. Menkul bir malin, bir
gayrimenkuliin, emegin veya bir hakkin menfaati olabilir (TKBB Faizsiz Finans Sozliigii). Kira
akdinde, miilkiyet yerine menfaat devredilmekte oldugundan kira sézlesmesine konu varligin
tiilketilmeden kullanilabilen bir varlik olmasi gerekir (Orhan, 2020: 48). Bakara Suresi 233.

3

ayetinde, “...Cocuklarinmizi (siitanne tutup) emzirtmek istediginiz takdirde, siitanneye vermekte
oldugunuzu iyilikle teslim etmeniz sartiyla, izerinize glinah yoktur...” ve Talak Suresi 6. ayetinde,
“...Sizin i¢in ¢cocugu emzirirlerse onlara iicretlerini verin, aranizda uygun bir sekilde anlasin. Eger
anlasamazsaniz c¢ocugu, baska bir kadin emzirecektir.” Goriildiigii lizere siitanne kiralanmasi
halinde bir ticret 6demesinin yapilmasi hususu agikc¢a belirtilmis olmasi icare sozlesmelerinin

dayanaklarindandir (Dondiiren, 1993: 209).

Ayet ve hadislerde emegin kiralanmasi hususunda hususlar yer alirken finansal kiralama
hakkinda Allah’in Resulii (s.a.v) bir hadisi serifinde “Uc kisi bir arazi eker: Kendisine ait bir arazisi
olup onu eken kisi, kendisine karsiliksiz olarak bir arazi verilip bu arazide ekim yapan kisi ve altin
ya da gimiis (para) karsiliginda bir arazi kiralayan kisi” buyurarak icare soézlesmelerini
onaylanmustir (Ebdi Daviid, Biiy(, 31). Islam hukukunda icare, belirli varliklar iizerinde bilinen ve
teklif edilen bir intifa hakki sdzlesmesidir. Intifa hakkinin bir bedel karsiliginda devredilmesidir
(Ayub, 2007: 279). icare ile ilgili kosullar sunlardir (Ayub, 2007: 281-282):

1. Herhangi bir anlagmazligin 6nlenmesi i¢in sdzlesmeye konu olan intifa hakkinin tespit

edilmesi gerekmektedir.

2. Kiralama siiresi belirtilmelidir. Kiralanan isin miktarinin veya bir isin siiresinin bilinmesi

gerekir.
Kiralanan mallardan faydalanmak miimkiin olmalidir.

4. Sozlesme konusu malin faydalanmak lizere teslimi/teslim edilmesi esastir.

Isci veya hizmet sdz konusu oldugunda, sozlesmeyi yapan kisi bu isleri iistlenme
yetenegine sahip olmalidir.

6. Sozlesme konusu mallarin intifa hakki yasal olmalidir, yani Icare’nin amaci hukuka

aykir1 veya haram olmamalidir.
Icare terimi iki farkli durum igin kullanilmaktadir. Birincisi, bir kimsenin yaptig1 hizmetlerin

belirli bir iicret karsihiginda kiralanmas1 durumudur. (Usmani, 1998: 109). ikinci tiir icare,

insanlarin hizmetleriyle degil, varhklarm ve miilklerin intifa haklariyla ilgilidir. Bu anlamda icare,
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“belirli bir miilkiin intifa hakkim kendisinden talep edilen bir kira karsiliginda baska bir kisiye
devretmek” anlamma gelir (Usmani, 1998: 110). Bu durumda 'icAre' terimi Ingilizce 'leasing'

terimine benzemektedir.

Ingilizce lease sdzciigiinden tiiremis bir kavram olan Leasing (finansal kiralama) kelimesi,
kira ve kira kontrat1 anlamlarina gelmektedir (Samar, 2019: 205). Leasing; makine, tasit, techizat
ve benzeri mallara ihtiya¢ duyan firmalara s6zlesme ile kiralanmas1 ve kira siiresi sonunda 6nceden
belirlenen fiyat karsiliginda satiginin yapildigi orta vadeli bir finansman yontemi (Giilbaran, 1990:
3-18) olarak kullanilmaktadir. Finansal Kiralama Kanunu’na gore tibbi cihazlar, bilgisayarlar ve
bilgi islem tniteleri, enerji tesisleri ve santrallar, kara ve hava tagima araglari, tanker ve diger deniz
tasitlar1, her tiirlii tiretim makinalar1 (insaat makinalari, vingler, is makinalari, matbaa makinalari),
haberlesme cihazlari, otel ve biiro donanimlari, fabrikalar ve hastaneler yer almaktadir. Ancak,
patent hakki, fikri haklar ve smai haklar ile bilgisayar yazilimi gibi maddi olmayan konular i¢in

leasing yapilamamaktadir. (Aktepe, 2010: 100)
1.5.7. Karz-1 Hasen

Herhangi bir maddi karsilik beklemeksizin ihtiya¢ sahibi olan kimselere belirli bir siire
sonrasinda miktar1 aynm1 olarak geri almmak tizere verilen bor¢ karz-1 hasen olarak
tanimlanmaktadir (Yanpar, 2015: 165-166; Canbay ve Pirali, 2019: 287). Iki tarafin bulundugu
karz-1 hasende bor¢ verene mukriz alana ise miistakriz denilmektedir. Mukriz verdigi borcu Allah
rizas1 igin verirken, miistakriz de aldig1 borcu helal yolda tiiketme amaci tasimaktadir (Ozdemir,
2020: 25). Karz-1 hasende borcu veren taraftan herhangi bir menfaat beklenme durumu yoktur.
Taraflar arasinda yapilan sézlesmelerde geri 6denen miktar ve verilen borcun miktari birbirine esit
olmak durumundadir. S6zlesmede yer almamasina ragmen borglu isterse daha fazla 6deme
yapabilir (Yanpar, 2015: 165-166; Ozdemir, 2020: 33). Buna gerekge olarak Peygamber efendimiz
(s.a.v.) birinden geng bir deve 6diing almis, zekat develeri gelince Ebii Rafi’yi alacakliya ayn1 yasta
bir deve vermekle gorevlendirmis, Eb( Réafi’nin develer arasinda o 0Ozellikte bir deve
bulunmadigini ve mevcut develerin daha iyi oldugunu sdylemesi iizerine Resuliimiiz (s.a.v.) “En
iyiniz bor¢ 6demesini en giizel sekilde yapanimizdir” diye buyurarak develerden en iyisinin
verilmesini emretmistir (Buhari, “Istikraz”, 4, 6,7; Miislim, “Miisakat”, 118-122) hadisi

gosterilebilir.

Karz-1 hasende faiz veya herhangi bir kar payi diisiiniilmeden sadece ihtiya¢ sahiplerine
yardim etme diislincesi vardir. Daha ¢ok ciftcilere, kiiclik isletmelere veya alim giicii diisiik
titketiciye yonelik olan bu durum, yardimsever bir finansman tiirii olarak da bilinmektedir (Emeg,
2021: 96). Kur’an-1 Kerimde karz-1 hasenden &vgiiyle bahsedildigi asikardir. Tegabiin suresi 17.
ayette, “Eger Allah’a (rizas1 i¢in) 6diing verirseniz, Allah onu sizin i¢in kat kat arttirir ve sizi

bagislar. Allah ¢ok miikafat verendir, ceza vermekte acele etmeyendir.” (Kur’an, Tegabiin Suresi,
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Ayet: 17) seklinde buyrulmaktadir. islam dini aldig1 borcu 6deme imkani oldugu halde demeyeni
zalim sayarak cezalandirilmasint buyurmakla birlikte; sikintiya diisen borcluya da ek siire
verilmesini emrederek borcunun sadaka olarak sayilabilecegini de belirtmistir (Aktepe, 2010: 25-
26).

Alimlere gore ayetlerde bahsi gecen “karz-1 hasen” faiz veya herhangi bir maddi beklenti
olmadan, sadece Allah rizas1 6ncelikli tutularak verilen ve tahsil ederken kolayliklar saglanan
Odiingtiir (Deniz, 2006: 39). Bununla birlikte karz-1 hasen taraflarin birbirlerini su istimal etmeleri
sebebiyle toplumlarda gerektigi sekilde uygulanmamaktadir. Ayrica bugiin verilen 1.000 TL’lik
borcun bir yil sonra geri ddenmesi halinde enflasyon sebebi ile daha az alim giiciine sebebiyet
vermesi ve enflasyonist farkin édenmesinin faizle es deger goriilmesinin gercek kisileri karz-1

hasen yapmaktan uzaklastirdig1 da yadsinamaz bir gercektir (Ozdemir, 2020: 34).
1.5.8. Sukuk

Devletlerin ve sirketlerin faiz karsilii borglanacaklari birtakim finansal enstriiman
bulunmaktadir. Tahvil ve hazine bono bunlardan ikisidir. Bu sayade faiz geliri elde etmek
isteyenlere de bir yatirim aract sunulmus olmaktadir. Islami finansta faizle bor¢lanmak zorunlu
haller disinda caiz goriilmemektedir. Faizin Islam hukukuna uygun olamamasi sebebiyle
devletlerin ve Islami hassasiyete sahip biiyiik kuruluslarin ticari islemlerle hem finansal kaynak
temin etmek hem de faizsiz gelir elde etmeyi isteyen yatirimcilara sunmak amaciyla sukuk ihraci
giindeme gelmistir (Aktepe, 2013: 147-148). Islami smirlar gercevesinde isleyen bonolara sukuk
denilmektedir (Celik ve Kaya, 2017: 149). Bayindir (2021)’e gore sukuk bir varlik ya da menfaatin
miilkiyeti ile birlikte risk ve getirisindeki ortakligi temsil eden misli nitelikli bir menkul kiymettir
(Bayindir, 2021: 65). Finansal sertifika anlam1 da tasiyan sukuk giliniimiizde terim olarak bir mal,
kullanim hakki, hizmet ya da belirli bir yatinm eylemlerinin sahipligine dair esit degerde sayi
hisseli belgeleri ifade etmektedir (Cebeci, 2019: 523).

Modern sekliyle sukuk, ilk kez 1997 yilinda Malezya’da murabaha alacaklarina dayali olarak
uygulanmistir (Bayindir, 2021: 68). Tirkiye’de ise ilk sukuk ihraci yurtdisinda yabanci
yatirimeilara yonelik olarak 2010 yilinda Kuveyt Tiirk Katilim Bankasi tarafindan doviz cinsinden
yapilmistir (Bayindir, 2021: 77). 600 milyon dolarlik ilk dolar bazli sukuk ihraci 2002 yilinda
Malezya'da teklif edilmistir. Bunu Eyliil 2003'te Islam Kalkinma Bankasi'nin 400 milyon dolarlik
Dayanisma Vakfi Sukuk'u takip etmistir. 2003 yilindan giiniimiize kadar yaklasik 40 tane devlet ve
kurumsal Sukuk ihraci yapilmistir. Yine Bahreyn, Malezya, Suudi Arabistan, Katar, BAE,
Ingiltere, Almanya, Pakistan, Endonezya, Filipinler ve diger baz iilkelerde teklif edilmistir. One
¢ikan sukuk ihraglar1 arasinda PCFC'nin DP World'iin Birlesik Krallik'taki P&O'yu satin almasina
fon saglamaya yonelik 3,5 milyar ABD Dolar1 tutarindaki Sukuk'u, Dubai'deki DP World'iin emlak
kolu Nakheel tarafindan sunulan 3,52 milyar ABD Dolar tutarindaki Sukuk ve Pakistan'm 600
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milyon ABD Dolar1 tutarindaki egemen Sukuk'u yer almaktadir. Sukugun popiilerlik kazanmasinin
en 6nemli sebebi egemenler ve kurumsal yapilar icin alternatif bir finansman kaynagi olmasidir.
Yine kiiresel anlamda sermaye piyasasinda Ser’i uyumlu araglara iliskin artan giiglii talepler

sukugun 6n plana olmasina yardimci olmustur (Ayub, 2207: 389).

Sukuk’un Tiirkiye’deki genel adi “kira sertifikasi”dir. icare Sukuk’un adi olmasma ragmen
iilkemizde tiim sukuklar hatali sekilde kira sertifikas1 seklinde adlandirilmaktadir (Bayindir, 2021:
78). “Her tiirlii varlik ve hakkin finansmanini saglamak amaciyla varlik kiralama sirketi tarafindan
ihrag edilen ve sahiplerinin bu varlik veya haktan elde edilen gelirlerden paylari oraninda hak
sahibi olmalarim saglayan menkul kiymettir” (Kira Sertifikalar1 Tebligi, 3. madde). Mevcutta var
olan bir mal veya proje gibi ticari varliklara ait miilkiyeti hisselere ayirmak ve bu hisseleri temsilen
sertifikalar ihra¢ etme islemi menkullestirme olarak ifade edilmektedir (TKBB Faizsiz Finans

Sozliigii).

Sukuk uygulamasinda; Isleme konu varlik olan mal, menfaat veya projenin vadeli
alacaklarin1 nakde doniistiirmek isteyen kaynak kurulus, bu kurulusun varliklarini satin alma veya
devirle teslim alip tizerinden sukuk ihraci yapan 6zel amagli kurulus (varlik kiralama sirketi) ve
sermaye/fon sahibi olmak iizere 3 taraf s6z konusudur (Bayindir, 2021: 71). AAOFI (2015)’e gore
sukuk sertifikalarinin 6zellikleri asagida maddeler halinde verilmistir (AAOIFL, 2015: 465);

1. Sukuk sertifikalari, sahibi namina veya hamili adina esit degerlerde ihrag edilirler.

2. Sukuk sertifikalari, var olan mal, menfaat, hizmet ya da karma olarak tiim bunlardan elde
edilen manevi haklar ile alacaklar ve nakitlerden olusan kaynaklara, sayi hisseli ortaklig1
temsil eden sertifikalardir.

3. Sukuk sertifikalar1 fikhi bir sézlesmeye dayali olarak ihrag edilirler. Sertifikalarn ihraci
esnasinda, ikincil piyasalarda islem gormesinde ve tedaviiliinde yine Islami kurallar esas
almuir.

4. Sukuk sertifikalarmin ikincil piyasalarda islem gorebilmesi (tedaviil), temsil ettigi
varliginda ikincil piyasalarda islem gérme sartlarina tabidir.

5. Sukuk sertifikasi sahipleri, arz esnasinda hazirlanan izahnamede agiklanan anlagma
hususlarina gore, sertifikanin sagladigi geliri elde ederler ve her biri sahibi olduklar

sukuk oraninda zarara katlanirlar.

Gilinlimiizde birgok sukuk ¢esidi bulunmaktadir (Yanpar, 2015: 215-228). Sekil 2’de sukuk

cesitlerinin ve 6zelliklerinin 6zetlenmis hali verilmistir.

25



Sekil 2: Sukuk Cesitleri ve Ozellikleri

Sukuk . . .
! . Murabaha | Miisaraka | Miidaraba Icara Salam Istisna Vekalet
Ozellik
[ Fiziki/ Fiziki/ Fiziki/ Mlifl?t Fiziki/ Fizikil | oo
P Kullanim Kullanim Kullanim ) Kullanum Kullanim *
vermez
Likidite Likit Likit Likit Likit Likit Likit Likit
— Sadece Birincil ve Birincil ve | Birincil ve | Birincil ve Sadece Birincil ve
e Birincil kineil ikinecil ikincil kincil Birincil Ikineil
Getiri . Sabit / Sabit / Sabit / ) Sabit / e
Oranit Sabit Degisken Degisken Degisken Sabit Degisken Sabit
Temsil Varlik Ozkaynak | Ogzkaynak Varlik Varlik Varlik Varlik
Vade sonu
Ciro Ciro Ciro Ciro Ciro gelmeden Ciro Ciro
edilemez edilebilir edilebilir edilebilir Ciro edilemez | Edilemez
edilemez
. - . Ozel/ Ozel/ Ozel/ Ozel/K
Ozel/Kamu | Ozel/Kamu | Ozel/Kamu . =€ =& 2y zelia
. . ., . . ) ., Kamu Kamu Kamu mu
Thrac Sirketleri/ Sirketleri/ Sirketleri/ . ., . ., . ., . .,
; B ankalar 331 nkalar B alar Sirketleri/ | Sirketleri/ | Sirketleri/ | Sirketleri/
i * ) ) Bankalar Bankalar Bankalar Bankalar

Kaynak: Ozcan ve Elitas, 2015: 567.

Giiniimiizde sukuk, uluslararasi sermaye piyasalarinda finansmam arttirmak icin Islami
bankacilik ilkelerine uygun olarak gelistirilmis 6nemli bir finansal aractir. Devletler, sirketler ve
finansal kurumlar sendikasyon yoluyla finansmana alternatif olarak sukuk ihra¢ etmeyi tercih
etmektedirler (Giingdren, 2013: 100-101). Hatta Finansal teknolojilerde meydana gelen gelismeler
ve dijitallesmenin etkisi ile Block zincir yontemleri ve yeni enstriimanlar Miisliiman {ilkelerde de
piyasalarda goriilmeye baslanmistir. islami finansal enstriimanlarm blok zincir ile bulusmas1 2016
yilinda Ingiltere’de baslamis ve Islami izinlerin verilmesi ile 2017 yilindan itibaren Emiratas Islami
bankas1 ¢ek islemlerinde Blok zincir teknolojisini kullanan, Al Hilal Bank “Akilli Blok zinciri
Islami Sukuk” uygulamasin1 Ethereum tabanl baslatan ilk bankalar olmustur (Sahin, 2020: 135).

1.5.9. islami Yatirnm Fonlar1

Yatirim fonlar1 borsalara dahil olmanin en verimli ve en uygun maliyetli yollarindan biri
olarak bilinmektedir (Emeg, 2021: 81). Halktan toplanan paralar karsiliginda hisse senedi, bono,
tahvil, ters repo gibi sermaye piyasasi araclarindan ve altin ile diger kiymetli madenlerden olusan
portfoyleri yoneten yatirim fonlar1 kurumsal yatirim kuruluslart olarak kabul gérmektedir (Yanpar,
2015: 196). islami fon, yatirim yapan kimselerin bireysel olarak sahip olamayacaklari hisseleri bir
havuzda toplayarak bir yonetici araciligiyla ¢cok sayida satin almalarini ifade eden bir fon tiiriidiir
(Ayub, 2017: 222). Bu fonlarin genel olarak klasik yatirim fonlar1 ile aynmi fonksiyona sahip
olmalarinin yan1 sira yonetimlerinin ve hukuki yapilarimin Islam hukuku gergevesinde ve hukuka

uygun bir igleyis icerisinde olmasi gerekmektedir (Camgoz, 2018: 48-49). Yine bu fonlarin yatirim
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yaptigi alanlarm da Islam hukukuyla uygunluk gosterme zorunlulugu bulunmaktadir (Yanpar,
2015: 196).

Islami yatirim fonunun gegmisine bakildiginda ilk olarak Haziran 1986 yilinda Hindistan’da
camileri finanse etmek icin ABD’de Kuzey Amerika Islam Vakfi iiyeleri tarafindan “The Amana
Income Fund” ismiyle kuruldugu gériilmektedir (Akten Ciiriik, 2013: 101). Kiiresel anlamda Islami
yatirim fonunun biiyiikligli 2019 yilinda 103.2 milyar dolar olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Emeg,
2021: 82). Islami yatirim fonlar1 islami agidan énemli bir yere sahiptir. Bu nedenle birden fazla
yatinm fonu ¢esidi goriilmektedir. Usmani (1998)’e gore bu fonlar hisse senedi fonlari, emtia
fonlar1, icara fonlari, murabaha fonlar1 ve kdrma fonlar olmak iizere bes ¢esittir (Usmani, 1998:
140-151; Ozgiir, 2021: 135).

1.5.10. islami Hisse Senetleri

Islami sermaye piyasasinda islem goren hisse senetlerine Islami hisse senedi denmektedir.
I[slami sermaye piyasasi ise her tiirli menkul kiymet ticaretinin yapildig1 piyasalar olarak
adlandirilmaktadir (Camgéz, 2018: 31). Bu piyasalar, islami hukukla uyum icinde ¢alisan ve islem
goren hisse senetlerini igeren piyasadir (Cakar, 2020: 21). Hisse sentleri piyasalarinda iglem goren
kuruluslarin Ser’i kurallara uygun olmasi, onay verilen kuruluslarin agiklanasi ve uyum yoniinden
incelenmesi amaciyla Islami endeksler ortaya ¢ikmustir (Yanpar, 2015: 190). Bu endekslerin amaci,
halkin kolaylikla ulasabildigi ve borsalarda islem goren sirketler arasindan islami finans ilkelerine
uygun olarak faaliyetlerini yiiriiten sirketlerin hisse senetlerinin hareketlerini takip etmek olarak
acgiklanmaktadir (Akten Ciiriik, 2013: 102). AAOIFI (2015)’ye gore endeks: organize, tezgahiistii
veya her iki tiir finansal piyasada dolagimda olan belirli bir grup finansal varlik ya da emtiay1
temsil eden menkul kiymetin fiyati temel alinarak istatistiksel yontemle hesaplanan bir rakam
olarak tanimlanmaktadir (AAOIFI, 2015: 693). Piyasadaki durumu dikkate alinarak her bir finansal
yahut emtia temelli menkul kiymete bir deger bicilir, sepetteki menkul kiymetlerin toplam degeri
sabit bir sayiya boliinerek endeks belirlenir. Giiniimiizde en yaygin endekslerden biri “Tiiketici
Fiyat Endeksi” dir. Piyasanin durumunu Slgebilmek iizere olusturulan endeksler iilke ekonomisinin
genel durumunu ifade etmektedir. Ulke ekonomisindeki olas1 degisimler, meydana gelmeden 6nce
ongoriilerek bu dogrultuda yatirim karari alinmasina yardimci olmaktadir. Endeks menkul
kiymetlerin gelecekteki fiyat hareketleri hakkinda yatirimerya fikir verebilecegi gibi fiyatlarin sabit
bir yondeki hareketi veya belli noktadan asagiya dogru diisiis yahut Yukar1 dogru yiikselis seyri
hakkinda da bilgi vermektedir (AAOIFI, 2015: 693).

Islami hisse senedi endeksleri, 1990’larin sonundan itibaren farkli endeks saglayicilar1 ve
borsalar tarafindan yayilanmaya baslamistir. Islami hisse senedi endeksi ilk olarak Mayis 1996°da
Malezya’da RHB Unit Trust Management tarafindan yaymlanmistir. Yine Subat 1999°da Dow
Johns & Company tarafindan “Dow Jones Islamic Market (DJIM) Index” yine ayni yil Nisan
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ayinda Malezya borsasinda “Kuala Lumpur Shari’a Index” ve Ekim ayinda 1999°da FTSE Group
tarafindan “FTSE Global Islamic Index Series” yaymlanmistir. Standard & Poors ise 2006’dan bu
yana “Shari’a Compliant Index” baslig1 altinda “the S&P 500 Sharia Index”, “the S&P Europe 350
Sharia Index”, “the S&P Japan 500 Sharia Index”, “S&P/IFCI Large-MidCap Shariah” isimleriyle
farkli tiirlerde endeksler yayinlamaktadir (Akten Ciiriik, 2013: 103). Islami endekslerin
belirlenmesi hususunda bazi noktalar 6nemlidir. Endeksin muhteviyati ve kullanim metodlar tespit
edilirken yalnizca teknik kurallar degil fikhi kurallara da riayet edilmesi gerekmektedir. Yine
endeksin muhteviyati ve kullanim yollarmin fikhi agidan uygunlugunu tespit edecek, endeksi
diizenli olarak gozden gegirecek ve raporlayacak bir danigma kurulunun bulunmasi esasi oldukca
o6nemlidir (AAOIFI, 2015: 696).

1.6. Tiirkiye’de Islami Finansin Genel Durumu

1960-1970’1i yillarda diinyada yasanan gelismeler neticesinde Miisliman ekonomistlerin
faizsiz finans sistemine yonelik ¢alismalar1 neticesinde 1980°1i yillarda Islami finans sektérii dnce
bankacilik alaninda olmak iizere daha sonra sermaye piyasasi alaninda ve sonrasinda Islami
sigortacilik alanlarinda gelismeler goriilmiistiir. Nitekim {ilkemizde de bu alanda ¢alismalarda ciddi
oranlarda artig goriilmektedir. Yapilan c¢alismalarin basinda bankacilik alaninda yapilanlar
gelmektedir (Cakmak ve Unal, 2024: 67).

Islami finans sektorii, Islami bankacilik, Islami sermaye, Islami sigortacilik gibi alt dallara
ayrilmaktadir. Bunlarm kiiresel biiyiikliikleri son yillarda Yukari dogru seyretmektedir. IFSB
(2023: 691) raporuna gore, kiiresel Islami bankacilik 2019 yilinda 1.77 trilyon dolar iken 2022
yilinda 2.25 trilyon dolar seviyesine yiikselmistir. Yine 2019 yilinda diinyada Sukuk ihraci 543
milyon dolar seviyesinde iken 2022 yilina gelindiginde 179,4 milyar dolar oldugu ve 2024 yilinda
yaklasik 160 milyar-170 milyar dolar seviyesine ulasacagi tahmin edilmektedir (bkz. Katilim
Finans). Yine 2019 yilinda, 102 milyar dolar hacmi olan Islami yatirim fonlar1 ve 27 milyon dolar

hacmi olan Islami sigortacilikta benzer sekilde hacimsel artislar goriilmektedir (Emeg, 2021: 69).

Tiirkiye’de Islami finans sektorii 1980°li yillarda ortaya ¢ikmis ve 2005 yilinda katilim
bankaciligr adi altinda modern anlamda iilkemizde kurulmustur. Yillar iginde gerek kavramsal
gerekse finansal anlamda gelismelerin gorildiigii bu sektorde kiiresel islem hacimlerine sahip
olmasa dahi, 6nemli gelismelerin yasandigi bir gercektir. Tablo 3°te Tiirkiye’de oldukg¢a yeni olan

Islami finansin yillar itibari ile nasil gelismekte oldugu goriilmektedir.
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Tablo 3: Tiirkiye’de Islami Finansin Gelisimi

Yillar

Gelismeler

1983-2001

Yillar: icinde Ozel Finans Kurumlar: kurulmus. faaliyete baglamistw. 1985 Albaraka Tiirk. 1989 Kuveyt
Tiirk. 1991 Anadolu Finans. 1995 Ihlas Finans ve 1996 yilmda Asya Finans kurumlar: kuruldu.

Ozel Finans Kurumlar: ismi “Katilim Bankasr” olarak degistirildi. Family Finans ve Anadolu Finans

2005
2085 Kurumu bir araya gelerek Tiitkiye Finans Katilun Bankas: kurulcu.
2008 Tiirkiye Finans Katilin Bankasmm cofunluk hisseleri “National Commercial Bank (NCB)™ tarafindan
- satm almdi.
2009 Katilim sigortacilifinda ilk sitket olan Neova Sigorta kuruldu.
2010 Kira Sertifikalarina ve Varlik Kiralama Sirketlerine iliskin Esaslar Hakkinda Teblig yaymmlanda.
2011 Thlas Finans Kurumu iflas etti.
2013 Kira Sertifikalar: Tebligi yayunlanda.
2014 Katilun Sigortacilii Dernegi kuruldu.
2015 Bank Asya TMSF 've devredildi. Ziraat Katilun Bankasi kuruldu.
2016 Vakaf Katilun Bankas: kuruldu. Bank Asya Katilum Bankasi kapatilds.
2017 Katilim Sigortaciligi Calisma Usul ve esaslar Hakkmda Yénetmelik vayunlandi,
BDDK'nm 22.0.2018 tarih ve 7736 sayili karari ile Merkezi Danisma Kurulu kuruldu. TKBB tarafindan
2018 02.04.2018de “Danisma Kurulunun Olusumu. Gérev. Calisma Usul ve Esaslart Haldanda Teblig™
yayimlanda.
2019 Tiirkive Emlak Katilmm Bankasi Kuruldu, Faizsiz Bankacilik Ilke ve Standartlarma Uyuma Iligkin Tebligi
- yvaymlands
2020 “Katilim Esaslar1 Cercevesinde Sigortacilik ve Bireysel Emeklilik Faalivetlerine Iligkin Yonetmelik”
- vayimlands
Tasarruf Finansman Sirketlerinin Kurulus ve Faalivet Esaslari Hakkmda Yonetmelik yayinland: ve
2021- Tasarruf Finansman Sirketleri BDDK 'ya intibak etti. Finansal Teknolojiler ve dijitallesme adumlarn

baglanmis olup. 2 adet dijital katdmm bankaciligr (T.O. M Katilun ve Hayat Finans Katilim) faaliyete
basladu.

Kaynak: Ozgiir, 2021: 123-124

Islami finans sektoriinde gelismelere bakildiginda devlet yonetiminin sektdre bakis agisiin

degismesi ve sektére kamu kuruluslarinin dahil edilmesi ile gelismeler yasandig1 goriilmektedir.

Nitelikli personel ihtiyaci sorunu giderek artan oranda {iniversite programlar1 ve verilen egitimlerle

azalmaya yiiz tutmustur. Konvansiyonel bankacilik yapisina benzerlik, kendine 6zgii denetleme ve

diizenleme yapisinin olmayisi, tanitim ve piyasalama alaninda eksiklikler sektdrde ¢oziilmesi

gereken sorunlar olmaya devam etmektedir (Orhan, 2020: 91).

1.6.1. islami Bankacihk

Islami bankacilik, modern bankaciliga benzer faaliyetlerini siirdiirmekte ancak konvansiyonel

bankaciliktan farkli olarak asagidaki prensiplere bagli olarak islem gerceklestirmektedirler
(Hatipoglu, 2019: 31);

1. Finansal islemlerden kaynaklanan risk katilimcilar arasinda simetrik dagitilmaktadir.

2. Biitiin iglemler reel bir varliga dayanarak yapilmalidir.

3. lIslami bankalar sahip olmadiklar1 seyleri satamazlar.
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4. Haram olan seylerin ticaretine dayali {irlinlere islem yapamazlar.
5. Nakit kredi veremezler, fon geliri toplarken sabit getiri veremezler.

6. Reel sektore fon saglarken hep faturali is yapmak zorundadirlar.

Giiniimiizde, Islami bankacilik hizmetleri; tamamiyla Islami bankacilik faaliyetleri yapan
kurumlar ve biinyelerinde Islami pencereler agilmasi yoluyla Islami iiriinler sunan geleneksel

bankalar olmak iizere iki farkl sistem aracilifiyla gerceklestirilmektedir (Emeg, 2021: 67).

Tiirkiye ‘de 16.12.1983 giin ve 83/7506 sayil1 Bakanlar Kurulu Kararnamesi ile Ozel finans
kurumlarinin kurulmasina izin verilmesi ve 1985 yilinda Albaraka Tiirk ve Faisal Finans
Kurumlarinin faaliyete baglamasi ile iilkemizde islami finans sektoriinde calismalar baslanustir.
Ozel finans kurumlar1 2005 yilinda yapilan kanun degisikligiyle katihm bankasina
doniistiiriilmiistiir (Aktepe, 2010: 71). Diinyada Islami bankacilik olarak alman bu bankacilik
tiiriinde, Katilim ifadesi anlasilir ve sistemi agiklayici olmasi sebebiyle tercih edilmis (Karakahya
ve Celik, 2017: 89) olup, konvansiyonel rakiplerinin miicadele ettigi kredi riski, likidite riski,
piyasa riski, operasyonel riskin yaninda kendine 0zgii riskleri de (ticari kar payr riski, ser-i
uyumsuzluk riski, emtia fiyat degisimi, giiven riski riski vb.) benzer sekilde yOnetmeleri
gerekmektedir (Akten Ciirtik, 2019: 1051).

Ulkemizde katilim bankalarinin kurulmasinda temel amaglarmin arasinda iilkemizdeki faiz
endisesi nedeniyle geleneksel bankalarla iliski kuramayan tasarruf sahiplerinin atil fonlarinin
ekonominin reel kesimine kazandirmak ve petrol zengini olan Islam iilkelerinden iilkemize fon
girisi saglamaktir (Aras ve Oztiirk, 2011: 170). Ayrica, faizsiz bankacilik para ticareti yerine
iretime dayali ticareti destekleyen 6zgiin bir sistem oldugundan, ticaretten faizi kaldirmayi, kazang
icin emegi tesvik etmeyi, toplumda calismay1 desteklemeyi, Islami esaslar etrafinda birligi
saglamak ve ortaklik esasi ile yeni ig sahalar1 agmak nedenleri ile de kurulmustur (Canbaz, 2016:
120). Katilim bankalari; kendilerine 6zgii calisma prensipleri olan, kayit disi ekonomi ile
miicadelede, reel sektoriin finansmanimin saglanmasinda, yastik alti tasarruflarin sisteme dahil
edilmesinde, dis sermayenin lilkemize g¢ekilmesi gibi alanlarda katkilart bulunan kurumlardir
(Simsek, 2020: 100).

Katilim bankaciligr sagladigi hizmetler ve firiinler dort baslik altinda toplanabilir (Emeg,
2020: 89);
1. Fon toplama; cari hesaplar ve katilim hesaplari
2. Finasman saglama: murabaha, musaraka, mudaraba, icare
3. Bankacilik hizmetleri: para transferi, Doviz alim-satim, 6deme sistemleri, ¢ek ve senet
islemleri, fatura vb 6deme islemleri

4. Yatirim hizmetleri: Islami hisse senedi, Sukuk, islami yatirim fonlar1 islemleri
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5411 sayili Bankacilik Kanuna gore Cari hesap;

Katilim bankalarinda agilabilen ve istenildiginde kismen veya tamamen her an geri
cekilebilme ozelligi tasiyan ve karsiliginda hesap sahibine herhangi bir getiri 6denmeyen
fonlarin olusturdugu hesaplardir.

Katilim bankasi, cari hesaba yatirilan paranin miilkiyetine ve bu para {izerinde diledigi gibi
tasarrufta bulunma hakkini sahip olarak cari hesaptan elde ettigi gelire de malik olmaktadir. Ancak
banka talep edildigi anda ayni tutarda parayr 6demekle ylikiimlidiir (AAOIFL, 2015: 524). Bu
baglamda cari hesap, vediadan (emanet) farklilasmakta ve karz hiikiimlerini tasimaktadir. Paranin
kaybedilmesi veya tiiketilmis olmas1 durumlarinda, bankanin kusurlu olup olmadigina
bakilmaksizin tazmin yiikiimliiligii bulunmaktadir (AAOIFL, 2015: 525).

Katilim bankalar1 cari hesap sahipleri arasinda karsilikli menfaat s6z konusu oldugu igin
taraflarin ortakliklar1 olmasi ve hangi bir iicret alinmamasi sebebiyle ¢ek defteri ve banka kart1 gibi
hizmetler caiz olmaktadir. Ciinkii bu hizmetler bankanin aldig1 bor¢larin1 6demesi igin bir arag olup
banka, bor¢ aldig1 cari hesap sahibinin talep etmesi halinde borcu 6demekle yiikiimliidiir (AAOIFI,
2015: 526).

5411 sayili Bankacilik Kanuna gére Katilim Hesabi;

Katilim bankalarina yatirtlan fonlarin bu kurumlarca kullandirilmasindan dogacak kar
veya zarara katilma sonucunu veren, karsiliginda hesap sahibine dnceden belirlenmis herhangi
bir getiri 6denmeyen ve anaparanin aynen geri 6denmesi garanti edilmeyen fonlarin olusturdugu
hesaplardir.

Katilma hesaplarinda, miisteri banka ile yapmis oldugu kar ya da zarara katilik ortakligi
sozlesmesi ile birikimlerini igletilmesi amaciyla bankaya teslim etmektedir (Aktepe, 2010: 72).
Katilim hesaplarina TL, doviz veya kiymetli maden cinsinden yatirilan tutarlar ticari, sanayi ve
hizmet sektorlerinin faizsiz bankacilik ilkeleri dogrultusunda sektdrlerin finansmanin isletilmekte
ve ortaya ¢ikan kar veya zarar- {i¢ ay, alt1 ay ya da bir y1l daha uzun siireli vadeler seklinde- vade
tarihinde hesap tiiriine ve vade baslangicinda belirlenmis paylasim oranina gore dagitilmaktadir
(Karakahya ve Celik, 2017: 94; Unal, 2020: 54).

Katilim bankaciliginda arag, igyeri, konut, kira, egitim ve hac/umre finansmani vb. gibi
ihtiyaglarin karsilanmas1 anlaminda bireysel ve kurumsal kredi tiirlerinde Murabaha, Icare, Istisna
gibi sdzlesmelerinin yaninda geleneksel bankalarla ortak uymalar1 gerek kanunlar ve yonetmelikler
bulunmaktadir (Cambel, 2017: 134-137).

Katilim bankalar1 ile geleneksel bankalarin benzerlikleri olmakla birlikte her iki tiir

bankacilig1 tasidig1 farkliliklar Tablo 4’de verilmistir.
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Tablo 4: Katihm Bankacihig1 ve Geleneksel Bankacilik Arasindaki Farklar

Katihm Bankacihg:

Geleneksel Bankacilik

Fon sahipleri icin bir katilma hesab1 acar.

Mevduatlarim faiz 6deyerek toplar.

Miigterisi ile iligkisi bir ortaklik iligkisidir.

Mevduat sahipleri ile iligkisi. borclu alacaklu iliskisidir.

Topladiklar: para ile bore vermez. gelirlerini ticaretten
elde eder.

Topladiklar: mevduat: kredi olarak verip faiz geliri elde
eder.

ddeme
borc

Miisterilerini  geleneksel  bankalar  gibi
yvapimadigmda cikmaza sokmaz.  Ticari
oldugundan. vadesinden dnce talep edilemez.

Kredi verdikleri kigiler boren 6demede siantilar yasarsa
vadesi bitmeden krediyi geri ister. Geri 6deme olmazsa
temerriit faizi uygular. teminatlar1 nakde cevirir ve
kendileriyle is yapan kisileri cikimaza sokar.

Miisterilerine karz-1 hasen (faizsiz odiinc) verebilir.

Miisterilerine faizli olarak kredi verir.

Cari hesapta para varsa cek ddemesi yapalabilir.

Cek kredisi kullandurlar,

Kaynak: Bayindir, 2007: 250-252

Yukarida yer alan farkliliklarin yaninda katilim bankalari1 makro ekonominin finansal
yapisindan kaynaklanan sorunlardan ve konjonktiirel dalgalanmalardan geleneksel bankalara gore
daha direngli yapisi bulunmasi sayesinde, biiyiilk Olglide etkilenmemektedir. Ancak, yasal
diizenlemelerdeki eksiklikler, dini hassasiyeti olan kisilere ait fonlarin degerlendirilebilecegi
finansal araglarin azlig1 ya da yeterince tamitilmamasi (Ozgiir, 2007: 201) katilim bankalarinin
hacimlerini geleneksel bankalarin gerisinde birakmaya devam eden sorunlar arasindadir. Ornegin,
Tiirkiye’de katilim bankalarinda 2008 yilindan itibaren Forward islemler, 2010 yilindan itibaren
Swap islemler yapilmaya baglamis, ancak tiirev islemler hakkinda fikhi goriis farkliliklar1 olmast

nedeniyle igslem hacimleri geleneksel bankalarin ¢ok gerisindedir (Sahin, 2019: 82-83).

Tiirkiye’de 2021 yilinda bankacilik alaninda faaliyet gosteren 52 adet bankanin igerisinde 6
adet Islami banka yer almakta olup, 2019 yilina gére %57°lik bir biiyiime gdstererek toplam varlik
biiyiikliigi 55 milyar USD olup piyasa payt %7,1 olmustur (IFN, 2021: 144). 2023 yilina
gelindiginde BDDK resmi sitesinde katilim banka sayis1 8 adede yiikselmistir. Katilim bankalar1 3
adet 6zel kurulus, 3 adet kamu ve 2 adet dijital katilim bankasi olarak sektérde yer almaktadir.

Tablo 5°te bu bankalarin isimleri yer almaktadir.

Tablo 5: Tiirkiye’de Faaliyet Gosteren Katihm Bankalari

Ozel
Albaraka Tiirk Katlim Bankasi A.S.
Kuveyt Tiitk Katilun Bankasi A.S.
Tiirkiye Finans Katilun Bankas1 A.S.

Kamu
Ziraat Katilun Bankas1 A S.
Valaf Katilun Bankasi A S.
Tiirkiye Emlak Katilun Bankas1 A .S,

Dijital
Hayat Finans Katilim Bankas1 A.S.
T.OM. Katilun Bankast A .S.

Kaynak: BDDK

2022 yili Kasim ay1 verilerine gore Tiirkiye’de faaliyet gosteren 6 katilim bankasinin yurt ici
ve yurt dis1 toplam sube sayist 2.741°dir. 2022 y1li Kasim ay1 verilerine gore katilim bankalarimin
toplam ¢alisan sayisi bir dnceki yila gore % 3,45 oraninda artarak 17.740 kisi olmustur. Tablo 6°da

katilim bankalar1 sube ve personel sayis1 gelisimi verilmistir.
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Tablo 6: Katihm Bankalar: Sube ve Personel Sayis1 Gelisimi (2015-2021)

Yillar Sube Sayisi Biiyiime (%) Personel Sayisi Biiyiime (%)
2015 1.080 9 16.554 1,7
2016 959 (11,2) 14.467 (12,6)
2017 1.032 8 15.029 3.9
2018 1.122 8,7 15.654 4,2
2019 1.179 5,1 16.040 2,5
2020 1.255 6,4 16.849 5,0
2021 1.311 4,5 17.147 1,8

Kaynak: BDDK, TKBB verilerine gore yazar tarafindan hazirlanmistir.

2016 yilinda darbe girisimi sonras1 sektor ciddi kayiplar yagamis olup, sonrasinda katilim

bankacilig1 i¢in atilan adimlar ve sektore katilan devlet katilim bankalari ile bankacilik sektoriinde

katilim bankalariin sektorel yiikselise gectigi Tablo 7°de TKBB verilerinde goriilmektedir.

Tablo 7: Katihm Bankalarimin Aktif Gelisimi ve Sektor I¢indeki Pay1 (Milyon TL) (2015-

2021)
Yillar Toplam Aktifler Degisim (%) Sektorel Pay (%)
2015 120.832 19,94 5,15
2016 129.475 7,15 4,79
2017 160.552 24,00 4,91
2018 197.915 23,27 5,15
2019 267.590 35,20 6,14
2020 443.722 65,82 7,25
2021 682.564 53,82 7,63

Kaynak: TKBB verilerine gore yazar tarafindan hazirlanmustir.

Kasim 2022 verilerine gére Katilim Bankalarinin Aktif Toplami 1.162.612 Milyon TL olup,
sektordeki pay1r %8,42 ‘e yiikselmistir. Kasim 2023 verilerine gore Katilim Bankalarmin Aktif
Toplami 1.947.602 Milyon TL, sektdrdeki pay1 % 8,64 ‘e ylikselmistir. Grafik 1°de yillar itibari ile

bu degisim goriilmektedir.

Grafik 1: Katihm Bankalan Aktif Biiyiikliik -Milyon TL (Kasim 2023)

@ Toplam # Sektsr Pay

j100.735]
2013 2014 2015 2016 2017 2018 018

2020 2021 2022

2023

Kaynak: TKBB
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Tablo 8’de goriildiigii lizere katilim bankalarinin toplamis olduklari fonlarin Kasim 2022
verilerine gore biyiikliigi 899.447 milyon TL ile sektorde %10,57 biiyiikliige ulagsmistir. Katilim
bankalarinin kullandirmis olduklar1 fonlarin toplami1 Kasim 2022 verilerine goére 555.413 milyon
TL olup, sektorel biiyiikligi %7,63 diir. Grafik 2’de katilim bankalarinin fon toplama verileri,
Grafik 3’te ise katilim bankalarinin fon kullandirma verileri yer almaktadir. Kasim 2023 verilerine

gore sektorde ylikselis devam etmektedir.

Tablo 8: Katihm Bankalarinin Onemli Gostergeleri (milyon TL) (2015-2021)

Yallar Toplanan Degisim Sektorel Kullandirilan Degisim Sektorel Net Degisim
Fonlar (%) Pay1 (%) Fonlar (%) Pay1 (%) Kar (%)
2015 73.682 16,72 5,95 70.866 11,42 4,82 409 411
2016 76.977 4,47 5,38 74.585 5,24 4,38 1.106 170
2017 104.028 35,14 6,07 96.877 29,88 4,6 1.583 43,12
2018 129.500 24,49 6,49 111.067 14,64 4,66 2.124 34,17
2019 202.625 56,47 8,26 131.967 18,81 5,08 2.438 14,78
2020 325.186 60,49 9,35 227.510 72,39 6,27 3.717 52,46
2021 532.137 63,64 10,23 321.036 41,10 6,71 5.468 47,1

Kaynak: TKBB verilerine gore yazar tarafindan hazirlanmistir.

Grafik 2: Katihm Bankalar1 Toplanan Fonlarin Gelisimi-Milyon TL (Kasim 2023)

® Toplarn @ Sektér Pay
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Kaynak: TKBB, https: //veripetegi.tkbb.org.tr/

Grafik 3: Katihm Bankalarinda Kullandirilan Fonlarin Gelisimi-Milyon TL (Kasim 2023)
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Kaynak: TKBB, https: //veripetegi.tkbb.org.tr/
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Katilim bankalarinin Grafik 4’de toplanan fonlarin sektdr pay yer dagilimi yer almaktadir.

Katilim hesaplarinin oran1 %10,6 iken mevduat hesaplarinin oran1 % 89,04’ diir.

Grafik 4: Katihm Bankalarimin Toplanan Fonlarimin Sektor Pay1 (%) (Kasim 2022)

& Mewdumt @ Kanlm

Kaynak: TKBB, https: //veripetegi.tkbb.org.tr/

Katilim bankalarmin Grafik 5’te kullandirilan fonlarin sektdrel dagilimi yer almaktadir.
Kalkinma ve yatirim sektoriinlin payr %6,4, katilim hesaplarmin pay1 %7,6 ve mevduat orani
%86°dir. Kasim 2023 tarihli TKBB verilerine gore bu oranlarda kalkinma ve yatirim 6,88, Katilim
7,7 ve mevduat 85,42 olarak goriilmektedir (TKBB, https: //veripetegi.tkbb.org.tr/).

Grafik 5: Katihm Bankalarimin Kullandirdigi Fonlarin Sektor Pay1 (%) (Kasim 2022)

@ Meovduat §§ Kaulm §§ Kallonma ve Yatinm

Kallmmna ve Yalawn % 6.4
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Kaynak: TKBB, https: //veripetegi.tkbb.org.tr/
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Yukaridaki tablo ve grafiklerde goriildiigii lizere Katilim bankacilig1 artan oranda yiikselis
gostermektedir. Son yillarda sektorde onemli gelismeler goriilmektedir. BDDK’nin 29 Aralik
2021°de yayimladigr “Dijital Bankalarin Faaliyet Esaslar1 ile Servis Modeli Bankaciligi Hakkinda
Yonetmelik” sonrasinda dijital finansal hizmetler alaninda sektére bir ivme kazandirmistir.
Ozellikle dijital finansal hizmetler, yesil finansman ve siirdiiriilebilir bankacilik gibi yeni konularda
calismalar ve gelismelerin sayisinda artig goriilmektedir. Tiirkiye Cumhurbaskanligi On Birinci
Kalkinma Planma (2019-2023) gore; 249. maddede ve 250. maddede blok zincir tabanh dijital
merkez bankasi paras1 uygulamaya konulmasi, giivenli bir finansal teknoloji (fintek) ekosisteminin
olusumunun desteklenmesi ve iilkemizde finansal teknolojilerinin gelismesine yonelik yol haritas1
olusturulacagi yer almaktadir. Bankacilik alaninda dijital doniisiim, siber gilivenlik ve uzaktan
banka hesabi agma bazi riskleri barindirsa da katilim bankalarinin entegre bir dijital strateji
olusturmalari, i¢ siireclerini saglam, etkilesimli ve kitli bir bilgi sistemi ile donatmasi ile bankacilik
icinde bu alanda da gelisim gostermeye devam edecektir (Amrani ve Najah: 2020: 1). Tiirkiye’de
katilim bankaciligin 5 milyon aktif dijital miisteri, 118,4 milyon islem adedi ve 2,2 trilyon TL’lik
islem hacmi (Gliney, 2023: 942-943) ile dijjitallesmeye ayak uydurmakta oldugu asagida yer alan
tablo ve grafiklerde de goriilmektedir (Tablo 9-11, Grafik 6).

Tablo 9: Katihm Bankalarinin Internet Bankacih Verileri (2015-2021)

Yillar Aktif Miisteri (adet) Biiyiime (%) islem Hacmi (Milyon TL) Biiyiime (%)
2015 474.368 - 137214 | e
2016 515.590 8,68 163.263 18,98
2017 636.436 23,43 192.020 17,61
2018 1.501.135 135,86 451.951 135,36
2019 3.620.387 141,17 561.501 24,23
2020 489.056 -86,49 519.870 -7,41
2021 524.746 7,29 263.204 -49,37

Kaynak: BDDK, TKBB verilerine gore yazar tarafindan hazirlanmistir.

Tablo 10: Katihhm Bankalarimin Mobil Bankacihig: Verileri (2017-2021)

Yilar | Aktif Miisteri (adet) (%) islem Hacmi (Milyon TL) (%)
2017 877.000 - 12.250 -
2018 1.383.870 57,79 61.781 404,33
2019 1.930.000 39,46 98.993 60,23
2020 3.052.910 58,18 1.197.791 1.109,7
2021 3.816.172 25,00 748.583 -37,50

Kaynak: BDDK, TKBB verilerine gore yazar tarafindan hazirlanmistir.
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Tablo 11: Mevcut Katihm Bankalarinin Alternatif Bankacilik Verileri (Adet) (2015-2021)

Yillar ATM (%) Kredi Kérti (%)
2015 1.358 - 890.520 -
2016 1.523 12,15 935.172 5,01
2017 1.688 10,83 929.245 -0,63
2018 1.922 13,86 1.071.810 15,34
2019 2.082 8,32 1.378.125 28,57
2020 2.296 10,27 1.214.894 -11,84
2021 2.344 2,01 2.037.383 67,70

Kaynak: BDDK, TKBB verilerine gore yazar tarafindan hazirlanmistir.

TKBB 2022 yili 3.dénem verilerine gore 203.677 kisi sadece interneti kullanirken 4.020.371
kisi sadece mobil bankaciligi kullanmigtir. Her iki sistemi kullananlarin sayisi ise 318.550 kisidir.
TKBB 2022 yil1 3. dénem verilerine gore Internet bankacihigi 364,5 Milyar TL ye yiikselmistir.
Mobil bankacilik ise 974,6 Milyar TL islem hacmine ulagsmistir (TKBB, https:
/Iveripetegi.tkbb.org.tr/).

Grafik 6: Dijital Bankacihk islem Hacimlerinin ve Islem Adetlerinin Dagilim

Kaynak: TKBB

Dijital bankacilikta TKBB 2022 yili 3.donem verilerine gore 4,5 milyon Dijital miisteri
sayisi, 1654 Milyon adet Islem hacminin toplam degeri 1,3 Trilyon TL’ye ulasmustir. Islem
hacminin %34,79’i bireysel miisteriler tarafindan% 65,21°1 ise kurumsal miisteriler tarafindan

gercgeklestirilmistir (TKBB, https: //veripetegi.tkbb.org.tr/).
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1.6.2. islami Sigortacilik (Tekafiil)

Islami sigortacilik, sigortalilarin kendi faydalarina kullamlmak iizere bagista bulunma
sorumlulugunu {tstlendikleri ve bir fonu olusturan katki pay1 6demeleriyle sigortalilarin tamamini
koruma altina alan bir islemdir (AAOIFL, 2015: 666). Tekafiil sisteminin isleyisi soyledir;
katilimeilar goniillii katildigi (teberru) ve karsilikli yardimlagsma (teaviin) esaslarma (Kaya ve
Dogan, 2017: 216) gore katki pay1 6derler. Bu 6demeler kendine 6zgii tiizel bir kisilige sahip olan
ve bagimsiz mali hukuki bir sorumlulugu mevcut olan sigorta fonunu ortaya ¢gikarmaktadir. Bu fon,
sigortalilarin gerceklesen rizikolardan dolayr olusan zararlarimi karsilamaktadir. Fonun yonetimi
sigortalilar arasindan secilen bir kurul ya da sigorta faaliyetlerini yiiriitecek ve fonun varliklarm
isleterek belli bir iicret karsiliginda c¢alisan anonim bir sirket tarafindan saglanir (Archer vd., 2009:
9).

Bir organizatér sirket yonetiminde katilimcilarim bir havuza bagista bulunarak ortaklik
sermayesi niteliginde olan primlerini 6demesi ve kendi aralarinda riziko ve risklere karsi
birbirleriyle yardimlasma ve dayanisma (tekafiil) yolunu tercih etmelerini saglayan sigorta
sistemidir (TKBB, Faizsiz Finans Sozligii). Tekafiil firmasi, fiyatlama, police yazma, degerleme,
varlik y&netimi, dagitim, hasar yonetimi, tahsilat, yatirnm, muhasebe ve Islami reasiirans gibi
islemleri yonetmektedir (Okumus, 2014: 11). Tekafiil sisteminde tekafiil sirketi sahipleri
(hissedarlar), police sahipleri (katilimcilar) ve Tekafiil fonu yoneticileri olmak iizere ii¢ taraf
bulunmaktadir (Turay, 2019: 180). Tekafil ve geleneksel farklar

bulunmaktadir. Bu farklar Tablo 12’de yer almaktadir.

sigortaciliklar arasi

Tablo 12: Tekéfiil ve Geleneksel Sigorta Arasi1 Farklar

Geleneksel Sigortacihk
Ticaret esastir. Faiz hassasiyeti yoktur.

islami Sigortacihg (Tekafiil)
Dayanigma esastw. Faize duyarlidir.
Sitketin sahibi, katilimeidardw. Sirket sigorta hesabma
iglem yapan vekil konumundadur
Sigorta sirketi katilimedarla risk paylagimi vapmaktadur.
Sigorta sirketi ve katilimcilar kan paylasular.

Sirketin sahibi. sermayeyi koyan kisi veya kuruluglardar.

Risk, sigorta girketi tarafndan satin alinmaktadar,
Kar, tamamen sermavedara aittir

Yatirmmlar. Islami esaslar cercevesinde vapilmak . s % g

3 2 Yatwrimlar icin herhangi bir kisit yoktur
zorumdadir. s < /
Prim  &demelerinin  bir kismi veya tamamu diger

Sigorta sitketlerine Gdenmis olan police primleri.

katilimcilarm risklerine karsilik olarak Islami sigortacilik | 2= ; : T
: = ongoriilen olast risklere karsilik sirkete aittir.

fonunda tutulmaktadar.

Katduncilar. ddemelerini teberru veya bagis adi altmda
yaparlar.

Kanuni diizenlemelerin yanmda dini kurallara uvygunluk

Sigortalilar. satm aldiklar: policeye karsilik prim éderler

sitket icindeki Damisima Komitesi tarafindan incelenir.

Sigorta sitketleri, meveut yasal diizenlemelere tabidir

Sitket ve katiimci fonlarn Islami bakindan elverigli
vatwunlarda kullanilir.

Yatirmlarda kullamlacak fonlar icin Islami kurallara
uygunluk stz konusu degil dir

Sigorta fonundan ayrilan veya sirketin tasfiyesine kadar
var olan ihtivat fonlar1 hayw hizmetlerine harcamr ve
ortaklara verilmez.

Bu tutar ortaklara dagitilur.

Kaynak: AAOIFI, 2015: 678-679;

sigortaciliginin-farklari-nelerdir/
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Tekafiil tiirleri iki genel baglik altinda toplanmaktadir (AAOIFIL, 2015: 669);

1. Mal tekafiil sigortasi; fiili hasarlarin karsilanmasi esasina dayanir. Yangin, ara¢ (kasko),
ucak, sorumluluk, emaneti suistimal ve benzeri sigortalar kapsamaktadir.

2. Hayat tekafiil sigortasi; sakatlik ve vefat héllerine karsi fertlerin sigortalanmasidir. Vefat
halinde sigorta ile iliskili haklar/tazminat ve alacaklar, belgelerde tespit edildigi sekilde
ve Denetim Kurulunun onayini almig bir sekilde lehtar kisi, kurum ya da amaclara

dagitilmaktadir.

Tekaful sigorta gesitleri ise sdyledir;

1. Genel Tekafiil Isletmesi: Hayat, yiikiimliiliik, tarim ve otomobil sigortas1 gibi alanlarda
faaliyet gosteren bir isletmedir. Aile tekafiil isletmesinde oldugu gibi genel tekafiil
sigortasi islemlerinde de mudaraba s6zlesmeleri kullanilir (Hanci, 2007: 154).

2. Aile Tekafiil Isletmesi (Islimi Hayat Sigortas1): Genelde uzun vadeli mudaraba
sozlesmeleri vasitasiyla aile tekafiil planlarin1 hazirlayan isletmedir. Aile plani, belirli bir
fon tarafindan 6demesi yapilan ve finansal menfaatleri iceren bir plandir. Bireylerin
tasarruf ve yatirimlarim planlayan uzun vadede bir program sunar. Uyeleri arasinda
olabilecek bir kayip ya da zarara karsilik bir yardim paketi saglayarak ihtiyaglari
gidermektedir (Hanci, 2007: 151-152).

Islami sigortacilikta, iiyelerin tek basmna karsilayamayacagi masraflar1 6demek igin fonlarin
bir araya toplanmasi esastir (Emeg, 2021: 81). Islami sigortacilik Miisliiman niifusun yogun oldugu
Arap iilkelerinde, Malezya, Endonezya, Avrupa Ulkeleri ve ABD’de uygulanmaktadir (Calik,
2011: 46). 1979°da Sudan da kurulan Islamic Insurance Co. Ltd. diinya’da kurulan ilk tekafiil
sigorta sirketidir (Yildirim, 2014: 54).

Ulkemizde katilim sigortaciligi yapan sirketler diger sigorta sirketlerinin tabi oldugu ikincil
diizenlemelerin tamamina tabidirler. ilk kez 20 Eyliil 2017 tarihli ve 30186 say1li Resmi Gazete ile
yayimlanan “Katilim Sigortaciligi Calisma Usul ve Esaslar1 Hakkinda Yonetmelik” ve 2017/22
Sayili “Katilim Sigortacihigmin Uygulanmasina iliskin Genelge” ile sektorde yer almaya baslayan
Islami sigortacilik terimi Katilim sigortaciligi olarak isimlendirilmistir. 19.12.2020 tarihli Resmi
Gazete’de “Katilim Esaslar1 Cergevesinde Sigortacilik ve Bireysel Emeklilik Faaliyetlerine Iligkin
Yonetmelik” Sigortacilik ve Ozel Emeklilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan
yayimlanarak katilim sigortaciligi sektoriinde yeni bir doneme girilmistir.01.04.2021 tarihinde
Kurum tarafindan (2021/3) sayili “Katilim Esash Sigortacilik ve Bireysel Emeklilik Faaliyetlerine
[liskin Genelge” yaymlanmustir. Katilm Sigortaciligi mevzuati geregi gergeklestirilen galigmalar
cercevesinde 08.09.2021 tarihinde Tiirk Reasiirans AS c¢atisi altinda Tiirk Katilim Reasiirans AS
kurularak Subat 2022’de faaliyetlerine baglamistir (TSB, Sektor raporu, 2021). Tablo 13’de 2015-

2021 yillart aras1 katilim sigorta sirketlerinin toplam prim tiretimi verilmistir.
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Tablo 13: 2015-2021 Yillar1 Aras1 Katilim Sigorta Sirketlerinin Toplam Prim Uretimi

(Milyon TL)
Yillar 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Toplam Prim| 533.253.025 1.046 1.316 2.232 3.437 4.267 5.469

Kaynak: TSB verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Katilim sigorta sirketlerinin genel sigortacilik sektorii i¢indeki piyasa pay1 ise yillar itibari ile
yiikselise ge¢mistir. 2015 yilinda piyasa pay1 %1,72 iken bu oran 2021 yilinda %5,2’ye ¢ikmistir.
Katilim sigortaciliginin gelecek yillarda onemli bir potansiyele sahip oldugu goriilmektedir.
Katilim sigortaciligi toplam prim tiretimi 2021 yili sonunda %28,1 artigla 5.468 Milyon TL’ye
yiikselmistir.

Islami sigorta sirketlerinin sigorta sektdriindeki piyasa pay1 Tablo 14’de verilmistir.

Tablo 14: Islami Sigorta Sirketlerinin Sigorta Sektériindeki Piyasa Pay1 (2015-2021 yillar)

Yillar 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Sektdriin Toplam Prim tiretimi (Milyon TL) 31.026 | 40.487 | 46.555 | 54.656 | 69.242 | 82.576 | 105.307

Katilim Sigortaciligi Sektoriiniin Pay (%) 1,72 2,58 2,83 4,08 4,96 5,18 5,2

Kaynak: TSB verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Yine Islamic Finance News (2021)’iin 2021 raporuna gore 2017-2020 yillar1 arasinda
Tiirkiye’de katilim sigortaciligi sektori %2,8’lik bir biiylime ile 732,7 milyon USD biiyiikliige
ulagsmistir.12 adet katilim sigorta sirketinin yer alan sektorde sukuk sigorta performansi 2020
yilinda 9,78 milyar USD biiyiikliigiine ulagmistir. Tiirk Lirasina endeksli sigorta bityiikligi 4,77
milyar USD dir (IFN, 2021: 145). Tablo 15’te 2021 yil1 verilerine gore katilim sigorta sirketleri ve

personel sayilari verilmistir.
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Tablo 15: 2021 Y1l Verilerine Gore Katilim Sigorta Sirketleri ve Personel Sayilari

Katilim Katihm | Damisma Esitim
Uyum Sertifika | Komitesi Vgrilen Katihm finans
Sirket Ad1 Sirket Tipi Birimi Sahibi Uye mezun sayisl
Araci . . R
Personel | Personel | Sayisi Savisi (lisans+lisans iistii)
Sayisi Sayisi (Unik) y
Unico Sigorta AS Hayat Dis1 1 0 2 1 0
Tiirkiye Sigorta AS (*) Hayat Dis1 0 0 0 0
HDI Sigorta AS (*) Hayat Dis1 0 0 0 0 0
Bereket Sigorta AS Hayat Dis1 0 15 3 15 0
Neova Sigorta AS Hayat Dis1 3 89 4 0 1
Doga Sigorta AS (*) Hayat Dis1 0 0 0 0 0
Bereket Katilim Sigorta AS Hayat Dis1 0 7 2 8 0
Bereket Katilim Hayat A.S. Hayat 0 6 2 6 1
Bereket Emeklilik ve Hayat AS Emeklilik 0 9 3 9 0
Groupama Hayat AS Hayat 0 0 1 0 0
Katilim Emeklilik ve Hayat AS Emeklilik 2 47 3 3 2
Tiirkiye Hayat ve Emeklilik AS (*)| Emeklilik 0 0 0 0 0
Toplam (Hayat Dis1 Sirketler) T (Hd) 4 111 11 24 1
Toplam (Hayat ve Emeklilik
Sirketleri) T (H+E) 2 62 9 18 3
Toplam (Hayat Dis1
Sirketler+Hayat ve Emeklilik T (Hd+H+E) 6 173 20 42 4
Sirketleri)

Kaynak: https: //www.tsb.org.tr

Ulkemizde katilim sigortaciliginda, sigorta sirketi toplanan paralari Islami usullere uygun
olarak finansal triinlerde degerlendirmektedir. Bunlar (Bozkurt, 2019: 86-87);

1. Katilim bankalar1 biinyesinde ac¢ilan faizsiz TL, USD, EURO katilma hesaplari,

2. Altin ve glimiis gibi kiymetli madenler ile faiz icermeyen kiymetlerin yer aldig1 sermaye
piyasasi yatirim araglari,
Islami kurallara ve Katilim endeksi sartlarina uygun pay senetleri,

4. Girisim sermayesi yatinim fonu, gayrimenkul yatirim fonu gibi faizsiz menkul kiymet
yatirim fonlar

5. Tiirkiye’de veya yurtdisinda ihra¢ edilen sukuk vb. faizsiz bor¢lanma araglaridir.
1.6.3. islami Sermaye Piyasasi

Sermaye piyasasi, orta ve uzun vadeli fon arz ve talebinin karsilastig1 ve menkul kiymetlerin
el degistirdigi alanlardir. Sermaye piyasasinda kullanilan araglar en yayginlari; hisse senedi, tahvil,
yatirim fonlari, gelir ortaklig1 senetleridir (Kaya ve Dogan, 2015: 54). Islami sermaye piyasalari
(Islamic Capital Markets) ise, klasik sermaye piyasasi ile ayni islevleri yerine getiren seriata uygun
finansal {irlinlerin islem gordiigii yap1 (Yanpar, 2015: 182) olup, son yillarda Islam hukukuna

uyumlu yapilandirilmig triinlere yatirnmeilarin taleplerinde artis goriildiigli (Mahlknecht, 2020:
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281) piyasalardir. Islami sermaye piyasasi yillar igerisinde Islam hukukuna uyumlu hisse
senetlerinin ve Islami endekslerin gelistirilmesinden daha inovatif ve yapilandirilmis yatirim
iiriinlerine ve farkli fon tiplerine kadar uzanan bir gelisim siireci gecirmektedir (ISEDAK, 2019:
10). Ayrica, finansal teknolojilerde yasana gelismeler sayesinde robo-danigmanlik uygulamalarinin
kullanilmaya baglanmasi birlikte yatirimer danigmanligt hizmetlerinde de degisiklikler olmaya
baslamistir (ISEDAK, 2019: 36). Islami sermaye piyasalarinda yer alan iiriin ve hizmetler Sekil

3’te yer almaktadir.

Sekil 3: islami Sermaye Piyasas1 Temel Araclar

‘ Islami Sermaye Piyasasi Araglan ‘

Islami Islami Islami Islami Islami
Hisse Endeksler Yatirim Sabit Yapilandirilmig
Senetleri Fonlar Getirili Uriinler
Uriinler

Kaynak: Emec, 2021: 75

Islami sermaye piyasalarinin islemlerinin yapildig1 borsalarda bulunmasi gereken bazi sartlar
vardir (Hatipoglu, 2019: 26-27);

1. Borsada iglem gorecek olan sirketler 3 ay1 gegmemek kosuluyla bilangolarini Sermaye

Piyasasi Kurulu’na (SPK)bildirmelidir.

2. Maksimum fiyat; firmanin toplam net degeri/islem gdren hisse senedi sayist gibi
belirlenmelidir.
Hisse senetleri belirlenen maksimum fiyat iistiinde islem gérmemelidir.
Maksimum fiyat uygulamasinin altinda piyasa fiyatina sahip olmalidir.

Borsa yonetimi, her bir sirketin maksimum fiyatini 3 aylik periyotlar ile belirlemelidir.

AN

Firmalar ilave sermaye elde etmek icin maksimum fiyat iizerinde hisse senedi arz

edemezler.

Ulkemizde Islami sermaye piyasasinin giincel durumu ii¢ baslik altinda gdsterilmektedir.

1. Tiirkiye’de Katihm Endeksleri; islami sermaye piyasasinda énemli bir biiyiikliige sahip
olan endeksler olup geleneksel hisse senetlerinin belirli 6l¢iitler dahilinde filtrelenmesi
neticesinde Islam’a uygun hisse senetlerinin secildigi ve bu hisse senetlerine yatirim

yapilmasina imkan veren endekslerdir (Giiglii, 2019: 116).
Islami hisse senedi endeksleri Tiirkiye’de “katilim endeksi” olarak adlandirilmistir (Camgéz,

2018: 75). Katilim Endeksi, Bizim Menkul Degerler A.S. tarafindan 06.01.2011 tarihinde ilk olarak

30 adet hisse senedini icerecek sekilde yaymlanmistir. Tiirkiye’de ilk Islami hisse senedi endeksi
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olup piyasada islem goren yerli bir endeks olma 6zelligini tasimaktadir (Akgiines, 2020: 178-179).
Baslangictaki adi Katilim Endeksi iken, 09.07.2014 tarihinde Katilim 30 Endeksi olarak
degistirilmistir (Konak ve Ozkahveci, 2021: 223-224). Islami finans prensiplerine gore,
miisterilerinin yatirnm yapacagi hisse senetlerinin getiri ve fiyat performanslariin 6lgiilmesi
amaciyla Katilm 30 ve Katiim 50 Endeksinde yer alan sirketler iki asamali filtrelemeden
gecmektedirler (Yildiz, 2015: 44).

Ilk asamada; sirketlerin temel faaliyet alanlarina bakilmaktadir. Katilm endeksinde yer
alacak sirketlerin ana sozlesmesi esas alinmaktadir. Esas sézlesmesinde Islami finans prensiplerine
gore faaliyet gdsterecedi yoniinde agiklama yer alan ve pratikte Islama aykiri sektdrlerden kazang
elde etmeyen sirketler Islami sermaye piyasasinda yer alabilmektedir (Camgéz, 2018: 76). Caiz
olmayan sektorler sunlardir (Borsa Istanbul, https: //borsaistanbul.com/tr/endeks/1/3/katilim);

1. Konvansiyonel finansal hizmetler (bankacilik, sigortacilik, faktoring, leasing ve diger
faize dayal faaliyet alanlar1)

Alkollii igecek sektorii

Kumar ve sans oyunlar1 sektorii

Domuz ve domuz katkili {irtinlerin oldugu sektorler

Ahlaka ve Islama aykir1 basin, yayim ve reklamcilik sektorii
Turizm ve eglence sektorii

Tiitlin mamulleri sektorii

Vadeli altin, glimiis ve doviz ticareti

e e AT i

T1bbi amagli olmayan uyusturucu madde iiretim sektorii
10. Cevreye ve canlilara biiyiik zarari olan faaliyetlerin sektorleri

11. Insan fitratin1 degisterecek genetik ve biyolojik faaliyetlerin sektdrleri

Ikinci asamada; birinci asamay1 gecen sirketler arasindan finansal oranlarma gore filtreleme
yapilmaktadir. Endekse giren firmalarin endekste kalabilmesi i¢in karsilamalari gereken sartlar
sunlardir (Borsa Istanbul, https: //borsaistanbul.com/tr/endeks/1/3/katilim, erisim: 23.12.2023);
1. Mali tablosunda faizli varliklarin, ortalama piyasa degeri veya toplam varliklardan biiyiik
olana oraninin %33’1,

2. Mali tablosunda yer alan faizli bor¢larin ortalama piyasa degeri veya toplam varliklardan
biiyiik olana oraninin % 33’1,

3. Yukarida yer alan caiz olmayan sektorlerden elde edilen gelirlerin toplam gelirler

igindeki paymnin %5’ asmamasi gerekmektedir.

Katilm 30 Endeksi Istanbul borsasina 01.10.2021°de baslangig¢ yaptiginda 1406,3933 TL
hacmi bulunmakta idi. Grafik 7’de gorildigii tizere 30.12.2023 tarihinde yatirimer sayist 3.580.579
kisi ve toplam piyasa degeri yaklasik 2.200 trilyon TL biiyiikliige ulasmistir (Borsa Istanbul, https:
//borsaistanbul.com/tr/endeks-detay/108/bist-katilim-30).
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Grafik 7: Katim 30 Endeksinin 2021-2023 Yillar1 Aras1 Hacim Biiyiikliigii
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Kaynak: Borsa Istanbul

Katilim 50 Endeksi, Istanbul borsasma 01.10.2021°de baslangi¢ yaptiginda 1.406,3933 TL
hacmi bulunmaktadir. Grafik 8’de goriildiigii lizere, 30.12.2023 tarihinde yatirimcr sayis1 3.874.527
kisi ve toplam piyasa degeri yaklasik 2.500 trilyon TL biiyiikliiktedir (Borsa Istanbul, https:
//borsaistanbul.com/tr/endeks-detay/102/bist-katilim-50).

Grafik 8: Katilm 50 Endeksinin 2021-2023 Yillar1 Aras1 Hacim Biiyiikliigii
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Kaynak: Borsa istanbul

2. Tiirkiye’de Sukuk ihraglari; Islami sermaye piyasasmin bir diger énemli iiriinii olan
Sukuk ihraclart 2013-2023 yillar1 arasinda 391 milyar TL islem hacmi ile biiyiime
gostermeye devam eden bir Islami sermaye piyasasi iiriiniidiir. 2022 verilerine gore
toplam Sukuk ihraci 82,98 milyar TL olmustur. Grafik 9, katiim bankalarmin sukuk
thracimin 10 yillik gelisimini gostermektedir. Grafik 10 ise Hazine ve Maliye
Bakanligmmin sukuk ihracinin 10 yilik gelisimini gostermektedir (TKBB, https:
//tkbb.org.tr/veripetegi-detay/8).
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Grafik 9: Katihm Bankalarimin Sukuk fhra¢ Hacimleri (2013-2023 Yillari)
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Kaynak: TKBB

Grafik 10: Hazine ve Maliye Bakanhg Sukuk Thra¢ Hacimleri (2013-2023 Yillar)

Kaynak: TKBB,https: //tkbb.org.tr/veripetegi-detay/9

Tablo 16’da goriildiigii lizere 2022 Kasim verilerine Katilim Bankalarinin Sukuk ihract
75.420 milyon TL iken, Tablo 17°de goriildiigii iizere 2022 Kasim verilerine gore Hazine ve
Maliye Bakanligmin Yurti¢i Sukuk fhraglar1 84.715 Milyon TL ve 34.833.955 Gram Altin olarak,
Tablo 18’te goriildiigii iizere bakanligin Yurtdisi Sukuk Ihraglart da 5.5 Milyar USD olarak
gerceklesmistir (TKBB, https: //tkbb.org.tr/veripetegi-detay/S).
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Tablo 16: Katihm Bankalarimin Sukuk Ihra¢ Hacimleri (2015-2021 Yillarr)

Yillar Milyon TL Bin USD
2015 2.574 250.000
2016 3.359 850.000
2017 7.208 e
2018 20.537 295.000
2019 40.484 200.000
2020 54.142 50.000
2021 96.938 350.000
Toplam 225.242 1.995.000

Kaynak: TKBB verilerine gore yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 17: Hazine ve Maliye Bakanhg Yurtici Sukuk Thra¢ Hacimleri (2015-2021 Yillarn)

Yillar Milyon TL Bin USD Bin EUR Gram Altin
2015 3390 | e e e
2016 6262 | e e e
2017 4260 | e e 1.318.542
2018 7254 | e 565.565 2.485.747
2019 7.601 | e 1.836.950 65.473.071
2020 37.155 2.427.292 488.464 51.105.190
2021 11.478 232.929 697.360 77.550.300

Toplam 77.400 2.660.221 3.588.339 232.766.805

Kaynak: TKBB verilerine gore yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 18: Hazine ve Maliye Bakanhgi Yurtdisi Sukuk ihra¢ Hacimleri (2015-2021 Yillar)

Yillar/Miktar

2015

2016

2017 2018

2019 2020

2021 Toplam

Milyon/USD

1.000

1.250

2.000

2.500 6.750

Kaynak: TKBB verilerine gore yazar tarafindan olusturulmustur.

1. Tirkiye’de Islami Yatirim Fonlari; Islami sermaye piyasasi iiriinlerinden olan Islami

yatirim fonlar1 Portfoy Yonetim Sirketleri tarafindan olusturulmaktadir. Olusturulan bu

fonlara “Semsiye Fon” denilmektedir. Kurulan semsiye fonlarinin herhangi bir malvarligi

bulunmamaktadir. Semsiye fonlar sadece yatirimcilardan toplanan paralar karsiliginda

olusan portfoylere sahip fonlarin toplandigi bir c¢ati gorevi gormektedir (SPK; https:
//spk.gov.tr/data/61e349a1b41¢61270320792/3-Yatirnm%20Fonlari.pdf ).

Portfoy yonetim sirketleri, mevzuatta belirtilen “Semsiye Fon” tiirlerinden birini kurarak,

yatirim fonlarmin katilma paylarmi ihra¢ eder. Giliniimiizde borsada iglem gormekte olan 10 ayr1

semsiye fon tiirli tanimlanmistir. Bunlar;
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Bor¢lanma Araglart Semsiye Fonu”, “Hisse Senedi Semsiye Fonu”, “Kiymetli Madenler
Semsiye Fonu”, “Fon Sepeti Semsiye Fonu”, “Para Piyasast Semsiye Fonu”, “Katilim Semsiye
Fomu”, “Degisken Semsiye Fon”, “Serbest Semsiye Fon”, “Garantili Semsiye Fon” ve “Koruma
Amaglt Semsiye Fon” dur. (SPK; https: //spk.gov.tr/data/61e3419al1b41¢c61270320792/3-

Yatirim%20Fonlar1.pdf).

Katilim Semsiye Fonu: Portfoyiiniin tamami katilma hesaplari, kira sertifikalari, altin ve diger
kiymetli madenler, ortaklik paylari ile faize dayali olmayan sermaye ve para piyasasi araglarindan
olugan fonlarin icerdigi semsiye fonlardir (SPK; https: //spk.gov.tr/data/61e34f9alb41c6
1270320792/3-Yatirim%20Fonlar1.pdf). Islami yatirm fonu olan Katilm Semsiye Fonu 2016
yilinda toplam yatirim fonlar1 arasindaki pay1 2,18 iken, 2021 yilinda payinin orani 4,96 olmustur.
Tablo 19’a gore 2023 yilinda 92,2 milyar Tiirk Liras1 biiylikliigiine ulasmistir (TEFAS, https:

/Iwww.tefas.gov.tr/IstatistikiRaporlar/FonBazlilslemHacmi.aspx).

47


https://spk.gov.tr/data/61e34f9a1b41c61270320792/3-Yatırım%20Fonları.pdf
https://spk.gov.tr/data/61e34f9a1b41c61270320792/3-Yatırım%20Fonları.pdf
https://spk.gov.tr/data/61e34f9a1b41c61270320792/3-Yatırım%20Fonları.pdf
https://spk.gov.tr/data/61e34f9a1b41c61270320792/3-Yatırım%20Fonları.pdf
https://www.tefas.gov.tr/IstatistikiRaporlar/FonBazliIslemHacmi.aspx
https://www.tefas.gov.tr/IstatistikiRaporlar/FonBazliIslemHacmi.aspx

8y

Tablo 19: Yatirinm Fonlar1 Hacimleri TL (2016-2023 yillar1 arasi)

Fon Tiirii 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016
Fon Sepeti Semsiye Fonu 66.974.836.341 50.272.396.176 | 47.722.067.531 | 17.792.064.222 | 2.291.673.363 | 2.151.212.140 | 2.113.157.537 563.247.044
Para Piyasas1 Semsiye Fonu 449.509.998.488 | 129.013.873.282 | 39.259.448.658 8.133.156.116 | 7.975.951.814 213.492.448 438.662.986 814.652.380

Hisse Senedi Semsiye Fonu

190.454.896.686

92.553.550.132

36.378.925.273

24.636.469.415

3.909.229.541

3.811.100.782

3.121.335.006

2.483.813.263

Borg¢lanma Araglar1 Semsiye Fonu

68.002.143.200

45.313.883.430

34.698.856.950

35.569.897.212

16.643.642.838

9.554.589.610

10.780.208.988

11.513.523.702

Degisken Semsiye Fonu

77.093.319.473

44.191.546.937

31.016.904.090

37.833.296.846

13.964.233.721

8.199.350.700

7.292.821.379

5.113.407.768

Serbest Semsiye Fonu 831.368.572.420 | 58.384.647.935 | 15.001.151.275 9.800.195.501 54.479.078 0 0 4.495.569

Katilim Semsiye Fonu 92.232.502.985 39.345.169.784 | 11.560.455.052 | 15.562.259.109 | 5.494.889.105 | 2.396.892.388 983.268.804 470.826.798
Kiymetli Madenler Semsiye Fonu 75.837.615.061 17.028.294.590 | 10.850.114.953 | 15.145.811.048 | 1.681.596.547 | 1.004.579.832 633.814.105 524.865.195
Karma Semsiye Fonu 6.971.938.282 7.242.447.932 6.516.268.784 1.629.628.326 142.000.228 107.445.512 167.006.562 89.169.983
Yabanct Menkul Kiymetler Fonu 0 0 0 0 0 0 392.652

Toplam

1.858.445.822.938

483.345.810.198

233.004.192.566

166.102.777.795

52.157.696.233

27.438.663.411

25.530.275.368

21.578.394.355

Kaynak: TEFAS verilerine gore yazar tarafindan olusturulmustur.




IKINCi BOLUM
2. YATIRIMCI DAVRANISLARI
2.1. Yatirnmcir Kavrami

Yatirim, gelecek zamanda kazang saglayabilmek ya da mevcut serveti artirmak amaciyla var
olan ve belirli miktardaki paranin, farkli alanlara tahsis edilmesidir (Yildirim, 2015: 443). Baska bir
ifadeyle hangi varliga yatirim yapilmasina karar verildikten sonra séz konusu o varlik satin
almarak, gelecek zamanda kar elde etmek amaciyla isletilmesi durumudur (Kiiden, 2014: 28).
Yatirim zorlu bir siire¢ oldugu igin, bilgi toplamayi, elde edilen bu bilgileri ¢éziimlemeyi ve
coziimleme sonrasinda karar almay1 gerektirmektedir (Nofsinger, 2014: 12). Bir yatirim
operasyonu, kapsamli bir analiz yapildiginda anapara giivenligini ve yeterli getiriyi vaat eden bir

operasyon olmalidir (Zweig ve Graham, 2003: 18).

Yatirimet, yatirimi gerceklestiren ve kontrol altinda tutan, yatirima sahiplik yapan gercek ya
da tiizel kisiye denir (Aydin ve Agan, 2017: 8). Yatirimcilar her yerde, her bigimde var olmaktadir.
Biiyiik sehirlerde veya kii¢iik kasabalarda, muhtesem konaklarda veya miitevazi dairelerde, {inlii ya
da anonim olabilirler (Lin, 2015: 462). Yatirimct, tasarruflarini yatirima yonelterek, yatirimlarindan
yiiksek getiri beklentisiyle zenginlik umudunu beslemekte ve yoksulluk korkusunu ortadan
kaldirmay1 istemektedir (Statman, 2011: x). Bu sebeple, tasarruf sahipleri yatirimlarina yon verme
noktasinda 3 ana finansal etkene 6nem vermektedir. Bu etkenler, mevcut sermayeyi korumak,
sermayede deger artisini saglamak ve sermayelerinden tatmin olabilecegi bir gelir saglayabilmek
seklinde siralanabilir (Sektioglu, 2012: 18).

2.2. Yatirnma Tiirleri

Son yillarda bireysel ve kurumsal yatirimeinin yani sira islami finans sektériindeki gelismeler

sayesinde yeni bir kavram olan Islami yatirime1 kavrami da literatiirde yerini almaya baslamistir.

2015 yili verilerine gore yaklasik 24 milyon yatirimcilarin %97,78’lik bir kismini bireysel
yatirimct ve %2,22’lik kismini ise kurumsal yatirimceilar olugturmaktadir. 2021 yili verilerine gore
yaklagik 26 milyon yatirrmeinin % 97,80°lik kismu bireysel yatirime1 ve % 2,20°lik kismm kurumsal
yatirimeilardan olugmaktadir. Toplam yatirimer sayist 2022 yilinda 2021 yilina gore %5,01°1ik bir
artigla 27 milyonu gegmistir (MKK).



2019 yilinda borsada hisse senedi alan bireysel yatirimer sayis1 1.188.053 iken 2022 yilinda
3.757.324 olmustur (TSPB, 2022: 50). Kurumsal yatirimcilarin portféy biytikligii 2015 yilinda
108 milyar TL iken 2022 yilinda 1.452 milyar TL’ye ulasmistir (TSPB, 2019: 43; 2023: 45).

2.2.1. Bireysel Yatirnmai

Bireysel yatirimcilar, kendi adina ve kisisel birikimlerini yatirim araglarina yonelterek kiigiik
capta islem yapan kisilerdir (Aydin ve Agan, 2017: 9). Portfdy yonetimini profesyonel bir yardima
ihtiya¢ duymadan ya da ¢ok az yardimla kendi becerileriyle yonetebilmektedirler (Karan, 2004:
261). Kendine 0Ozgii disiince, bilgi ve analizleriyle birlikte kisilik ozellikleri ve bundan

kaynaklanan psikolojik egilimleri ve tutumlari ¢cer¢evesinde yatirim yaparlar (Tagtekin, 2016: 8).

Bireysel yatirnmcilarin piyasadaki degisiklikleri algilayabilmeleri, durumun getirecegi risk ve
getiri hakkindaki Ongoriileri ve davramislart cogunlukla profesyonelce ve akillica degildir
(Dizdarlar ve Senel, 2016: 995). Bu sebeple, pazari algilamalar1 profesyonel yatirimei olan
kurumsal yatirimcilar gibi olmamaktadir. Bireysel yatirimeilarin yatirim islemleri kurumsal
yatinmcilardan diisiik seviyede olurken, kararlarinda psikolojik ve demografik o6zellikler etki
etmektedir (Tagtekin, 2016: 8). Ancak gilinlimiizde internet tizerinden erisim saglanan degisik islem
platformlarmin yatirimlara iliskin iglem kolayliklari saglamasi ve artan internet erisim olanaklart ile
bireysel yatirrmcinin daha fazla finansal bilgiye ulasmasi ve eskiye nazaran daha fazla yatirim

yapmasi1 miimkiin olmaktadir.

2.2.2. Kurumsal Yatirimei

Kurumsal yatirimei, kiiglik tasarruf sahiplerine ait sinirli birikimleri bir araya getirerek
yiiksek verimli yatirimlara yonlendiren organizasyonlara denir (Demir ve Kocabiyik, 2008: 183).
Bireylerin fonlarii bir araya getiren, menkul kiymetlerden olusan portfoyil isleten kurumlardir
(Sahin 1992°den aktaran Yilmaz, 2009: 13). Kurumsal yatirimcilar, uzmanlik kazandiklar bilgi ve
teknikler sayesinde ¢ok genis bir yelpazeye yayilan yatirim imkanlarma kolayca
ulasabilmektedirler. Var olan bu kolaylik yardimiyla bunlart ¢ok yonlii olarak
degerlendirebilmektedirler. Aym1 zamanda denetleyici ve diizenleyici kurumlarin gozetimi ve
kurallar1 ¢ercevesinde hareket etmektedirler (Tagtekin, 2016: 9). Bu dogrultuda kurumsal
yatirimeilarin iglevleri (Kiyilar ve Akkaya, 2020: 335);

1. Kiigiik tasarruflari bir havuzda toplamak,

Kiigiik tasarruf sahiplerinin portfoy gelirlerini maksimize ederken riski minimize etmek,
Finansal piyasalardaki siiregleri kolaylastirip hizlandirmak,

Finansal piyasalara uzun vadeli fon akis1 saglamak,

wok »n

Finansal derinlik saglayarak finansal piyasalarin gelisimini saglamaktir.
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2.3. Yatirimcr Davranisi Kuramlari

Geleneksel finans yaklasimi, insanlarin rasyonel olduklarini ve piyasalarin etkin oldugunu
uzun yillar ongérmiistiir. Davranigsal finans yaklasimi ise insanlarin irrasyonel oldugunu ve
piyasalarda diisiik ya da asir1 reaksiyon gozlenebilecegini savunmaktadir (Kiyilar ve Akkaya, 2020:

60-90). Bu yaklagimlarin detayli agiklamalarina asagida yer verilmistir.
2.3.1. Geleneksel Finans Yaklasim

Geleneksel finans yaklagimi, yatirimcilart benzer beklentilere ve o6zelliklere sahip olan, en
yiiksek yarar1 elde etmeye c¢alisan, yatirim kararlarinda yapmis olduklar1 hatalari tekrar etmeyen
kisiler olarak degerlendirmektedir. Giincellenen bilgiye ayn1 anda ulasildigin1 ve degerlendirildigini
varsayarak yatirimcinin rasyonel davrandigimi ongormektedir (Aydin ve Agan, 2017: 14). Bu
yaklasima gore, akilci bir yatirimei, ayni risk diizeyine sahip yatirim segenekleri iginden beklenen
en yiiksek getiriye sahip olani; ayni beklenen getiri diizeyine sahip yatirim segenekleri iginden ise,

en diisiik riske sahip olan yatirimu tercih eden kisi olarak tanimlanmaktadir (Orgun, 2016: 34).

Hitchner (2006), sermaye piyasalarinin tam rekabetci bir anlayisa sahip oldugunu ve
yatirimcilarin rasyonel davranarak ve riskten kagmakta olduklarini belirtmistir. Geleneksel finans
teorisinde yatirimcilar, belli bir donem i¢inde portfoylerine ait beklenen getirileri ve standart
sapmalar1 dikkate alarak degerlendirme yaparken servetlerinin etkisi olmaksizin yatirimlarindan
istedikleri pozisyonlar1 elde edebilirler. Ciinkii yatirimcilarin hepsi benzer yatirrm dénemine
sahiptir. Homojen beklentilerle yatirimcilar, pazardaki farkli miktarlardaki parayz, risksiz faiz haddi
tizerinden bor¢ alip bor¢ verebilmektedir. Pazarda faiz orami disinda bir faiz oram
kullanilmamaktadir (Hitchner, 2006: 185). Kisaca geleneksel finansa gore:

1. Insanlar rasyoneldir,

2. Pazarlar verimlidir,

3. Insanlar portfdylerini ortalama varyans portfdy teorisi kurallarina gre tasarlamalidir,

4. Yatrimlari beklenen getirileri standart varlik fiyatlandirma teorisi ile agiklanmaktadir,

sadece risk farkliliklar1 ile belirlendigi durumlarda beklenen getiriler farklilasmaktadir

(Statman, 2014: 65).
2.3.1.1. Etkin Pazar Kuram

Etkin Pazar Kurami’na gore, yatirimcilarin tiimii rasyonel olarak varsayilmaktadir. Bununla
birlikte yine biitlin yatirimcilarin bilgilere es zamanli ulastigi kabul edilmektedir. Bir sirket ile ilgili
olumlu bir haber yayinlandiginda biitiin yatirimeilar tarafindan bu haberin ayn1 sekilde
yorumlandigin1 savunur (TSPAKB, 2012: 9). Finansal piyasalarin etkinligi iizerinde ii¢ kriter

bulunmaktadir. Bunlar, etkinligin paylasimi ile en iyi kaynak dagilimi, operasyon etkinligi ile
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minimum maliyet ve kaynaklarin transferi ve son olarak bilginin etkinligi ile piyasadaki bilginin
fiyatlara yansimasidir (Yildirim, 2017: 18-19). ilk kez 1970 yilinda Eugene Fama tarafindan ortaya
atilmis bu kuramda belli varsayimlar bulunmaktadir (D6m, 2003: 2; Aydin ve Agan, 2017: 19) :

1. Yatirmcinin temel amaci ulasabilecek oldugu en yiiksek fayda seviyesidir.
Yatirimeilar getiri ve risk degerlendirmelerine dayali olarak se¢im yaparlar.
Yatirimcilar benzer risk ve getiri beklentilerine sahiptir.

Yatirimeilar ayni zaman dilimine sahiptir.

wok »n

Yatirimeilar tam bilgiye sahiptir ve serbetge bu bilgeye ulasabilmektedir

Fama (1970) etkin piyasayi, “rasyonel, kar maksimizasyonu amaglayan, birbirleriyle rekabet
eden, hisse senetlerinin gelecek fiyatlarini ngérmeye calisan ¢ok sayida yatirimeinin bulundugu ve
hisse senetlerinin degerini etkileyecek mevcut bilginin biitiin yatirimcilara ulastigi bir piyasa”
olarak tanimlamaktadir (Fama, 1970: 414-416). Katilimcilarin hareketleri menkul kiymetin piyasa
degerini gercek degeri civarinda rastgele dolagsmaktadir (Bostanci, 2003: 5; Kiyilar ve Akkaya,
2020: 61). Yatinmcilar menkul kiymetin degerine iliskin bir sey 6grendiginde bu bilgiyi hizli bir
sekilde fiyatlara yansimaktadir. Bilgi iyi oldugunda fiyatlar hizla yiikselerek, kotii oldugunda ise
diiserek karsilik verir (Dom, 2003: 2; Sansar, 2016: 138). Etkin bir piyasada fiyatlar gelen bilgiler
dogrultusunda olustugu i¢in fiyatlar piyasa dengesini ve aninda veya ¢ok az gecikme ile verilen

tepkiyi yansitmahidir (Kiyilar ve Akkaya, 2020: 62).

Fama (1970) etkin piyasalari; zayif formda piyasa, yar1 giiclii piyasa ve giicli piyasa olmak
iizere lice ayirmaktadir. Zayif formda etkinlik, piyasa fiyatlarina ait gegmis fiyatlar ile ilgili biitiin
bilgilerin yansitildig1 bir durumdur. Ancak ge¢mis fiyat bilgilerini kullanarak bugiinkii fiyatlart
tahmin etmek imkénsizdir. Yan giliglii formda etkinlik, piyasa fiyatlarina ait fiyatlarin bilgilerine
ilaveten kamuya agik bilgilerin yansitildigi bir durumdur. Yatirnmcinin bilgiyi edinebilmesi
gereklidir. Kamunun bilmedigi bilgiyi kullanarak yatirimer ortalama piyasa getirisi {izerinden bir
kazang elde edebilmektedir. Giliglii formda etkinlik, piyasadaki fiyatlarmm ulagilabilir tiim
bilgilerinin yansitildigi durumdur. Fiyat degisimleri rastgele ve beklenmediktir. Yatirimcilar
kamuya agik olsa da olmasa da tiim bilgilere erisebildiklerinden hisse senedi fiyatlarini digerlerine
gore daha dogru tahmin edememektedir (Fama, 1970: 414-416; Dom, 2003: 3; Aydin ve Agan,
2017: 20; Yildirim, 2017: 19-21; Kiyilar ve Akkaya, 2020: 64-69).

2.3.1.2. Beklenen Fayda Teorisi

Beklenen fayda teorisine gore insan rasyonel bir varliktir ve kendi menfaati yoniinde karar
alirken faydayr maksimuma cikarmay1 hedeflemektedir. Insanlar riskli ya da belirsizlik tastyan
firsatlar1 beklenen faydalarina goére segerler. Burada fayda ile kastedilen, herhangi bir seye sahip
olmanin kiside yarattigi tatmin diizeyidir. Fayda fonksiyonu ti¢ unsur igerir (Kiyilar ve Akkaya,
2020: 23):
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1. Bireylerin fayda fonksiyonlar1 farklidir.
2. Fayda fonksiyonu pozitiftir.

3. Fayda fonksiyonu azalarak artar.

Beklenen fayda teorisi, bireylerin riskli alternatifler arasindaki tercihlerinin beklenen
faydasini en yiiksek seviyede elde etmeye calistigini ileri siirer. Bu amagla bireyler her bir neticenin
faydasini olasiliklar ile birlikte 6l¢mekte ve en yiiksek toplama sahip secenegi tercih edecegini
varsaymaktadir. Beklenen fayda ile ifade edilen, herhangi bir olaya yonelik muhtemel sonuglarin

ihtimallerine gore agirlikli olarak nitelendirilmesidir (D6m, 2003: 14; Gazel, 2016: 7).

Beklenen fayda teorisi, risk altinda karar verme analizinde hem rasyonel se¢imin normatif bir
modeli hem de insanlarin gercek davraniglarini ortaya c¢ikaran agiklayici bir model olarak yaygin
olarak kullanilmistir (Bayar, 2011: 134). Yatirimcilar beklenen fayda teorisine gore, belirsiz ve
riskli bir durum ile karsilagmalar1 halinde bekledikleri fayda degerlerine gore karar almaktadir
(Cankaya, 2015: 459). Genelde insan psikolojisini geri planda tutan bu teoriye gore, karar verici
konumundaki yatirimeilar, riskli ya da belirsizlik iceren firsatlar ile bu firsatlardan beklenen
faydalar1 karsilastirarak secim yapmaktadirlar (Dizdarlar ve Senel, 2016: 992). Karar vericiler,
karsilastiklart ~ belirsizlik igeren durumlarda olayin gergeklesme ihtimalini hesaplarken
hesapladiklar1 olasiliklarla olaydan elde ettikleri faydalari ¢arparak beklenen fayday: tespit eden
rasyonel insanlardir (Gazel, 2016: 7).

2.3.2. Davramssal Finans Yaklasimi

Davranigsal finans, yatirimci davraniglar ve piyasa iizerindeki etkisini psikoloji biliminin
yardimiyla aragtiran, sosyolojiden, antropolojiden tiiretilmis insan davraniglar1 ile ilgilenen
teorilerden faydalanarak finansal piyasa davraniglarini agiklamaya c¢alisan bilim dali olarak
tanimlanabilir (Sezer, 2013: 42). Davranissal finans, insanlarin diisiince ve davraniglarinin finansal
kararlar iizerine etkileri ilizerine galisan ve insanlarin ekonomik kararlarini agiklamaya caligan bir
alandir (Bayar, 2011: 134). Davranigsal finans yaklagima gore, yatirim yapan bireyler normal
bireylerdir ve irrasyonel davraniglar gosterebilmektedirler (Gocer ve Karaca, 2019: 9-10).
Davranissal finans, biligsel 6nyargilarin ve duygularin yatinnmcilan ve finansal kararlarini nasil
etkiledigini gosterir. Ayrica, finansal piyasalar ve sektorlerdeki firmalarin yatirimcilarin

kararlarindaki degisimlerden nasil etkilendigini gosterir (Aydin ve Agan, 2017: 59).

Psikolojik sebeplerden dolayr yatinmcilarin ¢ogu zaman akilci olmayacaklarimi ve
piyasalarda eksik veya asir1 reaksiyon gozlemlenebilecegini savunan davranigsal finans,
yatinnmcilarin davranislarina duygusal siirecleri dahil ederek onlarin karar verme siire¢lerini
aciklamaya calismaktadir (Gilingér ve Demirel, 2018: 12-13). Yatirimci davranislarini nelerin

etkiledigi, yatirim karar1 alirken bireysel yatirimet ne tiir bilgileri dikkate aldig1 ve diisiincelerinin
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arkasinda yatan faktorlerin neler oldugu, hisse senetleriyle ilgili temel bilgi ve becerilerinin ne
kadar oldugu, bir sirketin finansal faktorlerinin yaninda bagka faktorlerin yatirimcinin kararinda ne
kadar etkili oldugu gibi sorulara cevap aramaktadir (Senkesen, 2009: 107; Kiyilar ve Akkaya,
2020: 112).

Davranigsal finans teorisinde, iki temel yaklasim bulunmaktadir. ilk yaklasimda, ¢ogu
menkul degerin tam ikamesinin bulunmadigi veya iyi bir muadilinin de var olmamas1 nedeniyle
arbitraj imkanlarinin sinirli oldugunu ve bu nedenle arbitrajin riskli olacag ileri siiriilmektedir.
Ikinci yaklasimda ise, temel olarak yatirimeilarin menkul deger isteklerini belirlerken hangi bilissel
stirecleri takip ettiklerini incelemek iizerinedir. Davramigsal finans, piyasalarin etkin olma
diizeyinden uzaklastigi durumlarda, davramig kaliplarim1 agiklama c¢abasi yerine arbitrajin

sinirliligia yogunlagsmaktadir (Turguttopbas, 2008: 44; Kiyilar ve Akkaya, 2020: 85-86).

2.3.2.1. Beklenti Teorisi

Daniel Kahneman ve Amos Tversky 1979 tarihli “Beklenti Teorisi: Risk Altinda Karar
Vermenin Bir Analizi” isimli c¢alismalarinda Beklenen Fayda Teorisinin eksikliklerinden yola
cikarak, insanlarin belirsiz durumlar karsisinda karar verme siire¢lerini agiklayan ve rasyonaliteye

dayanan, Beklenti Teorisi’ni ortaya koymuslardir (Aksoy ve Sahin, 2015: 10-15).

Beklenti teorisinin tek amaci beklenen fayda teorisinin aksine insan davraniglarini optimal
davranis olarak karak terize etmek degil, tanimlamak ve tahminetmektir (Gazel, 2016: 8). Beklenti
Teorisi’ne gore yatirimcilar memnun olma ve olmama durumlarini belirli bir referans noktasi
etrafinda olusturarak bahsi gecen referans noktasindan uzaklastik¢a kazang veya kayip algis1 da
degiskenlik gostermektedir (Sansar, 2016: 139). Beklenti teorisi, insanlarin kazang ve kayiplara
farkli olasilik seviyelerinde farkli agirliklar verdiklerini ortaya koymakta ve “beklenen riskten

ziyade “algilanan risk”in hesaba katilmasi gerektigini 6ne siirmektedir (D6m, 2003: 1).

Beklenen fayda teorisi normatif bir teori iken, beklenti teorisi pozitif/tanimlayici bir teoridir.
Ayni zamanda beklenen fayda teorisinin matematiksel olarak formiile edilmis olup, deneysel
sonuglar1 da icinde barindiran bir alternatifidir. Insanlarin gercekten nasil davrandiklarina iliskin
gozlemlere dayanmaktadir. Beklenti teorisi, insanlarin belirsizlik igeren bir karar1 nasil
tanimladiklarini ve degerlendirdiklerini agiklamaktadir (Bayar, 2011: 152). Beklenti Teorisinin ii¢
temel 6zelligi vardir (Gazel, 2016: 9);

1. Bireyler yatinmlarinda geldikleri son durumu referans kabul ederler.

2. Insanlar kayiplardan kagmma egilimde oldugundan kayiplara kazanglardan daha fazla

duyarlilik gosterirler

3. Bireylerin riskten kaginma egilimleri fazladir.
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Beklenti teorisi, insanlarin yanitlariin temel karar parametreleri degismezken problemin
sunulusuna ve ifade edilis bicimine gore farklilik gdsterdigini belirtmektedir. Kazang ve kayip
durumuna bagli benzer olaylara insanlarin farkli reaksiyon gosterecegini dnermektedir (D6m, 2003:
20). Beklenti Teorisine gore yatirimeilarin gegirmesi gereken safhalar soyledir (Sansar, 2016: 139;
Kiyilar ve Akkaya, 2020: 143-144);

1. Diizeltme Safhasi: Olasiliklarin diizenlenmesi, degerlendirilmesi ve se¢im siirecini

kolaylastirmak i¢in seceneklerin organize edilmesidir.

2. Kodlama Safhasi: Yatinmcilarin, kararlarimm alirken ilk olarak bir referans noktasi
belirlemesi ve ardinda durum degerlendirmesi yaparak mevcut durum referans noktasinin
altinda kaliyor ise kayip olarak, iistiinde kaliyor ise kazang olarak kodlama yapmasidir.

3. Kombinasyon Safhasi: Esdeger sonuglarmin olasiliklarinin  birlestirilmesi ile
basitlestirmeye gidilmesidir.

4. Iptal Etme Safhasi: Her secenekte bulunan ortak beklenti ve olasiliklarin segenekten

cikarilmasi yoluyla biraz daha basit hale getirilmeye calisildig1 asamadir.

Bu safhalar1 gecen yatirimci, degerlendirme asamasinda ise analizi yapilmis ve Onerilmis
beklentileri degerlendirmektedir. Yatirime1 bu sathada getirilerini son gelir diizeyine gore degil,
belirlemis olduklar1 referans noktasindan olusan olumlu ya da olumsuz sapmalar seklinde

degerlendirmektedir.
2.3.2.2. Psikolojik Onyargilar

Psikolojik Onyargilar, bir karar verirken diizenli sekilde aymi hatalar1 yapmak olarak
tanimlanmaktadir (Gazel, 2016: 12). Psikolojik 6n yargilar, bilginin depolanmasi ve tecriibeler,
bilginin islenmesindeki algi hatalar1 ve karar siirecindeki hatalardan olugmaktadir (Sansar, 2016:
141; Kiyillar ve Akkaya, 2020: 252). Psikolojik Onyargilarin c¢ogu; bilginin depolanmasi,
diizeltilmesi ve islenmesi seklinden kaynaklanan algi hatalari sonucu ya da karar probleminin

formiilasyonu siirecindeki hatalar nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir (D6m, 2003: 43).

Yatirimei, karar alirken ¢ok sayida i¢ ve dig faktoriin etkisinde kalmaktadir. Davraniglar
iizerinde etkili olan i¢ faktorlerden birisi kisiliktir. Kisilik bireylerin ¢esitli durumlara verdigi tutarh
tepkileri olup, yatirnmcilarin diinyay1 algilamalari ve satin alma kararlarinda etkili olmaktadir.
Yatirime1 davraniglarini etkileyen diger bir i¢ faktor algilamadir. Algilama, duyu organlarina gelen
uyaricilarin secilmesi, organize edilmesi ve yorumlanmasi siireci olup, bireyin tutumlari, deger
yargilari, giidiileri, kisiligi ve i¢inde yasadig1 toplum vb. faktdrlerden etkilenmektedir. Ornegin;
kredi kartmin yani “plastik paranin”, zihinsel olarak devaliie edilmis para olmasi ve degerinin
zihnimizde daha diisiik olarak algilanmasi bireylerin harcama davramgim etkilemektedir (Ozerol,
2011: 47).
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Yatinmcilarin yaygin olarak hata yapmalaria sebep olan psikolojik dényargilar1 yenmede iki
temel zorluk sz konusudur. ilk olarak bu hatalar yatinmcilarin psikolojik aliskanliklarindan
kaynakl1 olabilir ve belli bir zamanda da olsa yatirimc1 6nyargilarindan fayda saglamis olabilir.
Ikinci olarak bazi ényargilar digerleri ile geliskili goziikebilir (Gazel, 2016: 47). insanlarm ruhsal
durumlan her tiirlii kararlarim etkiledigi gibi yatirnmcilarin da analizlerini ve degerlendirmelerini
de etkilemektedir. Giinesli ve uzun giinlerin yatirnmcilarm ruh halini pozitif etkiledigi ve bu
durumun hisse senedi getirileri {izerinde etkisi olduguna dair literatiirde ¢aligmalar bulunmaktadir
(Glimiis vd., 2013: 78).

Onyargilarin etkilerini azaltmak igin baz1 hususlara dikkat edilmelidir (Gazel,2016: 48):

1. Yatirimcilar, kendi 6nyargilarini ve diger yatirimceilarin 6nyargilarini belirlemelidir.

2. Yatirimcilar, kisa donem kazang tahminleri yaparak piyasa ve diger yatirimcilarin
baskisindan kaynaklanan 6nyargilari artacagindan uzun déneme odaklanmalidir.

3. Yatimmcilar, hisse senetlerinin anlik hareketlerinden ¢ok firmalarin ne kadar kar

saglayacagina odaklanmalidir

Yatirimet, nigin yatirim yaptigini bilmeli, spesifik amaclar edinmelidir.

Yatirimet, yatirim kriterlerine uyan firmalara yatirim yapmalidir.

Yatirimce, portfoyiinde gesitlenmeye giderek fiyat diisiisleri karsisinda riski dagitmalidir.

.

Yatirimei, portfoyiinii aylik olarak kontrol etmeli ve yillik hedefleriyle uyumuna dikkat

etmelidir.

Sekil 4’de yatirimci psikolojisinin dongiisii verilmistir.

Sekil 4: Yatirimc Psikolojisinin Dongiisii

Didsliyor, ama nasil
olsa ben uzun vadeli

yatinmocryim.

Yiikselis daha
dewvam edecek,
ben demistim.

{(Asin Ozglwen)

Satmak yerine o .
beklemeli, daha Lyimserlik
fazla ahp malyet
distiirmmek lazim

Iyimserlik

Vakt
zamamnda
satacaktim.
(Pismanlik)

Kaynak: TSPAKB, 2012: 7

Sekilde goriildigii iizere yatirimer piyasa hakkinda iyimser oldugunda alim islemi

yapmaktadir. Segilen yatirim aracinin yiikselis trendi goriildiik¢e kendine asirt glivenerek yatirimda
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kalmaya devam eder ve gerekli aragtirmalar1 yapmaya gerek duymaz. Ilerleyen dénemde yatirrm
degerindeki diisiisii karsilik kendine uzun vadeli yatirimci inancini yerlestiren yatirimer ilerleyen
zamanda varligin piyasa degerinin yiikselise gececegi Onyargist ile ilk yatirnm yaptigl tutarin
altinda degerlerden yatirirm yapmaya devam eder. Yatirim degerinin dahada diismesi ile birlikte
pismanlik duygusu ile karsi karsiya kalarak eger likidite ihtiyac1 var ise zararina satis
gerceklestirerek yatirim siirecini olumsuz bir sekilde tamamlayabilmektedir. Bu sekilde yapilan
hatal1 islemlerde zarar yatirnmcinin tahmininden ya da karsilayabileceginden fazla ise bu travma
yaratabilmektedir. Yatirimeilarin belirli bir noktada finansal gostergeleri okuyabilmeleri 6nem arz

etmektedir.
2.3.2.3. Bilissel Onyargilar

Bilissel onyargilar, bilingsel bir soru ya dogru yanit1 belirlemede bazi formal prensiplerden
faydalanma durumunda, sorular1 yanitlarken fiziki araglardan ziyade sezgilerin kullanimi sirasinda,
yarg1 neticesinde ulasilan cevap ve dogru cevap arasinda sistematik ayriliklar olmasi halinde ortaya
cikmaktadir (Dom, 2003: 60). Bilissel onyargilar yatirimcilarin kendi yeteneklerini oldugundan
farkli gostermelerine, yalnizca bildikleri ya da ismini duyduklar: sirketlere yatirim yapmalarina,
kendilerine ¢ok giivenmelerine, yeni duyduklar bilgilere eskilerine gore diisiik tepki vermelerine,
daha fazla bilgi sahibi olduklarinda daha iyi bir yatirimci olacaklarina inanmalarina veya sadece
kendi goriislerini destekleyen goriislere inanmalarina neden olmaktadir. Onyargilar1 yatirimeilart
yanlis kararlar almaya ve sonucunda hoslanmayacagi durumlarla karsilagmalarina neden
olmaktadir. Endiseye, gurura, pismanliga ve sugluluk duygusuna sebebiyet vermektedir. Bu
onyargilarin ortadan kaldirilmasi miimkiin olmasa da &grenme, deneyim, uzmanlik ve disiplinli
yatirim kararlar1 ile Onyargilarin azaltilmasinin miimkiin oldugu goriinmektedir (Kiigiiksille ve
Usul, 2012: 24; Kiyilar ve Akkaya, 2020: 251).

Yatirimeilarin yaptig: sistematik hatalar (Kiyilar ve Akkaya, 2020: 273);

Yatirimeilar agresif olarak islem yaparlar.

Yatirimcilar etkin portfdylerini her zaman olusturamazlar.

Temsilciler davraniglarini yatirimcilarin davranislar ile ayni sekilde degistirirler.
Yatirimer hisse senedi islemlerinden yiiksek ve diisiik seviyelerden etkilenirler.

Yatirim kararlarinda gegmis performanslar1 gelecek kararlar igin gosterge kabul ederler.

Yatirimeilar bariz hatalar yaparlar.

A o e

Bireysel yatirimcilar riskten kaginma davranisi gosterirler.

Biligsel onyargilar; sonradan anlama, tutuculuk, optimizm, dogrulayici, asina olma, yiikleme
Onyargilar1 ve ayrilma etkisinden olusan bir sistemdir. Yatirimcilar sonradan anlama 6nyargisinin
sayesinde belli bir yatirnm sonu¢landigt zaman olayr daha anlasilir ve Ongoriilebilir

hissetmektedirler. Optimizm Onyargisiyla kendi yeteneklerini abartma ve bu sebeple muhtemel
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riskleri daha diisiik gorme durumunda gorebilirler. Tutuculuk 6nyargisiyla kisa vadede isletmelerle
ilgili 6nemli gelismelere ve haberlere fazla onem vermezler. Asina olma Onyargisiyla sadece
bildikleri sirketlere yatirim yaparlar ve diger firsatlar1 degerlendirmezler. Kendi bilgi ve
deneyimlerine asir1 glivenerek portfdy ¢esitlendirmesi yapmazlar ve dolayisiyla ytiksek risk alirlar.
Dogrulayict 6nyargiyla sadece kendi fikirleriyle ayni olan goriislere 6nem vererek diger goriisleri
onemsemezler. Yiikkleme Onyargisiyla basarisiz yatirimlari ise kotii sansa, basarili yatirimlari kendi
yeteneklerine baglayarak kendilerine asir1 giiven duymalar1 sonucunda daha spekiilatif islemler
yaparlar. Ayrilma etkisiyle ise hisse senedi yatirimlarini beklentiler dogrultusunda degil, isletme ile

ilgili 6nemli haberler aldiktan sonra gergeklestirirler (Kiigiiksille ve Usul, 2012: 25).

1. Referans Noktas1 ve Demirleme: Yatirimcilarin menkul kiymetin belirli fiyat noktasini
“referans noktas1” kabul etmesi ve bu noktaya odaklanmasi (demirleme) olarak
isimlendirilmektedir (Giimiis vd., 2013: 79). insanlar elindeki bilgiyi tarafsiz olarak kullanamazlar,
bilginin sunulus bi¢imi, insan zihninin kapasitesi, bireylerin referans noktalar1 bilginin nasil
isleneceginin etkilemektedir (Polat, 2021: 14). Demir atma egilimi; iki bilesenden meydana gelir.
Degerlendirmeler igin esas kabul edilen deger (referans noktasi) ve bu degere olan baglhiliktir
(demir atma). Insanlar referans noktasmi belirlerken genellikle gecmisteki gozlemlerinden ve
tecriibelerinden yararlanmaktadir (Bdyiikaslan, 2012: 106; Aren, 2019: 130). Bu durum, insanlarin
ilk gelen bilgiye bagl kalarak, daha sonra gelen bilgilere gerektigi kadar uyum saglayamama
egilimidir. Demirleme egilimi bu sebeple insanlarin pazarlik siirecinde dahil olduklari bir egilimdir

(Sansar, 2016: 143; Kirigkan, 2021: 113). Demirlemeyi olusturan agsamalar Sekil 5’te verilmistir.

Sekil 5: Demirlemeyi Olusturan 3 Asama

Demirleme
| I \
Bilgiye Ulagma ve Bilgiyi Cevabi Olusturma
Se¢me Birlestirme

Kaynak: Yildirim, 2017: 64

Sekil 5’te goriildiigl lizere demirleme siirecinde ilk asama bilgiye ulagma ve bilgiyi se¢me,
ikinci asama bilgiyi birlestirme ve son asama ise cevabi olusturmaktir. Hisse senedi piyasalarinda
kagitlarin fiyatlar “referans noktasi” ve bu kagitlarin fiyatlarin sabitlenmesi ise “demirleme” olarak
belirtilmektedir (Yildirrm, 2017: 63). Ornegin yapilan bir pazarlikta ilk asamada talep ve arz
dengede degildir. Alict ile satici fiyat i¢in kendilerine bir referans noktasi belirleyerek baslangic
fiyat1 sOylerler. Satic1 fiyat1 en yliksek noktada alici ise en diisiik noktada tutma ydniinde miicadele
verir. Anlagma saglanmasi halinde baglangi¢c noktasina en yakin taraf pazarliktan karli ¢ikarak

fiyat1 demirlemis olacaktir.
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Bireylerin verdigi kararlar, sonuglarin nétr bir noktadan kazang veya kayip olarak
goriilmesine bagl olarak gelisir. Bahsedilen notr ya da referans noktasi genellikle statiiko olup,
kuramsal olarak 0 degerine sahiptir. Kazan¢ ve kayiplarin var olan durumundan farkli olarak,
istenilen veya beklenilen bir seviyeye gore kodlandigi durumlarin da bulundugu bilinmektedir.
Referans noktasi olarak satin alma fiyatinin kullamldigi yaygin goriisiine ragmen, onceki yil
boyunca ulasilan hisseni maksimum fiyatinin referans aldigini gosteren ¢alismalar da mevcuttur
(Do6m, 2003: 15; Kiyilar ve Akkaya, 2020: 154).

Demirleme ile ilgili yapilan ¢alismalarda Tiirkiye’deki yatirimecilarin, psikolojik yanilsama
oranlart oldukga yiiksek goriilmektedir. Ornegin, finansal piyasalardaki yatirimcilarin biiyiik bir
cogunlugu, yatirnm karar1 verirken gecmisteki fiyatlardan yararlandigini belirtmektedir (Sezer,
2013: 196). Bu demirleme kisa yolunun Tiirk yatirimcilart tarafindan da kullanildigi anlamina
gelmektedir. Egitim ile demirlemeden kurtulmanin miimkiin olmadig1 goriilmektedir. Bireylerin
kisisel dzelliklerinin etkisinin daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Ornegin yeni tecriibelere agik ve
disa doniik kisiler capalama etkisinde daha fazla kalmaktadir. Demirlemede yatirimcilar degisen
kosullara gore beklentilerini asag1 ya da Yukar1 yonlii revize edebilirler. Ancak her yatirimcinin
referans noktasi farkli olacagindan demirleme de farkli olacaktir. Bu farkliliklar ise piyasanin daha

volatilite olmasina neden olacaktir (Yildirtan ve Sarili, 2020: 117-118).

2. Mental Muhasebe: ilk olarak Thaler tarafindan ortaya atilan bir kavramdir. Mental
muhasebe, bireylerin ve hane halklarinin finansla faaliyetlerini degerlendirmek, diizenlemek ve
izlemek maksadiyla kullandiklar1 bilissel islemler kiimesidir. Insanlar degistirilme ihtimali
bulunmayan mental hesaplar1 kategorize ederek ekonomik sonuglari kodlama, siniflandirma ve
degerlendirme egilimindedirler (Bayar, 2011: 144; Yildirtan ve Saril1, 2020: 90). insanlar duyulari
ile yiiksek boyutta veri alirlar ve bunlarin biiyiik bir kismin1 ya 6nemsenmez atarlar ya da norolojik
sistem vasitasiyla kodlayarak hafizalarinda tutarlar. Geriye kalan ylizde olarak kiiciik veriler
sembolik bir forma g¢evrilerek Onceki tecriibelerle birlestirilmekte ve beyinde depo edilmektedir
(Bayar, 2011: 136). Mental muhasebenin ii¢ temel unsuru bulunmaktadir (Kiriskan, 2021: 111-112;
Yildirim, 2017: 52-53);

1. Birinci unsur, karar verilirken segeneklerin algilanma sekline, nasil tecriibe edildigine,
kararlarin nasil alindigma ve nasil degerlendirildigine yoneliktir. Muhasebe sistemi
analizler i¢in gegmis ve gelecege iligskin girdiler olusturmaktadir.

2. Ikinci unsur, bireyler biitiin etkinlikleri ayr1 mental hesapta tutmaktadir. Ornegin, giyimve
yiyecek harcamalar1 vb. ile fon kaynaklar1 ve kullanimlar1 ayr1 hesaplarda tutulmakta ve
takip edilmektedir.

3. Ugiincii unsur, Mental hesaplar giinliik, haftalik, aylik ve yillik sekilde kiimelendirilip,

dar ve kapsamli bakis agisindan belirtmektedir.
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Yatirimcilar, yatirnm kararlarini verirken biitiin portfoyli diigiinmeleri gerekirken, genellikle
kararlarin1 dar bir boyutta alirlar (Nofsinger, 2014: 78; Yildirtan ve Sarili, 2020: 92). Portfoy,
belirli bir kisi veya grubun elinde olan finansal nitelikteki kiymetler olup, tahvil, hisse senedi ve
tirev irlinler gibi ¢esitli menkul kiymetlerden meydana gelmektedir (Sezer, 2013: 27).
Yatirimcilarin tasarruflarimi degerlendirme amaciyla beyninde harcamalarina ve tasarruflarina dair
yaptiklar1t hesaplamalara Mental muhasebe denilmektedir. Zihinsel muhasebe, yatirimcilarin
portfoylerini zihinsel hesaplara, genellikle zihinsel muhasebe sepeti olarak adlandirilan bir portfoy
piramidinde katmanlar olarak bolerek davranigsal portfdyler olusturma siirecine baslarlar. Bir
zihinsel hesap, yoksulluktan korunmak i¢in tasarlanmis 'olumsuz koruma' zihinsel hesabi
olabilirken, bir baskasi zenginlik sansi i¢in tasarlanmis bir '{ist potansiyel' zihinsel hesap
olabilmektedir. Yatirimcilar, risk standart getiri sapmast ile dl¢tildiigiinde olumsuz koruma zihinsel
hesabiyla riskten kagiyormus gibi, Yukar1 dogru potansiyel zihinsel hesabiyla risk arayisindaymis
gibi davranabilirler. Yatirimecilarin zihninde yatirnmlarini ayri hesaplarda tutmasi ile, portfoy
performansinin yetersiz olmasina, kardan elde edilen getiri ile sermaye kazancindan elde edilen
getiri arasindaki ayrimi irrasyonel olarak yapmalarina sebep olabilir. Bdylece ¢ogu yatirimcet
anaparayl koruma ihtiyact hissederek faizi harcar. Yatirimcilara calistiklari sirketlerin hisseleri
onerildiginde varliklarinin tahsisinde diisiik ¢esitlendirmeye yonelmektedir. Ayrica bir kez iyi
kazang saglamis elde tutulan uzun siire zarfinda diisiis gosteren hisse senetlerinin satilmasinda
yatinmcilarin tereddiit etmesine sebep olabilmektedir (Statman, 2014: 68; Gazel, 2016: 48-50;
Yildirtan ve Sarili, 2020: 93).

Zihinsel muhasebe, yatirimcilarin finansal kararlarinin sonuglarini nasil degerlendirdigi, yani
yatirimeilarin kayiplarim biitiin olarak, kazanglarini ise ayr1 ayri elde etmeyi tercih etmeleri ve
tercihlerinin zamana gore degisimi ile ilgilidir. Yatirimcilar, kaybettiren hisse senetlerini ayni
giinde, kazandiran hisse senetlerini farkli giinde satma egilimi gdsterirler. Bu islemlerin sonuglar
zihinsel olarak birlestirme veya ayirma tercihlerine gore olmaktadir. Ancak burada sikinti bir sonug
zihinsel hesaba kaydedildikten sonra baska bakis agisi ile sonuglara bakmak giiglesmektedir.
Dolayisi ile zihinsel muhasebe yatirimcilarin irrasyonel kararlar almasina yol agmaktadir (Kiyilar
ve Akkaya, 2020: 194-195).

Yatirimel karar ve eylemlerini, yaptig1 dogru ve yanlislar1 zihninde incelenmektedir (Kiiden,
2014: 67). Her bir zihinsel hesap belirli bir karara iliskin fayda ve maliyetleri icermekte ve sonucun
zihinsel hesaba kaydedilmesinden sonra, o sonuca bagka bir a¢idan bakmak giiclesmektedir. Bu
nedenle bireylerin kararlarinida beklenilmeyen bir sekilde etkileyebilmektedir (D6m, 2003: 111).
Bunun yaninda yatinimecilar karar verirken sadece ekonomik ve finansal gostergeleri kendilerine
rehber edinmezler. Karar almalarinda gegmis deneyimleri, kendi i¢ diinyalar1 ve firsatlar1 algilama
bigimleri gibi faktorlerde etkili olmaktadir (Taner ve Akkaya, 2005: 47).
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3. Cerceveleme Etkisi: Cerceveleme, insanlarin alternatiflerin olumlu veya olumsuz
cagrisimlarla sunulup sunulmadigina bagli olarak alternatiflere karar verdikleri zihinsel bir 6nyargi
stirecidir (Yildirtan ve Sarili, 2020: 96). Cerceveleme etkisi, bir segenegin 6ziinden farkli olarak
cevre ve sartlarin degistirilerek karar sonucunun degistirebilecegi veya manipiile edilebilecegi
anlamina gelmektedir (Dom, 2003: 22). Diger bir ifadeyle kayiptan kaginmanin temelinde yatan
psikolojik bir siire¢ olarak tanimlanmaktadir. Ornegin, iki insan aym sekilde yanlis yapmaktan
korkuyor olsalar da farkli seyleri tercih etmektedirler. Bu tercihin nedeni, biitiin seceneklerin farkl
cercevelenmesidir (Kiiden, 2014: 65; Kirigkan, 2021: 111).

Bir yatinmciin karari, kararin ortaya konulus sekline baglidir. Yatirimeilar, kararalirken
genis bir ¢erceveden bakmak yerine dar bir c¢ergeveden Bakarak cesitlendirmeya da riskten
korunma firsatlarini kagirmalar1 seklinde basit hatalar yapmaktadir (Gazel,2016: 26). Cogu bireyler
olaylar1 dar gercevelemekte, karar problemlerini anlik diistinmekte ve kararlarini1 verirken var olan

alternatiflerin ¢ekiciligi ile yonlenmektedir (D6m, 2003: 22).

Psikoloji alaninda yapilan c¢alismalarda optik yanilsamalarinda cergeveleme etkisine yol
acabildigi goriilmektedir. Sekil 6 ve Sekil 7°de yer alan ¢izgilerden hangisinin daha uzun oldugu
soruldugunda ¢ogu insan optik yanilsamalarin etkisinde kalarak alttaki seklin daha uzun olduguna
dair cevaplar vermistir. Ancak asagidaki sekillere dikkatli bakildiginda iki c¢izginin de esit
uzunlukta oldugu goriilmektedir (Pompian, 2006: 238).

Sekil 6: Cerceveleme Yanilgisina iliskin Optik Yamlsamalar-1
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Kaynak: Pompian, 2006: 238

Sekil 7: Cerceveleme Yamlgisina iliskin Optik Yamlsamalar—2
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Kaynak: Pompian, 2006: 238
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Tercihlerin sunulusu bireylerin karar alma davranislarii degistirmektedir. Kazanglardan
sonra erisilen mutluluk, kayiplarin verdigi iizlintiiye oranla daha etkisiz oldugu i¢in kayiplara
iliskin se¢imlerdeki cergeveleme o tercih durumunu daha az cazip hale getirecektir. Bir sans
oyunun muhtemel sonuglar1 baglangic servetini gdsteren varlik pozisyonu kazang ve kayiplar
olarak ¢ercevelenmektedir (Kiyilar ve Akkaya, 2020: 161-162).

4. Kayiptan Kacinma: Kayiptan kaginma risk ve belirsizlik altinda insanlarin karar verme
stireclerinde kayiplara karsi kazanglardan daha duyarli olma durumudur (Tekin, 2020: 148).
Kayiptan kaginma, riske karsi tutumlart belirlemede 6nemli rol oynamaktadir. Kayiptan kaginma
derecesi, onceki kayiplara ve kazanglara baghdir. Bir kayip sonrasi ortaya ¢ikan kayiplar biiyiik
sikint1 ve iiziintiiye sebep olmakta iken bir kazang sonrasi yasanan kayiplar daha az sikinti
olusturmaktadir. Kazanglar kendilerinden sonra gelen kayiplari bireylerin olumlamasina ve bunun
sonucunda riske acik olmalarina sebep olmaktadir. Kayiptan sonra ortaya ¢ikan sikintili durumlara
kars1 insanlar daha fazla duyarli olur ve yatinmyapmada sikilgan davranirlar (Dom, 2003: 8). Bu
sebeple insanlar referans noktasi sonuglarini kazang alaninda degerlendiriyorsa riskten kaginan biri,
referans noktasi sonuc¢larmi kayip bolgesinde degerlendiriyorsa riske agik biri olmaktadirlar
Bireyler kayiplara kazanglara gore daha hassas olarak yatirimlarini sik sik degerlendirerek elindeki
varliklari kisa siire tutmasi halinde kayiptan kaginmada ortaya ¢ikmaktadir (D6m, 2003: 16; Kiyilar
ve Akkaya, 2020: 160).

Insanlar, tersini ispatlayan bilgilerine ragmen, duygularinin etkisinde kalirlar. Bu etki ile
yasanan olaylarda kayiptan kacinma icgiidiisityle olumlu yonlerin varligina inanma egilimi igine
girerler. Bireyler duygusal davrandiklari i¢in olaylan tiim dogrulugu ile kabul etmezler ve pozitif
yanlarina yogunlagmay1 secerler. Bu durum asir1 gliven ve iyimser olma davraniglarindan sonra en
onemli Onyargili algilama davranigidir. Dolayisiyla yatirim kararlari alirken, yatirimcilarin

gercekten uzaklasmalarina, yanlis analiz yapmalarma sebep olur (Sansar, 2016: 144).

Tversky ve Kahneman’a gore “Kayiplar kazanglardan biiyiik goriiniir”. Yani verilen kayiptaki
zihinsel ceza benzer biiyiikliikteki kazangtaki bilissel 6diilden daha fazla olduguna dayanir. Insanlar
bir kazang elde etmekten ziyade bir zarari &nlemek admna risk alirlar. Ornegin, 100 TL
kaybetmemek 100 TL bulmaktan daha iyidir. Yatirimcilarm varlik fiyatlarindaki volatilite
karsisinda kayiptan kaginma davranislarini belirleyen husus gegmiste yasamis olduklari yatirim
tecriibeleridir. Her yatinmer kendine gore farkli bir kayiptan kaginma davranisi
sergileyebilmektedir (Yildirtan ve Sarili, 2020: 111-112).

5. Tutuculuk: Tutuculuk, insanlarin yeni bilgilere ulasirken dnceki goriis ve tahminlerinde
tutucu olmalar1 ile meydana gelen zihinsel bir siire¢ olup yatirimcilarin bir goriis ya da tahmine
inatla siki sikiya baglanmasina sebep olmaktadir (Gazel, 2016: 33; Yildirtan ve Sarili, 2020: 94).
Tutuculuk fikri ilk kez Edwards (1968) tarafindan dile getirilmistir. Yeni bulgular karsisinda
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bireylerin inanglarin1 degistirmede yavas oldugu ifade edilmistir. Yatirnmcilar bu tarz davranig
icerisine girdiklerinde fiyatlar bilgiye dayali olarak agir bir sekilde hareket edecektir (D6m, 2003:
128; Yildirim, 2017: 53). insanlar bir yeniligi kabullenmede ve onu takip etmekte oldukca
yavastirlar. Bilgi ve yontemlerine daha sadik ve yenilige biraz daha kapali bir tutum igerisinde
olmaktadirlar (Samandar ve Comlekei, 2019: 562; Yildirtan ve Sarili, 2020: 95). Tutucu
yatinnmcilarin yeni bilgilere kars1 yavas ve agir kalmasi finansal piyasalarda sapmalarin meydana
gelmesine neden olmaktadir. Yatirimei, yeni bilginin piyasada kalici olmayacagi diisiincesi

sebebiyle onyargili davranmaktadir (Boyiikaslan, 2012: 100).

Onyargilarina sikica bagl olan tutucu yatirimei, daha &nce yatinm yapmadigi yatirim
araclaria ve kendisinin benimsemedigi yeni bilgilere direng gosterir. Tutuculuk yiiksek seviyede
diisiik reaksiyona neden olmaktadir. Halbuki finansal piyasalar asla statik degildir, rasyonel
yatirnmcinin yeni bilgiye ve firsatlara daima agik olmasi dinamik kararlar almasi gerekmektedir.
Tutucu bireyler kazang agiklamasi hakkindaki yeni bilgiyi ihmal edip, 6nceki kazang tahminlerine
bagli kalmaktadir. Bireyler, yeni bilgiye tepkide Onceki inanislarindan daha az degerli
gormektedirler. Bu da kendilerine ters olan bilgiyi yanlis anlama ve yorumlamalarina neden
olmaktadir (Sansar, 2016: 145; Kryilar ve Akkaya, 2020: 285).

6. Hevristik: Yatirimcilar yatinm karar1 verirken kompleks, uzun ve ¢oziimleme gerektiren
stirecleri takip etmek yerine daha kolay olan kisa yollan tercih ederler (Giimis vd., 2013: 77).
Yatirimer davraniglart géz oniinde bulunduruldugunda, karar alma asamasinda olduk¢a fazla
goriilen davranislardan biri istatistiksel modellerin ve bilgilerin kullanilmasi yerine, birtakim

kisayollarin (hevristik) tercih edilmesidir (Boyiikaslan, 2012: 89).

Hevristik (Heuristic), kelimesinin Tiirkce karsiligi sezgisel olmakla birlikte davranigsal finans
literatiiriinde insanlarin rekabet ortamlarinda ve belirsizlikte karar vermekte kullandiklar1 “pratik
kisa yollar” veya “zihinsel kestirmeler” olarak ifade edilmektedir (Gazel, 2016: 37). Hevristik,
problem ¢6zmede degisik problemlere uyarlanabilen fakat dogru ¢ozliimii her zaman saglamayan
strateji olarakda tanimlanmaktadir (D6m, 2003: 44). Hevristikler asir1 bilgi yiiklenmesi durumunda
detayli diisiinmeye zaman olmadiginda, bir olaymn sansa bagli olduguna iliskin inancin kuvvetli
oldugunda ve yetersiz bilgi s6z konusu oldugu durumlarda siklikla kullanilmaktadir (Turguttopbas,
2008: 124; Kiyilar ve Akkaya, 2020: 254).

Hevristikler, beynin mevcut bilgiyi tamamen islemeden tahmini bir cevap olusturmasina
olanak saglamaktadir. Kisayollar, baz1 durumlarda dogru cevaba yakin olan yuvarlak bir tahmini
cevap olarak tamimlanabilir. Ancak kisayollar oOnyargi igerebilir ve yatirimciyr hedeften
uzaklastirabilir (Kiyilar ve Akkaya, 2020: 255). Yatirimcilarin, hevristikleri kullanmalarinin birgok
sebebi vardir (Gazel, 2016: 38).
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1. Yatimmcilar bir problemi ¢6zmek i¢in gerekli ¢dziimden habersiz olabilirler.
Yatirimeilar ¢ozlim icin gereken biitiin bilgileri elde etme firsatina sahip olmayabilir.

Coziim her problem i¢in standart olmayabilir.

S S

Eksik bilgi yatirimcilarin karar almasini etkiledigi gibi asir1 bilgide bilgi kdrmasasina yol

acacagindan kararlarin alinmasini zorlagtirabilmektedir.

Kisaca, hevristik bireyleri istedikleri sonuca yaklastirabilen, ancak en dogru ve kesin sonucu
verme ihtimali belli olmayan sezgiler ve yontemler biitiinii olarak tanimlanabilir (Karakus, 2022:
59).

7. Temsiliyet: Bir olay, kisi ya da durumu degerlendirirken baska kisi, bir olay ya da durum
tarafindan temsil edilip edilmedigine bakilarak degerlendirilmesine ve en etkili unsurlardan
etkilenerek karar verilmesine “temsiliyet etkisi” denilmektedir (Karakus, 2022: 60). Bu etki ile
yatirimc1 piyasada olusan ve belli bir siire devamliligini siirdiiren bir durumu genelleme olarak
kararlarina uygulayarak, piyasa sartlaria asir1 tepki gostermektedir. Yatirimcilarin, yeni bilgilere
daha ¢ok agirlik verip, eski bilgileri goz ardi etmesi neticesinde olusan asir1 tepki, fiyatlari pozitif
ya da negatif yonde yanlis degerlendirip, sonrasinda bu yanlis farkedilmis olsa dahi kisa veya uzun

vadede yatirnmcinin var olan konumunda kalmasina sebep olmaktadir (Sansar, 2016: 146).

Temsiliyet onyargisi, bireylerin bir olayin gergeklesme sikligini, bir gruba ait olmasina bagl
olarak dngormeleri seklinde tanimlanabilmektedir (Turguttopbas, 2008: 124). Temsiliyet 6nyargisi,
yatirimcilarin iyi hisse senedi kavramu ile iyi sirketleri bagdastirmasi ve bunun sonucunda toplam
getiri potansiyeline bakilmaksizin, bu hisselerin tercih edilmesi fikrine dayanmaktadir. Burada iyi
sirket kavrami; yiiksek geliri olan, satiglarinda artig olan, yonetimi gii¢lii bir sirket iken iyi hisse
senedi; digerleri ile karsilagtirildiginda fiyati siiratli artan hisse senedidir. Yatirimcilarin siklikla
yaptiklar1 hatalardan biri de iyi sirketlerin hisse senetlerinden elde edilen getirinin daha fazla
olacag algisidir. Bu yanilsama ile hatali kararlar alabilmektedirler (D6m, 2003: 49; Kiriskan, 2021:
110).

Temsiliyet Onyargisi i¢cinde olan yatirimcilar firmalar1 degerlendirirken yakin gegmisinde
kazandirmis hisselerin gelecekte de kazandiracagina inanmakta ve bu hisselere asir1 reaksiyon
gostermektedir (Gazel, 2016: 41). Yatinmcilar, bir sirketin ge¢misteki operasyonel
performanslarinin gelecekteki performanslarinin temsili olduguna inanmakta ve bununla uyumlu

olmayan bilgileri reddetmektedir (D6m, 2003: 50).

Temsililik, yargtya varirken yatirimcilar en son, en fazla goze ¢arpan, olagandist goriinen
unsurlarina asirnt agirlik verip; dagilim popiilasyonunun istatistiki 6zelliklerini g6z ardi etmesi
egilimidir. Temsiliyete giivenen insanlar ortalamadan uzaklasan tahminler yapmaktadir. Ornegin;

bir objenin goriinen uzakligi, onun net goriinmesine bagli olarak degismektedir. Cilinkii obje ne
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kadar net ise o kadar yakin sayilacaktir. Obje uzaklastikca daha yakin objelere gore daha az net
goriinecektir. Ornegin; A, B’yi biiyiik derecede temsil ediyorsa, A’nin B’den tiiredigi karar olasilig
oldukea yiiksek olacaktir (Kiyilar ve Akkaya, 2020: 257-258).

Insanlar yasanmusliklari ile elde ettikleri tecriibeler ile yargida bulunurken ya da karar alirken
kolay ulasilabilir ve ¢abuk hatirlanabilir bilgiye énem vermektedir. Inanglar1 dogrultusunda bilgi
toplamaya yonelirler (D6m, 2003: 46-48). Bu da finansal anlamda yatirimcilarin taninmis sirketlere
ait hisse senedi getirilerinin yiiksek olacagina dair benzeri tahminde bulunmalarina neden
olmaktadir. Yaptiklar1 bu tahminlerin gercegi yansitmamasi durumlarinda, yatirimcilar i¢in kayip
s0z konusu olmaktadir. Diger taraftan, piyasa kosullarmin benzer sekilde siirecegine iligkin
onyargilar profesyonelleri bile yanilgiya diisiirebilme potansiyeline sahiptir (Turguttopbas, 2008:
126).

2.3.2.4. Kendini Kandirma Egilimi

Yatirimeilar, genellikle stres altinda olduklarinda ve var olan durumunu tam anlamiyla
anlayamadiklarinda kendini kandirma egilimi sergilemektedirler. Kendilerini gergekte olduklar
durumdan daha iyi olduklarini disiinmeye baglarlar (Kiiden, 2014: 55; Samandar ve Comlekgi,
2019: 561). Kendini kandirma egiliminin alt boyutlarinda asir1 giiven, asir1 iyimserlik ve yanlig

degerlendirmeler yer almaktadir.

1. Asir1 Giiven: Asin giiven, bireyin kendi ongorii yeteneklerine fazlasiyla giivenmesi ve
beklentilerinin gerceklesebilme ihtimallerine fazla deger gosterme durumuna verilen isimdir
(Kiyilar ve Akkaya, 2020: 273; Kirigkan, 2021: 103). Asir1 gliven,” bir kiginin sezgisel diisiinme,
biligsel yetenekleri ve karar verme hakkindaki yersiz inaniglar’” olarak tanimlanir. Asir1 giiven
sahibi insanlar diger kisilerden daha iyi bildiklerini ve onlardan daha akilli davrandiklarini
diisiiniirler (Gazel, 2016: 13). Asir1 giiven, insanlarin kendilerine daha fazla giivenmelerine neden
olmakta ve buda yaptiklar1 finansal yatirimlarinda riskleri tam degerlendirememesi sonucunda
yanlig kararlara neden olabilmektedir (Giimiis vd., 2013: 78; Yildirtan ve Sarili, 2020: 101).
Kendine asir1 giivenen yatirimei; kendi bilgi ve becerileri dogrultusunda olusan sinyalleri asiri
onemseyip diger yatirimcilarin algiladigr sinyalleri géz ardi eden kisidir (Boyiikaslan, 2012: 92).
Bireylerin asir1 giiven egiliminde olma egilimlerinin sebepleri (Yildirim, 2017: 55);

1. Bireylerin kendilerini digerlerinden daha iistiin gormeleri

2. Tesadiifi olaylar1 kontrol edebildiklerine yonelik inanglar1

3. Gegmise ait kararlar1 degerlendirmede objektif olmamalar

4. Sinirh sayida segenegi degerlendirme yetenegine sahip olmalaridir.

Insanlar, kendi zekalarina ve yeteneklerine ¢ok giivendikleri icin bunlarin gercek olduguna

inanirlar ve asirt derecede de iyimser bir tavir sergilerler. Bu kisiler, kendi modellerini olusturmay1
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tercih ederek, daha Onceden ispatlanmig bilimsel modellere karsi hareket etme egilimi
sergileyebilmektedirler. Asir1 giivenli bir kisi, yaptig1 yatirnrmdan ve kendinde o kadar emindir ki,
yatinminda yeteri kadar risk géremez (Dom, 2003: 68; Kirigkan, 2021: 103). Kendi diisiince ve
goriislerinin en iyisi oldugu gorlisiine sahip olan asir1 giivenli yatirimcilar piyasay derinlestirmekte
ve hareketleri ile volatiliteyi artirmaktadir. Asir1 giivenli yatinmcilarin hareketleri sebebi ile
piyasalarda iglem hacmi artmaktadir (Gazel, 2016: 14; Kiriskan, 2021: 104).

Yatirim yapmak bilgi toplamayi, analiz etmeyi ve elde edilen bilgiler cercevesinde karar
vermeyi gerektirir. Asir1 gliven iginde olan yatinmeilar algiladiklar risk diizeylerini de yanlis
yorumlarlar. Insanlar daha fazla bilgi sahibi olduklarinda tahminlerinin dogrulugunun artacagi
egiliminde olup sansa dayali gerceklesen basarilari kontrol edilebilir bagarilardan ayirt etmekte
zorlanmaktadirlar. Bunun sonucunda daha fazla hata yapma olasiliklarini artiran asir1 giiven icinde
olan yatirimci basarilarini kendilerine mal ederken, basarisizliklarinin disaridaki faktorlere ya da
kotii sansa baglamaktadirlar. Bu duruma yiikleme Onyargisi denilmektedir (Dom, 2003: 62-65;
Kirigkan, 2021: 103).

Son yillarda internet ile kolay erisim ile bilgi akis1 imkanlar1 artmaktadir. Internetten ya da
mobil ekranlardan diisiik komisyon ile daha fazla ve daha kolay islem yapma olanaklar
saglanmaktadir. Bu sebeple islem emirleri araci kurumlar yerine yatirimcilar tarafindan
verildiginden yatirimeci kendine asiri giiven duymaya baslamaktadir. Ancak bu durum, yeterli
bilgiye ve analiz tecriibesine sahip olmayan yatirimcilarda olugacak onyargilar hatali islemlere ve

zarar elde etmeye sebep olabilmektedir.

2. Asin Iyimserlik: Asin iyimserlik, insanlarin karar almalari gereken ve belirsizlik igeren
durumlarda, alacaklar1 kararlarin diger kisilerin alacaklar1 kararlardan dahaiyi olduklarina inanip,
sonuclarin kendileri i¢in arzu ettikleri gibi gerceklesecegine olan inanclarimi ifade etmektedir
(Gazel, 2016: 18). Asir1 iyimserlik egilimi, kisilerin kendine ve bilgisine asir1 giivenmesine, agiri
tahmin yapmasina, olaylar1 kontrol etme yeteneklerini abartmasina ve riskleri diisiik tahmin
etmesine sebep olan bir dnyargidir (Kiiden, 2014: 57). insanlar kendi yatirrm kararlarinm hep iyi
oldugunu diisiiniir ya da buna inanmak isterler. Aksi durumda maruz kalacaklar1t mutsuzluk ya da
wstirabt ¢ekmemek icin yanlis yatirnmlarda bulunmayitercih edebilmektedirler (Giimiis vd., 2013:
78).

Asirt iyimser davranma egilimi, kisilerin her seyin kendi beklentileri dogrultusunda
gerceklesecegine ve her seyin giizel olacagina olan inanglardir (Kirigkan, 2021: 104-105). Asir
iyimserlik egilimi, insanlarin olumsuz olaylar1 yasama olasiliklarinin daha diisiik ve olumlu olaylar
yasama olasiliklariin diger insanlardan daha yiiksek olduguna dair gelistirdikleri yanlis bir
inanctir. Insanlarin kétii olaylarin hep baskalarinin basina gelecegine ve kotii olaylarin inanmasi bu

yiizdendir (Yildirtan ve Sarili, 2020: 123). Asir1 iyimser olma durumunda yatirimci asirt tepki
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verme egilimine girmekte ve menkul kiymetlerin agir1 fiyatlanmasina yol agmaktadir. Gegmiste
kaybetmigse diisiik fiyatli menkul kiymetlere ya da ge¢cmiste kazanmissa yiiksek fiyatli menkul
kiymetlere yonelmektedirler (Kiriskan, 2021: 109).

Yatinmcilar agisindan asirn iyimser olma egilimi hem yatinmhemde kazang¢ tahminlerini
etkilemektedir. Internet ile bilgiye kolay erisim, ¢evrim ici islem imkanlar1 ile daha hizli islem
kabiliyeti yatirimecilarin kendilerine asir1 gliven duymalarina ve bunun sonucunda portfoy
yoneticilerinin  etkisi olmadan alim-satim karar1 verebilecek olduklarina inanmalarini

saglamaktadir.

3. Yanhs Degerlendirme: Insanlarin hatalar1 yanlhs degerlendirme egilimi, basarisiz
olduklar1 durumlar1 kotii sanslarina ve birtakim dis etkenlere baglamasidir. Bu egilime gore,
insanlar beklemedikleri hatali durumlarla karsilagtiklarinda bu durumu baska bir unsurla
eslestirmek isterler. Kendi haricinde bir faktorii kotii sonuglarla eslestiren insanlar yaptiklar
hatalardan ders alamazlar ve bu sebeple sdz konusu hatalar1 yineleme ihtimalleri de yiiksektir
(Boyiikaslan, 2012: 96). Ornegin, borsanin yiikselmesi beklentisi i¢inde olan bir yatirime1, borsanin
diisecegini soyleyen farkli bir goriise tepki gosterirler. Bu yiizden bilirkisilerin yaptig1 uyarilara
itibar etmezler. Bu durumda yatirimcilar, ne kadar bilgili olursa olsun, zit goriis sunan birinin
yanlig bildigini varsaymakta ve hatta onu kotii niyetli olmakla suglayabilme tavri gosterirler.
Yatirimcilar, bu 6zelliklerinden dolayi farkli goriislere kapali olduklar i¢in yatirim karari almakta
zorlanabilmektedirler (Sansar, 2016: 143).

2.3.2.5. Duygusal Egilimler

Ofke, nefret, korku gibi giiclii duygular insanlarin kararlarina etki etmektedir. Yatirimeilar,
yogun duygular i¢inde karar verme siireglerinde sayisal veriler yerine baskin olan duyguya gore
kararvermektedir. Duygular, her kiside farkli anlama gelebilmektedir ve bu yatirimci kararlarinda
farklihga yol agmaktadir. Insan davramslar1 yasami boyunca bilingli ya da bilingsiz tekrarlar ile
doludur ve gilinlimiizde yapay zeka ile finansal piyasalarda yagsanan benzer durumlar analiz edilerek
veya farkli piyasa kosullarinda yatirimci davraniglar1 6ngoriilerek fiyatlarin yoniinii tahmin etmek

sonuglarin daha etkin olmasini saglamaktadir (Kiiden, 2014: 57; Yildirtan ve Sarili, 2020: 119).

1. Belirsizlikten Kacinma: Daniel Ellsberg tarafindan 1961 yilinda ortaya atilan bu kavram,
“Ellsberg Paradoksu” seklinde bilinmektedir (Kiriskan, 2021: 106). Belirsizlikten kaginma;
insanlarin bilinmeyen olasiliklar yerine bilinen olasiliklara gore risk almay1 segmeleri durumudur
(Boyiikaslan, 2012: 115). Riskli olaylar, sonuglara gore bilinen bir olasilik dagilimina sahipken,
belirsiz olaylarda olasiik dagilimi  bilinmemektedir. Belirsizlikten kacginma sonuglarin

olasiliklarinin bilinmedigi durumlar i¢in gegerlidir ve risk yerine tercihler kontrol edildikten sonra
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riskli ve belirsiz alternatifler arasindaki tercih yoluyla tanimlanmaktadir (Kiyilar ve Akkaya, 2020:
285; Yildirtan ve Sarili, 2020: 109).

Birgok yatinmci belirsizlik igeren durumlardan ve belirsizlikten kaginma egilimi
gostermektedir. Clinkii insanlar yeterli bilgiye sahip olmadiklarinda karar vermekten cekinirken,
gelecek konusunda yeterli 6n goriiye sahip olduklarinda da daha giiglii pozitif tepkiler vermektedir
(Kiiden, 2014: 58).

2. Asina Olma: Insanlar bir seylere asina olduklarinda, o seyle ilgili dogru olmayan
algilamalar edinirler. Clinkii insanoglunun yapisinda tanidik olana kars1 bir meyil, tanidik olandan
yana bir tercih egilimi vardir. Bireyler iki riskli segenekle karsi karsiya kaldiginda ve birinin
hakkinda daha fazla bilgiye sahip olduklarinda, daha ¢ok tanidik gelen segenegi tercih edeceklerdir
(Gazel, 2016: 42; Glimiis vd., 2013: 78). Yatirimcilarin aginalik ve bilineni tercih etme egilimi
portfoy c¢esitlendirmesinden uzak riskli ve hatali yatirim yapmalarina ve bulunduklar sehirlere ya
da iilkelere yakin sirketlere yatinm yapmalarina neden olmaktadir. Yatirimcilari yeni bir yatirim
aract denemeye gosterdikleri direng, bazen piyasadaki kar firsatlarini degerlendirememelerine
neden olmaktadir. Bilinmeyen veya daha az bilinen bir hisse senedi asina olandan daha yiiksek kar
saglayabilecekken yatirimci igin bilinmezlik risk anlamima geldiginden riskten uzak durmak
isteyecektir (Nofsinger, 2014: 87-88; Gazel, 2016: 31; Yildirtan ve Sarili, 2020: 114-115; Kirigkan,
2021: 106). Asina olma oOnyargisi, diisiik ¢esitlendirmeye sebebiyet vermektedir. Asina olunan
hisse senetlerine yatirirm yapma egilimi, o hisselere olan talebi artirmakta ve sonugta diigiik
cesitlendirmeye yol acarak finansal piyasalardaki riski daha diisiik gostermektedir. Yapilan
calismalara gore, sadece bireysel yatirimci degil, kurumsal yatirimcilarda asina olduklar1 yerel

sirketlere yatirnm yapma egilimde olabiliyorlar (Kiyilar ve Akkaya, 2020: 282).

3. Pismanhktan Ka¢inma: Pigmanlik, alinan kararlarin olumsuz neticelenmesi ile ortaya
cikan duygusal iiziintii halidir. Isabetli karar verilmedigi takdirde meydana gelen bir hissiyattir
(D&m, 2003: 91). iki tiir pismanliktan bahsedilebilir; bir seyleri yapmamaktan duyulan pismanlik
ve bir seyleri yapmaktan duyulan pismanlik. Insanlarm bir sey yaptiktan sonra duyduklari
pismanlik yapmadiklar seylerden kaynaklanan pigsmanliktan ¢ok daha yiiksektir (Yildirim, 2017:
68). Bireyin sahip oldugu varsayim ve inanislarin yanls olduguna iliskin bulgular ile karsilagmas1
durumunda olusan igsel catismalar sonucunda, yanlis olan inamiglara ve varsayimlara iligkin
pismanlik duygusudur (Turguttopbas, 2008: 123). Insanoglu davraniglarinin sonuncunda memnun

ya da tatmin olmayi ister, amapisman olacagi sonuglari asla arzu etmez (Giimiis vd., 2013: 80).

Pigmanlik yogun ve giiglii bir sekilde yasanan, izleri kolayca atilamayan bir negatif duygudur.
Insanlarin ileride tecriibe edecekleri pismanlhig: diisiinerek hareket etmeleri pismanliktan kaginma
egilimidir (Bdyiikaslan, 2012: 117). Insanlar pismanlik duymamak i¢in durumu rasyonalize etmeye

calisirlar. Ciinkii insanlar kayiplari ile barigik degillerdir. Yatirimlarinda finansal danisman
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kullandiklarinda olusan olumsuz sonuglari danigmanina atarak pismanligini azaltmaya
calismaktadir (Kiyilar ve Akkaya, 2020: 290).

Yatirimeinin - kayb1 kendi karar1 sonucunda olusunca pismanligi yiiksek olacaktir.
Yatirimeinin kontrolii disinda olusan kayiplarda pigsmanlik diisiik olacaktir (Dom, 2003: 98).
Pigsmanliktan kaginan yatirimcilarin tercihi, eger daha 6nce portfoyiinde diisiis yasanmigsa, daha az
risksiz yatirimlar olacaktir. Bunu yaninda zarar elde ettikleri sektorlere temkinli yaklasarak olasi
kazang firsatlarini gormezden geleceklerdir ve gayrimenkul gibi daha risksiz yatirimlara yonelerek
finansal piyasalarda islem yapmayi istemeyebileceklerdir (Gazel, 2016: 37). Ayrica yatirimeilarin
kazandiran yatinmlarmi elden cikarirken, kaybettiren yatinmlari portfoyde birakmalar1 da
pismanliktan kaginma egilimidir. Bu sayede kaybettiren yatirimin tercih edilme pismanliginin
gelecekte telafi edilebilecegine inanilmaktadir (Yildirtan ve Sarili, 2020: 125; Kiriskan, 2021: 107).

4. Oto-Kontrol Eksikligi: Yatirimcilarin kendi portfoylerini yonetme konusunda avantaj
saglamalari i¢in, kendi kendilerini kontrol etme zorunluluklar1 vardir. Her durumda kendilerini ¢ok
iyi idare etmeli ve kendi kendisinin analisti olmak mecburiyetindedirler. Insanlarin olaylar iizerinde
goriindiigiinden daha fazla kontrole sahip olduklarmi diisiinmeleri kontrol yanilmasina neden
olacagindan piyasada islem yaparken, disiplinli bir sekilde uymak stratejisine zorundadir. Aksi
halde kayiplar yasayacak ve istemeden de olsa uzun vadeli yatirimci olacaktir (Kiiden, 2014: 59;
Yildirtan ve Sarili, 2020: 108).

2.3.2.6. Sosyal Egilimler

Diisiince ve fikirlerimizi olustururken bilgi elde etmek ve duygusal tepkileri tespit etmek i¢in
insanlarla konugmak ve etkilesim i¢cinde olmak en 6nemli yoldur. Bu etkilesim yatirim siirecinin
olmazsa olmaz bir parcasi oldugu icin de oldukca 6nemlidir. Hisse senedi brokerlar1 miisterileri ve
diger brokerler ile konusurlar. Analizciler iist yonetimleri ve yoneticileri ile iletisim kurarlar ve
ayn1 zamanda birbirleriyle etkilesim saglamak icin yerel grup ve birlikler olustururlar. Kurumsal
yatirimeilar bilgi paylasimi i¢in gruplar olustururken bireysel yatirimcilar yatirmlariyla ilgili
olarak aile fertleri, komsulari, is arkadaslar1 ve diger arkadaglarn ile konusarak istisare ederler
(Bayar, 2011: 150).

Bu sosyallesme neticesinde ortak hatalar yapilmasi ve aymi sekilde yanlislarin olmasi
miimkiindiir. Ortak davranigsal hatalar tizerine yapilan ¢aligmalarda erkeklerin kadinlara gore daha
cok hata yapmaya meyilli olduklar1 gozlemlenmistir (Yal¢in, 2009: iv). Bunda erkeklerin daha ¢ok
kendine giivenli ve statiikocu, kontrol ve bilgi yanilsamasina daha fazla maruz kalan, daha fazla

taklit ve siirii davranisinda bulunma egilimi gésteren olan taraf olmasi 6nemli bir etkendir.
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1. Siirii Davramsi: Sirii davranisi, diger bireylerin davraniglan ile iliskili olan davranig
bicimi olup, yatirimcilarin sahip olduklart bilgiler dogrultusunda islem yapmayip baskalarinin
islemlerini taklit etmeleri durumunda ortaya ¢ikmaktadir (Gazel, 2016: 67; Din vd., 2021: 3). Siirii
davranigi, insanlarm toplumdan dislanmamak igin herhangi bir gruba ait olma isteginden
olusabilecegi gibi biiyiilk gruplara dair hata katsayisinin az olacagini kabul etmelerinden de
olusabilmektedir (Kiriskan, 2021: 114). Insanlar bir siiriiye dahil olarak iglerini rahatlatirlar, siiriiye
kars1 ¢ikmaktan ve uyumsuz goriinmekten cekinirler. Cilinkii siirtiden farkli davrandiklarinda hata
yapmaktan ve cevresine karsi kiigiikk diismekten korkarlar. Bu korkulari onlar1 siiriiyii takibe
itmektedir (Yildirtan ve Sarili, 2020: 131).

Siirli davranisi, yatirimeilarin bir siirii halinde hareket ederek ve ayni davraniglar1 gostererek
ayn1 varliklari satin alma egilimleri olarak ortaya ¢ikmaktadir (Gocer ve Karaca, 2019: 105). Siirii
davranisi, bilgi ¢aglayani (information cascade)' nin dogrudan etkisi, tercih yapisi, ortak bilgi ve
yatirim stratejileri ile benzer ddiillendirme programlarini i¢eren dolayli sosyal etkiler sonucu ortaya
cikabilir (Bayar, 2011: 151). Ancak yatinmci davramiginin siirii davranist olarak kabul
edilebilmesinin 6n kosulu, yatirimcinin diger yatirimcilarin kararina goére yatirnm kararini
degistirmesidir (Canbas ve Kandir, 2007: 220).

Yatirimcilarin birbirlerine benzer davranmislar sergilemelerinin en 6nemli sebebi benzer karar
problemleriyle karsilagsmalaridir. Yatirimcilar, bu problemlere istinaden karar alirken benzer bilgi
ve seceneklere sahip olduklarindan ayni sonuglari beklemektedirler (Aktas, 2012: 163- 164).
Finansal piyasalarda yer alan yatirimcilarin hepsi rasyonel olmadigindan, bazen bilgi yerine
rivayetlere gore islem yaparken bazende piyasa ile ilgili bilgilere beklenenden az veya daha fazla
tepki gostermektedirler (Canbas ve Kandir, 2007: 240). Baskalarinin hareketlerine olan bagimlilik
bilginin eksik ya da mantigin islemedigi zamanlarda oldukca siklikla ortaya ¢ikmaktadir. Yatirim
yaparken, ¢ok az bilginin var oldugu ya da heves ve modanin fazla oldugu zamanlarda bagkalarinin

hareketlerini taklit etme olduk¢a yaygindir (Gazel, 2016: 76).

Yatirimeilar, diger yatirimcilarin kendisinde olmayan bilgiye sahip olmasi, profesyonel
yoneticilerin {icretlerinin yiiksek olmasi, uyum gosterme ve birlikte hareket etme egiliminde
olmalari, karar verme silireci ve analiz maliyetlerinin yiiksek olmasi nedenleri ile baskalarina
giivenmekte ve siirii davranisi gostermektedirler. Yatirimcilarin bilgi sahibi olmadan siirii halinde
bir varligi almalari ya da satmalar1 finansal piyasalar1 bozmaktadir (Kiyilar ve Akkaya, 2020: 205).
Yatirimcilarin veya fon ydneticilerinin yeterli bilgi ve beceriye sahip olmadan riskli islere girdigi
ya da bilgi ve becerilerini goz ard1 ederek siirii davranis1 gosterdigi, piyasada yer alan katilimcilarin
piyasanin dengesinin bozulmasina neden olarak finansal sistemin kirilganhigini ve oynakligini
artirdiklar1 varsayilmaktadir (D6m, 2003: 134). Tecriibeli olmayan islemcilerin tecriibeli olanlara
oraninin yiiksek olmasi, gergek degerdeki belirsizlik, sans faktorii, alt ve {ist limitlerden alma

imkan1 ve a¢iga satis imkaninin zor olmasi durumlarinda finansal piyasalarda asir1 oynakliklar
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goriilmektedir. Bilgisiz ve bilingsiz yatinmcilarin varligi ve piyasadaki sayisi, hisse senedi
piyasalariin derin olmayisi, bilgi asimetrisi, sdylenti ticareti, kendine giivensizligi, tembellik yapip
arastirma yapmamasi, sosyal etkiler vb. gibi faktorler bu durumlara etki etmektedir (Kiyilar ve
Akkaya, 2020: 206).

Siiri davranigini agiklamada iki temel yaklasim s6z konusudur;

1. Rasyonel Siiri Davranis1 (Rational Herding); bir grup yatirimcinin belirli bir zamanda
ayn1 varliga iliskin ayn1 yonde islem yapmasi olarak tanimlanir. Diger yatirimcilarin
kararlarin1 bilmeden yatinm yapan bir yatirimci, digerlerinin farkli davramsa karar
verdigini 6grendigi an o yatirimindan vazgecerse siirii davranigi gostermektedir. Ya da
digerlerinin yatirrm yaptig1r bilgisi yatirimcinin yatirnrmyapma yoniinde kararini
degistiriyorsa siiriiyekatilmis olur (D6m, 2003: 135-136; Yildirtan ve Sarili, 2020: 145).

2. [rrasyonel Siirii Davramgi (Irrational Herding); Yatirimcilarm finansal piyasalardaki
irrasyonel davraniglari taklit etme, uyumlu davraniglar, sosyal baski ve moda etkisi ile
ortaya ¢ikmaktadir. Sosyal baski bireyin yatinm davraniglarini ve kararlarini
etkilemektedir. Bireyler birbirlerinin diisiince ve fikirlerini 6grendik¢e toplumda ortak bir
gorlis olugsmakta ve yatirimcilarin bu dogrultuda hareket etmesiyle siirii davranisi
gelismektedir. Siirii ile hareket etmedeki esas problem psikolojik onyargilari artirmasi
olup, bireyin kararlarini dikkatli ve 6zenli analizlerle degil, siirliniin bir pargasi oldugu
hissine kapilarak vermesine sebep olarak gosterilmektedir (Dom, 2003: 148; Yildirtan ve
Sarili, 2020: 151).

Yatirimeilar ¢ogunluk olarak bir yatirnma karar verdiklerinde giiven duygusu artacaktir.
Geride kalmamak i¢in piyasayi siirekli izlemek isteyen yatirimeilar yogun analiz yerine psikolojik
ve duygusal karar vereceklerdir. Insanlar ¢evrelerinden etkilenirler ve ayni zamanda kendi
cevrelerini de etkilerler. insanlarin siirekli sosyal etkilesimde olmalar1 finansal piyasalarda ani alim

ve satim hareketlerine neden olabilmektedir (Yildirtan ve Sarili, 2020: 137-139).

Siirli davranigi, beynin limbik sistemi tarafindan yonetilen benliginden kaynakli duygusal
ozellikler, diisiiniilmeden yapilan davraniglar ve ani kabullenmeler seklinde ortaya g¢ikar. Birgok
bireyin finansal piyasa bilgilerine kitle iletisim araglar ile edinmesi ve bu bilgilerin dogrulugunu
kontrol etmede yetersiz ve ¢abalarinin gereksiz gormeleri, kendi baslarina degerlendirme

yapmamalari siirli davranisina neden olmaktadir (Kiyilar ve Akkaya, 2020: 218).

Bireysel yatinmcilar kurumsal yatirimcilara gore cevreden gelen sinyallere ve sosyal
etkilesime daha agiktir. Cogunun borsadan anlayan bir yakini ya da arkadasi bulunmaktadir.
Bireysel yatirimct araci kurum tavsiyeleri, arkadas tavsiyeleri, popiiler piyasa uzmanlar1 ve ¢ikan
haberlere kars1 agini tepki gosterebilmektedir. Bireysel yatirimcilarin ayni sinyalleri almasi halinde

stirli davranis1 gostermeleri miimkiindiir. Kurumsal yatirimcilar uzmanliklar1 geregi piyasalardaki

71



sinyalleri daha iyi algilamakta, piyasalardaki gelismeleri daha yakindan takip etmekte ve daha iyi
yorumlayabilmektedir. Ancak kurumsal yatirimcilarda piyasa verilerini ayni yonde analiz etmeleri

halinde siirii davranis1 gosterebilmektedirler (Yildirtan ve Sarili, 2020: 153).

2. Bilgi Caglayani: Bir birey kendinde var olan 6zel bilgi yerine bagka kisilerin davranigini
devam ettirirse ondan sonra hareket eden herkes bir 6ncekinin hareketleri ile ayn1 hareketi sergiler.
Buna bilgi ¢aglayam (selalesi) denir (Gazel, 2016: 70). Insanlar yatirim karari alirlarken kendi
bilgilerini bazen geri planda tutmakta ve donceden yatirim karar1 veren bagka yatirimcilarin daha
faydali bilgiler kullandiklarin1  diiglinerek o  yatinmcilart  izleme yolunda egilim
gosterebilmektedirler. Bu durum “Bilgi ¢aglayani” olarak adlandirilmaktadir. Bilgi ¢caglayani bazen
hisse senetlerinde ekonomik terimlerle aciklanamayan dalgalanmalar olarak kendini
gostermektedir. Piyasada olusan bu dalgalanmalar1 yatirimcilar asimetrik bilgiye sahip olan diger
yatirimcilarin alig-satiglarinin yarattig1 dalgalanmalar olarak goriirler. Bu sebeple onlarda alis-satiga
katilirlar. Boylece yeni katilanlarla hisse senedi fiyatlarindaki dalgalanma devam etmektedir.
Devam eden yeni dalgalanma hareketleriyle birlikte piyasada alim-satim yapmamis yatirimeilar da
dalgalanmanin devam edecegi beklentisiyle harekete ge¢cmekte ve bdylece dalgalanma devam
etmektedir (Boyiikaslan, 2012: 121-122; Kiyilar ve Akkaya, 2020: 210). Ornegin faiz oranlarinin
aniden artmasi ile hisse senetlerinin ¢ekiciliginin azalmasi durumlarinda yatirimcilar portfdylerine
daha az hisse senetleri almak isteyecektir. Bu durum siirii davranigi degildir. Ciinkii yatirimcilar
burada diger yatinmcilarin davraniglarini gézlemleyerek kararlarimi degistirmemektedir. Sadece
faizlerin artmas1 gibi herkes tarafindan bilinen bir bilgiye reaksiyon gostermektedirler (D6m, 2003:
137). Bu durum literatiire “bilgi yagmuru” olarak girmistir. Kendi bulgu ve yorumunun yerine

etrafindaki bilgi yiginini kullanarak karar verme olarak tanimlanmaktadir (Y1lmaz, 2009: 33).

2.3.2.7. Yatirnmcinin Duyarhhg:

Duyarhilik, yatirimecinin herhangi bir sebepten dolayi, bir durum ya da olay hakkinda
kendisini agir1 derecede iyimser ya da kdtiimser hissetmesi durumudur (Antoniou vd., 2013: 245-
250). ideal bir diinyada her bir birey bir Bayesian gibi davranmaktadir. Yani daha énce elde ettigi
bilgiler ile yeni bilgileri dogru sekilde kombine ederek ekonomik c¢evre hakkinda optimal
ogrenmeyi gerceklestirmektedir (Wakefield, 2013: 85-90; Ruppert ve Matteson, 2015: 581-582;
Gazel, 2016: 73; Kuyilar ve Akkaya, 2020: 12). Ekonomik tercihleri ve inanglari normatif modeller
yerine, psikolojik olan yatirimcilari tanimlamak igin Bayes rasyonalitesinden ziyade sezgisel

temelli inanglar bazen “yatirime1 duyarlilifi” olarak adlandirilmaktadir (D6m, 2003: 119; Shleifer,
2004: 11-12).

Finansal piyasalarda ilk kez 1986’da Black tarafindan ortaya atilmig olan yatirimei
duyarliliginda insanlar bazen bilgiye ulasmis gibi davranarak dedikodu ticareti ile kar beklentisi

icine girerse yanlis etmis olabilecektir (Sar1 ve Yigiter, 2020: 80).
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Yatirimeilar bazi durumlarda kazanan hisse senetlerini satin alarak veya kaybeden hisse
senetlerini satarak asir1 reaksiyon gosterebilmekte, bazi durumlarda da diisiik reaksiyon
gosterebilmektedir. Bu tlirdenbir asir1 reaksiyon / diisiik reaksiyon dongiisii fiyatlar1 rasyonel
piyasa degerinden ya da olmasi gereken degerinden uzaklagtirmaktadir (D6m, 2003: 120). Tablo

20’de onyargilarin ve piyasadaki etkilerine yer verilmistir.

Tablo 20: Onyargilarin Etkileri

Onyargilar Y atirmmci Davramisia Etkisi Sonuc

Cok fazla iglem vapma ve cesitlendirmeyi

Asir Gliven Daha fazla kayipla karsi karsiya gelme

bagaramama
, . Alman risk diizeyine gbre potansiyel
Mental Muhasebe Cesitlenmeyi bagaramama 2 A B " R .
viiksek getirivi elde edememe
itk Onceki inang ve kararlarla celisen bilgiyi | Yatrm secimlerini izleme ve
Reddetme degerlendiime becerisi azalw
Temsilivet Benzer seylerin ayn oldugu diisiincesi Asut fivatlanmas hisseleri satm alma
: Yatwmnc: tarafindan bilinen sirketlerin daha | Cesitlendirmeyi yapamama ve  asul
Asina Olma A - T - 4
¥ iyi ve gitvenli oldugu diisiincesi giiven olusmast
Pigmanliktan Kacmma | Kaybedenleri cok uzun siire elde tutma Diisiik getiri
Baglanma Menkul kiymete duygusal olarak baglanma Daha biiyiik kayiplara maruz kalma

Yiiksekten satn alma ve diigiik fiyattan
satmaya neden olan fivat kopiiklerine
katilma

Digerleri de menkul kiymete  yatmim

Siiril Davranist i D o g .
: yapiyorsa iyi oldugu hissi ve diiglincesi

Kaynak: Dom, 2003: 243-244

Tablo 20’de goriildiigii lizere yatirnmci Onyargilarimin gerek yatirimcilara gerekse finansal
piyasalara etkileri olmaktadir. Kisaca yatirimci duyarliligi, piyasadaki yatirimcilarin ya da
islemcilerin eldeki bilgiler ile agiklanamayan inaniglari olarak bilinmektedir (Keles ve Arat, 2016:
307).

2.4. Yatirnmc1 Davramisim Etkileyen Faktorler

Tasarruf sahipleri, yatirnmlarindan devamli getiri elde etmeyi ve yatirrmlarinin herhangi bir
zamanda deger kaybetmeden nakde cevirebilme amaciyla yatirim yapmaktadir (Bozkus ve
Ucgdogruk, 2007: 1-2; Kiriskan, 2021: 101). insanlar gergek hayatta karar alirken tam rasyonellikle
olabilecek ihtimallerin hepsini degerlendirerek en iyi sonucu segmek yerine, yeterince tatmin edici

secenegi segmektedirler (Polat, 2021: 44).
Mevcut segenekler arasinda en iyi secim yapma siireci olan karar verme de yatirim sahibinin

etkileyen faktorler cesitli bagliklar altinda karsimiza ¢ikmaktadir. Bir¢ok calismada bireysel

yatirimciy1 etkileyen faktorlerin basinda kisisel faktorlerin oldugu goriilmektedir.
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2.4.1. Kisisel Faktorler

Yatirimeinin yasi, medeni durumu, egitim diizeyi, meslegi, yasam bic¢imi, cinsiyeti, inanci,
geliri ve psikolojik durumudur. Kisisel faktorler bireyin finansal risk algilari ile dogrudan etkilidir
(Kirigkan, 2021: 101). Bir yatinm portfoyiliniin temel kéarakterini, yatinmcilarin karakterleri
belirlemektedir. Riske girmeyi goze almayan yatirimcilarin fonlardan goreceli olarak diisiik
getiriler elde etmekle yetinmeleri piyasalara olan talep miktarlarini etkilemektedir (Graham, Zweig
ve Buffetin, 2021: 112).

2.4.2 . Finansal Faktorler

Yatirimeinin  finansal bilgi diizeyi, enflasyon ve faiz beklentileri, piyasa isleyis
mekanizmalarin1 anlamalari, biitgeleme mantigina sahip olmalari, yatirnm ve tasarruf bilincinde
olmalar tasarruflarin1 dogru yatirnmlara yoneltmelerinde onemli bir faktordiir (Kirigkan, 2021:
101).

2.4.3. Ekonomik Faktorler

Ekonomik faktorler, finansal piyasalar etkileyen ve var olan finansal ortamda yatirimcinin
karar alma davranislarin1 yonlendiren faktorlerdir. Yatirimcilar karar alirken ulusal ve uluslararasi

ekonomi ve finans gelismelerini goz dniinde bulundurmaktadirlar (Y1lmaz, 2009: 16).

Tirkiye’de yatirnmcilarin kararlarina etki eden unsurlar arasinda ekonomik gostergelerin yani
sira firmalarin genel yapisi, mali durumundaki degisiklikler, sektor igindeki konumu, tahmini
kazanci gibi veriler de yatirim kararlarinda etki gosteren faktorler arasinda yer almaktadir
(Demireli, 2008: 237).

2.4.4. Siyasi Faktorler

Siyaset ve ekonominin i¢ ice ge¢mis kavramlar olmalari sebebiyle ulusal, bolgesel ve
uluslararast siyasi kosul ve ortamlarin piyasalari etkiledigi bilinmektedir. Siyasal istikrar olmas1 ya
da olmamasi hali, lilkede se¢im y1l1 olmasi, siyasal belirsizlik, siyasi ve diplomatik krizler, i¢ ya da
dis politikada yasanan gerginlikler, giivensizlik ortami, beklenmedik bir savas ya da askeri
miidahaleler, teror eylemleri ekonomiyi ve finansal piyasalar1 ve dolayisiyla yatirimeilari olumlu ya
da olumsuz bigimde etkilemektedir (Y1ilmaz, 2009: 16-17).
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2.4.5. Sosyo-Kiiltiirel Faktorler

Insanlar sosyal bir varlik olduklar1 igin yasadigi toplumdan etkilenirler. Toplumun kiiltiirel
degerleri ve inanglar kisiler i¢in dnemlidir (Kiiden,2014: 69). Yatirimcilar ¢cogunlugun ne yaptigini
stirekli olarak merak etmekte ve yatirimlarini benzer yapma egilimi sergilemektedirler. Bircok
yatirimci karar verirken akraba, i ve arkadas ¢evresinden etkilenmektedir. Ayni yas grubundaveya
aynit meslek icerisinde bulunan insanlarin birbirlerini etkileyerek ayni seylere ilgi duymalari
oldukca yaygindir (Gazel, 2016: 62-63). Ayrica asina olma ya da sadece taninan seyin riskinin daha
diisiik oldugu inanci gibi etkiler de yatirimcilarin bazi yatirim araglarinda yogunlagmalarina neden
olabilmektedir (Aydin, 2010: 63).

Geleneksel yaklasimin varsayimlarinin aksine bir¢ok yatirimer sistemli hatalar yapmakta ya
da rasyonel ¢Oziimii bilmesine ragmen bunu uygulamamaktadir. Ayrica internet, medya ve
arkadaglar gibi c¢evresel faktorler yatirimcilarin secimlerini etkileyerek siirii davranisinda
bulunmalarina neden olmaktadir. Bunun sonucunda piyasalarda asiri ya da yetersiz tepkiler
goriilmektedir (Ede, 2007: 174).

2.4.6. Bilgi Kaynakh Faktorler

Yatirimcilarin yatirim yaparken goz 6ntinde bulundurduklari bilgi kaynaklarini {i¢ grupta
incelenebilir (Yilmaz, 2009: 19);
1. Sirketlerin finansal durumuna ve faaliyetlerine iliskin raporlar, sirket birlesmeleri ve satin
almalar1 vb. gelismelere yonelik bilgiler.
2. Araci kurumlarinin, denetim sirketlerinin ve derecelendirme sirketlerinin vb yaymladigi
raporlar, analizler.
3. Sosyal medyada yer alan haberler, yorumlar, basinda yer alan haberler, ekonomi

yazarlarinin makaleleri, yatirim danigmanlarinin tavsiyeleri vb.

Yatirimeilarin gogu 1980’11 yillarin sonlaria kadar, yatirim kararlarini verirken igletmelerin
aktif karlihgi, kar pay1 getirisi, hisse basina kazanci ve bilangosundaki varliklar1 gibi geleneksel
finansal performans olgiitlerine dayali olarak hareket etmekteydi. Ancak isletmelerin piyasa degeri
ile defter degeri arasindaki farkin hizli artmasi, dikkatlerin diger maddi olmayan varliklar ve
markalar {izerine yogunlagmasini saglamistir. Ozellikle marka zengini isletmelere yatirrm yapmayi
hedefleyen ve bunun icin degerinin ¢ok tizerinde ddeme yapmaya istekli alicilarin olmasi,
isletmelerdeki iist diizey yoneticileri markanin diger markalardan ayirt edilmesini saglayan marka
cagrisgimlarini ve o markanin bilinirligi ile ilgili miisteri algilarin etkileyen faktorleri arastirmak ve
markanin piyasa ve piyasa esaslari ile piyasalama stratejileri gibi unsurlari igeren “marka degeri’ni

belirlemek yoniinde motive etmektedir (Zor ve Kandil Goker, 2015: 57-61).
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Giliniimiizde sosyal ¢evremizin biiyiilk kismint medya olusturmaktadir. Medya yatirimcilara
bilgi ve uzman goriislerini sunmaktadir (Gazel, 2016: 63). Sadece ekonomi ve finans konulari
iizerine yayin yapan televizyon kanallarinin (Bloomberg HT ve CNBC-e gibi) yan sira ¢cok sayida
radyo kanali, sosyal medya kanallari ve yazili basin sayesinde giiniin her saatinde cesitli
ortamlardan yatirim diinyas1 ile ilgili yayinlara, sohbetlere ve yorumlara ulagmak miimkiin
olmustur (Bayar, 2011: 149). Yine giiniimiizde yaygm internet kullanimi, bilgiye erisi
kolaylastirmakta ve ucuzlatmaktadir. Kurumlara ait hisse senetleri bilgileri, yorumlar, grafikler,
analizler, hesaplama araglari, portfoy olusturabilecekleri oyunlar, yarismalar yatirimeilar daha sik
yatirim yapmaya tesvik etmekte ve yatirimci yatirnmlarini daha sik kontrol edebilmektedir. Ancak
internet ile acik bilgi erisimi yatirimeiy1 asir1 glivene yonlendirip hataya da sevk edebilmektedir
(Gazel, 2016: 65).

2.5. Yatirnmc1 Kararlarim Etkileyen Faktorler

Yatinnmcilar, piyasa hakkinda aldiklar1 haberleri kendilerince degerlendirmekte ve kararlar
almaktadirlar. Yatirimcilarin algilama durumu devreye girmektedir. Algilama kavrami, cesitli
duyularin yardimi ile g¢evreyi anlama ve bir seyin farkina varip, elde edilen verilerin
degerlendirilmesi siirecidir (Orgun, 2016: 34) Yatirimcilarin, kisisel 6zellikleri algilamalarini ve
dolayisiyla yatirim kararlarini etkilemektedir. Bunun yani sira, haberlerin hangi kaynaktan geldigi,
sikligt ve yogunlugu da yatinmcilarin karar vermeleri iizerinde Onemli bir etkiye sahiptir.

Yatirimeilarin motivasyonu da karar vermelerinde etkili olabilmektedir (Tufan, 2008: 48-49).

Yatirimeilarin risk alma istekliligi; Yas, cinsiyet, egitim seviyesi ve gelir diizeyi gibi
ekonomik, sosyal ve demografik kosullara bagli olarak zaman ic¢inde degisebilmektedir. Ayrica
demografik ve sosyoekonomik unsurlar, insanlarin hayatlarinin belli agamalarinda temel davranig
kaliplarini ve hayata bakis acilarini olusturmaktadir ve bu kaliplar bireyin risk karsisinda tutumunu
etkilemektedir (Sarag ve Kahyaoglu, 2011: 140).

2.5.1. Finansal Bilgi Algis1

Finansal bilgi; gelir ve gider dengelemesini yapabilmek i¢in insanlarin hayatlar1 boyunca
O0grenmesi gereken bilgidir. Finansal konular dabil bilgi sahibi olan insan daha fazla finansal
islemlere katilip, daha fazla finansal arag¢ tercih edebilmektedir (Yildirim, 2020: 14). Finansal
yatirim kararlarinda bilgi; yatirimei tarafindan yatirim yapmasi planlanan menkul kiymetin fiyatim
etkileyebilme potansiyeli olan agiklanmis ya da agiklanacak, olumlu ya da olumsuz tim bilgi,

yorum ve haberleri kapsamaktadir (Sarag ve Kahyaoglu, 2011: 139).

Finansal bilgi, yetenek, davranis ve algilanan bilgiden olusan dort temel bilesen ve bu

bilesenlerin anlamli kullanim1 sonucu bilginin pratige uygulanmasidir (Erdogan,2020: 2). Finansal
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okuryazarlik, finansta temel kavramlari anlama ve finansal meselelerle basa ¢ikma yetenegidir.
Birey iyi bir finansal bilgi, finansal egitim ve rasyonel karar verebilme yetisine sahip olmalidir
(Altuntas Taspunar, 2019: 62).

Giliniimiizde, finansal piyasalarda islem yapmak, belli diizeyde bir farkindalik, yeterli
diizeyde finansal bilgi birikimi ve risk analizi yapabilme kabiliyeti gerektirmektedir. Farkindalik
yaratabilmek “finansal okuryazarlik” diizeyinin arttirilmasi ile miimkiin olabilmektedir (Sezer,
2013: 86). Finansal okuryazarlik diizeylerinin yiikseltilmesi bazi sorumluluk ve zorluklar ile
basarili bir miicadeleye olanak saglayarak bireylerin finansal durumlarimi dogru bir sekilde
degerlendirebilmelerini ve yonetebilmelerini miimkiin hale getirmekte ve bireylerin yasamdan

duyulan tatmin seviyesini arttirmaktadir (Sarigiil, 2015: 201).

Finansal okuryazarlik (financial literacy) bazi iilkelerde ‘“finansal yeterlilik” (financial
capability) ve “finansal farkindalik” (financial awarenes) olarak kullanilmaktadir. Finansal
okuryazarligin karsiti olarak “finansal cehalet” terimi kullanilmaktadir (Gékmen, 2012: 17-18).
Finansal okuryazarlik, hayat boyu bireyin maddi refahimi etkileyecebilecek kisisel finansal
durumlar1 okuma, analiz etme, yonetme ve tartisma yetenegi ile baglantilanmaktadir. Refahim
artirmak i¢in finansal kaynaklar etkin yonetmek icin bilgi ve beceriyi kullanabilme yetenegidir
(igke, 2017: 1-9).

Finansal okuryazar kisi finansal konularda bilgi sahibi olan ve elde edindigi bilgiyi, tutum ve
davraniglara yansitirsa okuryazarliktan s6z edilebilir. Finansal okuryazar, satin alacagi finansal
iiriinler ve hizmetler hakkinda 6nceden arastirma yapmis ve bilgi edinmis olmalidir. Dolayistyla,
finansal okuryazar bir kimse asagidaki bilgi ve beceri, davranis ve tutumlara sahip olmalidir
(Gokmen, 2012: 18-24):

1. Parasini iyi yonetebilmeli,

2. Finansal sistemin igleyisini anlayabilmeli,

3. Finansal planlar yapabilmeli,

4. 1yi iletisim kurabilmelidir.

Islami finansal okuryazarlik ise, bireylerin Islami usul ve esaslara gore islem yapan finansal
kurumlar ve Islami finansal araglar hakkinda bilgi sahibi olmas1 olup, Islami finansal hizmetlere
iligkin farkindalik, bilgi ve beceriye sahip olma derecesidir (Yildiz, 2020; 731; Yildirim, 2020: 28).
Bireylerin islami finansal okuryazarligini inanglarina olan baglilik ve dini tercihleri etkilemektedir
(Erdogan, 2020: 17).
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2.5.2. Riskin Algis

Risk, arzu edilmeyen bir olayin ortaya ¢ikma belirsizligi bir ekonomik kaybin olusumundaki
belirsizlik veya olarak tanimlanmaktadir. Risk olasiliklarin dagilimi olarak o6l¢iilmekte ve riskten
kacan yatirimeilar i¢in negatif etkisi bulunmaktadir (Kiyilar ve Akkaya, 2020: 6). Risk, gerceklesen
deger ile beklenen deger arasindaki olumlu ya da olumsuz fark (Orgun, 2016: 34) olup, bir getirinin
gelme olasiligina bagh olarak ve bu olasiliklardan en az birinin negatif ya da pozitif bir getiri ile
sonuglanabilmesi durumudur (Usta, 2014: 263-264).

Risk istenmeyen bir durumun meydana gelme olasiligi oldugundan bireylerin riskleri ne
oldugunu anlamasi ve riskleri degerlendirmesi gerekmektedir. Riskleri azaltmak icin gerekli

stratejileri gelistirmesi gerekmektedir (Tomak, 2022: 105).

Finansal agidan risk ise getirinin degiskenligi olarak tanimlanmaktadir (Cankaya, 2015: 46).
Ekonomik birimlerin verecekleri kararlar sonucunda ortaya ¢ikan, beklenen getiriyi olumlu ya da
olumsuz etkileyebilecek olaylarin gerceklesme olasiligi, yani beklenen getirinin gerceklesen

getiriden sapma olasiligidir (Yildirim, 2015: 449).

Finansal risk algis1 ise, yatinmecinin kabul ettigi belirsizlik diizeyidir. Her yatirmmcinin
yatinmlari sonucunda olusacak kayip veya kazanca verdikleri degerlerin farkli olmasindan
kaynakl1 olarak yatirimcilarin belirsizlik diizeyini kabullenme tavri farklilik gosterir (Orgun, 2016:
35). Bir yatinmcinin, parasini getiri ve risk agisindan optimal bir portfoy olusturacak sekilde gesitli
yatirim araglar1 arasinda dagitim karariin etkileyen faktorlerden biridir ve ¢ogu yatirime finansal

riski, ana paray1 kaybetme olasilig1 olarak gérmektedir (Anbar ve Eker, 2009: 130).

Finansal risk ile beklenen getiri arasinda dogrusal bir iligki vardir (Anbar ve Eker, 2009:
131). Beklenen getiri ile risk arasinda pozitif bir iligki mevcuttur. Yatirimin risk diizeyi arttikca
yatirimcinin bu yatirnmindan bekledigi getiri oran1 da artacaktir (Yildirim, 2015: 449). Yatirimeilar
yiiksek riskli yatirimlardan yiiksek, diisiik riskli yatirimlardan ise diisiik getiri bekleyebilmektedir
(Nofsinger, 2014: 49). Yatinmcilarin risk karsisindaki tutumlari; demografik, sosyal ve ekonomik
kosullara bagh olarak zaman ic¢inde degisebilmektedir. Yatirimeimin risk-getiri tercihi statik degil
dinamiktir (Anbar ve Eker, 2009: 132).

Yatirnmcilarin biligsel yetenekleri (IQ’lar1) ile aldiklan risk tercihleri finansal kararlarda
merakedilen bir konudur. Bilissel yetenek, bireyin bir goérevde basarilt bir performans gostermesi
icin, zihinsel olarak elde ettigi bilgiyi dogru ya da uygun olarak isleme diizeyidir (Sezer, 2013: 89).
Biligsel yetenekleri gelistikge bireyler risk almaya daha meyilli olup, piyasa katiliminin

yiikselmekte ve menkul kiymetlerin temel degerleri hakkinda bir sey dgrendiklerinde, iyi haberlere
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fiyat teklifini yiikselterek kotii haberlere fiyat teklifini diisiirerek hizlica cevap vermektedir
(Shleifer, 2004: 2).

Yatirnmcilarin pek ¢ogu yatirimlar ile ilgili karar alirken cesitli sebeplerden dolay: detaylica
diisiinmeden harekete gegme egilimindedir. Bu nedenle tiiketiciler ayn1 zamanda {irtin/hizmeti ile o
iiriin veya hizmete sahip olmanin getirdigi riski farkli algilayabilmektedirler. Algilama, insanlarin
cesitli duyulart (isitme, gdrme, tatma, koklama ve dokunma) yardimiyla ¢evrelerinden elde ettikleri
bilgileri bir araya getirmesi, organize etmesi ve yorumlama, anlama ve kavramlagtirma siiregleridir
(Eren, 2000: 53; Kotler, 2000: 152). Tiiketicilerin ya da yatirimcilarin {irlin veya hizmet satin alma
Oncesi ve sonrasi hissettikleri belirsizligin derecesiise “algilanan risk” olarak tanimlanmaktadir
(Deniz ve Ercis, 2008: 302).

Davranisct finans, risk ve getiri beklentilerinin homojen olduguna dair geleneksel
varsayimlarin aksine riskin tekdiize olmadigini ve toplumdan topluma, kisiden kisiye degistigini bu
sebeple farkli sekilde algilanabilecegini éngoriir (Giimiis vd., 2013: 76). Bireylerin finansal risk
algisiin Ol¢iimiinde ve degerlendirilmesinde kullanilan yaklagimlar {i¢ baslik altinda toplanabilir
(Ardehali, 2004: 13-22; Anbar ve Eker, 2009: 133-134; Nofsinger, 2014: 40-72; Orgun, 2016: 37):

1. Nesnel Olgiitler: Bireysel yatirimcilarin tasarruflarini degerlendirmek igin gecmiste
aldiklan kararlarla ilgili bilgi, yatirnmeilarin risk karsisindaki tutumlarinin bir gostergesi
olabilir. Insanlar, sahip olduklari yatirim araglarini tutma egilimi gosteritler.

2. Sezgisel Karar Alma: Yatirimcinin finansal risk algilarii tahmin etmek i¢in psikolojik,
sosyo ekonomik ve demografik faktorler (yas, cinsiyet, medeni durum, egitim, meslek,
gelir diizeyi, finansal bilgi diizeyi, itk ve ekonomik beklentiler) kullanilarak risk algisi ile
degiskenler arasindaki korelasyon varlign belirlenmektedir. Insanlarin inanglari,
gecmisteki kararlar1 ile baglantili olarak degisebilir. Bu kararlar, cesitlendirme, varlik
tahsisi, piyasa etkinligi ve riske karsi beklenen getiri gibi finansal teoriler baglaminda
ortaya ¢ikmasi gerekir. Sezgisel mod agirlikli karar alan kisiler, analitik modu agirlikli
olarak kullanan kisilere gore farkli finansal kararlar alabilirler.

3. Kisisel Degerlendirme: Yatirimecmin risk algilamast ile risk karsisindaki tutumu,
yatirimciyla yapilan bir goriismede ¢esitli sorularin sorulmasi ile belirlenmeye calisilir.
Bu yontem giiniimiizde, risk algilamasinin o6l¢iilmesi esnasinda en fazla kullanilan
yontemdir. Genellikle ¢oktan se¢meli soru formlar1 kullanilmaktadir. Ancak standart bir
risk algis1 6l¢egi bulunmadigindan her arastirmaci kendine gore adapte ettikleri Slgekleri
kullanmaktadirlar. Risk algisinin 6lgiimiinde, yatirimcilarin formlari yanlis anlamasi ve
bilgisizligi, formlarin teknik piyasa terimleri ile yazilmasi ve yatirimcilarm bilmedigi
finansal enstriimanlarin sorulmasi nedeniyle sikintilar yasanmaktadir. Yatirimcilar, hisse
senetlerini daha iyi veya daha kotii olarakdiisiinme egilimdedir. Yatirimcilar, bir hissedini
satin aldiginda, temel olarak diger hisselere gore firmanin risk ve getirisi hakkinda bir

tahmin yaparlar. Cogu yatirnm karar1 riskin ve belirsizligin degerlendirmesini igerir.
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Bireylerin gelecekteki servetlerini etkileyen 6nemli kararlarindan bazilart emeklilik
planlarina iligkin kararlaridir. Yatirimcilar her bir potansiyel yatirimi sahip olacaklar tek
yatirimmis gibi degerlendirirler. Ancak bircok yatirimcinin énceden bir portfoyili vardir

ve bu yatirimcilar, portfoylerine diger yatirimlar da eklemeyi diisiiniirler.

Yatinm kararlarinda risk ve getiri dikkate alinanen 6nemli iki faktordiir. Bir yatirimin riski
yiiksekse, o yatirnmdan beklenen getiride yiiksek olacagi beklentisi ya da tam tersi; eger riski
diisiikse, daha az bir getiriye raz1 olunacagi beklentisi yaygindir. Bundan dolay1 en uygun yatirim
karari, aym risk diizeyindeki yatirim segenekleri i¢inde en yiiksek getirili olani, ya da aym getiri
diizeyindeki yatirim secenekleri i¢inde en diisiik riskli olanmi tercih etmektir (Sarag, 2015: 48).
Yatirimeilar, yapacaklar1 yatirimlarin beklenen getirileri kadar risklerine de dikkat etmek
zorundadirlar. Genellikle, yatirimcilar, getiri oran1 hakkinda fazla bilgiye sahip olmalarina ragmen,
risk kavrami hakkinda yeterli bilgiye sahip degildirler. Risk karsisinda yatirimcilarin davraniglar ve
tutumlar genel olarak; Riskten kaginan yatirimcilar, riski seven yatirimeilar ve riske karsi kayitsiz
kalan yatirimeilar olmak {izere lige ayrilmaktadir (Sezer, 2013: 5-11). Portfoylere ait dagilimlarin
toplam olarak ya da ayr1 olarak degerlendirilmesi finansal kararlar1 etkilemektedir. Risklerin tek
basma degerlendirilmesi ya da tiim portfoy acisindan ele alinmasi bireyleri yaniltmakta ve hatal

kararlar almalarina sebep olabilmektedir (Yilmaz, 2009: 31).

Bir yatinmcinin egitimi, servetinin diizeyi ve son yatirnm deneyimi risk alma istegindeki
temel faktorlerdir (Nofsinger, 2014: 45). Ancak, baz firsatlar1 kagirmamak icin hirshi ve aceleci
davranmak, piyasada etik kurallarin islerlik saglamamis olmasi, piyasadaki bilgiye giivenin tam
olarak olugmamasi, piyasadaki karmasik birgok bilgi iizerinden kesin bir neticeye ulasabilecek
aydin diisince kapasitesinin yoklugu ve yatirimcinin kendine olan giliveninin eksikligi gibi
nedenlerden dolay1 yatirimcilar analitik diisiinmeden, basitlestirmeyi tercih ederek kisa yoldan
hizlica karar alma egilimindedirler (Giimiis vd., 2013: 77). Yatirimcilar karar alirken riskten
kacginan bir davranis sergiler ve minimum risk ve maksimum getiri elde etmeye calisirlar (Cankaya,
2015: 459). Kisacasi, insanlar kazang elde ettikten sonra daha fazla risk almaya istekli iken

kayiplardan sonra risk alma istekleri azalmaktadir (Nofsinger, 2014: 36).

Yatirim kararlarmi arka plandaki duygular ve ruh hali gibi degiskenler etkileyebilmektedir.
Bu etkilenme “yanlis atfetme 6n yargis1” olarak adlandirilir. Iyi ya da kétii ruh hali, hisse senetleri
gibi riskli varliklara yatinm yapma ihtimalini artirmakta ya da azaltmaktadir (Nofsinger, 2014:
109). Disa doniik bireyler, kolay iletisim kurabilen, sicakkanli, samimi, sempatik, sevecen, sosyal
ve enerjiktir. Ice doniik bireyler, ciddi, mesafeli, kendi halinde, dikkat ¢ekmeyen, yalnizliktan
hoslanan, riskten kaginandir. Uyumlu bireyler, catismadan kaginan, hassas, merhametli, sakin,
gecimli ve giivenilirdir. Sorumlu bireyler, planli, diizenli, kararli, tedbirli, amag¢ odakli, disiplinli ve
itaatkdrdir. Duygusal dengeli bireyler, kendine giivenen, miicadeleci, sakin, sorunlarla basa

cikabilen, telagsizdir. Yeniklere agik olan bireyler, analitik diisiinen, merakli, ilgili, yaraticidir.
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Gelisime kapali bireyler, muhafazakar, gelenekselci, sosyallikten hoglanmayan kisilerdir
(Samandar ve Comlekei, 2019: 563). Endiseli insanlar duygusal dengesizlik 6zellikleri tasir iken,
Giivenli kisiler sorumluluk sahibi ve yeniliklere agik olma 6zellikleri tasimaktadir. Dikkatli kisiler
yiiksek sorumluluk o6zellikleri tagimaktadirlar ve duygusal kisiler karar verirken duygulan ile
hareket etme Ozellikleri tagimaktadir. Bazi insanlar yatinm ya da islem yapmay1 sevdikleri igin
yaparlar. Yatirim yapmak heyecan verir ya da eglencelidir. Aslinda, bazi yatirnmcilar alim satim
yapmaktan bile heyecan duyabilirler (Nofsinger, 2014: 118). Bu kapsamda Tablo 21°de finansal

risk algisina etki eden faktorler verilmistir.

Tablo 21: Finansal Risk Algisim1 Etkileyen Faktorler

Kisilik OzelliKleri Psikolojik Faktorler Demografik ve Sosyo-ekonomik Faktorler
Disadéniikliik/Icedaniikliik Hevristikler Cinsiyet

Uyumluluk Biligsel dnyargilar Yag

Sorumlululk/ Amacsizlik Duygusal faktérler Medeni durum

Duygusal denge Yeniliklere

Egitim diizeyi
Meslek
Balilmayazorunlu kisi sayist

acik olma

Aylik ortalama gelir-net mal varlig

Finansal bilgi diizeyi

Kaynak: Sara¢ ve Kahyaoglu, 2011: 138

Yatirimeilar cinsiyet, yag, medeni durum, egitim seviyesi, finansal bilgi diizeylerine gore
yatirimlarinda tercih farklilig1 ve risk alma egilimdedirler. 2016 yilinda yapilan bir ¢alismaya gore
erkekler kadinlara gore, bekar kisiler evli olanlara gore, geng olanlar yaslilara gore, egitim seviyesi
yiiksek olanlar ve finansal bilgisi yliksek olanlar daha fazla risk egiliminde oldugu tespit edilmistir
(Gazel, 2016: 29). Baska bir ¢aligmada ise yatirimcinin yasi ile araci kurumlar tarafindan
yonlendirilme siklig1 arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligski oldugu goriilmektedir (Aktas,
2012: 212).

2.6. Islami Finansta Yatirnma Davramsi ile lgili Kavramlar
2.6.1. Islami Davramssal Finans

Davranissal finans, finansal piyasalardaki yatirimci davranmiglarini inceleyen bir disiplindir
(Atesei ve Cam, 2022: 115). Bu yaklagima gore bireyler sosyolojik, psikolojik, kiiltiirel vs. gibi
etkenler sebebiyle rasyonel olmayan kararlar alabilmektedir (Pompain, 2021: 6). Davranigsal
finans, asir1 giiven Onyargisi, asina olma Onyargisi, temsiliyet Onyargisi, ¢erceveleme Onyargisi,
kayiptan kacginma, siirii zihniyeti gibi kisisel onyargilari yatirimcilar tizerindeki etkisini anlamaya
calismaktadir (Parlak, 2022: 9). Islami ogretilerle yatinm yapmak isteyen bireyler, mevcut

kaynaklarla finansal hedeflerine ulagsmak ve feraha kavusmak igin seriat parametreleriyle
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olgiilebilir Islami finansal planlama yapmay1 ve getiri elde etmeyi hedeflemektedir (Ahmetoglu,
2021: 96-98). Bu baglamda, islami davramgsal finans Islami degerlere gore yatirimer davranigmi
inceleyen yeni bir alan olarak son yillarda karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yeni yaklasim ile Islami
Ogretilerle celismeyen psikolojik faktorlerin etkisi ile alinan finansal kararlar incelenmektedir.
Dindarlik, dini yiikiimliiliik ve dini motivasyon gibi kavramlar finansal kararlar etkiledigi i¢in son
zamanlarda degisken olarak aragtirmalarda kullanilmaya baslanmistir (Ahmetogullari, 2021: 88).
Ornegin, Din vd. (2021: 8) yaptiklar1 bir ¢alismada bilissel dnyargilar ve diisiik seriat okuryazarlig:
sebebiyle yatirimcilarin Islami finansal iiriinleri tercihlerinde siirii davranisi gosterdikleri tespit

edilmistir.
2.6.2. islami Yatirnmer Kavram

Islami Yatirimei, yatirimlarini Islami esaslara gore yapmaya calisan gercek ve tiizel kisilerdir.
Islami finansa gore yatirimcilar bireysel, kurumsal ve kurum benzeri kuruluslar olarak ayrilir.
Bireyler genellikle kisa vadeli, giivenli ve basit iirlinlere yatirim yaparken, kurumsal yatirimcilar
tekafiil ve hac fonlari, devlet varlik fonlar1 ve emeklilik fonlarina yatirim yapmaktadir. Vakif ve
bagis toplamadan ibaret olan kurum benzeri kuruluslar, uzun vadeli sermaye biiylimesi, anapara
korunmasi ve fon yonetimi konularina yoneldiklerinden gayrimenkule ve az oranda hisse senedine
yatirim yapmaktadirlar. Sekil 8’de Islami finansta temel yatirimer profilleri verilmistir (ISEDAK,
2019: 58).

Sekil 8: islami Finansta Temel Yatirimci Profilleri

4 Kurum Berzer Kurulus Seklindeki

Biraysel Yatinmalar Kurumsal Yatirmeilar Vanmalr

00000 y N
dbibe T Y
[ ]

‘Yodun Varlikl) Bireyler Emeklilik Fonlan

YUksel;Netl Daderli Dw\et:gl;::on\an Vafar Eika)

reyler ) : Bafis Toplayan Kuruluslar
Ulira Yiiksek Net Dederli Hac Fonlan
Bireyler (zel Amagh Fonlar

Kaynak: iISEDAK, 2019: 58

2.6.3. Islami Yatirimei Duyarhhg
Yatirnme1 duyarliligi, genel olarak yatirimcilarin bir sirkete, sektdre veya bir biitiin olarak

finansal piyasaya iliskin mevcut tutumudur. Ancakyatirimcilarin hepsi ayni degildir ve duygulari

da aym degildir (Fisher ve Statman, 2000: 16). Ciinkili duygusal tepkiler yatirimcilarin davranisi
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iizerine etkilere sahiptir. Ruh hali olarak iyi olan yatirimeilar, ruh hali kétii olan yatirnmcilara gore
kararlarinda daha iyimser olmaktadir (Abbes ve Abdelh’edi-Zouch, 2015: 151).

Islami yatirrmer duyarliligs ise, Islami degerlere uygun yatirrm yapma anlayisidir. Bu anlayisa
gbre, yatirrmcilar, Islami kurallara uygun olan sirketlere yatinm yaparlar. Islami yatirimeilar,
faizsiz finansal araglari tercih ederler ve sirket faaliyetlerinin Islami kurallara uygunlugunu
arastirirlar. Bu arastirmalar1 yaparken, sirketlerin faaliyetlerinin Islami kurallara uygun olup
olmadigini belirlemek icin farkl kriterler kullanirlar. Bu kriterler arasinda,sirketlerin faaliyetlerinin
helal olmasi, faizsiz finansal araglar kullanmasi, haksiz kazang elde etmemesi, insanlarin hayatini

tehlikeye atacak faaliyetlerde bulunmamasi gibi kriterler yer alir (Aloui vd., 2016: 54-59)

Abbes ve Abdelh’edi-Zouch (2015) yilinda yapmis olduklar1 bir ¢alisma ile Hac ibadeti
sonrast Islami yatirimer duyarliliginda artis oldugunu tespit etmislerdir. Hac ziyaretisonras1 borsa
getirileri lizerinde artan etkisi goriilen ¢alismalarinda Hac ve Kurban Bayrami tatili sonrasinda
Islami yatirimeilarin ruh halinde énemli bir pozitif degisiklikler olmakta ve bunun Islami yatirimei
duyarliligina olumlu etkileri olmaktadir. Miisliimanlarin Allah’a daha yakin olmasin tesvik eden
bu 6nemli giinler yatirim kararlarm etkileyen iyimser bir duyguya yol agmasi sebebiyle Islami

yatirimct duygularini olumlu yonde etkilemektedir.

Son yillarda dini inanglarin ve yatirimci duyarliligi ile etkilesimi ve bu etkilesimden dogan
finansal kararlar {izerindeki etkisi onemi olduk¢a artan bir konudur. Hristiyan ve Yahudi
yatinmcilarin dini bayramlarinda ruh hallerinin degiskenlik gosterdigini, bu durumun da hisse
senedi getirileri ile islem hacimlerinde degisiklige neden olarak yatirim kararlarini etkiledigi,
Miislimanlarin ise Ramazan ayinda, hac, kurban ve benzeri ibadetlerin gergeklestirildigi
donemlerde sakin ve iyimser ruh haline girdigi ve bunu islami hisse senedi getirilerinin, piyasa

volatilitesini veya islem hacmini etkiledigi goriisii yaygindir (Akkus ve Zeren, 2019: 54).

2.6.4. Islami Finansal Algisi ve Islami Finansal Okuryazarhk

Finansal okuryazarlik, finansi anlama yetenegi olarak tanimlanmaktadir (Temizel ve Bayram,
2011: 75). Bireylerin giinlilk hayatta karsilastiklar1 finansal sorunlarin ¢oziimiine katki saglayan
finansal okuryazarlik kavrami, finansal piyasalarin da etkin ve verimli calismasin saglar
(Fettahoglu, 2015: 102).

Islami finansal okuryazarlik ise, seriata uygun finansi anlama yetenegidir (Abdullah vd.,
2017: 70). Bir diger tanimda Islami finansal okuryazarlik, kisinin Islami &gretilere gore finansal
kaynaklar1 yonetmede finansal bilgi, beceri ve tutumu kullanma yetenegi olarak belirtilmektedir
(Abdul Rahim vd., 2016: 33).
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Islami finansal okuryazarlik, Islami finansal islemlerle ilgili bilgi sahibi olma, Islami finansin
temellerini anlama ve yorumlama, iiriin ve hizmetleri ile ilgili bilgi sahibi olma ve anlama, Islami
kurallarin farkinda olma ve finansal karar alirken bu dogrultuda hareket etme olarak tanimlanabilir
(Antara vd., 2016: 199; Comlekci, 2017: 1423). Ayrica, Islami finansal okuryazarlik, finansal
islemlerde yer alan para, borg, tasarruf, harcama, zekat gibi geriatla uyumlu ve seriatla uyumlu
olmayan diger unsurlari (tefecilik, kumar, riisvet, belirsizlik ve aldatma gibi kavramlari) anlama

yetenegi anlamina da gelmektedir (Calis, 2023: 32).

Finansal planlama (din temelli yatirim, tekafiil, emeklilik planlari), Islam miras hukuku,
zekat, vesayet ve hayirsever bagislardan olusan (gelir, tilketim ve tasarruflarin yonetimi) finansal
veya temel servet yonetimi olarak tammlamir (Saray ve Giingdr, 2022: 310). Islami finansal
okuryazarlik, bireylerin, Islami finansal finansal egitim alarak iiriin ve kavramlarla ilgili bilgi sahibi
olmasi veya tecrilbe kazanarak elde edilen bilgi birikimi ile kazanilmaktadir (Abdullah ve
Anderson, 2015: 4). Bireylerin Islami finans okuryazarlik seviyeleri faiz esasina dayanan finansal
okuryazarlik seviyesine benzer olarak tasarruf, banka tercihi, emeklilik plam1 ve yatirim gibi
finansal karar ve davranislar iizerinde belirleyici etkiye sahiptir (Comlekei, 2017: 1424; Yildiz,
2020: 731).

Bireylerin hayatlarinda, inanglarinda, hayat tecriibelerinde, bilgi ve davraniglarinin
sekillenmesinde dini bagliliklarin 6nemli bir etkiye sahiptir (Altundere, 2017: 247). Miisliimanin,
hayatinin her alaninda ise islam'm rehberligi ile din, ticaret ve finansal yonetim gibi konularda ilim
O0grenmesi hayati onem tasimaktir. Zira ilim 6grenmek Miislimanlar i¢in farz sayilmaktadir (Cals,
2023: 32). Miisliimanlarin finansal davraniglari; temel varlik yonetimi (tasarruf, tiiketim, kazanc)
finansal planlama, hayir dagitimi (vakif ve sadaka) ve zekat olmak {izere 4 temel prensip iizerine
olup, bu davranislar1 gerektigi gibi yapabilmek igin Islami finansal okuryazarlik seviyesinin
artirllmas1  gereklidir (Bildirici Calik, 2021: 365). Bu sebeple, bireylerin Islami finansal
okuryazarlik seviyelerinin arttirmalari 6nem tasimaktadir. Islami finans piyasalarinin gelismesi ve
finansal piyasalardan aldig1 paymn artmasina yol agmaktadir Islami finansin gelisimi bireylerin bu
konulardaki bilgi birikimleri ile dogrudan ilgilidir (Oner ve Canbaz, 2023: 90-91). Islami iiriin ve
hizmetler hakkinda bilgi sahibi olunmasi, bireylerin finansal kararlar alirken Islami finansin temel
esaslarmi gozete bilmesi ve Islami kurallarm bilincinde hareket edebilme kabiliyetine sahip
olmalarma imkan saglamakta olup, bireyler finansal kaynaklarini yonetirken finansal bilgi, beceri

ve davranis yetenegini Islami 6gretiler dogrultusunda gelistirmektedirler (Bekereci, 2018: 44-45).

Islami agidan iiriin ve hizmetlerden haberdar olarak finansal araglara yatirim yapabilme yetisi
olan (Erdogan, 2020: 11-12). islami finansal okuryazarlik ile ilgili calismalar, Islami finansin
kavramlarmin O6grenilmesini Oncelerken, finansal sistemin isleyisi ve riskleri hakkinda da
farkindalik olusturmay1 hedeflemektedir. Bu dogrultusunda Islami finansal okuryazarlik (Y1ldirim,
2020: 57);

&4



1. Islami finans kavramlari hakkinda bireylerin bilgi sahibi olabilmelerini, elestirel
bakabilmelerini ve yeni ¢oziimler iiretebilmelerini saglamali,

2. Finansal riskler ve farkli secenekler arasindan se¢im yapabilme becerisini saglayacak
bilgi ve tecriibeyi kazandirmals,

3. Bireylerin, tasarruflu ve dengeli bir harcama politikas1 yiiriitmesine destek olmali,

4. Bireylerin, Islami finansal sisteme bagliligin1 artirmalidir.

Finans sektdriinde yasanan gelismelere paralel olarak Islami finans alaninda da &nemli
gelismeler yasanmaktadir. Amaci riski minimum seviyeye indirmek olan Islami finans, sosyal ve
ekonomik kalkinmada siirekliligi ama¢ edinmektedir (Canak¢i, 2014: 57). Bu sebeple bireylerin
Islami finans noktasinda farkindalik kazanmalari, Islami {iriinler hakkinda bilgi sahibi olmalar1 ve
yatirrmlarimi, kazanglarini ve birikimlerini islami esaslara gore degerlendirme arzusunda olanlar igin
Islami finansal okuryazarlik olduk¢a 6nemli bir yere sahiptir (Dogan Altundere, 2020: 72-74). Islami
finansla ilgilenen herkesin, faizsiz finans {iiriinleri ve kavramlar1 hakkinda bilgilendirilmesi, finansal
risk ve secenekler ile Islami finans ilkelerine uygun olan ve olmayan iiriin ve pratikler arasinda segim

yapabilecek farkindalikta olmalar1 Islami finansa olan giiveni artiracaktir (Yildirim, 2020: 56).

Islami finansal iiriinler sayesinde dini hassasiyeti olan bireylerin de piyasalara katilma
imkanlar1 olmakta ve bu sayede piyasaya dahil olmayan atil fonlar ekonomiye katilabilinmektedir
(Dolgun, 2020: 69-70). Bu sebeple, Islami finansal okuryazarlikla ilgili ¢aligmalarin gogaltiimasi
ve Islami finansin ilkelerine gore olgekler gelistirilmeye c¢aba gosterilmesi Islami finansal
okuryazarlik adina biiylik 6nem arz etmektedir (Bekereci, 2018: 44-45; Altuntag Tagpunar, 2019:
59).

2.7. islami Finansta Yatirnme1 Davramsi Hakkinda Literatiirde Yer Alan Calismalar

Sektioglu (2012), calismasinda, kadin ve erkekler arasindan dindar olan yatirimcilarin diisiik
risk alma oranlarinin oldukea yiiksek oldugu ve bu dogrultuda portféylerini olusturdugu sonucuna
ulagmistir. Benzer olarak dindar olmayan ve dine karsi tutumu hakkinda fikri olmayan erkek ve
kadin yatirimcilarinda da portfoylerini olustururken genellikle diisiik risk almalar1 da ¢alismasinda

goriilmektedir.

Savasan vd. (2013), caligmalar1 sonucunda katilimcilarin yaridan fazlasinin finansman
ihtiyacin karsilamada faizli-faizsiz banka ayrimi yapmadan sadece maliyet unsurunu dikkate alip,
en diisiik maliyetli olanlan tercih ettikleri ve %60’lik bir kesimin katilim bankalarini1 tam olarak

Islami olmadig1 yoniinde goriisleri oldugu sonucuna ulagmistir.

Syukriah vd (2014), Malezya’da akademisyenlere yonelik yaptiklar ¢alismada tutum ve

algilanan davranissal kontroliin, yatirrmcilarin Islami birim giiven fonuna yatirim yapma niyetiyle
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dogrudan dogruya pozitif bir iligkisi oldugunu bulmuslardir. Calismada ayni1 zamanda algilanan
davranissal kontroliin, yatirnmeilarin Islami birim giiven fonlarina yatirim yapma niyetine karsi
anlaml bir pozitif iliski gdsterdigini ortaya koymus ve Islami birim giiven fonuna yatirim yapma
niyetinde olan yatinmcilarin, algilanan davrams kontroliine biiyiik Olgiide gilivendigi tespit

edilmisgtir.

Abbes ve Abdelhedi-Zouch (2015), islami yatirimcmnin duyarliligi ile Suudi hisse senedi
piyasasi getirileri arasindaki iliski iizerine Hac haciliginin etkisini aragtirmak icin yaptiklari
calismalarinda, Islami yatirmmcinin duygularinmn énemli &lgiide Islami borsa performansim
etkiledigi, Hac ve Kurban Bayramui vesilelerle dini bayramlarm iyi bir ruh hali yarattigi
goriilmiistiir. Islami yatirmecinin duyarlih@ yatimmeinin kendi degisiminden 6nemli 6lciide

etkilenmektedir.

Toraman vd. (2015), ¢alismasinda katilimcilarin ¢ogu sistem hakkinda yeterince bilgi
verilmedigi gorislinii belirtirken bir kismu ulagilabilirlik noktasinda sorun yasadigimi diger
yatinnmcilar ise sistemsel bilgi seviyesinin yetersiz oldugu ve yatirnm yapilacak iiriinlerden

haberlerinin olmadig1 durumlar1 iizerine goriis bildirmislerdir.

Mutlu (2016), calismasinda katilimcilarin Islam bankasinda islem tecriibesi olanlarin,
tecriibesi olmayanlara gére Islami finans okuryazarligi seviyelerinin daha yiiksek oldugunu ve
Tiirkiye’de % 41,78 oraninda giiven eksikliginden ve % 21,56 oraninda dini nedenlerden islami

finansa dahil olmama davranisi sergiledikleri sonucuna ulagmustir.

Ozen vd. (2016), ¢aligmasinda katilimeilarin yas, egitim seviyesine ve gelir diizeyine gore
bilgi diizeylerinde anlamli farkliliklar oldugu ve faiz algisinin egitim diizeyine ve gelir seviyesine

gore farklilik gosterdigi sonucu elde etmistir.

Comlekei (2017), galismasinda katilimeilarin biiyiik ¢ogunlugunun islami finansal bilgi
seviyelerinin diisiik oldugunu ve yine katilimcilarm % 60’mn islami Finansal Okuryazarlik
diizeylerinin diisiik oldugunu tespit etmistir. Bireylerin finansal tutumlarinin ve davranislarinin
Islami finansal bilgi seviyelerine gore farklilik gdsterdigi tespit edilmistir. Katilim hesaplari, kredi
kart1 ve finansman {iriinlerini kullanim diizeylerini Islami finansal bilgi diizeyleri degil, faizsiz

bankacilik prensipleri etkilemektedir.

Tiirkan ve Arpacik (2017), calismalarinda katilimcilarin katilim bankaciligi hakkinda bilgi
seviyelerinin yeterli olmadigini gérmiislerdir. %67,3’1 katilim bankaciligimi geleneksel bankaciliga
alternatif olarak goriirken, %87’isi katilim bankalarinin kalkinma tizerinde olumlu etkileri olacagini
diistinmektedir. Katilim bankalarinin uyguladigi vade farkin1 faiz olarak nitelendirenlerin sayisi

oldukea fazla ¢ikmistir.
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Islah (2018), c¢alismasinda bireysel yatirimcilarn Islami finansal okuryazarlik diizeyi ile
tasarruf yapma, riske karsi tutum, finansal davranis1 arasinda % 0,01 seviyesinde anlamli ve negatif

yonli iliski gérmiistiir.

Bekereci (2018), calismasinda ogrencilerin Islami finansmanm varliga dayali olmasi
gerektigini ve sozlesmelerin belirsizlik icermesi halinde Islam tarafindan hiikiimsiiz kabul
edildigini bildikleri, finansal islemlerde uyulmasi gereken kurallar ve diizenlemelerden haberdar
olduklar1 ancak finansal piyasalarda Islami finansal araglar hakkinda c¢ok fazla bilgiye sahip

olmadiklar1 sonucu elde etmistir.

Kervan (2018), calismasi neticesinde katilim bankalarinin farkindalik sorununa insanlarin bu
bankalarin sundugu yatirnm diriinleri hakkinda yeterince bilgiye sahip olmamasi ve banka
calisanlarinin kendi miisterilerine de belli oranlarda bilgi aktarmasindan kaynaklandigini, Sukuk,
Mudarebe, Selem ve Icare gibi iiriinler hakkinda bilgi sahibi olunmamasi sonucunda katilim

bankalari istenen diizeyde fon toplayamadigini sonucuna ulasmistir.

Balkanli (2019), calismasinda katilimcilarin %30’u katilim bankalar1 tarafindan yapilan
islemlerin Islami finans ilkelerine gore olmadigimi, %25’i kar payi ile faiz arasinda bir fark
olmadigini, %?22,7’si konvansiyonel banka ile katilim bankasi arasinda ayrim olmadigim ve
%26,4°1i calistiklar1 katilim bankasinda karar merciinde gérev alan kisilerin Islami finans ilkelerine

uygun hareket etmedigi kanaatinde oldugunu ifade etmistir.

Yilmaz (2019), calismasinda iiniversite Ogrencilerinin Islami bankaciliga yaklasimini
incelemistir. Calismanin sonucunda iiniversite dgrencilerinin Islami bankacilik yaklasimi pozitif
yonde olmakla birlikte Islami bankacilik ve finans hakkinda bilgi diizeyinin oldukgca diisiik oldugu

sonucuna ulasilmistir.

Misra vd. (2019), calismalarinda Hindistan’da sezgisel ve analitik yeteneklerini
sekillendirmede dindarlik ve bilincin nedensel roliinii arastirmiglardir. Daha bilingli ve dindar bir

yatinnmcinin digerlerinden daha iyi performans gosterdigi sonucuna ulagmislardir.

Karakus (2019), calismasinda Islami finansal araclara dair katilimcilarin bilgi diizeyini
aragtirmigtir. Normal finansal araglara yonelik bilgi ve kullanim seviyesi oldukga yiiksek bir

orandir. Buna karsilik islami finansal araglara kars1 bilgi diizeyi oran1 ¢ok diisiiktiir.

Er ve Giineysu (2019), Karadeniz Teknik Universitesi 6grencilerinden 336 adeti iizerine
yaptiklar1 calismalarinda katilimeilarin % 33,31 Islami bankalarin digerlerine gore daha iyi bir
alternatif olduguna inandiklarmi %353’ yatinm yaparlarken dini duygularindan etkilendiklerini

belirtmistir.
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Turan ve Demirci (2019), calismasinda katilim bankalarinin yiiksek maliyetler ¢ikarmasi ve
islemlerin faiz getirisi olan bankalar gibi olmasi ve bundan dolayr dindar kesimin katilim
bankalarmin Islami sinirlar iginde olduguna yonelik genel bir siiphe duymalarina yol agtigini

ongormektedir.

Terzi vd. (2019), calismalarinda Tiirkiye’de ve Avrupa’da Islami finansa inancin oldukca
kuvvetli oldugu ortaya ¢ikmustir. Katilimcilarin %65°i inanglari geregince islami bankalarda

kalmaktadir.

Arpacik (2019), TRB1 bolgesinde yapmis oldugu calismasini din gorevlileri ile ylirlitmiistiir.
Din gorevlileri ihtiya¢ duyduklarinda katilim bankalarini tercih ettiklerini, s6z konusu bankalarda
goriilen islemlerin islami kaidelere gore ilerlemedigini ve faizli islemlerin daha ¢ok oldugunu ifade
etmiglerdir. Geleneksel bankalarin alternatifi olarak gordiikleri Katilim bankaciligini yeterince

bilmedikleri ve Islami finans algilarinin zay1f olduklari sonucuna ulagmuistir.

Katirc1 (2020), calismasinda Diyanet personellerinin katilim bankalarmin islami esaslara
dayali faizsizlik prensibine giivenmedikleri bunun nedeninin ise katilim bankaciligi hakkinda
bilgilerinin yetersiz oldugu sonucuna ulasmistir. Ayrica c¢aligmada katilimcilar, katilim
bankalarindan kredi ¢ekmek istediklerinde prosediirlerin ¢ok fazla olmasindan, yeterli miktarda
nakit para vermemesinden, verilen kredilerin geleneksel bankalarin verdigi kredilerden yiiksek
maliyetli olmasindan, katilim banka kartlarinin piyasada kullaniminda sikintilar yasadiklarii

belirtmektedirler.

Canbaz (2020), calismasinda lilkemizde katilim bankalarinin faaliyetlerini incelemistir.
Finansman arac1 olarak yiiksek bir seviyede “murabaha” yonteminin kullanildigin1 ve fon toplama
safthasinda “Mudarebe” yontemiyle calisildigini gérmiistiir. Miisliiman toplumlarda bankacilik
sistemini faiz ile 6zdeslestirdigi i¢in uzak duran bir kesim bulunmakta oldugunu ve bu kesimdeki

insanlarin islami bankacilik uygulamalarina kars: giivensizlikleri bulundugunu éngdérmektedir.

Yildiz (2020), calismasinda erkek katilimeilarin kadin katilimeilara gére islami finans ilkeleri
genel bilgi seviyesi ve katilm bankaciligi bilgi seviyelerinin daha yiiksek oldugu sonucuna
varmustir. Ayrica, ¢alismada temel finans, ekonomi katilim bankacihigi, Islami finans prensipleri ve
Islami finans dirinleri bilgi diizeyleri egitim durumu ve gelir diizeyine gore farklilastigin
goriilmektedir. Bireylerin Islami finansa iliskin farkindahg: ve bilgisi artikga katilim bankalarim

secmeye yonelik egilimleri artmaktadir.
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Erdogan (2020), ¢alismas1 sonucunda, katilimcilarin finansal tutum, finansal davranis, Islami
bilgi seviyesi, Islami finans iiriinleri ve katilim hesaplarina yonelik verilerde medeni durum,

cinsiyet ve yas ile iliskilerde anlamli farklilasmalar gérmemistir.

Yildinim (2020), Tokat GOP iiniversitesi akademisyen ve idari personeline yonelik yaptig:
calismasinda Islami finans sistemi ve Islami finansal arag bilgi diizeylerini diisiik seviyede tespit
etmistir. Katilimcilarin %48,2’si Islami banka ile konvansiyonel banka arasinda fark olmadigini
diisiinmekte olup, katilimcilarin Islami banka tercih oranlar1 oldukca diisiik seviyede

goriilmektedir.

Tirk (2020), tniversiteli genclere yonelik ¢alismasinda katilim bankaciliginin bilinirlik
diizeyinin oldukca diisiik oldugu ve gelir diizeyi arttikca katilim bankalarinin isleyisinin bilinirligi

de artma egilimde oldugu sonucuna ulagmustir.

Dolgun (2020), calismasinda Islami finans bilgisinde en diisiik basar1 oranini iktisadi/idari
bilimler fakiiltesi dgrencilerinde oldugunu tespit etmistir. Bunun sebebini fakiiltede islami finans

konusunda nitelikli egitimin olmadigina isaret etmektedir.

Alp (2020), galismasinda katilimcilarin %91,5’1 konvansiyonel bankacili§1,%8,5’1 katihim
bankaciligini kullandigin tespit etmistir. Her iki banka tiirliniin tercih edilmesinde islem hizini ve
maliyetini en 6nemli faktdr olarak ortaya koymustur. Bankalar: tercih ederken dini faktorlerin en

etkili faktdr olmadig1 sonucuna ulagmistir.

Siingii ve Dilek (2020), 648 kisi lizerinde yaptiklari bir anket ¢aligmasinda katilim ve
geleneksel bankaciligin isleyisine istinaden algilar icin hizmet kalitesi ve iicretlendirme,
makroekonomik katki, dini goriis acisi, teknoloji ve c¢evresel faktdrlerine ulasmis olup,
katilimcilarin Islami bankalarm iilkemize makro ekonomik katki sagladigi yonde yiiksek algisi

varken, dini goriis acis1 faktorii orta dereceli alg1 seviyesinde oldugu sonucunu elde etmislerdir.

Korkmaz (2020), c¢alismasinda meta analiz yontemini kullanmigtir.  Bulgular
degerlendirildiginde cinsiyete degiskenine dogrultusunda dini inang¢ boyutu, genel dindarlik ve dini

ibadet boyutunda kadinlarin erkeklerden daha dindar bir goriiniim sergiledigi sonucuna ulagmustir.

Dogan Altundere (2020), ¢alismasini liniversite 6grencileri ile yiiriitmiistiir. Arastirma sonucu
{iniversite dgrencilerinin Islami finans okuryazarlik seviyesinin diisiik oldugu ve buna bagh olarak

¢ogunun Islami finans hakkinda farkindaliklarmin olmadigimi gostermektedir.

Ding (2020), Tirkiye genelinde 72 sehirden 8733 kisiye anket uygulamis ve 3047 adet anket

verisine ulastig1 calismasinda, Tiirkiye’de toplumun faizsiz finansal davramiginin ilkesel olarak
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giiclii oldugu, faizsiz finansal farkindaligin yeterli diizeyde oldugunu tespit etmistir. Yine ayni
calismaya gore Faizsiz Finansal Okuryazarlik Islami Finansal okuryazarliga gore dar anlamda

kullanilmis bir kavram olarak tanimlanmustir.

Ahmetogullar1 (2020), calismasinda dindarlik seviyeleri ile faizsiz finansal iirlinlerini satin
alma davraniglari arasinda iligkinin bulunmadigini tespit etmistir. Ancak katilim banka iiriin ve
hizmetlerini daha kullanisli ve giivenilir olarak gordiiklerinde katilimcilarin faizsiz finansal

iiriinlerini satin alma tutumlarinin olumlu anlamda arttiracagi sonucunu elde etmistir.

Wan Ahmad, W.M. vd. (2020), Malezyal1 6grenciler iizerine yaptiklari caligmalarinda
finansal egitim ve uygulamalara maruz birakmanin finansal okuryazarlik puanlarimi etkiledigini
goriilmektedir. Muamelatla ilgili derslere katilan 6grenciler daha iyi finansal okuryazarlik puanlari

gostermistir.

Amaroh ve Istianah (2020), Kudiis’te kadin gruplarinin islami finansal okuryazarligini
anlamay1 amagladiklar1 ¢aligmalarinda, katilimcilarin Islami finans bilgisi yiiksek diizeyde (%51)
oldugu sonucuna ulagmistir. Katilimcilar dini degerlere uymasi ve i¢ huzur vermesi nedeniyle

[slami finans kurumlarini tercih etmektedirler.

Fauzi vd. (2020), Endonezya’da 220 Miisliiman katilimciya uyguladiklar1 ¢aligmasinda
dindarligin tiiketici niyetleri iizerinde Onemli bir pozitif etkiye sahip oldugunu, kar - zarar

paylagiminin miisteri niyetleri {izerinde 6nemli bir negatif etkiye sahip oldugunu gérmiislerdir.

Giindogdu (2021), calismasinda katilm bankalarinda dagitilan kar paylarinin  nasil
algilandigmi aragtirmistir. Calismada katilimcilarin %34°1 kar paymin faizden farkli olduguna
inanmadig1 ve %22’sinin yapilan islerin gergek projeler dayanmadigini diislindiigii sonucu elde

edilmistir.

Azmat vd. (2021), caligmasinda dindarligin finansal piyasalardaki risk ve getiri iizerindeki
etkisini incelemistir. Miisterinin dindarhiginin, sektorii teolojik bir riske maruz birakirken finansal

araglarin talebini ve getirilerini etkileyebilecegi savunmaktadir.

Ahmetogullar1 (2021), calismasinda Bursa, istanbul ve Kocaeli illerinde Islami davranissal
finans tutumu 6lgegi igin 150 kisinin verilerini analiz ederek, cinsiyete gore, gelire gore ve yasa
gore dini motivasyon ve farkindalik ile rasyonel miisteri secimi degiskenleri arasinda anlamli bir

fark olmadigi sonucuna ulagmistir.

Din vd. (2021), caligmalarinda Islami finansal iiriinlerde bilissel onyargilarin bilgi

mevcudiyeti, kontrol yanilsamasi ve kendine atfetmenin bireysel siirii davranisi iizerindeki etkisini
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ortaya koymuslardir. islami finansal okuryazarligin yeterince gelismedigi ve bu nedenle bireysel
yatirimcl karar verme siirecinde biligsel onyargilarin etkisinin goriildiigiinii belirterek, genellikle
yatinnmcilarin finansal okuryazar olmadigini ve iyi yatirim iiriinlerini degerlendiremediklerini

ongormektedirler.

Isik (2021), faizsiz finansal okuryazarlik diizeylerini karsilagtirmistir. Tiirkiye ve Malezya
orneklemlerinin kullanildig caligsmada faizsiz finansal okuryazarligin faizsiz finans ve bankaciligin
kullanim diizeyi iizerindeki etkisi incelemistir. Islami finansal okuryazarhigmn, faizsiz finans ve
bankacilik kullanimimi artiracagi ve bu sayede faizsiz bankaciligin sektdr icerisindeki paymin
arttirilmasina katki saglayacagini ortaya koymaktadir. Yazar, Tiirkiye’de; uzun yillar %5
diizeylerinde olan faizsiz bankaciligin 2020 yilinda %7,16 diizeyine ¢ikmis olan faizsiz bankalarin
sektor igendeki paymin, 2025 yili hedefi olan %15 diizeyine yiikseltilmesi igin Islami finansal

okuryazarligin 6nemli oldugunu vurgulanmaktadir.

Bildirici Calik (2021), katilim bankasi ¢alisanlarinin mesleki tecriibe ve aldiklar egitimlerin
Islami finansal bilgi diizeyine etkilerinin arastirildigi ¢aligmasinda banka calisanlarmin fon
kullandirma yéntemleri hakkinda temel Islami finansal bilgi diizeylerinin arttirilmasi gerektigi

sonucuna ulagsmigtir

Gilingor ve Giileg (2021), 302 kamu ¢alisan lizerine yaptiklari ¢aligmalarinda katilimcilarin
egitim ve gelir seviyeleri arttikca ulusal ve dini deger diizeylerinin azalma egiliminde oldugu,
ulusal ve dini degerlere sahip kisilerin agirlikli olarak gayrimenkullere yatirim yaptigi, faizli
iriinlerden kagindiklari, milli ve dini degerlerin faizli kredi kullaniminda belirleyici unsur oldugu

sonuclarina ulagmislardir.

Sumer ve Dilmag (2021), Erzurum ili Oltu kirsalinda yaptiklar1 ¢alismalarinda, geleneksel
bankacilik iiriin ve hizmetlerinin daha kolay olmasi, katilim bankalarinin yeterli sube aginin
olmamasi, katilim bankalar1 hakkinda yeterli bilgiye sahip olmadiklari i¢in katilimeilarin katilim

bankalarini tercih etmedikleri sonuglarina ulagmiglardir.

Yurttadur (2021), caligmasinda katilim bankalarmin sahip oldugu finansal araglarin
kullanilmasiyla ilgili olarak miisterilere bilgi verilmesiyle kullanimi arasindaki iliskiyi incelemistir.
Bireysel ve kurumsal miisterilerden elde edilen veriler 1s1g¢inda bu araglarin biitiin 6zelliklerinin ¢ok
iyi bilinmesi gerektigi ve miisterilere daha etkili bilgi verilmesi gerektigi sonucuna vartlmistir. Yine
bu araglarm anlatimi sirasinda tiim medya hizmetlerinin kullanilmasi ve kanallarin aktif olmasi
gerektigi de belirtilmistir. Katilim bankalarinin miisterilerine diger biitiin bankalarla aralarmdaki farki

aciklayici ve tablolar halinde anlatmalarinin gerekliligi calismanin diger bir sonucudur.
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Junaidi vd. (2021), calismasinda dindarligin tiiketicilerin bagliligi ve materyalizmi {izerinde
onemli ve olumlu etkileri oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica tiiketicilerin baglilig1 ve tiiketicilerin
materyalizmi degiskenlerinin dindarlik ve tiiketicilerin tercihleri arasinda kismi aracilik yaptigi

sonucuna ulagsmislardir. Yazarlara gore dindarlik tiiketici tercihlerini etkilemektedir.

Fauzi vd. (2021a), Endonezya’da yapmis olduklari ¢aligmasinda dindarligin tiiketici giivenini
ve niyetini etkiledigini tespit etmislerdir. Calismaya gore bankanin imaj1 halkin giivenini etkilerken
ve halkin finansman saglama niyetini etkilememektedir. Giliven Dindarlik ile tiiketici niyeti
arasindaki iligkiye aracilik etmektedir. Dindarligin giiven yoluyla tiiketici niyeti iizerindeki
etkisinin nemli bir olumlu etkisi vardir. Yazarlara gore, miisteriler Islami bankalarin kullandig
mekanizmalar ve sozlesmelerden haberdar olmasada, din Miisliimanlar igin Islami bankacilik i¢in

en 6nemli motivasyondur.

Fauzi vd. (2021b), Endonezya’da yapmis olduklari ¢alismasinda dindarligin tiiketici giivenini
ve niyetini 6nemli dl¢lide etkiledigini, kar ve zarar paylasimi giiveni 6nemli dl¢lide etkiledigini

ancak tiiketici niyetlerini etkilemedigini ortaya koymaktadirlar.

Husin vd. (2021), Malezya’da yapmis olduklari ¢alismasinda dindarlik ve algilanan giivenin,
yatinm yapma tutumu ile anlamli bir iligkisi oldugu sonucuna ulagmiglardir. Yatirim yapma
tutumun yatirim karar1 davranisi ileanlaml bir iligkisini ve dindarligin algilanan giiven ileanlaml
bir iliskisini tespit etmislerdir. Ayrica, dindarlik ile yatirim kararlar1 arasindaki iligkide ve algilanan

giiven ile yatirim kararlar1 arasindaki iliskide tutumun aracilik ettigini ortaya koymuslardir.

Kevser ve Dogan (2021), calismasinda katilimcilarin Islami finansal okuryazarlik
diizeylerinin diisiik oldugu, cinsiyet, yas, meslek, medeni durum, Islami banka miisterisi olma gibi
degiskenlerin de Islami finansal okuryazarlik diizeyi iizerinde etkili oldugu tespit edilmistir. islami
finansal kuruluslarin tanmirhig yiiksek diizeyde c¢ikarken, Islami finansal kuruluslarin
gergeklestirdikleri islemler hakkinda bilinirlik en diisiik diizeyde ¢ikmistir. Calismada kadin
katilimeilarin Islami finansal okuryazarlik orani erkek katilimcilara gore daha yiiksektir. Serbest
meslek sahibi kisilerin islami finansal okuryazarlik diizeyi Kamu ve 6zel sektdr calisanlar ile
karsilastirildiginda daha yiiksek ¢ikmistir. Caligma sonucuna gore, yas ilerledikce bireyler tasarruf

ve yatirim konusunda daha fazla farkindalik gelistirme egilimindedir.

Pilatin (2022), ¢alismasinda katilim bankacigini1 kullananlarin orani kullanmayanlar1 kiyasla
daha az c¢ikmustir. Katilm bankaciligi hakkinda en ¢ok hizmet alan bdlgenin Dogu Anadolu
Bélgesi oldugu goriilmiistiir. i¢ Anadolu Bolgesi ve Karadeniz Bélgesi bu siray1 ikinci ve iigiincii

olarak takip etmektedir.
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Alsayigh ve Al-Hayali (2022), Musul Universitesi Isletme ve Ekonomi Fakiiltesi yiiksek
lisans &grencilerinin iizerinde yaptiklari calismalarinda Islami finansal okuryazarlik testinde
basarili olmada yas ve erkek cinsiyetin kritik faktorler oldugunu tespit etmislerdir. Katilimcilarin
yas1 artik¢a Islami finansal okuryazarlik diizeyinde artis oldugu, erkek katilimeilarin kadinlara gore
daha fazla islami finansal okuryazar oldugu, egitim diizeyi artik¢a Islami finansal okuryazarlik

diizeyinde artis oldugu sonuglarini elde etmislerdir.

Shadid vd. (2022), Pakistan’da yapmis olduklar1 ¢alismasinda yatirimcilarin temel dini
inanglart dogrultusunda ydnlendirildiklerini, yatirimecilarin kendi degerlendirmelerinin ve yatirim

deneyiminin Islami yatirimlarin etkisine kismen aracilik ettigi sonucunu elde etmislerdir.

Firdausil ve Kasri (2022), c¢alismasinda Endonezya Universitesi'ndeki Ogrencilerin
%50,1’sinin orta diizeyde, %43,5'inin yiiksek diizeyde Islami finansal okuryazarliga sahip
oldugunu tespit etmistir. Iktisat ve Isletme Fakiiltesi'nde okuyan, gelir diizeyi daha yiiksek olan ve
Islami banka hesabina sahip olan katilimcilarda daha yiiksek diizeyde Islami finansal okuryazarliga
sahip olma egilimi bulunmustur. Cinsiyet, medeni durum, yas ve egitim diizeyi degiskenleri bu

calismada Islami finansal okuryazarlik diizeyini anlamli diizeyde etkilememistir.

Ates¢i ve Cam (2022), Erzincan ilinde yaptiklar1 caligmalarinda bireylerin katilim
bankaciligini tercih etmelerine sebep olarak, riskten kaginma, siirli davranisi, belirsizlikten
kacinma, pismanliktan kaginma, asir1 giiven, otoriterlik ve muhafazakarlik ve tatmin faktorii dahil 7
faktor belirlemisledir. Caligmalarinda katilim bankaciligini dini sebeplerden dolay1 secen ve egitim
seviyesi yiliksek olan insanlarin belirsizlikten kaginma, riskten kagimma egiliminin artig
gosterdigini, asir1 giivenlerinin daha yiliksek oldugunu tespit etmislerdir. Katilimcilardan gelir ve
egitim seviyesi diisiik olan bireylerin pismanliktan kacinma egilimini daha yiiksek bulan yazarlar
siirii davranig1 faktoriiniin yasamin her alaninda 6nemli bir etken olarak karsimiza c¢iktigini
belirtmislerdir. Dini sebeplerle katilim bankaciligini tercih etmenin rasyonel oldugunu diisiinenlerin

muhafazakarlik ve tatmin faktorii egiliminin yiiksek oldugu sonucu ulagsmiglardir.

Saray ve Giingdr (2023), calismalarinda islami finansal okuryazarlik agisindan evli olanlarin
bekar olanlara gore daha yliksek bir diizeyde oldugu goriinmektedir. Yine veriler dogrultusunda
finansal araglara iliskin bilgi seviyesi ile katilimcilarin medeni durumlari arasinda anlamli farkliliga
rastlanmamustir.  Finansal dogrultuda karar alinirken Islami kaidelere baghligin oldugunu
kanitlayan bulgular olmasina ragmen finansal araglara ait bilgilerin seviyesinin olduk¢a disiik
oldugu tespit edilmistir. Calismanin diger bir sonucu katilimeilarin Islami banka ve geleneksel

bankalarin ayni isi yaptig1 goriisiinde fikir birliginde olmalaridir.

Oner ve Canbaz (2023), ¢alismalarinda iiniversitelerde cesitli fakiiltelerde okumakta olan 543

ogrencinin Islami finansa karst duyarhliklari yiiksek ¢iksa bile Islami finansal okuryazarlik
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seviyelerinin yiiksek olmadigi, cinsiyet bazli yapilan incelemede kadmlarm Islami finansa kars:
duyarliliklarinin ve Islami finansal okuryazarlik seviyelerinin erkeklere gére daha diisiik oldugu

tespit edilmistir.

Yusfiarto vd. (2022), ¢aligmasinda islami finansal okuryazarlik ile yani tutumlar ve algilanan
davranissal kontrol arasinda Islami sermaye piyasasindaki yatirrm niyetleri i¢in dogrudan veya
dolayli olarak 6nemli bir pozitif etkiye sahip oldugu sonucuna ulasmislardir. Yazarlar Endonezya
hiikiimetiyle birlikte islami finansal okuryazarligin yalnizca Islami egitim kurumlarinda degil, daha
genis bir topluma yayilmasinin faydali olacagi gériisiinii savunmaktadirlar. Bu, Islami finansal
okuryazarligin 6nemine vurgu yapan arastirmacilar, Islami finans kavrami ve degerleri iizerine

egitimin toplumda ve paydaslarda olumlu tutumlar olusturabilecegini savunmaktadirlar.

Ding vd. (2023), calismasinda Tiirkiye'nin Islami finans farkindaliginin énemli 6lciide daha
yiiksek olduguna, kadin katilimcilarin 6nemli 6lciide daha yiiksek Islami finans farkindahig
seviyelerine isaret ederken, erkek katilimcilar 6nemli dlgiide daha yiiksek Islami finans bilgisi

seviyelerine isaret etmektedir.

Pratama ve Utami (2024), Endonezya’da Islami bankada tasarruf karar1 iizerinde dindarhigin,
sosyal ¢evrenin ve motivasyonun etkisini aragtirmiglardir. Calismada dindarligin tasarruf kararlari
iizerinde anlaml1 ve pozitif bir etki gdsterdigini, Islami bankalarinda sosyal ¢evrenin tasarruf karar
iizerinde herhangi bir etkisinin olmadigimi, motivasyonun islami bankalarda tasarruf karari iizerinde
pozitif etkisinin oldugunu tespit etmislerdir. Buna gore, bir kisinin dindarlik diizeyi ne kadar
yiiksekse, Islam bankasinda tasarruf etmeyi se¢gme ihtimalinin de o kadar yiiksek oldugu, ¢evrenin
etkisinin yiiksek oldugunu hissetmelerine ragmen bireylerin Islami bankalarda tasarruf yapma
kararlarinin etkilenmedigi, bireylerin hissettikleri motivasyon diizeyi ne kadar yiiksek olursa,
Islami bankalarda tasarruf yapmay1 tercih etme olasiliklarmin da o kadar yiiksek oldugu sonucuna

ulagmuglardir.

Mahdzan vd. (2024), Malezya’da islami finansal okuryazarhgin (IFL) ve nedenlerin (dini,
etik ve ekonomik) Islami finansal iiriinlerin tutulmas1 (IFP) iizerindeki etkisinin arastirildig
caligmada, Islami finansal okuryazarligin ve dini motiflerin IFP'leri olumlu etkiledigini, ekonomik
motiflerin ise [FP'leri olumsuz etkiledigi, etik motiflerin IFP'ler iizerinde 6nemli bir etkisinin

olmadigr sonucuna ulasiimistir.

Murhadi vd. (2024), finansal bilgi ve cinsiyet, meslek, yas, egitim ve gelir gibi demografik
Ozellikler dahil olmak iizere demografik faktorler ile asir1 glivene karsi Onyargi, egilim etkisi ve
siirii 6nyargist dahil olmak lizere Endonezya'da yatirimci davranig Onyargilari arasindaki iligki
iizerine yapilan bu caligmada, asirt giiven yanlilig1 gelir ve finansal okuryazarligi 6nemli 6lgiide

etkiledigi, asir1 gliven Onyargismin cinsiyeti, meslegi, yatirim deneyimini, egitimi veya yasi
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etkilemedigi, egilim etkisinin finansal okuryazarligimi ve demografik faktorleri etkilemedigi, siirii
davranist yanliliginin finansal okuryazarligi, yatirim deneyimini ve geliri 6nemli Olclide
etkiledigini, ancak siirli davranis1 yanliliginin cinsiyeti, meslegi, egitimi, yasi veya geliri etkiledigi
sonucuna ulamiglardir. Kisaca bu ¢alisma ile finansal okuryazarligin asir1 giiven ve siirii davranisi
iizerinde, yatiim deneyiminin siirii yanlihigi {izerinde ve gelir diizeyinin asir1 gliven ve siirii

yanlilig1 lizerinde pozitif yonde etkiledigini tespit etmislerdir.
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UCUNCU BOLUM
3. ARASTIRMA VE ONERILER
3.1. Arastirmanin amaci

Bu calismada; dindarlik ve Islami finansal okuryazarlik diizeylerinin Islami finansta yatirimei
davraniglarinin algilanmasi ve sisteme giiven duyulmast iizerine etkilerinin kamu c¢alisanlari {izerinden
ortaya konulmasi amaglanmistir. Ayrica, kamu ¢ahsanlarimn islami finans kurumlarina ve iiriinlerine
yonelik algi ve farkindalik diizeyleri iizerinde yas, cinsiyet, gelir, egitim ve yasadiklar1 bolgelere gore

anlamli iligkilerin ve farkliliklarin ortaya konulmasi amaglanmaktadir.
3.2.Arastirmanin 6nemi

Calismanin dnemi; Islami finansal sistemine duyulan giiven algis1, Islami finans algisi, faiz
algis1, Islami finansal okuryazarlik algisi, Islami finans tamtim algisi {izerine dindarligi etkisi
Tirkiye genelinde 81 ilde calisan kamu personeli araciligi ile ortaya konularak literatiire katki
saglanmaya calisilmistir. Literatiirde son yillarda artan oranda dindarligin satin alma tercihlerine

etkileri ve yatirimci tercihleri ile iliskisi lizerine ¢aligmalar rastlamak miimkiindiir.

Yine son yillarda Islami finans uygulamasi olan iilkelerde Islami finansal okuryazarlik ve
yatirime1  davramsi iliskileri iizerine calismalar goriilmektedir. Ulkemizde Islami finansal
okuryazarlik alaninda ¢alismalar oldukg¢a yeni bir alan oldugu i¢in bu calisma ile literatiire katki

saglanmaya ¢aligilmistir.
3.3.Arastirmamin Hipotezleri

Islami finans sektdriine duyulan giiven algisi, islami finans algisi, faiz algisi, Islami finansal
okuryazarlik algisi, Islami finans tanitim algis1 {izerine dindarligin etkisini ortaya koymak amaciyla
asagidaki hipotezler olusturulmustur. Ayrica Islami finansal okuryazarlik algisinin; giiven algisi,
Islami finans algis1, faiz algisi, Islami finans tamtim algis1 iizerine etkisi ortaya koymak iginde
hipotezler olusturulmustur. Olgekler iizerinde yas, cinsiyet, yasanilan bolge, gelir ve egitim
diizeyinin iligkilerini gostermek icin hipotezler kurulmustur. Bu kisimda toplam 33 hipotez yer

almaktadir.



Dindarlik algisinin, giiven algisimin, Islami finans algisinin, faiz algismin, Islami finansal

okuryazarlik algismin ve Islami finans tamitim algisiin yas, cinsiyet, yasanilan bolge, gelir ve

egitim diizeyine gore farklilasmalarini ortaya i¢in 6 adet hipotez kurulmustur.

S6z konusu hipotezler agagida yer verilmistir.

3.3.1. Yapisal Esitlik Modeli Hipotezleri

H1:
Hz:
H3:

H4:

H5:

HgZ

Hgi

Dindarlik algisi ile giiven algis1 arasinda pozitif yonlii etki ve anlamli iligki vardir.
Dindarlik algisi ile faiz algis1 arasinda pozitif yonlii etki ve anlamli iligki vardir.
Dindarlik algis1 ile islami finansal okuryazarlik algis1 arasinda pozitif yonlii etki ve
anlamli iligki vardir.

Dindarlik algisi ile islami finans algis1 arasinda pozitif yonlii etki ve anlamli iliski
vardir.

Dindarlik algisi ile islami finans tanitim algisi arasinda pozitif yonlii etki ve anlamli
iliski vardir.

Islami finansal okuryazarlik algis1 ile giiven algis1 arasinda pozitif yonlii etki ve anlaml
iligki vardir.

Islami finansal okuryazarlik algisi ile faiz algis1 arasinda pozitif yonlii etki ve anlamli
iligki vardir.

Islami finansal okuryazarlik algisi ile islami finans algis1 arasinda pozitif yonlii etki ve
anlamli iligki vardir.

Islami finansal okuryazarlik algisi ile Islami finans tanitim algis1 arasinda pozitif yonlii

etki ve anlamli iligki vardir.

3.3.2.Dindarhik Algis1 Olgegi Hipotezleri

H10§

Yast ile kamu ¢alisanlarinin dindarlik algis1 arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iligki

vardir.

: Cinsiyeti ile kamu ¢alisanlarinin dindarlik algis1 arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir

iligki vardir.

: Egitimi ile kamu c¢aliganlarinin dindarlik algisi arasinda anlamli ve pozitif yonlil bir

iligki vardir.

: Yasadiklar1 bolgeler ile kamu galisanlarinin dindarlik algisi arasinda anlamli ve pozitif

yonlii bir iligki vardir.

3.3.3. Faiz Algis1 Olcegi Hipotezleri

H|4Z

Yast ile kamu calisanlariin faiz algisi1 arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iliski vardir.
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: Cinsiyeti ile kamu ¢aliganlarinin faiz algis1 arasinda anlamli ve pozitif yonlil bir iliski

vardir.

: Egitimi ile kamu c¢alisanlarinin faiz algisi arasinda anlamli ve pozitif yonli bir iliski

vardir.

: Yasadiklar1 bolgeler ile kamu caliganlarinin faiz algisi arasinda anlamli ve pozitif yonlii

bir iligki vardir.

3.3.4. Giiven Algis1 Olcegi Hipotezleri

ng§

Yast ile kamu ¢alisanlariin giiven algis1 arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iligki

vardir.

: Cinsiyeti ile kamu c¢aligsanlariin giiven algis1 arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iliski

vardir.

: Egitimi ile kamu calisanlarinin giiven algis1 arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iliski

vardir.

: Yasadiklar1 bolgeler ile kamu calisanlarinin giiven algis1 arasinda anlamli ve pozitif

yonlil bir iliski vardir.

3.3.5. Islami Finansal Okuryazarhk Algis1 Olcegi Hipotezleri

H22:

Yasi ile kamu calisanlarinin Islami finansal okuryazarlik algis1 arasinda anlamli ve

pozitif yonlii bir iligki vardir.

: Cinsiyeti ile kamu calisanlarmin Islami finansal okuryazarlik algis1 arasinda anlamli ve

pozitif yonlii bir iligki vardir.

: Egitimi ile kamu calisanlarinin Islami finansal okuryazarlik algis1 arasinda anlaml ve

pozitif yonlii bir iligki vardir.

: Yasadiklar1 bolgeler ile kamu calisanlarmin islami finansal okuryazarlik algisi arasinda

anlamli ve pozitif yonlii bir iligki vardir.

3.3.6. Islami Finans Algis1 Olcegi Hipotezleri

H26§

Yast ile kamu ¢alisanlarinin Islami finans algis1 arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir

iligki vardir.

: Cinsiyeti ile kamu ¢alisanlarinin islami finans algis1 arasinda anlamli ve pozitif yonlii

bir iliski vardir.

: Bgitimi ile kamu ¢aliganlarinin Islami finans algis1 arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir

iligki vardir.

: Yasadiklar1 bolgeler ile kamu g¢aliganlarmin Islami finans algis1 arasinda anlamli ve

pozitif yonlii bir iligki vardir.
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3.3.7. islami Finans Tamitim Algis1 Olcegi Hipotezleri

Hso: Yasi ile kamu calisanlarimin Islami finans tanitim algisi arasinda anlamli ve pozitif
yonlii bir iligki vardir.

H;;: Cinsiyeti ile kamu ¢alisanlarinin Islami finans tanitim algis1 arasinda anlamli ve pozitif
yonlii bir iligki vardir.

H;,: Egitimi ile kamu ¢alisanlarinin Islami finans tanitim algis1 arasinda anlamli ve pozitif
yonlii bir iliski vardir.

Hi;: Yasadiklar1 blgeler ile kamu calisanlarinin Islami finans tanitim algis1 arasinda anlamli

ve pozitif yonlii bir iliski vardir.
3.3.8. Farkhhk Hipotezleri

Hs,: Kamu calisanlarmin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, islami finans algist, Islami
finans tanitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algis1 diizeyleri yas gruplarina gore
anlamli farklilik géstermektedir.

H;s: Kamu calisanlarinin faiz algisi, gliven algisi, dindarlik algist, [slami finans algisi, Islami
finans tamtim algis1 ve Islami finansal okuryazarhik algisi diizeyleri cinsiyete gore
anlamli farklilik gostermektedir.

Hss: Kamu galisanlarmin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, islami finans algist, Islami
finans tamitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algisi1 diizeyleri yasadiklar1 bolgeye
gore anlamli farklilik gostermektedir.

H;;: Kamu calisanlarmin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, islami finans algist, Islami
finans tanitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algilar1 egitim diizeylerine gore
anlamli farklilik gostermektedir.

H;g: Kamu calisanlarinin faiz algisi, gliven algisi, dindarlik algist, Islami finans algisi, Islami
finans tanitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algis1 diizeyleri medeni durumlarina
gore anlamli farklilik gostermektedir.

Hso: Kamu calisanlarmin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, islami finans algist, Islami
finans tanitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algis1 diizeyleri gelir durumuna gore

anlaml farklilik gostermektedir.
3.4. Verilerin Toplanmasi
3.4.1. Evren ve (")rneklem/Arastlrma Grubu
Caligmanin evreni; diizenli gelirleri olmasi ve genel olarak okuryazarlik diizeylerinin yiiksek
olmasi sebebi ile c¢aligmanin evreni kamu calisanlart se¢ilmistir. Statii ve unvan ayrimina

gidilmeksizin tiim kamu ¢alisanlar1 ¢calismaya dahil edilmistir.
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Tirkiye’nin yedi bolgesinde gorev yapan tiim kamu calisanlari olup, bu say1 2024 yili itibari
ile 5.238.424 kisidir (https: //www.sbb.gov.tr/kamu-istihdami/). Tablo 22’de yer alan 6rnek
biiyiikliiklere gore ¢alismanin 6rneklem biiytikliigii en az 400 kisi olarak belirlenmistir. Calisma

kapsaminda Tiirkiye’deki 81 ilden veri alinmasi hedeflenmistir.

Tablo 22: Belirli Evrenler icin Kabul Edilebilir Ornek Biiyiikliikleri

Evren Biiyviikliigii Gerekli Orneklem Biiyiikliigii
50.000 kisi 381 kid
75.000 kisi 382 kisi
100.000 kisi 384 kid
1.000.000 kisi 384 kid
10.000.000 kisi ve tizeri 384 kid

Kaynak: Altunisik vd., 2010: 135
3.4.2. Veri Toplama Araclari

Bu calismanin verileri arastirmaci tarafindan olusturulan “Islami Finansta Yatirimei
Davranislart ve Algilar1 Olgegi” ile toplanmistir. Bunun icin anket formu literatiirden (Pompian,
2006; Nathie, 2009; Ayub, 2007; Ede, 2007; Bdyiikaslan, 2012; Kiiden, 2014) esinlenerek
arastirmact tarafindan olusturulmustur. S6z konusu ankete 2024 yilinda uzman gorisleri
dogrultusunda diizenlemeler yapilarak son hali verilmistir. Anket Karadeniz Teknik Universitesi
Sosyal ve Beseri Bilimler Etik Kurulunun 05.06.2024 tarihli 47 sayili karar ile onaylandiktan
sonra Google Forms uygulamasi ile ¢evrim igi hale getirilerek Haziran-Temmuz 2024 tarihleri
arasinda kamu ¢aliganlarina WhatsApp uygulamasi araciligi ile ulagtirilmistir. Calismaya birden
fazla katilimin engellenmesi igin gerekli diizenlemeler yapilmistir. Veriler Google Forms

uygulamasi araciligi ile depolanmistir.

Anket toplam 61 sorudan ve 2 béliimden olugsmaktadir. Birinci boliimde kategorik ve agik uglu
sorular yer almaktadir. Ikinci béliimde Dindarlik Algist Olgegi, Islami Finans Algis1 Olgegi, Faiz
Algis1 Olgegi, Giiven Algis1 Olgegi, Islami Finansal Okuryazarlik Algist Olgegi ve islami Finans
Tamtim Algist Olgegi yer almaktadir. Bu boliimdeki sorulara 5°1i likert sistemi (1=Kesinlikle
katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3=Kararsizim, 4=Katiliyorum, 5=Kesinlikle katiliyorum) ile cevap
verilmektedir (Rensis Likert, 6. tarihi: 1981). Anket formu Ek’de yer almaktadir.

3.4.2.1. islami Finansal Okuryazarhk Algis1 Olcegi
Calismada oncelikle Islami Finansal Okuryazarlik Algisi Olgegi’ne iliskin maddelerin

belirlenmesinde igin literatiir taramasi yapilarak kavramin iligkili oldugu yapilara yonelik

arastirmalar yapilmigtir. Literatiir taramasi sonucunda bu yapiya ait kavrami belirten ifadeler konu
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alan uzmanlar ile goriismeler yapilarak bu goriismelerden elde edilen goriisler kayit altina
almmustir. Sonrasindan bu goriisler igerik ¢coziimlenmesiyle Olgekte yer almasi planlanan madde
havuzu olusturulmustur (Yildirim & Simsek, 2021: 243). Madde havuzunun kapsam gecerligi alan

uzmanlarina danigilarak test edilmistir.

Olgege ait madde havuzu icin gériislerden elde edilen ifadelerin yazininda; ii¢ konu alan
uzmani, iki 6lgme ve degerlendirme uzmani ve iki din adamindan goriis alinmistir. Uzmanlardan
elde edilen goriisler ile Olgegin hem goriiniis gecerligi hem de kapsam gecerligi ile ilgili
degerlendirmeler gerceklestirilmistir. Bu doniitlerden yola ¢ikilarak dlgege ait 6n uygulama formu
hazirlanmistir. Olgek iilkenin yedi bdlgesindeki kamu calisanlarina uygulanmistir. Olgege ait veri
toplama uygulamast Google Form yardimiyla yliritilmistir. Gelistirilen Olcege ait yapi
gecerligine kanit sunmak amaciyla agcimlayici faktor analizi ile dlgege ait giivenirlik degerlerinin

belirlenmesi bu grupta gergeklestirilmistir.

Kamu c¢alisanlarindan elde edilen yanitlarin 6lgek yapisinin ortaya ¢ikarmasi igin AFA
yapilmasina karar verilmistir. AFA yapilmasi i¢in veriler 6ncelikle kullanilan analiz programi olan
SPSS programina aktarilmistir. Verilerin aktarimindan sonra AFA varsayimlari test edilmistir.
Oncelikle kayip veriler temizlenmesi ve rastgele yanitlar olup olmadig incelenmistir. Verilerin
dagilimlarina ait ug¢ degerlerin incelenmesi i¢in z degerleri hesaplanmis ve (-3, +3) aralig1 disindaki
degerler calismaya dahil edilmemistir. Verilerin normalligi i¢in hem ¢arpiklik ve basiklik
katsayilar1 hem de grafiksel incelemeler yapilmistir. incelemeler sonrasinda verilerin normal
dagilim gosterdigi belirlenerek parametrik analizlere ¢oziimlemeler yapilmistir (Tabachnick &
Fidell, 2013: 226). Yapilan grafiksel incelemeler sonucunda dogrusallik varsayimin saglandigi

sonucuna ulasilmistir.

AFA o6ncesinde yapinin faktor ¢ikarmasi ve kiireselligin kontrol edilmesi icin KMO degeri ve
Bartlett testi kullanilmistir. Yapilan analiz sonuglarina gére KMO degeri (0.854) ve Bartlett testinin
anlamli oldugu belirlenmistir (p<0.05). Faktor analitik yontemlerden Temel Eksen Faktérleme
yapilmasina karar verilmistir. Ozgiin ve hata varyanslarinin kaldirilarak ortak varyansin analiz
edilmesi nedeniyle bu teknik tercih edilmistir (Tabachnick & Fidell, 2013: 226). Faktorlesmenin

daha iyi belirlenmesi i¢in egik dondiirme tiirlerinden promax déndiirme teknigi kullanilmistir.

Baglangigta 10 madde {izerinden yapilan analizlerde iki maddenin farkli faktorler altinda yer
almas1 ve faktorler arasindaki farkin 0.1°den kii¢iik olmasi nedeniyle bu maddeler Glgekten
cikarilmistir. Yapilan analizlerde boyutlar arasindaki farkin ¢ok az oldugu ve faktor yiikiiniin
0.32’den az oldugu iki madde ¢ikarilarak c¢oziimleme yapilmistir. Sonugta kalan altt maddenin
toplam varyansin % 64.6’sim1 agiklayan tek boyutlu bir yapi olarak belirlenmistir. Maddelerin
cikarilmasinda boyutlara ait yiik degerleri ve alanyazin incelemeleri 6n planda tutulmustur.

Olgekten gikarilan maddeler sonrasinda agiklanan varyansin arttig1 ve tek faktorlii bir yapiy1 ortaya

101



¢ikardiklari belirlenmistir. Islami Finansal Okuryazarlik Algis1 Olgegi’nde yer alan alti maddeye ait

faktor yiik degerlerinin 0.53 ile 0.90 arasinda degistigi belirlenmistir. Tek boyutlu desenlerde
aciklanan varyansin %30 olmasi yeterli olarak degerlendirilmektedir (Cokluk vd., 2010: 197).

Olgekteki maddelere verilen cevaplarin giivenirligini belirlemek amaciyla i¢ tutarlilik
katsayilar1 hesaplanmistir. Buna goére Olgegin hesaplanan Cronbach Alfa degeri a=0.81
bulunmustur. 0.80 ve lizerinde bulunan alfa degerlerinde giivenirligin olduk¢a yiiksek oldugunu
ifade edilmektedir (Nunnally, 1978: 265). Gelistirilen 6lgegin Dogrulayicit Faktér Analizi (DFA)
Mplus programi kullanilarak gerceklestirilmistir. Sekil 9°de Islami Finansal Okuryazarlik Algist
Olgegi i¢in DFA modeli, modele iliskin standart kestirimler verilmistir. Tablo 23’de model uyum

indisleri sunulmustur.

Sekil 9. islami Finansal Okuryazarhk Algis1 Olgegine iliskin Standart Kestirimler ve Hatalar

m8 362 (.022)

A75 (.032)

o H!/.uo (018)
799 (.01%
e

872 (.010)

ml0 e -136(.016)
1929 (.009)

1.000 (.000)

I
.801 (.013
( )\* mll 4—)\-358(.021)

735 (.016)

439 (.029)

-.083 (.033) ,
1“12 - .459 (0,..4)

ml3 — .993(.003)

Sekil 9°da verilen Islami Finansal Okuryazarlik Algis1 Olgegine iliskin modelde kestirilen
faktor yiiklerinin hepsinin anlamli oldugu belirlenmistir. ilk test edilen modelin uyum indisleri
incelendiginde kabul edilebilir sinirlarin disinda oldugu belirlenmistir. Kullanilan Mplus programi
tarafindan sunulan modifikasyon onerileri incelendiginde m8 ve m9 ile ml1 ve ml2 arasinda
kovaryans belirlenmesi Onerilmistir. Modifikasyonun yapilmasindan once maddeler arasindaki
iligkinin incelenmesi Onerilmektedir (Stimer, 2000: 65). Modifikasyon yapilacak maddeler
istatistiksel iligkisinin yaninda anlamca da incelendiginde maddeler anlamca iliski olduguna karar

verilerek modifikasyon gergeklestirilmistir.
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Tablo 23. islami Finansal Okuryazarlik Algis1 Olcegi Model Uyum Indeksleri

Uyum indeksi Olciit* Model Degeri
%2/ sd <35 4.3
RMSEA <0.08 0.059
BEMSEA %90 CL - 0.038 -0.081
CFI =0.90 0.994
TLI =0.90 0.988
SEMR <0.10 0.024

Kaynak: (*), ilhan ve Cetin, 2014: 31

Tablo 23’de verilen model uyum indisleri incelendiginde modelin kabul edilebilir uyum
gosterdigi sonucuna varilmistir. Modele ait uyum indeksleri degerlendirildiginde, dlgiit olarak ele
alman degerlere gore CFI ve TLI degerlerinin daha yiiksek oldugu; RMSEA ve SRMR degerinin
ise Olciit olarak ele alinan degerlerden daha diisiik oldugu belirlenmistir. Belirlenen bu sonuglara

gore Olgegin uygulanan katilimer grubu igin dogrulandigi sonucuna varilmastir.
3.4.2.2. islami Finans Algis1 Olcegi

Calismada oncelikle islami Finans Algis1 Olgegi’nde kullanilmasi planlanan maddelerin
belirlenmesi igin literatiir taramas1 yapilarak kavramin iligkili oldugu yapilara yonelik arastirmalar
yapilmigtir. Literatiir taramasi sonucunda bu yapiya ait kavramu belirten ifadeler konu alan
uzmanlari ile goriismeler yapilarak bu goriismelerden elde edilen goriisler kayit altina alinmustir.
Sonrasindan bu gorisler icerik ¢oziimlenmesiyle Olgekte yer almasi planlanan madde havuzu
olusturulmustur (Yildirnrm & Simsek, 2021: 243). Madde havuzunun kapsam gecerligi alan

uzmanlarina danigilarak test edilmistir.

Olgege ait madde havuzu icin gériislerden elde edilen ifadelerin yaziminda; {i¢ konu alan
uzmani, iki 6lgme ve degerlendirme uzmani ve iki din adamindan goriis alinmistir. Uzmanlardan
elde edilen goriisler ile Olcegin hem goriiniis gecerligi hem de kapsam gecerligi ile ilgili
degerlendirmeler gerceklestirilmistir. Bu doniitlerden yola g¢ikilarak dlgege ait 6n uygulama formu
hazirlanmistir. Olgek iilkenin yedi bdlgesindeki kamu calisanlarina uygulanmistir. Olgege ait veri
toplama uygulamasi Google Form yardimiyla yiritilmistiir. Gelistirilen Olgege ait yapi
gecerligine kanit sunmak amaciyla agimlayici faktor analizi ile Olgege ait gilivenirlik degerlerinin

belirlenmesi bu grupta gerceklestirilmistir.

Kamu c¢aligsanlarindan elde edilen yanitlarin 6lgek yapisinin ortaya g¢ikarmasi i¢cin AFA
yapilmasina karar verilmistir. AFA yapilmasi igin veriler 6ncelikle kullanilan analiz programi olan
SPSS programina aktarilmistir. Verilerin aktarimindan sonra AFA varsayimlari test edilmistir.
Oncelikle kayip veriler temizlenmesi ve rastgele yanitlar olup olmadig incelenmistir. Verilerin

dagilimlarina ait u¢ degerlerin incelenmesi icin z degerleri hesaplanmig ve (-3, +3) aralig1 disindaki
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degerler calismaya dahil edilmemistir. Verilerin normalligi i¢in hem ¢arpiklik ve basiklik
katsayilar1 hem de grafiksel incelemeler yapilmustir. incelemeler sonrasinda verilerin normal
dagilim gosterdigi belirlenerek parametrik analizlere c¢oziimlemeler yapilmistir (Tabachnick &
Fidell, 2013: 226). Yapilan grafiksel incelemeler sonucunda dogrusallik varsayimin saglandigi

sonucuna ulasilmistir.

AFA oncesinde yapiin faktor ¢ikarmasi ve kiireselligin kontrol edilmesi icin KMO degeri ve
Bartlett testi kullanilmistir. Yapilan analiz sonuglarina gére KMO degeri (0.825) ve Bartlett testinin
anlamli oldugu belirlenmistir (p<0.05). Faktor analitik yontemlerden Temel Eksen Faktorleme
yapilmasina karar verilmistir. Ozgiin ve hata varyanslarinin kaldirilarak ortak varyansin analiz
edilmesi nedeniyle bu teknik tercih edilmistir (Tabachnick & Fidell, 2013: 226). Faktorlesmenin

daha iyi belirlenmesi i¢in egik dondiirme tiirlerinden promax déndiirme teknigi kullanilmistir.

Baslangicta 9 madde ile gergeklestirilen analizlerde farkli boyutlar arasundaki yiik
degerlerinin 0.32’den az olmasi nedeniyle iki madde ¢ikarilarak analiz tekrar gerceklestirilmistir.
Sonugta kalan yedi maddenin toplam varyansin %50.7’sini agiklayan tek boyutlu bir yap1 olarak
belirlenmistir. Maddelerin ¢ikarilmasinda hem literatiirdaki incelemeler hem de boyutlara ait yiik
degerleri referans alinmustir. islami Finans Algis1 Olgegi’nde yer alan yedi maddeye ait faktor yiik
degerlerinin 0.54 ile 0.80 arasinda degistigi belirlenmistir. Tek boyutlu desenlerde agiklanan
varyansin %30 olmasi yeterli olarak degerlendirilmektedir (Cokluk vd., 2010: 197).

Olgegin giivenirlik degerinin belirlenmesi i¢in giivenirlik belirleme tekniklerinden ig tutarlilik
katsayist belirlenmistir. Buna gore Olgegin hesaplana Cronbach Alfa degeri a=0.83 olarak
hesaplanmistir. Nunnally (1978: 265) 0.80 ve iistiindeki giivenirlik degerlerinin yiiksek oldugunu
belirtmistir. Gelistirilen Slgegin Dogrulayict Faktor Analizi (DFA) Mplus programi kullanilarak
gerceklestirilmistir. Sekil 10°da islami Finans Algis1 Olgegi i¢in DFA modeli, modele iliskin

standart kestirimler verilmistir. Tablo 24’de model uyum indisleri sunulmustur.
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Sekil 10. islami Finans Algis1 Ol¢egine Iliskin Standart Kestirimler ve Hatalar

ml4 fe— 497(.027)

ml5 [ .450(.026)
.709 (09/
s

742 (.018 16 [+— .260(.024)
f/( )’/ m

.860 (.014)

646 (022)—* ml7 o583 (028)

~

567(.025) 251 (.032)
800 (:032) T s '—<-679(-028)

485 (.017)\ 268 (.028)
q—<.910 (.019)

ml9

401 (.027)

m20 %765 (027)

Sekil 10°da verilen Islami Finans Algis1 Olgegine iliskin modelde kestirilen faktér yiiklerinin
hepsinin anlaml1 oldugu belirlenmistir. ilk test edilen modelin uyum indisleri incelendiginde kabul
edilebilir sinirlarin diginda oldugu belirlenmistir. Kullanilan Mplus programi tarafindan sunulan
modifikasyon Onerileri incelendiginde m17, m18, m19 ve m20 arasinda kovaryans belirlenmesi
Onerilmistir. Modifikasyon yapilacak maddeler istatistiksel iliskisinin yaninda anlamca da

incelendiginde maddeler anlamca iligki olduguna karar verilerek modifikasyon gergeklestirilmistir.

Tablo 24. islami Finans Algis1 Olcegi Model Uyum Indeksleri

Uvum Indeksi Olciit* Model Degeri
x? / sd <5 10.7
RMSEA =< 0.08 0.079
RMSEA %90 CI. - 0.078 - 0.099
CFI =0.90 0955
TLI =0.90 0913
SRMR =0.10 0.046

Kaynak: (*) Ilhan ve Cetin, 2014: 31

Tablo 24’de verilen model uyum indisleri incelendiginde modelin kabul edilebilir uyum
gosterdigi sonucuna varilmistir. Modele ait uyum indeksleri degerlendirildiginde, 6lgiit olarak ele
alian degerlere gore CFI ve TLI degerlerinin daha yiiksek oldugu; RMSEA ve SRMR degerinin
ise Olciit olarak ele alinan degerlerden daha diisiik oldugu belirlenmistir. Belirlenen bu sonuglara

gore 6lgegin uygulanan katilimer grubu igin dogrulandigi sonucuna varilmigtir.
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3.4.2.3.islami Finans Tamitim Algis1 Olgegi

Calismada &ncelikle Islami Finans Tanitim Algist Olgegi icin madde yaziminda literatiir
taramas1 yapilarak kavramin iligkili oldugu yapilara yonelik aragtirmalar yapilmistir. Literatiir
taramasi sonucunda bu yapiya ait kavrami belirten ifadeler konu alan uzmanlari ile goriismeler
yapilarak 0l¢ek icin madde havuzu olusturulmustur (Yildirnm & Simsek, 2021: 243). Madde

havuzuna ait kapsam gecerligine kanit sunmak icin alan uzmanlarindan goriis alinmstir.

Olgege ait madde havuzu icin gériislerden elde edilen ifadelerin yaziminda; ii¢ konu alan
uzmani, iki 6lgme ve degerlendirme uzmani ve iki din adamindan goriis alinmistir. Uzmanlardan
elde edilen goriisler ile Olgegin hem goriiniis gecerligi hem de kapsam gecerligi ile ilgili
degerlendirmeler gerceklestirilmistir. Bu doniitlerden yola ¢ikilarak dlcege ait 6n uygulama formu
hazirlanmistir. Olgek iilkenin yedi bolgesindeki kamu ¢alisanlarina uygulanmustir. Olgege ait veri
toplama uygulamast Google Form yardimiyla ylriitilmistir. Gelistirilen Olgege ait yapi
gecerligine kanit sunmak amaciyla agimlayici faktor analizi ile dlgege ait giivenirlik degerlerinin

belirlenmesi bu grupta gergeklestirilmistir.

Kamu c¢alisanlarindan elde edilen yanitlarin 6lgek yapisinin ortaya ¢ikarmasi igin AFA
yapilmasina karar verilmistir. AFA yapilmasi igin veriler dncelikle kullanilan analiz programi olan
SPSS programina aktarilmistir. Verilerin aktarimindan sonra AFA varsayimlari test edilmistir.
Oncelikle kayip veriler temizlenmesi ve rastgele yamtlar olup olmadigi incelenmistir. Verilerin
dagilimlarina ait u¢ degerlerin incelenmesi icin z degerleri hesaplanmig ve (-3, +3) aralig1 disindaki
degerler calismaya dahil edilmemistir. Verilerin normalligi i¢in hem ¢arpiklik ve basiklik
katsayilar1 hem de grafiksel incelemeler yapilmistir. Incelemeler sonrasinda verilerin normal
dagilim gosterdigi belirlenerek parametrik analizlere ¢oziimlemeler yapilmistir (Tabachnick &
Fidell, 2013: 226). Yapilan grafiksel incelemeler sonucunda dogrusallik varsayimin saglandigi

sonucuna ulasilmistir.

AFA 06ncesinde yapinin faktor ¢ikarmasi ve kiireselligin kontrol edilmesi icin KMO degeri ve
Bartlett testi kullanilmistir. Yapilan analiz sonuglarina gére KMO degeri (0.880) ve Bartlett testinin
anlamli oldugu belirlenmistir (p<0.05). Faktor analitik yontemlerden Temel Eksen Faktorleme
yapilmasina karar verilmistir. Ozgiin ve hata varyanslarinin kaldirilarak ortak varyansin analiz
edilmesi nedeniyle bu teknik tercih edilmistir (Tabachnick & Fidell, 2013: 226). Faktorlesmenin

daha iyi belirlenmesi i¢in egik dondiirme tiirlerinden promax déndiirme teknigi kullanilmistir.

Baslangicta 9 madde iizerinden yapilan analizlerde boyutlar arasindaki farkin ¢cok az oldugu
ve faktor yiikiiniin 0.32°den az oldugu ii¢ madde c¢ikarilarak ¢dziimleme yeniden yapilmustir.
Sonugta kalan alti maddenin toplam varyansin %61,92’sini agiklayan tek boyutlu bir yap1 olarak

belirlenmistir. Islami Finans Tanitim Algist Olgegi’'nde yer alan alti maddeye ait faktor yiik
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degerlerinin 0.73 ile 0.91 arasinda degistigi belirlenmistir. Tek boyutlu desenlerde agiklanan
varyansin %30 olmas: yeterli olarak degerlendirilmektedir (Cokluk vd., 2010: 197).

Olgegin giivenirlik degerinin belirlenmesi i¢in giivenirlik belirleme tekniklerinden i¢ tutarlilik
katsayist belirlenmistir. Buna gore Olcegin hesaplana Cronbach Alfa degeri a=0.82 olarak
hesaplanmistir. Nunnally (1978: 265) 0.80 ve iistiindeki giivenirlik degerlerinin yiiksek oldugunu
belirtmistir. Gelistirilen Slgegin Dogrulayict Faktor Analizi (DFA) Mplus programi kullanilarak
gerceklestirilmistir. Sekil 11°de Islami Finans Tanmitim Algis1 Olgegi icin DFA modeli, modele

iligkin standart kestirimler verilmistir. Tablo 25’te model uyum indisleri sunulmustur.

Sekil 11. islami Finans Tamitim Algis1 Olgegine Iliskin Standart Kestirimler ve Hatalar

m2]  e— 986 (.008)
/ m22  e— .609 (.026)

m23  — .192(.014)

-.899 (.008)

1.000 (.000)

/_—#
-.780 (.014)
T 24— .392(.021)

-.859 (.010)\‘ — .146 (.012)

\ m25 .
—— .262 (.017)

m26

Sekil 11°de verilen Islami Finans Tamitim Algis1 Olgegine iliskin modelde kestirilen faktor

yiiklerinin hepsinin anlamli oldugu belirlenmistir.

Tablo 25. islami Finans Tamitim Algis1 Ol¢egi Model Uyum indeksleri

Uyum indeksi Olgiit* Model Degeri
x?/sd <5 4.1
RMSEA <0.08 0.057
RMSEA %90 CIL. - 0.039-0.076
CFI =0.90 0.992
TLI =>0.90 0.986
SRMR <0.10 0.017

Kaynak: (*), Ilhan ve Cetin, 2014: 31
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Tablo 25’te verilen model uyum indisleri incelendiginde modelin kabul edilebilir uyum
gosterdigi sonucuna varilmistir. Modele ait uyum indeksleri degerlendirildiginde, Slciit olarak ele
alman degerlere gore CFI ve TLI degerlerinin daha yiiksek oldugu; RMSEA ve SRMR degerinin
ise Olciit olarak ele alinan degerlerden daha diisiik oldugu belirlenmistir. Belirlenen bu sonuglara

gore 6lgegin uygulanan katilimer grubu igin dogrulandigi sonucuna varilmigtir.
3.4.2.4.Giiven Algis1 Olcegi

Calismada ncelikle Giiven Algist Olgegi’ne ait madde yaziminda literatiir taramasi yapilarak
kavramun iligkili oldugu yapilara yonelik arastirmalar yapilmstir. Literatiir taramas1 sonucunda bu
yapiya ait kavrami belirten ifadeler konu alan uzmanlar ile goriismeler yapilarak 6l¢ek icin madde
havuzu olusturulmustur (Yildinnm & Simsek, 2021: 243). Madde havuzuna ait kapsam gecerligine

kanit sunmak i¢in alan uzmanlarindan goriis alinmistir.

Olgege ait madde havuzu icin goriislerden elde edilen ifadelerin yaziminda; iic konu alan
uzmani, iki 6lgme ve degerlendirme uzmani ve iki din adamindan goriis alinmistir. Uzmanlardan
elde edilen goriisler ile Olcegin hem goriiniis gecerligi hem de kapsam gecerligi ile ilgili
degerlendirmeler gerceklestirilmistir. Bu doniitlerden yola ¢ikilarak dlgege ait 6n uygulama formu
hazirlanmistir. Olgek iilkenin yedi bdlgesindeki kamu calisanlarina uygulanmistir. Olgege ait veri
toplama uygulamast Google Form yardimiyla ylriitilmistir. Gelistirilen Olgege ait yapi
gecerligine kanit sunmak amaciyla agimlayici faktor analizi ile dlgege ait giivenirlik degerlerinin

belirlenmesi bu grupta gergeklestirilmistir.

Kamu c¢alisanlarindan elde edilen yanitlarin 6lgek yapisinin ortaya ¢ikarmasi igin AFA
yapilmasina karar verilmistir. AFA yapilmasi i¢in veriler 6ncelikle kullanilan analiz programi olan
SPSS programina aktarilmistir. Verilerin aktarimimdan sonra AFA varsayimlart test edilmistir.
Oncelikle kayip veriler temizlenmesi ve rastgele yamtlar olup olmadigi incelenmistir. Verilerin
dagilimlarina ait u¢ degerlerin incelenmesi i¢in z degerleri hesaplanmis ve (-3, +3) araligi1 digindaki
degerler calismaya dahil edilmemistir. Verilerin normalligi i¢in hem ¢arpiklik ve basiklik
katsayilar1 hem de grafiksel incelemeler yapilmistir. incelemeler sonrasinda verilerin normal
dagilim gosterdigi belirlenerek parametrik analizlere ¢oziimlemeler yapilmistir (Tabachnick &
Fidell, 2013: 226). Yapilan grafiksel incelemeler sonucunda dogrusallik varsayimin saglandigi

sonucuna ulasilmistir.

AFA oncesinde yapinin faktor ¢ikarmasi ve kiireselligin kontrol edilmesi igin KMO degeri ve
Bartlett testi kullanilmistir. Yapilan analiz sonuglarina gére KMO degeri (0.780) ve Bartlett testinin
anlamli oldugu belirlenmistir (p<0.05). Faktor analitik yontemlerden Temel Eksen Faktorleme

yapilmasina karar verilmistir. Ozgiin ve hata varyanslarinin kaldirilarak ortak varyansin analiz
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edilmesi nedeniyle bu teknik tercih edilmistir (Tabachnick & Fidell, 2013: 226). Faktérlesmenin

daha iyi belirlenmesi i¢in egik dondiirme tiirlerinden promax dondiirme teknigi kullanilmistir.

Baslangicta 7 madde iizerinden yapilan analizlerde faktor yiikiiniin 0.32°den az oldugu bir
madde ¢ikarilarak ¢oziimleme yeniden yapilmistir. Sonucta kalan alti maddenin toplam varyansin
%50.1’ini agiklayan tek boyutlu bir yap1 olarak belirlenmistir. Giiven Algis1 Olgegi’nde yer alan
altt maddeye ait faktor yiik degerlerinin 0.50 ile 0.84 arasinda degistigi belirlenmistir. Tek boyutlu
desenlerde aciklanan varyansin %30 olmasi yeterli olarak degerlendirilmektedir (Cokluk vd., 2010:
197).

Olgegin giivenirlik degerinin belirlenmesi igin giivenirlik belirleme tekniklerinden i¢ tutarlilik
katsayis1 belirlenmistir. Buna gore oOlgegin hesaplana Cronbach Alfa degeri a=0.76 olarak
hesaplanmustir. Gelistirilen 6lgegin Dogrulayici Faktor Analizi (DFA) Mplus programi kullanilarak
gerceklestirilmistir. Sekil 12°de Giiven Algis1 Olgegi i¢in DFA modeli, modele iliskin standart

kestirimler verilmistir. Tablo 26’de model uyum indisleri sunulmustur.

Sekil 12. Giiven Algis1 Olcegine Iliskin Standart Kestirimler ve Hatalar

m27 -7,\.5 14 (.029)

m28
.697 (.OZM
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e« ¥.515 (.029)

m29 |«— .304 (.029)
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.750 (.020)
= m30 — .438(.029)

.103 (.035)

416 (.030)
m31 |e—— .989 (.007)

m32 |e— .827(.025)

Sekil 12°de verilen Giiven Algisi Olgegine iliskin modelde kestirilen faktdr yiiklerinin

hepsinin anlamli oldugu belirlenmistir.
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Tablo 26. Giiven Algis1 Olcegi Model Uyum indeksleri

Uyum indeksi Olgiit* Model Degeri
x2/sd <5 54
RMSEA <0.08 0.067
RMSEA %90 CI. - 0.048 - 0.087
CFI =0.90 0.984

TLI =0.90 0.969
SRMR <0.10 0.025

Kaynak: (*) Ilhan ve Cetin, 2014: 31

Tablo 26’ da verilen model uyum indisleri incelendiginde modelin kabul edilebilir uyum
gosterdigi sonucuna varilmistir. Modele ait uyum indeksleri degerlendirildiginde, dlgiit olarak ele
alian degerlere gore CFI ve TLI degerlerinin daha yiiksek oldugu; RMSEA ve SRMR degerinin
ise Olciit olarak ele alinan degerlerden daha diisiik oldugu belirlenmistir. Belirlenen bu sonuglara

gore Olgegin uygulanan katilimer grubu i¢in dogrulandigi sonucuna varilmistir.

3.4.2.5. Faiz Algis1 Ol¢egi

Calismada oncelikle Faiz Algis1 Olgegi’ne iliskin maddelerin yazimina katki saglamasi icin
literatlir taramasi yapilarak kavramin iligkili oldugu yapilara yonelik arastirmalar yapilmistir.
Literatiir taramas1 sonucunda bu yapiya ait kavrami belirten ifadeler konu alan uzmanlar ile
goriismeler yapilarak bu goriigmelerden elde edilen gorisler kayit altina alinarak elde edilen
goriigler icerik ¢ozlimlemesi yoluyla ayristirllmis ve 6lgek icin madde havuzu olusturulmustur
(Yildirnm & Simsek, 2021: 243). Madde havuzuna ait kapsam gecerligine kanit sunmak i¢in alan

uzmanlarindan goriis alinmistir.

Olgege ait madde havuzu icin gériislerden elde edilen ifadelerin yaziminda; ii¢ konu alan
uzmani, iki 6lgme ve degerlendirme uzmani ve iki din adamindan goriis alinmistir. Uzmanlardan
elde edilen goriisler ile Olcegin hem goriiniis gecerligi hem de kapsam gecerligi ile ilgili
degerlendirmeler gerceklestirilmistir. Bu doniitlerden yola g¢ikilarak dlgege ait 6n uygulama formu
hazirlanmistir. Olgek iilkenin yedi bdlgesindeki kamu calisanlarina uygulanmistir. Olgege ait veri
toplama uygulamast Google Form yardimiyla yiritilmistiir. Gelistirilen Olgege ait yap1
gecerligine kanit sunmak amaciyla agimlayici faktor analizi ile Olgege ait gilivenirlik degerlerinin

belirlenmesi bu grupta gerceklestirilmistir.

Kamu c¢aligsanlarindan elde edilen yanitlarin 6lgek yapisinin ortaya g¢ikarmasi i¢cin AFA
yapilmasina karar verilmistir. AFA yapilmasi i¢in veriler oncelikle kullanilan analiz programi olan
SPSS programina aktarilmigtir. Verilerin aktarimindan sonra AFA varsayimlari test edilmistir.

Oncelikle kayip veriler temizlenmesi ve rastgele yanitlar olup olmadig1 incelenmistir. Verilerin
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dagilimlarina ait u¢ degerlerin incelenmesi i¢in z degerleri hesaplanmis ve (-3, +3) aralig1 disindaki
degerler calismaya dahil edilmemistir. Verilerin normalligi i¢in hem c¢arpiklik ve basiklik
katsayilar1 hem de grafiksel incelemeler yapilmistir. incelemeler sonrasinda verilerin normal
dagilim gosterdigi belirlenerek parametrik analizlere ¢oziimlemeler yapilmistir (Tabachnick &
Fidell, 2013: 226). Yapilan grafiksel incelemeler sonucunda dogrusallik varsayimin saglandigi

sonucuna ulasilmistir.

AFA oncesinde yapiin faktor ¢ikarmasi ve kiireselligin kontrol edilmesi icin KMO degeri ve
Bartlett testi kullanilmistir. Yapilan analiz sonuglarina gore KMO degeri (0.790) ve Bartlett testinin
anlamli oldugu belirlenmistir (p<0.05). Faktor analitik yontemlerden Temel Eksen Faktorleme
yapilmasina karar verilmistir. Ozgiin ve hata varyanslarimin kaldirilarak ortak varyansin analiz
edilmesi nedeniyle bu teknik tercih edilmistir (Tabachnick & Fidell, 2013: 226). Faktorlesmenin

daha iyi belirlenmesi i¢in egik dondiirme tiirlerinden promax doéndiirme teknigi kullanilmistir.

Baslangigta 10 madde tizerinden yapilan analizlerde boyutlar arasindaki farkin ¢ok az oldugu
ve faktor yiikiiniin 0.32°den az oldugu dort madde cikarilarak ¢oziimleme yeniden yapilmustir.
Sonugta kalan altt maddenintoplam varyansin %33.79’unu agiklayan tek boyutlu bir yap1 olarak
belirlenmistir. Faiz Algis1 Olcegi’nde yer alan alt: maddeye ait faktor yiik degerlerinin 0.34 ile 0.73

arasinda degistigi belirlenmistir. Tek boyutlu desenlerde agiklanan varyansin %30 olmas1 yeterli
olarak degerlendirilmektedir (Cokluk vd., 2010: 197).

Olgegin giivenirlik degerinin belirlenmesi i¢in giivenirlik belirleme tekniklerinden ig tutarlilik
katsayis1 belirlenmistir. Buna gore oOlgegin hesaplana Cronbach Alfa degeri a=0.83 olarak
hesaplanmistir. Nunnally (1978: 265) 0.80 ve iistiindeki degerlerin yiiksek oldugunu belirtmistir.
Gelistirilen  6lgegin  Dogrulayici  Faktéor Analizi (DFA) Mplus programi kullanilarak
gerceklestirilmistir. Sekil 13’te Faiz Algis1 Olgegi icin DFA modeli, modele iliskin standart

kestirimler verilmistir. Tablo 27’de model uyum indisleri sunulmustur.
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Sekil 13. Faiz Algis1 Olgegine iliskin Standart Kestirimler ve Hatalar

m33 -4—,\;973 (.015)

203 (,028)
/)
m34 *—Rs» (.055)1)
165 (.045)/' \
/ /
.141 (.038) /

m35  [+—.322 (.029)2)
_-.744 (.035)

1.000 (.000)

/

393 (.034
0D — | m36 --—‘/.846 (.026)

-.661 (.037)
m37 r— .829(.027)

m3g f— 563 (.049)

Sekil 13’te verilen Faiz Algis1 Olgegine iliskin modelde kestirilen faktor yiiklerinin
hepsinin anlaml1 oldugu belirlenmistir. ilk test edilen modelin uyum indisleri incelendiginde kabul
edilebilir sinirlarin disinda oldugu belirlenmistir. Kullanilan Mplus programi tarafindan sunulan
modifikasyon Onerileri incelendiginde m33, m34, m35 ve m36 arasinda kovaryans belirlenmesi
Onerilmistir. Modifikasyon yapilacak maddeler istatistiksel iligkisinin yaninda anlamca da

incelendiginde maddeler anlamca iligki olduguna karar verilerek modifikasyon gergeklestirilmistir.

Tablo 27. Faiz Algis1 Olcegi Model Uyum Indeksleri

Uyum indeksi Olciit* Model Degeri
x2/sd <5 15
RMSEA <0.08 0.079
RMSEA %90 CI. - 0078 -0.122
CFI =0.90 0.903

TLI >0.90 0.901
SRMR =0.10 0.048

Kaynak: (*) Ilhan ve Cetin, 2014: 31

Tablo 27’de verilen model uyum indisleri incelendiginde modelin kabul edilebilir uyum
gosterdigi sonucuna varilmistir. Modele ait uyum indeksleri degerlendirildiginde, 6lgiit olarak ele
alian degerlere gore CFI ve TLI degerlerinin daha yiiksek oldugu; RMSEA ve SRMR degerinin
ise Olciit olarak ele alinan degerlerden daha diisiik oldugu belirlenmistir. Belirlenen bu sonuglara

gore 6lgegin uygulanan katilimer grubu igin dogrulandigi sonucuna varilmigtir.
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3.4.2.6. Dindarhik Algis1 Olgegi

Calismada &ncelikle Dindarlik Algis1 Olgegi icin literatiir taramas1 yapilarak kavramin iligkili
oldugu yapilara yonelik arastirmalar yapilmigtir. Literatiir taramasi sonucunda bu yapiya ait
kavrami belirten ifadeler konu alan uzmanlar ile goriismeler yapilarak bu goriigmelerden elde
edilen gorisler kayit altina alinmistir. Sonrasindan bu goriisler igerik ¢oziimlenmesiyle dlgekte yer
almasi planlanan madde havuzu olusturulmustur (Yildinm & Simsek, 2021: 243). Madde

havuzunun kapsam gecerligi alan uzmanlarma danisilarak test edilmistir.

Olgege ait madde havuzu icin gériislerden elde edilen ifadelerin yaziminda; ii¢ konu alan
uzmani, iki 6lgme ve degerlendirme uzmani ve iki din adamindan goriis alinmistir. Uzmanlardan
elde edilen goriisler ile Olgegin hem goriiniis gecerligi hem de kapsam gecerligi ile ilgili
degerlendirmeler gerceklestirilmistir. Bu doniitlerden yola ¢ikilarak dlgcege ait 6n uygulama formu
hazirlanmistir. Olgek iilkenin yedi bdlgesindeki kamu calisanlarina uygulanmistir. Olgege ait veri
toplama uygulamast Google Form yardimiyla ylriitilmistir. Gelistirilen Olgege ait yapi
gecerligine kanit sunmak amaciyla agcimlayici faktor analizi ile dlgege ait giivenirlik degerlerinin

belirlenmesi bu grupta gergeklestirilmistir.

Kamu calisanlarindan elde edilen yanitlarin 6l¢ek yapisinin ortaya ¢ikarmasi igin AFA
yapilmasina karar verilmistir. AFA yapilmasi i¢in veriler dncelikle kullanilan analiz programi olan
SPSS programina aktarimistir. Verilerin aktarimmdan sonra AFA varsayimlar test edilmistir.
Oncelikle kayip veriler temizlenmesi ve rastgele yamtlar olup olmadigi incelenmistir. Verilerin
dagilimlarina ait u¢ degerlerin incelenmesi i¢in z degerleri hesaplanmis ve (-3, +3) araligi digindaki
degerler calismaya dahil edilmemistir. Verilerin normalligi i¢in hem ¢arpiklik ve basiklik
katsayilar1 hem de grafiksel incelemeler yapilmistir. incelemeler sonrasinda verilerin normal
dagilim gosterdigi belirlenerek parametrik analizlere ¢oziimlemeler yapilmistir (Tabachnick &
Fidell, 2013: 226). Yapilan grafiksel incelemeler sonucunda dogrusallik varsayimin saglandigi

sonucuna ulasilmistir.

AFA o6ncesinde yapinin faktor ¢ikarmasi ve kiireselligin kontrol edilmesi icin KMO degeri ve
Bartlett testi kullanilmistir. Yapilan analiz sonuglarina gére KMO degeri (0.854) ve Bartlett testinin
anlamli oldugu belirlenmistir (p<0.05). Faktor analitik yontemlerden Temel Eksen Faktérleme
yapilmasina karar verilmistir. Ozgiin ve hata varyanslarinin kaldirilarak ortak varyansin analiz
edilmesi nedeniyle bu teknik tercih edilmistir (Tabachnick & Fidell, 2013: 226). Faktorlesmenin

daha iyi belirlenmesi i¢in egik dondiirme tiirlerinden promax dondiirme teknigi kullanilmistir.
Baslangicta 9 madde tlizerinden yapilan analizlerde boyutlar arasindaki farkin ¢ok az oldugu

ve faktor yiikiinin 0.32°den az oldugu iki madde ¢ikarilarak ¢oziimleme yeniden yapilmustir,

Sonugta kalan yedi maddenin toplam varyansin %66.62’sini agiklayan tek boyutlu bir yap1 olarak
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belirlenmistir. Dindarlik Algis1 Olgegi’nde yer alan yedi maddeye ait faktdr yiik degerlerinin 0.62

ile 0.91 arasinda degistigi belirlenmistir. Tek boyutlu desenlerde agiklanan varyansin %30 olmasi
yeterli olarak degerlendirilmektedir (Cokluk vd., 2010: 197).

Olgegin giivenirlik degerinin belirlenmesi i¢in giivenirlik belirleme tekniklerinden i¢ tutarlilik
katsayisi belirlenmistir. Buna gore oOlgegin hesaplana Cronbach Alfa degeri a=0.80 olarak
hesaplanmistir. Nunnally (1978: 265) 0.80 ve iistiindeki degerlerin yiiksek oldugunu belirtmistir.
Gelistirilen 6lgegin  Dogrulayici Faktdor Analizi (DFA) Mplus programi kullanilarak
gerceklestirilmistir. Sekil 14’de Dindarlik Algist Olgegi i¢in DFA modeli, modele iliskin standart

kestirimler verilmistir. Tablo 28’de model uyum indisleri sunulmustur.

Sekil 14. Dindarlik Algis1 Olgegine Iliskin Standart Kestirimler ve Hatalar

ml  — -550(.025)

2 le— .168 (013)
671 (.013)/'
e

912 (.007) » m3 — .170(.012)
~ —
911 (.007)
1.000 (.000) == 915 (007)——> md [+—».162(.013)
— \

920 (.007) 433 (.038)

460 (.026) ms %154 (.012)
~
-518 (.024)\
mé 1—\.788 (.024)
.760 (.014)

m7 A (.025)

Sekil 14’de verilen Dindarlik Algis1 Olgegine iliskin modelde kestirilen faktér yiiklerinin
hepsinin manidar oldugu belirlenmistir. ilk test edilen modelin uyum indisleri incelendiginde kabul
edilebilir sinirlarin diginda oldugu belirlenmistir. Kullanilan Mplus programi tarafindan sunulan
modifikasyon Onerileri incelendiginde m4, m5, m6 ve m7 arasinda kovaryans belirlenmesi
Onerilmistir. Modifikasyon yapilacak maddeler istatistiksel iligkisinin yaninda anlamca da

incelendiginde maddeler anlamca iliski olduguna karar verilerek modifikasyon ger¢eklestirilmistir.
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Tablo 28. Dindarhk Algis1 Olcegi Model Uyum indeksleri

Uyum Indeksi Oleiit* Model Degeri
x2/sd <5 6.1
RMSEA <0.08 0.074
RMSEA %90 CIL. - 0.059 - 0.091
CFI =0.90 0.990
TLI =0.90 0.982
SRMR <0.10 0.017

Kaynak: (*), Ilhan ve Cetin, 2014: 31

Tablo 28’de verilen model uyum indisleri incelendiginde modelin kabul edilebilir uyum
gosterdigi sonucuna varilmistir. Modele ait uyum indeksleri degerlendirildiginde, dl¢iit olarak ele
alman degerlere gore CFI ve TLI degerlerinin daha yiiksek oldugu; RMSEA ve SRMR degerinin
ise Olciit olarak ele alinan degerlerden daha diisiik oldugu belirlenmistir. Belirlenen bu sonuglara

gore 6lgegin uygulanan katilimer grubu igin dogrulandigi sonucuna varilmigtir.
3.4.3. Arastirmanin Kisitlar1 ve Varsayimlari

Aragtirmanin  kisiti, belirlenen tarihler arasinda arastirmaya katilan katilimcilarin

Tiirkiye’deki herhangi bir kamu kurumunda ¢aligtyor olmasidir.

Arastirmanin varsayimlari; birinci olarak kendini glivende hissetmeyen deneklerin sorulara
gercekte disiindiikleri degil de baska kisileri memnun edecek cevaplar vermesi anlamina gelen
“Denek Onyargisi”nin (Altunisik vd., 2010: 125) olmadigi, ikincisi katilimcilarin anket formundaki
sorulara samimi ve dogru cevap verdikleri ve son olarak Orneklemin evreni temsil ettigi

varsayilmaktadir.
3.5.Arastirmanin Yontemi

Bu ¢alismada 6rneklem belirlenirken “Kolayda Ornekleme” ydntemi tercih edilmistir. Kolayda
ornekleme; arastirmacinin yargilar1 vasitasi ile ana kiitle igerisinden 6rnek kesimi belirledigi tesadiifi
olmayan bir 6rnekleme yontemi olup, verilerin kolay, hizli ve ekonomik sekilde toplanmasi sebebiyle
tercih edilmistir (Zikmund, 1997: 428; Malhotra, 2004: 321; Aaker, 2007: 394). Kolayda 6rnekleme
yontemine gore, kamu kurumlarinda ¢aligsan personeller araciligi ile kurum WhatsApp gruplarina

anket formuna iligkin baglant1 gonderilerek Tiirkiye geneli 81 ildeki kamu calisanlarina ulagilmistir.
Calismada nicel arastirma yontemlerinden anket teknigi kullanilmistir. Anket, cevaplayicinin

onceden belirlenmis bir formda ve belirli bir siralamayla olusturulan sorulara yanit vermesi seklinde

ilerleyen veri toplama teknigidir (Altunigik vd., 2010: 78).

115



Calismada elde edilen veriler ilk 6nce SPSS programindan ormallik testleri ile analizi
yapilmig, ardindan anket veya Olgegin oOzelligini ve giivenilirligini degerlendirmek amaciyla
gelistirilen bir yontem olan “Giivenirlik Analizi” (Kayis, 2010: 403) yapilmistir. Giivenirlik analizi
esnasinda ana kriter olarak “Cronbach Alfa Degeri” kabul edilmistir. Cronbach Alfa, i¢ tutarlilik
giivenilirligini, bir 6lgiit icindeki maddeler arasindan ne kadar tutarli oldugunu olgtiigiinden 0
ilelarasinda deger almasi kabul edilmistir (Kayis, 2010: 405; Kline, 2011: 69 Karagoz, 2016: 941).

Deger Aralig Degerlendirme

0.00<a<0.40 olcelk giivenilir degildir.

0.40 <a<0.60 olcek giivenirligi diistiktiir.

0.60 =a<0.80 olcelk olduk¢a giivenilirdir.

0.80 <a <1.00 olcek viiksek derecede giivenilirdir.

Caligmada gruplar arasi farkliligin tespit edilebilmesi i¢in Tek Yonli MANOVA analizi
kullanilmigtir. Bu analizin kullanilmasinin sebebi bagimsiz degiskenin birden ¢ok bagimli
degiskene etki etmesidir (Antalyali, 2010: 155; Karagéz, 2019: 494). Yine calismada c¢ok
degiskenli ve degiskenlerin nedensel ve iliskisel olarak tanimlanmasina yardimci olan Yapisal
Esitlik Modeli (YEM) tercih edilmistir (Meydan ve Sesen, 2011: 5; Karagdz, 2016: 950).

Bu ¢alismada kullanilan yontemler hakkinda asagida bilgiler yer almaktadir.

3.5.1. Faktor Analizi

Faktor analizi, birbirleri ile iligkili olabilecek degiskenler arasindaki iligkiler gozetilerek
kavramsal olarak iliskili sayica daha az yeni degiskenlerin belirlenmesini hedefleyen ¢ok degiskenli
bir tekniktir (Biiyiikoztiirk, 2002: 472). Faktor analizi; veri setinin faktdr analizine uygun olup
olmadigmin incelenmesi, faktorlerin elde edilmesi, faktorlerin dondiirtilmesi ve faktorlerin
isimlendirilmesi seklinde dort asamadan olusmaktadir (Kalayci, 2010: 321). Bunun yani sira
calisilacak Orneklem biyikliginin degisken sayisinin en az bes kati olmasi gerekmektedir
(Karagdz, 2016: 877). Faktor analizi yapilirken veri setinin uygunlugunu 6grenmek i¢in korelasyon
analizi, Bartlett testi ve Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) testi, olmak {izere 3 yontem kullanilmaktadir.
Burada 6nemli olan KMO degerleridir (Kalayci, 2010: 322). Tablo 29’da faktér analizinin kabul

edilebilirlik 6l¢iitleri verilmistir.
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Tablo 29. Faktor Analizinin Kabul Edilebilirlik Olciitleri

KMO Degeri Yorumu
0.90 < Miikemmel
0.80 = Cok Iyi
0.70 = Tyi
0.60 = Orta
0.50 = Zayit

0.50 nin alt1 Kabul Edilemez

Kaynak: Kalayci, 2010: 322

3.5.2. Yapsal Esitlik Modeli (YEM)

Yapisal esitlik modeli, belirli bir teoriye dayali olarak gdzlenen ve gozlenemeyen
degiskenlerin nedensel ve iligkisel bir model i¢inde tanimlanmasina dayanan c¢ok degiskenli bir
istatistiksel modeldir (Meydan ve Sesen, 2011: 5; Karagdz, 2016: 950). Yapisal esitlik modelleri,
degiskenler arasindaki nedensellik iligkilerinin gecerliligini test etmektedir (Celik vd, 2011: 113).
YEM, tesadiifi olmayan ve tesadiifi Ol¢iim hatalarim1 agiklama, tam-bilgi kestirimlerinin
kullanimiyla iligkili bagimli degiskenler ile modelleri kolayca birlestirme ve olduk¢a karmasik
goriinen modelleri karsilastirabilmeye imkan saglar (Meydan ve Sesen, 2011: 8). Yapisal esitlik
modeli calismalar1 yapilirken aragtirmacinin kullanacagi degiskenlerin gergek hayatta aralarindaki
iligkiyi ve bu iliskinin yoniinii aciklayablecek bilgiye sahip olmasi gerekmektedir (Cerezci, 2010:

2). Sekil 15°de yapisal esitlik modelinin olusturulmasi verilmistir.

Sekil 15: Bir Yapisal Esitlik Modelinin Olusturulmasi

TEORI

!

MODELIN ¢izimt

MODELIN

l

ORNEKLEM SECTMI

!

MODELIN TESTI

BELIRLENMESI

DFA

l

. UyuMm
DE GERLEINDiRMESi

L

MODEL DUZENLEME

|

BULGULARIN
TARTISILMASI

YOL ANALIZT

YAPISAL REGRESYON

DEGISIM MODELI

Kaynak: Meydan ve Sesen, 2011: 19
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3.5.2.1. Yapisal Esitlik Modellemesindeki Temel Kavramlar

Yapisal esitlik modelleri gézlenemeyen ve gizil olarak isimlendirilen degiskenler arasindaki
nedensel iliskilerinde denenmesinde kullanilan genis kapsamli istatistiksel bir tekniktir (Cerezci,
2010: 1). YEM’de bagimli ve bagimsiz degisken kavramlarinin yerine digsal (exogenous) ve igsel
(endogenous) degisken tanimlamalart kullanilmaktadir. Bu farkliligin en o6nemli sebebi, bir
degiskenin diger degisken i¢in bagimsiz degiskenken ayni anda baska bir degisken icin bagimli
degisken olabilmesidir (Kelloway 1998’de aktaran Meydan ve Sesen, 2011: 9). Burada bahsi gecen
gizil degiskenler; gozlemlenemeyen degiskenler olup, psikolojide motivasyon; sosyolojide
giigsiizlik; egitimde sozlii ifade yetenegi gibi dogrudan gozlemlenemediginden, dogrudan da
Olciilemez (Meydan ve Sesen, 2011: 10). YEM, sematik olarak gosterilen yapilardir. Kullanilan
temel sekiller ve anlamlar1 asagidaki gibidir (Kline, 2011: 95; Meydan ve Sesen, 2011: 11).

Sekil Anlam

- N Daire ya da elips: Gizil degisken

Kare ya da dikddrtgen: Gozlemlenen degisken

—_ Tek yonlii ok Bir degiskenin diger bir degisken fizerindeki etkisi
—p Cift yénlii ok: Iki degisken arasindaki kovaryans ya da varyans
£ Gazlemlenen bir degiskeninin gizil bir degisken fizerindeki yol katsayist

S ‘ Gozlemlenen bir degiskenle ilgili dlclim hatast

'//_-D_’(;) Gizil bir degigkenin bagka bir gizil degisken fizerindeki yol katsayisi
\.._____F

) Gizil bir faktériin tahmininde artik hatas
NSE A

3.5.2.2. Yapisal Esitlik Modellemesinin Varsayimlari

YEM Varsayimlari asagidaki gibidir (Karagdz, 2016: 958-959);

1. Degiskenler ¢ok degiskenli normal dagilim gostermelidir. Normal dagilimi olmamasi
halinde veri setindeki asir1 degerler temizlenmeli ve veri seti normal dagilima uygun hale
getirilmelidir.

Gizli degiskenler ¢ok degiskenli normal dagilim gostermelidir.

Degiskenler arasindaki iligki dogrusal olmalidir.

Seride degrler standart olmalidir.

Her gizli degiskenin 6l¢iilmesi igin li¢ veya daha fazla gézlenen degisken olmalidir.

Hata terimleri arasinda korelasyon olmamalidir.

Degiskenler arasinda ¢oklu dogrusal baglant1 (multicollinearity) olmamalidir.

S A U

Orneklem hacmi, karmasik olmayan modeller i¢in 100°den, karmasik modeller igin ise
200’den ¢ok olmalidir.
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3.5.2.3. Yapisal Esitlik ModellemeTipleri

Calismada oncelikle dogrulayici faktor analizi yapilarak yapisal regresyon modeli yontemi

kullanilmigtir. Bu modellerin agiklamalari agagida yer almaktadir.

3.5.2.3.1. Dogrulayic1 Faktor Analizi Modeli

Cogunlukla gozlemlenen degiskenin gizil bir degiskene ait olusumun veya birgok gizil
degisken arasinda tanimlanan iligkilerin varliginin test edilmesi igin tercih edilen bir modeldir.
Dogrulayict faktor analizi modellerinde, degiskenler arasindaki etkilesim degil degiskenler
arasindaki iliski 6nemlidir. Bu nedenle gizil degiskenler arasindaki ok, ¢ift yonliidiir (Meydan ve

Sesen, 2011: 14). Sekil 16’da dogrulayici faktor analizi verilmistir.

Sekil 16: Dogrulayic1 FaktorAnalizi
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Kaynak: https: //sedatsen.files.wordpress.com/2019/04/sem-teorik-sunum.pdf

3.5.2.3.2. Yapisal Regresyon Modeli

Gizli degiskenler arasinda bilinmeyen etkilesimin ortaya ¢ikarilmasi amaciyla
kullanilmaktadir (Meydan ve Sesen, 2011: 15: Karagoz, 2016: 965). Sekil 17°de goriildigi tizere
YEM burada iki parcadan olugmaktadir. Parcalardan birincisi, gozlenen degiskenleri gizil
degiskenlere dogrulayici faktdr analizi ile baglayarak uygulanan Ol¢iim modeli; ikincisi ise
birbirine es zamanl esitlik ile sistemleri baglayarak uygulanan yapisal modeldir (Y1lmaz ve Varol,
2015: 29).
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Sekil 17: Yapisal RegresyonAnalizi

Kaynak: https: //sedatsen.files.wordpress.com/2019/04/sem-teorik-sunum.pdf

3.5.2.4. ModelinTest Edilmesi

Yapisal esitlik modellemesinde, uyum indeksleri modelin test edilmesinde dl¢iit olarak kabul
edilir. Uyum ile ilgili testler, 6rneklem kovaryans matrisi ile modelin kovaryans matrisinin
karsilastirilmas1 esasina dayanir. Bu iki matris arasindaki fark fazla oldugunda veri setinin teorik
modele uygun olmadigi, matrisler aras1 fark az oldugunda ise veri setinin teorik modele uygun

oldugu sonucuna ulagilir. Céziimlemeler neticesinde uyum indeksleri, model ile veri arasinda uyum

oldugunu gosteriyorsa, olusturulan model kabul edilir. (Karagoz, 2016: 968).

Tablo 30°da uyum indekslerine iliskin 6l¢iitlere yer verilmistir.

Tablo 30: YEM Arastirmalarinda Kullanilan Uyum Indekslerine iliskin Miikemmel ve

Kabul Edilebilir Uyum Olgiitleri

Uyum indeksleri Miikemmel Uyum Olgiitleri Kabul Edilebilir Uyum Olgiitleri
¥2 /sd 0<y2/sd<2 2<y2/sd<3
AGFI 090=AGFI=1.00 0.85 =AGFI = 0.90
GFI 0.95 = GFI = 1.00 090=GFI= 095
CF1 095<CFI<1.00 0.90 =CFI= 095
NFI 0.95 =NFI=1.00 090 =NFI= 095
NFI (TLI) 0.95 =NFI(TLI)=1.00 0.90 =NFI(TLI) = 095
RFI 0.95 =RFI = 1.00 0.90 =RFI = 095
IFI 0.95 <IFI=1.00 0.90 =IFI < 095
RMSEA 0.00 =RMSEA <005 0.05=RMSEA =0.08
SRMR. 0.00 = SRMR = 0.05 0.05 = SRMR =0.10
PNFI 0.95 =PNFI =1.00 0.50 =PNFI= 0.95
PGFI 0.95 =PGFI=1.00 0.50 <=PGFI=< 0.95

Kaynak: Ilhan ve Cetin, 2014: 31
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Analizlerde hangi uyum indekslerinin kullanilmasi gerektigine dair kesinlik yoktur. Bununla
birlikte genel olarak ¥2, CMIN, CFI, GFI, RMSEA vb. indeks degerleri verilmektedir (Keith, 2015:
292-298; Karagoz, 2016: 975).

3.5.3. Tek Yonli MANOVA

Bir bagimsiz degiskenin, birden fazla bagimli degiskene etki ettigi durumlarda tek yonlii
MANOVA kullanilir. Tek yonli MANOVA’daki temel varsayimlar, ANOVA ile benzerlik
gostermektedir. Ancak tek yonlii MANOVA’da farkli olarak kovaryans esitligi de aranmaktadir
(Antalyal, 2010: 155; Karagdz, 2019: 494).

3.6.Arastirma Bulgularn

Arastirmanin bu bdliimiinde veri toplama araglar1 kullanilarak elde edilen bulgular ve bu
bulgulara yonelik yorumlara yer verilmistir. Bu bulgular 1s18inda aragtirmanin amaci 6zetlenerek
yorumlanmustir.

3.6.1.Betimsel Bulgular

Aragtirmaya katilan kamu calisanlarinaait kisisel bilgilerin frekans ve yiizde dagilimlar

Tablo 31°de verilmistir.
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Tablo 31: Arastirmaya Katilan Kamu Cahsanlarina Ait Kisisel Bilgilerin Frekans ve Yiizde

Dagilimlar:
Degisken Kategori n %
Kadin 407 41.3
Cinsiyet
Erkek 578 58.7
19-24 147 14.9
Yas
25-34 414 42.0
35-49 349 35.4
50 ve tizeri 75 7.6
Bekar 422 42.8
Medeni Durum -
Evli 563 57.2
Marmara 213 21.6
Ege 100 10.2
i¢ Anadolu 157 15.9
Yasanilan Bolge Karadeniz 179 18.2
Akdeniz 89 9.0
Dogu Anadolu 146 14.8
Giineydogu Anadolu 101 10.3
Lise 138 14.0
On Lisans 248 25.2
Egitim Diizeyi -
Lisans 419 42.5
Lisansiistii 180 18.3
30.000-34.000 253 25.7
34.100-39.000 172 17.5
39.100-44.000 149 15.1
Toplam Gelir Durumu (Ayhk)
44.100-49.000 114 11.6
49.100-54.000 72 7.3
54.100 TL tizeri 225 22.8
Toplam 985 100.0

Tablo 31’de gorilldiigii gibi arastirmanin ¢alisma grubunda yer alan kamu calisanlarinin
cinsiyet degiskenine gore dagilimi 407 kadin (%41.3) ve 578 erkek (%58.7) bi¢cimindedir. Buna
gore katilimcilarin ¢ogunlugunu erkek kamu calisanlar1 olusturmaktadir. Kamu g¢alisanlarinin yas
degiskenine iligkin dagilimi incelendiginde 147 kisinin (%14.9) 19-24 yas, 414 kisinin (%42) 25-34
yas, 349 kisinin (%35.4) 35-49 yas ve 75 kisinin (%7.6) 50 ve iizeri yas aralifinda oldugu
goriilmiigtiir. Arastirma bulgularina gére kamu ¢alisanlarinin yasadiklart bolgeye gore dagilimlar
incelendiginde 89 kisinin (%9) Akdeniz bolgesinde, 213 kisinin (%21.6) Marmara bolgesinde
yasadig1 belirlenmistir. Kamu c¢alisanlarinin egitim durumuna iligkin dagilim incelendiginde 138
kisinin (%14) lise mezunu, 248 kisinin (%25.2) 6n lisans mezunu, 419 kisinin (%42.5) lisans
mezunu ve 180 kisinin (%18.3) lisansiisti mezunu oldugu goriilmiistiir. Kamu c¢alisanlarinin
422’sinin (%42.8) bekar ve 563’unin (%57.2) evli oldugu belirlenmistir. Son olarak kamu
calisanlarinin aylik toplam gelir degiskenine iliskin dagilimi incelendiginde 253 kisinin (%25.7)
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30.000-34.000 TL, 225 kisinin (%22.8) 54.100 TL ve iizeri aylik toplam gelire sahip oldugu

gOriilmiistiir.
3.6.2. Yapisal Esitlik Modeline iliskin Bulgular

Arastirma kapsaminda kurulan hipotezlerin denenmesi igin ele alinan degigkenler ile Yapisal
Esitlik Modellemesi (YEM) ile analiz edilmistir. Yapisal esitlik modellemesi hem gozlenen hem de
gizil degiskenlerin ayni andan analiz edilmesine olanak saglayan bir tekniktir (Kline, 2011: 9).
Arastirma kapsaminda yer alan yas, katilimcilarin yasadiklar1 bolge, cinsiyet ve egitim diizeyi
kategorik degiskenleri ile dindarlik algisi, islami finans algisi, Islami finans tamitim algisi, Islami
finansal okuryazarlik algisi, faiz algisi ve giiven algisi siirekli degiskenleri analizde kullanilmustir.
Aragtirma kapsaminda 33 adet hipotez kurulmus ve bu hipotezler degiskenler gozetilerek Yapisal
Esitlik Modellemesi (YEM) ile test edilmistir. Analiz i¢in dncelikle varsayimlar incelenmistir.
YEM analizi yapilmasi i¢in bazi varsayimlarin saglanmasi gerekmektedir. Bunlar;

e Yeterli 6rneklemin saglanmasi,

e Degiskenler aras: iligkilerin incelenmesi,

e Kayip verilerin incelenmesi,

e Ug degerlerin incelenmesi,

e Tekli ve ¢coklu normalligin incelenmesi,

e Dogrusalligin incelenmesidir (Kline, 2011: 71; Sen, 2020: 39).

Yukarida yer alan varsayimlar YEM yapilabilmesi i¢in saglanmalidir. Bu gereklilikten yola
cikilarak oOncelikle kayip veriler incelenmis ve kayip verilerin olmadigr gézlemlenmistir.
Degiskenler arasi iliskiler i¢in korelasyon degerlerine bakilmis ve degiskenler arasinda orta
diizeyde ve anlamli bir iliski oldugu belirlenmistir. Verilerin tekli normalliginin incelenmesi i¢in
Olceklerden elde edilen toplam puanlar ilizerinde z degerleri incelenmis ve 13 katilimciya ait
degerlerin kabul edilen +3, -3 normal araliginin disinda oldugu belirlenmis ve veri setinden
cikarilmistir (Tabachnick & Fidell, 2013: 226). Coklu normalligin incelenmesi i¢in Cook
uzakliklar1 incelenmis ve ¢oklu normallik varsayimini ihlal eden verilerin olmadigi belirlenmistir.
Degiskenlerin dogrusallik gosterme varsayimlarimin incelenmesi icin VIF ve CI degerleri
incelenerek dogrusallik varsayiminin ihlal edilmedigi belirlenmistir. Varsayimlarin incelenmesi
sonucunda Orneklemdeki veri sayisinin 985 oldugu belirlenmistir. ' YEM analizi biyiik
orneklemelere ihtiyag duymaktadir. Geriye kalan oOrneklem biiyiikligii goz Onilinde
bulunduruldugunda YEM i¢in gerekli orneklem biyiikliigiiniin saglandigi kabul edilerek analiz
stireci gerceklestirilmistir. Analiz siireci sonunda kurulan modele ait uyum indeksleri incelenmis ve

bu uyum indeksleri Tablo 19’da verilmistir.
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Tablo 32: Yapisal Esitlik Modeline Ait Model Uyum Indeksleri

Uyum Indeksi Olciit* Model Degeri
x2/sd <5 15
RMSEA <008 0.079
RMSEA %90 CI. - 0.078-0.122
CFI =090 0.903
TLI =10.90 0.901
SRMR <0.10 0.048

Kaynak: (*) Ilhan ve Cetin, 2014: 31

Tablo 32’de verilen model uyum indisleri incelendiginde modelin kabul edilebilir uyum
gosterdigi sonucuna varilmistir. Modele ait uyum indeksleri degerlendirildiginde, 6lgiit olarak ele
alman degerlere gore CFI ve TLI degerlerinin yiiksek oldugu; RMSEA ve SRMR degerinin ise
Olciit olarak ele alinan degerlerden daha diisiik oldugu belirlenmistir. Belirlenen bu sonuglara gore

Olcegin uygulanan katilimci grubu i¢in dogrulandigi sonucuna varilmstir.

Oncelikle varsayimlarin kontrol siireci sonrasinda denenecek hipotezler géz oniinde
bulundurularak analiz programina girilecek olan kodlar yazilmis ve veri seti programa aktarilarak
analiz gergeklestirilmistir. Yapilan analiz sonuglarina hipotezlerin denenmesi i¢in kurulan yapisal

modelde degiskelerden elde dilen katsayilara ait degerler asagida yer alan Sekil 18’de verilmistir.
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Sekil 18: Kurulan Yapisal Esitlik Modeline Ait Gorsel
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YEM’de degiskenler arasindaki katsayilarin hepsinin anlamli olmadigi belirlenmistir. Analiz

ciktilarina gore hesaplanan katsayilardan anlamli olanlar1 Sekil 19°da verilmistir.
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Sekil 19: Kurulan Yapisal Esitlik Modelinde Anlamh Olan Katsayilara Ait Gorsel
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Sekil 19 incelendiginde modelde yer alan degiskenlerin ayn1 anda analizini saglayan YEM’e

ait anlamli olan katsayilar goriilmektedir. Bu katsayilar incelendiginde sonuglara ait dzet bilgiler

Tablo 33°de verilmistir.
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Tablo 33: Kurulan YEM’e Ait Katsayilar ve Hipotezlerin Kabul Durumlari

iliskili Degiskenler Stanﬁgg:;itl::lmls Hsatt.a P I-:;I;gflz
Durumu
Giiven Algist Dindarlik Algist 0.409 0.031 0.000* H,: Kabul

Faiz Algisi Dindarlik Algist -0.734 0.027 0.000* H,: Ret
ng:;‘:;;ﬁf‘:f;m Dindarlik Algist 0.358 0.030 | 0.000* | H;: Kabul
Islami Finans Algist Dindarlik Algist 0.434 0.029 0.000* H,: Kabul

Islami Finans Tanitim Dindarlik Algist -0.482 0.029 | 0.000% Hs: Ret

Algisi
Giiven Algist Islami Finansal 0.294 0.033 | 0.000%* | He Kabul
Okuryazarlik Algisi

Faiz Algist ngf;;‘:;;iﬁf’[ff;m 0.151 0.034 | 0.000% H,: Ret
islami Finans Algist ngf;;‘:;;iﬁf’[ff;m 0.355 0.031 | 0.000* | Hy: Kabul

Islami Fﬁag?:fam“m Ogi?‘:;;{ﬁf’:f;m -0.074 0.033 | 0.026% H: Ret

Dindarlik Algist Yas 0.055 0.033 0.103 Hio: Ret
Cinsiyet 0.069 0.033 0.035* H,;: Kabul

Egitim Diizeyi -0.030 0.033 0.366 Hj,: Ret
Bolge 0.087 0.033 0.007* Hj3: Kabul

Faiz Algis1 Yas 0.005 0.030 0.762 H,4: Ret

Cinsiyet 0.002 0.030 0.948 Hjs: Ret

Egitim Diizeyi 0.026 0.029 0.395 Hyg: Ret

Bolge 0.023 0.029 0.428 Hi;: Ret

Giiven Algisi Yas -0.044 0.029 0.136 His: Ret

Cinsiyet -0.043 0.030 0.155 H,y: Ret

Egitim Diizeyi -0.065 0.030 0.030%* Hjo: Ret

Bolge 0.011 0.030 0.713 H,: Ret

Oklllsrlyag;ﬁ:ﬁffgm Yas -0.057 0.028 | 0.073 Hy: Ret
Cinsiyet 0.137 0.028 0.000%* Hy;: Kabul

Egitim Diizeyi 0.008 0.028 0.798 Hy4: Ret

Bolge -0.068 0.028 0.028* Hjs: Ret

Islami Finans Algisi Yas -0.072 0.028 0.009* Hy4: Ret

Cinsiyet -0.044 0.028 0.117 H,;: Ret

Egitim Diizeyi -0.107 0.028 0.000%* Hyg: Ret

Bolge 0.014 0.028 0.621 Hyo: Ret

Islami FZagI::ITanltlm Yas -0.010 0.029 | 0.719 Hy: Ret

Cinsiyet 0.010 0.029 0.317 H;;: Ret

Egitim Diizeyi -0.038 0.030 0.199 Hj,: Ret

Bolge -0.011 0.029 0.706 Hs;: Ret

*p<0.05
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Tablo 33 incelendiginde; oncelikle Dindarlik Algisi ile Giiven Algisi arasinda pozitif yonlii
ve anlamli bir iliski oldugu belirlenmistir (p<0.05). Standartlastirilmis katsay1 incelendiginde bu
degerin 0.409 oldugu goriilmektedir. Bu da kamu ¢alisanlarinin dindarlik diizeyinde bir birim artis
oldugunda giiven algilarinda 0.409 birimlik artis oldugunu yani pozitif yonlii bir iliski oldugunu
gostermektedir. Benzer sekilde Islami Finansal Okuryazarlik Algisi- Dindarlik Algisi, Islami
Finans Algisi- Dindarlik Algis1 arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iliski oldugu belirlenmistir.
Ancak Islami Finans Tamtim Algisi-Dindarlik Algisi ile Faiz Algisi-Dindarhik Algisi arasinda ise
negatif yonlii ve anlaml bir iliski oldugu belirlenmistir (p<0.05).Bu da kamu ¢alisanlarinin Islami
Finans Tamtim Algis1 diizeyi arttikga Dindarlik Algis1 diizeylerinin azaldigi seklinde
yorumlanabilir. Ayni sekilde kamu ¢alisanlarinin Faiz Algisi arttik¢a Dindarlik Algisi diizeylerinin

anlamli sekilde azaldig1 yorumu yapilabilir.

Giiven Algis1 degiskenine yonelik kurulan hipotezler ve analiz sonuglar1 incelendiginde; yas,
cinsiyet ve katilimecilarin yasadiklari bolge ile giiven algisi diizeyleri arasindaki iligkilerin
istatistiksel olarak anlamsiz oldugu belirlenmistir (p>0.05). Ancak katilimcilarin egitim diizeyleri
ile Giiven Algis1 diizeyleri arasindaki iligki istatistiksel olarak anlamli ve ancak ters yonliidiir.

Pozitif yonde artis olduguna yonelik kurulan hipotez reddedilmistir

Islami Finansal Okuryazarlik Algist degiskenine yonelik kurulan hipotezler ve analiz
sonuglar1 incelendiginde; yas ve katilimcilarin egitim diizeyleri ile Islami Finansal Okuryazarlik
Algist diizeyleri arasindaki iligkilerin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu belirlenmistir (p>0.05).
Yani bu degiskenler i¢in kurulan hipotezler reddedilmistir. Ancak katilimcilarin cinsiyetleri ve
yasadiklar1 bdlge ile islami Finansal Okuryazarlik Algis1 diizeyleri arasindaki iliski istatistiksel
olarak anlamli oldugu belirlenmistir (p<0.05). Anlamli ¢ikan bu degiskenlerden erkeklerin Islami
Finansal Okuryazarlik Algis1 diizeylerinin daha yliksek oldugu yani bu hipotezin kabul edildigi,
katilimeilarin yasadiklari bolge ile islami Finans Okuryazarlik Algist diizeyleri arasinda anlamli bir

iliski olduguna yonelik kurulan hipotez kabul edilmistir.

Islami Finans Algist degiskenine yonelik kurulan hipotezler ve analiz sonuglari
incelendiginde; cinsiyet ve yasadiklar1 bolgelere gore islami Finans Algis1 diizeyleri arasindaki
iligkilerin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu belirlenmistir (p>0.05). Yani bu degiskenler i¢in
kurulan hipotezler reddedilmistir. Ancak katilimcilarin yaslar1 ve egitim diizeyleri ile islami Finans
Algisi diizeyleri arasindaki iligki istatistiksel olarak anlamli oldugu belirlenmistir (p<<0.05). Anlaml
¢ikan bu degiskenlerden katilimcilarin yaslar arttikga Islami Finans Algisi diizeylerinin azaldig
belirlenmistir. Yani pozitif yonde artis olduguna ydnelik kurulan hipotez reddedilmistir. Benzer
sekilde katilimcilarin egitim diizeyleri artikca Islami Finans Algis1 diizeylerinin negatif ydnde

etkilendigi belirlenmistir (-0.107; p<0.05). Bu sonuca goére kurulan hipotez reddedilmistir.
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Islami Finansal Tamitim Algis1 degiskenine yonelik kurulan hipotezler ve analiz sonuglar
incelendiginde; yas, egitim diizeyi, cinsiyet ve yasadiklar1 bolgelere gore islami Finansal Tanitim
Algist diizeyleri arasindaki iligkilerin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu belirlenmistir (p>0.05).

Yani bu degiskenler i¢in kurulan hipotezler reddedilmistir.

Faiz Algis1 degiskenine yonelik kurulan hipotezler ve analiz sonuglar1 incelendiginde; yas
cinsiyet, egitim diizeyi ve yasadiklar1 bolgelere gore Faiz Algist diizeyleri arasindaki iligkilerin
istatistiksel olarak anlamsiz oldugu belirlenmistir (p>0.05). Yani bu degiskenler i¢in kurulan

hipotezler reddedilmistir.

Dindarlik Algis1 degiskenine yonelik kurulan hipotezler ve analiz sonuglar1 incelendiginde;
yas ve egitim diizeyi degiskenlerine gore katilimcilarin Dindarlik Algist diizeyleri arasindaki
iligkilerin istatistiksel olarak anlamsiz oldugu belirlenmistir (p>0.05). Yani bu degiskenler i¢in
kurulan hipotezler reddedilmistir. Katilimcilarin cinsiyetleri ile Dindarlik Algis1 diizeyleri
arasindaki iligki incelendiginde anlamli oldugu belirlenmistir (0.069; p<0.05). Buna gére kurulan
hipotez kabul edilmistir. Benzer sekilde katilimcilarin yasadiklar1 bolgeler ile Dindarlik Algisi
diizeyleri arasindaki iliski incelendiginde anlamli oldugu belirlenmistir (0.087; p<0.05). Buna gore

kurulan hipotez kabul edilmistir.

Ayrica yapilan YEM analizi ile kamu ¢alisanlarinin islami Finansal Okuryazarlik Algist ile
kurulan hipotezler incelendiginde; katilimcilarin Islami Finansal Okuryazarlik Algisi ile Giiven
Algist arasindaki iligkinin pozitif yonlii ve anlamli oldugu belirlenmistir (0.294; p<0.05). Buna
gdre kurulan hipotez kabul edilmistir. Benzer sekilde katilimcilarin Islami Finansal Okuryazarlik
Algist ile Islami Finans Algis1 arasindaki iliskinin pozitif yonlii ve anlamli oldugu belirlenmistir
(0.355; p<0.05). Buna gore kurulan hipotez kabul edilmistir. Ancak katilimcilarin Islami Finansal
Okuryazarlik Algisi ile Islami Finans Tanitim Algist arasindaki iliskinin anlaml fakat negatif yonlii
oldugu belirlenmistir (-0.074; p<0.05). Buna gore kurulan hipotez reddedilmistir. Benzer sekilde
Islami Finansal Okuryazarlik Algisi ile Faiz Algisi arasindaki iliskinin anlamli fakat negatif yonlii

oldugu belirlenmistir (-0.151; p<0.05). Bu sonuca gore kurulan hipotez reddedilmistir.
3.6.3.Farkhhk Hipotezlerine iliskin Bulgular

Arastirmada kamu calisanlarinin faiz algisinin, giiven algisinin, dindarlik algismnin, Islami
finans algisinm, Islami finans tamitim algisinin ve Islami finansal okuryazarlik algisinin bazi
degiskenler agisindan (cinsiyet, yas, egitim diizeyi, medeni hal, cografi bolge ve gelir diizeyi)
anlaml farklilik gosterip gostermedigi incelenmistir. Verilerin analizi i¢in dncelikle parametrik test
varsayimlarinin kontrolii gergeklestirilmistir. Arastirma kapsaminda kullanilan 6l¢eklerin her
birinden elde edilen puanlarin parametrik test tekniklerine uygunlugu i¢in dncelikle normal dagilim

varsayimini karsilamasi gerekmektedir. Elde edilen puanlarin normallik varsayiminin smanmast
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icin Kolmogorov Smirnov testi kullanilmigtir. Ayrica normallik varsayimimin test edilmesinde
basiklik ve carpiklik katsayilari incelenmistir (Field, 2009: 133). Tablo 34’de Kolmogorov

Smirnov testi sonuglari ile basiklik ve carpiklik katsayilarina iliskin bilgiler yer almaktadir.

Tablo 34: Puan Dagihmlarimin Normalligine iliskin Kolmogorov Smirnov Testi Sonuclar1 ve
Carpilik-Basikhik Degerleri

‘ K()-lrr.logorov-Smirnov Testi Carpiklik Basiklik

Istatistik sd P
Faiz Algisi 0.143 985 0.000 -0.642 1.040
Giiven Algist 0.125 985 0.000 -0.171 0.282
Dindarlik Algist 0.093 985 0.000 -0.399 0.058
Islami Finans Algis1 0.092 985 0.000 -0.034 -0.001
Islami Finansal Okuryazarlik Algist 0.082 985 0.000 0.357 -0.351
Islami Finans Tamitim Algist 0.145 985 0.000 -0.588 -0.098

Tablo 34’de verilen Kolmogorov Smirnov Testi verilerine gore, toplam puanlara ait istatistik
degerlerinin anlamlilik diizeylerinin 0,05’ten kiiclik oldugu goriilmektedir. Dagilimlar normal
dagilimdan farklilagmaktadir. Ancak bu netice tek basina yeterli degildir. Bu nedenle sosyal
bilimlerde betimsel istatistiklerden standart sapma, medyan, ortalama, ¢arpiklik ve basiklik gibi
degerler tizerinden de normallik yorumu yapilabilmektedir (Deniz, 2020: 94). Carpiklik ve basiklik
degerlerine bakildiginda bu degerlerin tamaminin (-1.5 ile 1.5) araliginda oldugu goriildiigiinden
puanlara iligkin dagilimlarin normal oldugu varsayillmistir (Biyiikoztirk vd., 2014: 63). Ayrica
Merkezi Limit Teoremine gore, incelenen dagilimlarin orneklem biyiikliigli 30°dan fazla
oldugundan dagilimin normal dagilima yaklasacagi varsayilarak normal dagilim varsayiminin
saglandigina karar verilmistir (Field, 2009: 134). Buna gore elde edilen &lgek puanlart igin
parametrik testlerin kullanilabilecegine karar verilmistir (Field, 2009: 134).

Parametrik test varsayimlarindan normalligin incelenmesinden sonra varyanslarin
homojenligi varsayimi test edilmistir. Varyanslarin 6lgeklerin toplam puanlar1 diizeylerinde esit
olup olmadigina Levene testi ile bakilmigtir. Bu incelemeler sonucunda ele alinan degiskenlerin her
biri acisindan (cinsiyet, yas, egitim diizeyi, medeni hal, cografi bolge ve gelir diizeyi) olusan alt
gruplarda ol¢ek puanlariin varyanslar arasinda anlamli farklilik olmadigi (p>0.05) goriilmistiir.
Boylece olgeklerin toplam puanlarininincelenen her bir degisken igin varyanslarin homojenligi
varsayimini sagladig1 belirlenmistir. Incelenen bagimli degiskenlerin (katilimcilarin faiz algisi,
giiven algisi, dindarlik algis1, Islami finans algis1, islami finans tamitim algis1 ve Islami finansal
okuryazarlik algis1) sayisininbirden fazla olmasi nedeniyle gruplar arasinda anlamli bir fark olup

olmadiginin incelenmesinde ¢ok degiskenli varyans analizi (MANOVA) kullanilmustir.
MANOVA sonuglaria gecilmeden 6nce analizin normal dagilim ve varyanslarin homojenligi

disindaki varsayimlarinin saglanip saglanmadigi kontrol edilmistir. MANOV A’nin kullanilabilmesi

icin degiskenler arasinda dogrusal bir iliski olmasi gerekmektedir. Dogrusal iliski, sacilim
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grafikleri incelendiginde verilerin sa¢iliminin kabaca diiz bir ¢izgi olarak gézlemlenmesi demektir
(Pallant, 2015: 204). Buna gore arastirmada kullanilan 6l¢eklerin toplam puanlari arasinda dogrusal
bir iligki olup olmadigini belirlemek i¢in sacilim grafikleri incelenmis ve dogrusallik gereginin de

tiim Olcek toplam puanlart i¢in saglandigi goriilmiistiir.

MANOVA’nin bir diger varsayimi ise bagimli degiskenler arasinda coklu baglantinin
olmamasidir. Bagimli degiskenler arasinda r=0.80 ve daha fazla korelasyonun olmasi c¢oklu
baglantinin var oldugu anlamina gelmektedir. Bu c¢aligmadaki bagimli degiskenler arasindaki

iliskilere yonelik ikili korelasyon katsayilar1 incelenmis ve elde edilen degerler Tablo 35°de

verilmistir,
Tablo 35: Bagimh Degiskenler Arasindaki iliskiler
Faiz Giiven Dindarlik Islami Finans Islami Finansal
Algisi Algist Algisi Algisi Okuryazarlik Algisi
Faiz Algis1 1
Giiven Algisi 0.41 1
Dindarlik Algist 0.29 0.41 1
Islami Finans Algis1 0.39 0.66 0.45 1
Islami Finansal Okuryazarhik Algist 0.27 0.38 0.31 0.46 1
Islami Finans Tamtim Algist 0.33 0.48 0.43 0.42 0.28

Tablo 35°de verilen degiskenler arasindaki iliskilere yonelik hesaplanan Pearson r korelasyon
katsayilarina bakildiginda r=0.80’in iizerinde korelasyon katsayisinin bulunmadigi goriilmektedir.
MANOVA ile ilgili varsayimlarin saglandigi belirlendikten sonra katilimcilarin faiz algisinin,
giiven algisinin, dindarlik algisinin, Islami finans algisinin, Islami finans tanitim algisinin ve Islami
finansal okuryazarlik algisinin ele alinan degiskenler agisindan (cinsiyet, yas, egitim diizeyi,
medeni hal, cografi bolge ve gelir diizeyi) karsilastirilmasina iliskin MANOVA ile elde edilen
bulgular asagida sunulmustur.

Hs,: Kamu calisanlarinin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, Islami finans algisi, Islami
finans tanitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algis1 diizeyleri yas gruplarina gére anlaml

farklilik gostermektedir.

Kamu galisanlarinin faiz algisi, giiven algisi, dindarhik algisi, islami finans algisi, islami
finans tanitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algisi diizeylerinin yas gruplarina gére anlaml
farklilik gosterip gostermediginin incelenmesine yonelik MANOVA sonuglart Tablo 36’da

sunulmustur.
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Tablo 36: Kamu Cahsanlarinin Faiz Algisimin, Giiven Algisinin, Dindarhk Algisinin, Islami
Finans Algisimin, Islami Finans Tamtim Algisinin ve islami Finansal Okuryazarhk Algisinin

Yas Gruplarina Gore Karsilastirilmasina liskin MANOVA Sonuclar

Bagimlh Degisken Grup n X S Sd F P
19-24 147 |17.05 |4.14
. 25-34 414 |17.01 |3.68
Faiz Algis1 3-981 0.691 | 0.558
35-49 349 11734 |3.61
50 ve lizeri 75 17.46 |3.29
19-24 147 1722 |4.90
. 25-34 414 |16.67 |4.61
Giiven Algist 3-981 2.116 | 0.097
35-49 349 |16.12 |4.79
50 ve iizeri 75 16.80 |4.67
19-24 147 12091 |5.09
25-34 414 |21.63 |5.56
Dindarlik Algist 3-981 0.661 | 0.576
35-49 349 2157 |5.64
50 ve iizeri 75 21.62 | 5.41
19-24 147 |19.68 |5.55
. 25-34 414 |1830 |6.24
Islami Finans Algis1 3-981 4.890 | 0.002
35-49 349 [17.53 |5.62
50 ve tizeri 75 18.86 |5.43
19-24 147 |1836 |4.84
Islami Fi Tanitim Al 25-34 AASIE.05 | g 3-981 0.868 | 0.457
slami Finans Tanitim Algist 35.49 329 11906 15.80 - . .
50 ve tizeri 75 19.49 |5.37
19-24 147 11495 |5.01
. - 25-34 414 |13.66 |5.36
Islami Finansal Okuryazarlik Algisi 3-981 2918 | 0.033
35-49 349 1395 |5.47
50 ve tizeri 75 1496 |5.05

Tablo 36 incelendiginde kamu ¢alisanlarininfaiz algisinin, giiven algisinin, dindarlik algisinin
ve Islami finans tanitim algisinin yas gruplarma gore anlamli bir farklilik gostermedigi goriilmiistiir
(p>0.05).Bunun yaninda kamu c¢alisanlarimin islami finans algis1 katihmcilarin yas gruplarina gore
anlamli farklhilik gostermektedir (p<0,05). Anlamh farkin hangi yas gruplari arasinda oldugunu
belirlemek icin yapilan post-hoc analizinde 19-24 yas grubundaki katilimcilarin Islami finans
algisinin 35-49 yas grubundaki katilimeilarin Islami finans algisindan anlamli bir sekilde yiiksek
oldugu goriilmiistiir. Son olarak kamu calisanlarmin islami finansal okuryazarlik algis1 yas
gruplarma gore anlamhi farklilik gostermektedir (p<0,05). Anlamli farkin hangi yas gruplar
arasinda oldugunu belirlemek i¢in yapilan post-hoc analizinde 19-24 ile 50 ve iizeri yas grubundaki
katilimcilarin Islami finansal okuryazarlik algismin 25-34 ile 35-49 yas grubundaki katilimcilarm

Islami finansal okuryazarlik algisindan anlamli bir sekilde yiiksek oldugu goriilmiistiir.
H;s: Kamu calisanlarinin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, islami finans algisi, Islami

finans tanitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algisi diizeyleri cinsiyete gdre anlamli farklilik

gostermektedir.
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Kamu calisanlarinin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, Islami finans algisi, Islami
finans tamitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algisi diizeylerinin cinsiyete gore anlamli
farklilik gdsterip gostermediginin incelenmesine yonelik MANOVA sonuglar1 Tablo 37°de

sunulmustur.

Tablo 37: Kamu Cahsanlarinin Faiz Algisimin, Giiven Algisinin, Dindarhk Algisinin, Islami
Finans Algisimin, Islami Finans Tamtim Algisimin ve islami Finansal Okuryazarhk Algisinin
Cinsiyete Gore Karsilastirilmasina fliskin MANOVA Sonuclar

Bagimh Degisken Grup n X S sd F p
) Kadin 407 | 16.87 |3.83
Faiz Algist 1-983 4.473 0.035
Erkek 578 |17.38 |3.59
Kadin 407 [16.18 |4.54
Giiven Algist 1-983 4.487 0.034
Erkek 578 |16.83 |4.85
Kadin 407 |20.74 |5.14
Dindarlik Algist 1-983 13.304 0.000
Erkek 578 [22.03 |5.69
. Kadin 407 | 17.84 |5.86
Islami Finans Algist 1-983 3.728 0.054
Erkek 578 |18.58 |5.92
. Kadmn 407 | 18.78 |5.71
Islami Finans Tanitim Algisi 1-983 0.930 0.335
Erkek 578 |19.12 [5.43
. . Kadmn 407 | 13.07 |4.86
Islami Finansal Okuryazarlik Algist 1-983 23.770 0.000
Erkek 578 | 14.74 |5.56

Tablo 37 incelendiginde kamu ¢alisanlarininislami finans algismin ve Islami finans tanitim
algisiin cinsiyete gore anlamli bir farklilik gostermedigi gorilmistiir (p>0.05).Bunun yaninda
kamu calisanlarinin Islami finansal okuryazarlik algis1 cinsiyetlerine gére anlamli farklihk
gostermektedir (p<0.05). Erkeklerin Islami finansal okuryazarlik algis1 kadmlarin Islami finansal
okuryazarlik algisindan anlamli bir sekilde biiyliktiir. Kamu galiganlarinin faiz algisi, giiven algisi
ve dindarlik algis1 da cinsiyetlerine gore anlamli farklilhik gostermektedir (p<0.05). Bu
degiskenlerin iicline iligskin erkeklerin kadinlara gore algisinin anlamli bir sekilde daha yiiksek

oldugu gorilmiistiir.

Hjs: Kamu calisanlarinin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, Islami finans algisi, islami
finans tamtim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algisi diizeyleri yasadiklar1 bolgeye gore

anlamh farklilik gostermektedir.

Kamu c¢alisanlarmin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, Islami finans algisi, Islami
finans tamitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algisi diizeylerinin yasadiklar1 bdlgeye gore
anlamli farklilik gosterip gostermediginin incelenmesine yonelik MANOVA sonuglar1 Tablo 38’de

sunulmustur.
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Tablo 38: Kamu Cahsanlarinin Faiz Algisimin, Giiven Algisinin, Dindarhk Algisinin, Islami
Finans Algisimin, Islami Finans Tamtim Algisinin ve islami Finansal Okuryazarhk Algisinin
Yasadiklan Bélgeye Gore Karsilastirlmasina Iliskin MANOVA Sonuclar

Bagimlh Degisken Grup n X S sd F p

Marmara 213 | 16.84 3.61
Ege 100 |17.82 4.26
I¢ Anadolu 157 (1743 3.23

Faiz Algisi Karadeniz 179 | 17.08 3.59 | 6-978 | 1.147 | 0.333
Akdeniz 89 17.46 3.67
Dogu Anadolu 146 | 16.92 4.25
Giineydogu Anadolu 101 | 17.05 3.28
Marmara 213 | 16.13 4.89
Ege 100 | 16.16 4.63
I¢c Anadolu 157 |17.08 |4.41

Giiven Algist Karadeniz 179 ]16.88 4.78 | 6-978 | 1.417 | 0.205
Akdeniz 89 16.41 4.53
Dogu Anadolu 146 |17.06 5.24
Giineydogu Anadolu 101 | 15.97 422
Marmara 213 |21.00 5.64
Ege 100 |20.88 5.80
f¢ Anadolu 157 |21.96 4.78

Dindarlik Algist Karadeniz 179 |21.36 5.70 | 6-978 | 1.102 | 0.359
Akdeniz 89 21.58 5.83
Dogu Anadolu 146 |22.19 5.71
Giineydogu Anadolu 101 | 21.66 5.00
Marmara 213 | 18.16 5.92
Ege 100 | 17.99 5.70
I¢ Anadolu 157 |18.48 5.43

Islami Finans Algist Karadeniz 179 | 18.11 6.09 | 6-978 | 0.675 | 0.670
Akdeniz 89 18.85 6.63
Dogu Anadolu 146 | 18.78 6.26
Giineydogu Anadolu 101 17.55 5.24
Marmara 213 | 18.97 5.80
Ege 100 | 17.96 5.17
I¢ Anadolu 157 |19.55 4.98

Islami Finans Tamtim Algist Karadeniz 179 | 18.83 5.80 | 6-978 | 0.983 | 0.435
Akdeniz 89 19.03 5.86
Dogu Anadolu 146 | 1891 5.65
Giineydogu Anadolu 101 19.44 5.34
Marmara 213 14.22 5.30
Ege 100 | 14.37 5.20
I¢ Anadolu 157 | 13.80 4.75

Islami Finansal Okuryazarlik Algist Karadeniz 179 | 14.31 573 | 6-978 |0.933 | 0.470
Akdeniz 89 14.39 5.34
Dogu Anadolu 146 | 14.08 5.80
Giineydogu Anadolu 101 13.00 5.09

Tablo 38 incelendiginde kamu calisanlarininfaiz algisi, giiven algis1, dindarlik algis1, Islami
finans algis1, Islami finans tanitim algisi ve Islami finansal okuryazarlik algisi diizeylerinin

yasadiklari bolgeye gore anlamli bir farklilik géstermedigi goriilmiistiir (p>0.05).
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H;;: Kamu calisanlarinin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, Islami finans algisi, Islami
finans tanitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algilar1 egitim diizeylerine gore anlamli

farklilik gostermektedir.

Kamu calisanlarinin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, Islami finans algisi, Islami
finans tanitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algilarnin egitim diizeylerine gére anlamli
farklilik gosterip gostermediginin incelenmesine yonelik MANOVA sonuglart Tablo 39°da

sunulmustur.

Tablo 39: Kamu Cahisanlarimin Faiz Algisinin, Giiven Algisinin, Dindarhk Algisinin, Islami
Finans Algisimin, islami Finans Tamtim Algisimin ve islami Finansal Okuryazarhk Algisinin

Egitim Diizeylerine Gore Karsilastirilmasina iliskin MANOVA Sonuglar

Bagimh Degisken Grup n X S sd F P

Lise 138 17.69 |3.48
On Lisans 248 16.88 [4.09

Faiz Algisi 3-981 1.502 | 0.213
Lisans 419 17.11 |3.58
Lisansiistii 180 17.28 |3.55
Lise 138 17.52 |4.52
On Lisans 248 16.83 [4.91

Giliven Algisi 3-981 3.759 |1 0.011
Lisans 419 16.06 |4.76
Lisansiistii 180 16.64 | 4.46
Lise 138 2252 |5.59
On Lisans 248 2125 |5.61

Dindarlik Algisi 3-981 1.958 | 0.119
Lisans 419 2144 |5.32
Lisansiistii 180 21.20 |5.68
Lise 138 20.00 |5.87

. On Lisans 248 18.60 |6.10

Islami Finans Algist 3-981 5.899 | 0.001
Lisans 419 17.81 5.81
Lisansiistii 180 17.60 |5.63
Lise 138 18.83 |5.32

. On Lisans 248 18.62 |5.51

Islami Finans Tanitim Algist 3-981 0.606 | 0.611
Lisans 419 19.13 | 5.66
Lisansiistii 180 19.25 |5.55
Lise 138 1497 |5.24

. On Lisans 248 13.95 5.28

Islami Finansal Okuryazarlik Algisi 3-981 4.924 | 0.002
Lisans 419 1343 |5.21
Lisansiistil 180 1493 | 5.66

Tablo 39 incelendiginde kamu galisanlarininfaiz algisinin, dindarlik algisinin ve Islami finans
tamtim algismin egitim diizeyine gore anlamli bir farklilik gostermedigi goriilmiistiir (p>0.05).
Bunun yaninda kamu ¢alisanlarinin islami finans algisi egitim diizeyine gore anlamli farklilik

gostermektedir (p<0.05). Anlamli farkin hangi gruplar arasinda oldugunu belirlemek igin yapilan
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post-hoc analizinde lise mezunu katilimeilarin Islami finans algisinin lisans velisansiistii mezunu
katilimcilarin islami finans algisindan anlamli bir sekilde yiiksek oldugu goriilmiistiir. Kamu
calisanlarinin giliven algis1 egitim diizeyine gore anlamli farklilik gostermektedir (p<<0.05). Anlaml
farkin hangi gruplar arasinda oldugunu belirlemek icin yapilan post-hoc analizinde lise mezunu
katilimcilari giiven algisinin diger gruplardaki katilimcilarin giiven algisindan anlamli bir sekilde
yiiksek oldugu goriilmiistiir. Son olarak kamu calisanlarmin Islami finansal okuryazarlik algisi
egitim diizeyine gore anlamli farklilik gostermektedir (p<0.05). Anlamli farkin hangi gruplar
arasinda oldugunu belirlemek icin yapilan post-hoc analizinde lise mezunu katilimeilarin islami
finansal okuryazarlik algisinin lisans mezunu katilimeilarin algisindan anlamli bir sekilde yiiksek

oldugu gorilmiistiir.

H;g: Kamu ¢alisanlarinin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algist, [slami finans algisi, Islami
finans tamitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algisi diizeyleri medeni durumlarina gére

anlamh farklilik géstermektedir.

Kamu calisanlarmin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, islami finans algisi, Islami
finans tamitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algis1 diizeylerinin medeni durumlarma gére
anlamh farklilik gosterip gostermediginin incelenmesine yonelik MANOVA sonuglar1 Tablo 40’da

sunulmustur.

Tablo 40: Kamu Cahsanlarimin Faiz Algisinin, Giiven Algisinin, Dindarhk Algisinin, Islami
Finans Algisinin, islami Finans Tamitim Algisinin ve Islami Finansal Okuryazarhk Algisinin

Medeni Durumlarina Gére Karsilastirllmasina liskin MANOVA Sonuclar

Bagimh Degisken Grup n X S sd F p
) Bekar 422 | 17.08 | 3.79

Faiz Algist - 1-983 0.379 0.538
Evli 563 | 17.23 | 3.63
Bekar 422 | 1659 | 4.95

Giiven Algist
Evli 563 | 16.55 | 4.57 1-983 0.014 | 0.906
Bekar 422 | 2090 | 541

Dindarlik Algisi 1-983 8.759 | 0.003
Evli 563 | 2195 | 5.54

. . Bekar 422 | 1831 | 594

Islami Finans Algisi - 1-983 0.033 0.855
Evli 563 | 1825 | 5.88

. Bekar 422 | 18.60 | 5.58

Islami Finans Tanitim Algisi 1-983 3.427 0.064
Evli 563 | 19.26 | 5.52

. Bekar 422 | 14.09 | 5.27

Islami Finansal Okuryazarlik Algist 1-983 0.040 0.842
Evli 563 | 14.02 | 5.40

Tablo 40’a gore kamu ¢alisanlarinin dindarlik algist medeni durumuna gore anlamli farklilik
gostermektedir (p<0.05). Evli olanlarin dindarlik algis1 bekar olanlarn algisindan anlamli bir

sekilde biiyiiktiir. Bunun disinda kamu calisanlarinin faiz algisi, giiven algisi, Islami finans algist,
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Islami finans tamtim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algisi diizeylerinin ise medeni duruma

gore anlamli bir farklilik gostermedigi goriilmiistiir (p>0.05).

Hjo: Kamu calisanlarinin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, Islami finans algisi, Islami
finans tamtim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algis1 diizeyleri gelir durumuna gére anlamli

farklilik gostermektedir.

Kamu calisanlarmin faiz algisi, giiven algisi, dindarlik algisi, Islami finans algisi, islami
finans tanitim algisi1 ve Islami finansal okuryazarlik algis1 diizeylerinin gelir durumuna gore anlamli
farklilik gosterip gostermediginin incelenmesine yonelik MANOVA sonuglart Tablo 41°de

sunulmustur.

Tablo 41: Kamu Cahlisanlarinin Faiz Algisinin, Giiven Algisinin, Dindarhk Algisinin, Islami
Finans Algisimin, Islami Finans Tamtim Algisinin ve islami Finansal Okuryazarhk Algisinin

Gelir Durumuna Gére Karsilastirllmasina liskin MANOVA Sonuclar

Bagimh Degisken Grup n X S sd F p
30.000-34.000 253 116.67 |3.77
34.100-39.000 172 [ 17.56 | 4.10
. 39.100-44.000 149 [ 17.54 |3.60
Faiz Algsi 44.100-49.000 114 [16.56 [3.53] >0 |31360.008
49.100-54.000 72 |16.73 | 3.48
54.100 TL tizeri 225 117.62 |3.43
30.000-34.000 253 116.92 [4.89
34.100-39.000 172 [ 16.81 |5.26
.. 39.100-44.000 149 [ 16.28 [4.79
Giliven Algisi 44.100-49.000 14 1628 13.97 5-979 10.872 |0.499
49.100-54.000 72 | 15.88 |4.15
54.100 TL {izeri 225117.06 |5.24
30.000-34.000 25312124 |5.52
34.100-39.000 172 ({21.84 [5.78
. 39.100-44.000 149 [ 21.55 [5.70
Dindarlik Algist 44.100-49.000 114 [22.40 5.01 5-979 |1.086 | 0.366
49.100-54.000 72 |21.12 |5.03
54.100 TL {izeri 225121.17 |5.53
30.000-34.000 253 [18.54 |5.69
34.100-39.000 172 | 18.81 [6.16
islami Finans Algisi 39.100-44.000 149 [ 18.14 | 6.26
44.100-49.000 1141 18.01 |5.57| 5-979 |0.715]0.612
49.100-54.000 72 |17.61 |6.00
54.100 TL {izeri 225 (18.01 |5.84
30.000-34.000 253 118.70 |5.38
34.100-39.000 1721 18.68 | 6.03
: N 39.100-44.000 149 [ 19.76 |5.28
Islami Finans Tanitim Algist 42.100-49.000 11211395 1536 5-979 |1.025|0.402
49.100-54.000 72 | 18.43 |5.71
54.100 TL {izeri 225119.20 |5.58
30.000-34.000 25311433 |5.19
34.100-39.000 172 | 14.16 |5.53
: N 39.100-44.000 149 | 13.80 |5.42
[slami Finansal Okuryazarlik Algist 44.100-49.000 14 113.93 1482 5-979 10.267 | 0.931
49.100-54.000 72 | 13.79 | 4.98
54.100 TL {izeri 22511398 |5.72
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Tablo 41 incelendiginde kamu galisanlarmingiiven algisi, dindarlik algisi, Islami finans algst,
Islami finans tanitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algis1 diizeylerinin gelir diizeyine gore
anlamlt bir farklilik gostermedigi goriilmiistiir (p>0.05). Kamu calisanlarimin faiz algis1 gelir
diizeyine gore incelendiginde anlamli bir farkin oldugu goriilmektedir (p<0.05). Anlamh farkin
hangi grubun lehine oldugunu tespit etmek icin post-hoc analizi yapilmis ve gelir diizeyi 49.100-
54.000 TL olan katilimcilarin faiz algisinin diger gruplardaki katilimeilarin faiz algisindan anlaml

bir sekilde yiiksek oldugu goriilmiistiir.
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SONUC VE ONERILER

Tiirkiye 1980°li yillarda Ozel Finans Kuruluslar: ile islami finans sistemine giris yapmus
olmasina ragmen sektoriin gelisimi Malezya ve Endonezya’nin oldukca gerisinde kalmistir. Bu
alanda yapilan yayin ve arastirmalarda say1 olarak oldukca geride oldugumuz goriilmektedir. Calis
(2023) yapmis oldugu calismasinda; iilkemizde 2021 yilinda Islami finanslailgili yapilangaligma
sayist 94 adet iken ayni yil Endonezya (1.130 adet), Malezya (743 adet) ve Suudi Arabistan (347

adet)’da yapilan ¢aligma sayisinin daha fazla oldugunu belirtmistir.

Tiirkiye’de Islami finansta yatirime1 davranislari oldukea yeni bir alandir. Ozellikle, dindarlik
ile yatirim driinlerini satin alma davraniglari arasindaki iligki ve etkiler arastirilmaktadir. Ayrica
Islami finansal okuryazarhik ile yatirim diriinlerini satin alma davramslari arasindaki iliski ve
etkileri de yeni arastirma alanlarinda yer almaktadir. Bu baglamda arastirmacilar tarafindan son
yillarda bu kavramlarin diizeylerini belirlemeye yonelik 6lgek gelistirme ¢alismalar1 yapilmaktadir.
2019-2024 yillar1 arasinda literatiirde iiniversite Ogrencilerine, din gorevlilerine ya da
katilimbankas1 miisterileri gibi belirli gruplara yoneltilen anketler ile dindarhik diizeyi, Islami
finansal okuryazarlik ve Islami finansal iiriinleri satin alma davranislari {izerine yapilan ¢alismalar

artig gostermeye baslamistir.

Islami finansin yalnizca Miisliimanlar icin oldugu ve bir pazarlama hilesi olduguna dair
yaygin goriis ile birlikte Islami bankaciligin giivenli olmadigma dair sonuglar (Alrifai, 2015: 159-
160) literatiirde oldukca yaygin olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Din vd. (2021)’ne gore, islami
finansal okuryazarlik yeterince gelismediginde bireysel yatirimci karar verme siirecinde biligsel
onyargilarin etkisinde kalmaktadir. Toplumumuz tarafindan dini bilgi diizeyleri yiiksek oldugu
diisiiniilen din gorevlilerinin Islami finans sistemine bilissel dnyargilarla yaklasmalar1 Arpacik
(2019) ve Katirct (2020) yapmus olduklari calismalarda belirtilmistir. Oyle ki, din gérevlileri
tarafinca katilim bankalarindaki islemlerin Islami kaidelere gore ilerlemedigini diisiindiikleri ve
katilim bankalarinin Islami esaslara dayali faizsizlik prensibine giivenmedikleri yoniinde ortak bir
goriis ortaya ¢ikmustir. Bunu baslica nedenleri bilgi yetersizligi (Isik, 2021: 169) ve Islami finans
algilarinin zay1f olmasidir. Yildirim (2020), Tokat Gaziosmanpasa Universitesi akademisyen ve
idari personeline yonelik yaptig1 calismasinda Islami finans sistemi ile Islami finansal arac bilgi

diizeylerini diisiik seviyede tespit ederek bu goriisii desteklemektedir.

Dindarlik ve Islami finansal okuryazarhk diizeylerinin Islami finansta yatirimer davranislarinin

algilanmas1 ve sisteme giiven duyulmasi iizerine etkilerinin kamu calisanlar iizerinden ortaya



konulmasinin amaglandigi bu ¢alismada anket uygulamasi Tiirkiye’de yer alan kamu calisanlaria
WhatsApp uygulamas araciligr ile iletilmistir. 81 ilden saglik, egitim, emniyet, diyanet vb. birgok kamu
kurumu calisanlarindan veri saglanmustir. Her ilden en az 10 adet veri olmak {izere toplam 1005 adet

veri toplanmistir. Elde edilen veriler SPPS ve Mplus uygulamalari kullamlarak analiz edilmistir.

Bu ¢alismada ayrica kamu ¢alisanlarmin Islami finans kurumlar ile iiriinlerine yonelik algi ve
farkindalik diizeyleri lizerinde yas, cinsiyet, gelir, egitim ve yasadiklar1 bolgelere gore anlamli iligkiler

olup olmadig arastirilmistir. Calismada elde edilen bulgulara gore;

-Kamu c¢alisanlarinin Islami finansal okuryazarlik algisi ile Islami finans tamitim algisi
arasindaki iliskinin anlamli fakat negatif yonlii oldugu belirlenmistir. Yani Islami finansal
okuryazarlik diizeyleri artikca Islami finansin tanitilmasi hakkindaki diisiincelerinde diisiis
olmaktadir. Calisma bulgularma gore Islami finansal okuryazarlik algisi ile Islami finans algis
arasindaki iliskinin pozitif yonlii ve anlaml iliski gostermektedir ki, kamu ¢alisanlarmm Islami
finansal okuryazarlik diizeyleri artikca Islami finans sektorii hakkinda bilgi diizeyleri de
artmaktadir. Aym sekilde Islami finans algisi ile dindarlik algis1 arasinda anlamh olan ve pozitif
yonlii bir iliski oldugu goriilmiistiir. Katilmcilarn Islami finansa ilgi duymalar1 iizerinde
kendilerini dindar hissetme diizeylerinin etkisi vardir. Islami finansal okuryazarlik algisi ile
dindarlik algisi arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iliski goriilmektedir. Islami finans bilgi diizeyi

artan katilimci kendini daha fazla dindar olarak gérmektedir.

-Kamu ¢alisanlarinin Islami finansal okuryazarhik algisi ile giiven algis1 arasindaki pozitif
yonlii ve anlamli iliskinin olmasi, Islami finansal okuryazarlik algisi ile faiz algis1 arasindaki
iliskinin anlaml fakat negatif yonlii olmas1 sonuclar1 elde edilmistir. Kamu calisanlarinin Islami
finansal okuryazarlik seviyeleri artikca faiz algilar1 azalmakta ve sisteme olan giivenleri
artmaktadir. Benzer sekilde katilimcilarin dindarlik diizeyleri arttikga Islami finans sistemine

giivenleri de artmaktadir.

-Dindarlik diizeyi ile islami finansin tanitim algis1 arasinda var olan negatif yonlii ve anlaml
iliskiyi incelersek, kamu ¢alisanlarinin islami finans tanitim algis1 diizeyi arttikca dindarlik algis
diizeylerinin azaldig1 seklinde yorumlayabiliriz. Yani kamu galisanlari Islami finansmn tanitim dini
hassasiyetten degil daha ¢ok sistemi tanimak istediginden talep etmektedir. Benzer sekilde faiz
algist ile dindarlik algisi arasinda ise negatif yonlii ve anlamli bir iliski oldugu belirlenmistir
Katilimeilarin faiz algis1 arttikga dindarlik algisi diizeylerinin anlamli sekilde azaldigi yorumu
yapilabilir. Islami finansal sistemde yer alan islemlerden elde edilen gelirin faize benzedigine

inananlar, elbette kendilerini daha fazla dindar gérmeye baslamayacaklardir.

-Katilimcilarin yaslari ile giiven algisi, faiz algisi, islami finansal okuryazarlik algisi, Islami

finansal tanitim algis1 ve dindarlik algisi diizeyleri arasinda baglantt bulunamamistir. Ancak
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katilimcilarin yaslar ile Islami finans algis1 diizeyleri arasindaki iliski istatistiksel olarak anlamli
oldugu sonucuna ulasilmistir. Yani katihimeilarin yaslart arttikga Islami finans algis1 diizeyleri
azalmaktadir. Kevser ve Dogan (2021), Alsayigh ve Al-Hayali (2022) yapmis olduklar
calismalarinda katilimeilarm yas1 artikga Islami finansal okuryazarlik diizeyinde de artis oldugunu,
yas ilerledikg¢e bireyler tasarruf ve yatirim konusunda daha fazla farkindalik gelistirme egiliminde
oldugunu belirtmektedir. Ayni zamanda literatiirde yer alan bazi ¢alismalarda (Comlekei, 2017;
Yilmaz, 2019; Karakus, 2019; Yildirim, 2020) genclerin Islami finansal okuryazarlik diizeyi diisiik
cikmustir. Bu ¢alismada ise geng katilimcilarin Islami finans algis1 velslami finansal okuryazarlik
algist diger yas gruplarindaki katilimcilarin algilarindan dahayiiksek oldugu goriilmiistiir. Bunun
nedeni Kevser ve Dogan (2021)’a gore, son yillarda Tiirkiye’de Islami finans ve bankacilik
alaninda tiniversitelerde boliim ve programlarinin agilmasi ile birlikte bu alanda yapilan akademik
calismalardaki artislardir. Bu sayede genclerin farkindaligi artarken Islami finansal okuryazarlik

diizeyinin de artacagi ongoriilmektedir.

-Katilimeilarin cinsiyetleri ile giiven algisi, faiz algis1, Islami finans algisi ve Islami finansal
tamtim algis1 diizeyleri arasinda iliski bulunamamstir. Ancak, katilimcilarm cinsiyetleri ile Islami
finansal okuryazarlik algis1 diizeyleri arasind anlamli bir iliski tespit edilmistir. Kevser ve Dogan
(2021) galismasinin tersine, Alsayigh ve Al-Hayali (2022), Oner ve Canbaz (2023) ile Ding vd.
(2023)’in calismalarina benzer sekilde erkeklerin islami finansal okuryazarlik algis1 diizeylerinin
daha yiiksek oldugu sonucuna ulasilmistir. Katilimcilarin cinsiyetleri ile dindarlik algis1 diizeyleri
arasindaki iliski oldugu ve Korkmaz (2020)’1n gergeklestirmis oldugu caligmanin tersine erkeklerin
dindarlik diizeyinin daha yiiksek oldugu goriilmektedir. Bunun yaninda cinsiyete gore
karsilastirmak igin yapilan analiz erkek katilimcilarin faiz algismin ve giiven algisinin kadinlara

gore daha yiiksek oldugu belirlenmistir.

-Katilimcilarin egitim seviyeleri ile dindarlik algisi, faiz algisi, islami finansal tanitim algist
ve Islami finansal okuryazarlik algis1 diizeyleri arasinda anlamli bir iliski bulunamamistir. Giingér
ve Giileg (2021), kamu c¢aligam iizerine yaptiklar caligmalarinda katilimcilarin egitim ve gelir
seviyeleri arttikga milli ile dini deger diizeylerinin azaldigin1 savunmaktadir. Bu ¢alismada ise
katilimcilarin egitim seviyeleri ile Islami finans algis1 ve giiven algisi diizeyleri arasinda ters yonlii
iliski bulunmustur. Katilimcilarm egitim diizeyleri artikga Islami finans algis1 ve giiven algisi
diizeylerinin negatif yonde etkilendigi goriilmektedir. Lise mezunu katilimcilarin Islami finans
algisinin lisans velisansiistii mezunu katilimeilarm Islami finans algisindan anlamli bir sekilde
yiikksek oldugu goriilmiistiir. Kamu c¢aliganlarimin giiven algis1 egitim diizeyine gore anlamli
farklilik vardir. Lise mezunu katilimeilarin giiven algisinin diger gruplardaki katilimcilarin giiven
algisindan anlamli bir sekilde yiliksek oldugu goriilmiistir. Wan Ahmad, W.M. vd. (2020) gore,
Ogrencileri finansal egitim ve uygulamalara maruz birakmak finansal okuryazarlik puanlarini
etkilemektedir. Alsayigh ve Al-Hayali (2022)’e gore, egitim diizeyi artikga Islami finansal

okuryazarlik diizeyinde artis olmaktadir. Ancak bu c¢aligmada literatiirden farkli olarak kamu
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calisanlarinin egitim diizeyi artik¢a Islami finansal okuryazarlik diizeyinde azalis tespit edilmistir.
Ayrica Islami finansal okuryazarlik algisinda egitim diizeyine gore anlamli farklihk olarak lise
mezunu katilimeilarin Islami finansal okuryazarlik algisinin lisans mezunu katilimeilarin algisindan

anlaml1 bir sekilde yiiksek oldugu sonucuna ulagilmstir.

-Katilimcilarin yasadiklar bdlge ile giiven Algisi, Islami finans algisi, faiz algis1 ve Islami
finansal tanitim algis1 diizeyleri arasinda anlamli bir iliski bulunamamistir. Ancak, katilimeilarin
yasadiklar1 bolge ile islami finansal okuryazarhik algisi1 ve dindarlik algis1 diizeyleri arasindaki
anlamli iliski vardir. Kamu calisanlarininfaiz algis1, giiven algis1, dindarlik algisi, Islami finans
algis1, Islami finans tanitim algisi ve Islami finansal okuryazarlik algisi diizeylerinin Pilatin (2022)

aksine yasadiklar1 bolgeye gore anlamli bir farklilik gostermedigi belirlenmistir.

-Kamu ¢alisanlarinin dindarlik algis1 medeni durumuna gore anlaml farklilik gostermektedir.
Evli olanlarin dindarlik algisi bekar olanlarin algisindan biiyiiktiir. Saray ve Giingor, (2023),
yapmis olduklari calismalarinda Islami finansal okuryazarlik agisindan evli olanlarin bekar olanlara
gore daha yiiksek bir diizeyde oldugu savunurken, bu ¢alismada kamu c¢alisanlarinin faiz algisi,
giiven algisi, Islami finans algis1, Islami finans tamtim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algist
diizeylerinin medeni duruma gore anlamli bir farklilik géstermedigi sonucuna ulagilmigtir. Erdogan

(2020) galismasi ile benzer sonuglara ulasilmistir.

-Kamu ¢alisanlarinin faiz algisi gelir diizeyine gore anlamli farklilik géstermektedir. (Ozen
vd., 2016) calismalarinda da benzer bir sonug elde etmislerdir. Gelir diizeyi 49.000 TL iizeri olan
katiimcilarin faiz algisinin diger gruplardaki katilimcilarin faiz algisindan daha yiiksek oldugu
goriilmektedir. Yapilan bu calismada; giiven algisi, dindarlik algisi, Islami finans algis1, Islami
finans tanitim algis1 ve Islami finansal okuryazarlik algis1 diizeylerinin gelir diizeyine gére anlamli

bir farklilik gostermedigi sonucuna ulagilmstir.

Alp (2020), Siingii ve Dilek (2020) ve Ahmetogullar (2020; 2021) ¢alismalarinda dindarlik
seviyeleri ile faizsiz finansal iirlinlerini satin alma davraniglar1 arasinda herhangi bir iligkinin
bulunmadigini, dini motivasyon ve farkindalik ile rasyonel miisteri se¢cimi degiskenleri arasinda
anlaml bir fark olmadig1 savunurken, Abbes ve Abdelhedi-Zouch (2015), islami yatirimcinin dini
hassasiyetinin énemli dl¢iide Islami borsa performansini etkiledigini, Misra vd. (2019) dindar bir
yatinmeimnin digerlerinden daha iyi performans gosterdigini savunmaktadir. Fauzi vd. (2020)
dindarligin tiiketici niyetleri lzerinde 6nemli bir pozitif etkiye sahip oldugu goriisiine benzer
sekilde bu calismadan elde edilen sonuglara gore, dindarligm Islami finans algisin1 olumlu yénde
etkiledigi ve katilmcilarin Islami finans ile ilgilenmelerine dindarhgm katkilari oldugunu

sOylenebilir.
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Son yillarda yapilan c¢aligmalarda dindarligin; tasarruf karari iizerinde (Pratama ve Utami,
2024), tiiketicilerin baglilig1 ve materyalizmi iizerinde (Junaidi vd., 2021), giiven yoluyla tiiketici
niyeti lizerinde (Fauzi vd., 2021a) olumlu ve pozitif etkisi oldugu ortaya konulmaktadir. Husin vd.
(2021) gore dindarlik ve algilanan giivenin, yatirim yapma tutumu ile anlamli bir iligkisi vardir. Bu
calismada elde edilen bulgular 1s18inda literatiire benzer sekilde katilimcilarin dindarlik diizeyleri
arttikga Islami finans sistemine giivenlerinin de artacagi yorumu yapilabilir. Ayni sekilde Islami
finansal okuryazarlik seviyelerinin artirilmasi ile Turan ve Demirci (2019) ile Saray ve Glingor
(2023) ait ¢aligmalarda da goriildiigii iizere Islami banka ve geleneksel bankalarin ayn1 isi yaptig
goriisiin yaygin olmasi ve Islami finans sistemine siiphe ile yaklasiimasi sorunlarinin &niine

gecilmesi miimkiindiir.

Kisaca dindarligin, yatirimer davraniglarint etkiledigini (Klein vd., 2017: 61) sdylemek
miimkiindiir. Ancak, (Nathie, 2009; Siingii ve Dilek, 2020) calismalarinda goriildiigii tizere bircok
iilkede yatinm davramiglarimi etik ve seriat kaygilardan daha fazla piyasa gliglerinin, yatirim
konseptleri ve uygulamalar ile, piyasa aracilar1t hizmetlerine aginaliginin ve ekonomik faktorlerin
(yerel ve global) etkiledigini sdylenebilir. Shadid vd. (2022), gore yatirimcilarin temel dini
inanglar1 dogrultusunda yonlendirildigini, yatirimcilarin kendi degerlendirmelerinin ve yatirim
deneyiminin Islami yatirimlarin etkisine kismen aracilik ettigini dngérmektedir. Bu sekilde yatirim
yapilmasi halinde Ates¢i ve Cam (2022) gbre bankay: tercih edenlerin belirsizlikten kaginma
egiliminin arttig1 goriilmektedir. Bu sebeple gelecekte, Tiirkiye’de yasayan bireysel yatirimeilarin
Islami finansal yatimm kararlarmin ve davramislarmin altinda nedenlerin kesfinde tutum ve
davraniglarin daha derinlemesine arastirilmasi gerektigi hakkinda goriis beyan etmek yanlis

olmayacaktir.

Yine, elde edilen bulgulara dayanarak Tiirkiye'deki ilgili paydaslarin, 6zellikle islami finansal
okuryazarligi diisiik ve orta diizeyde olan gruplar icin cesitli stratejiler ve kapsamli egitim
programlar1 aracilifiyla gelistirmeye devam etmesi gerekmektedir. Bu ¢aligmanin sonuglari ile
Miisliiman iilkelerdeki islami finansal okuryazarhlk ve Islami finans literatiiriiniin
zenginlestirilmesine katki saglanmasi beklenmektedir. Giil (2021), Er (2023)’in vurguladig tizere,
Islami finansin piyasa paym artirmak ve kitlesel olarak genis alanlara ulasmak icin finansal
teknoloji uygulamalarimi kullanarak egitim siiregleri ile farkindalik artirma c¢abalarina

odaklanilmalidir.

Ulkemizde Kervan (2018), Yurttadur (2021), Kevser ve Dogan (2021)’1in yapmus olduklari
caligmalara gére Islami finansal kuruluslarin tanmirhig: yiiksek diizeyde cikarken, Islami finansal
kuruluslarin gergeklestirdikleri islemler hakkinda bilinirlik diisiik diizeyde ¢ikmaktadir. Bu sebeple,
sirketlerin tiiketici niyet ve tutumlariin analizlerine iyice yogunlagmasi gerekmektedir. Finansal
teknolojiler kullanilarak sistemsel iyilestirmeler gergeklestirilmeli, dijitallesme saglanmali ve

sistemin anlagilir olmasini saglayacak projeler gelistirilmelidir. islami finansal araglarin anlatimi
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icin tiim medya kanallarinin kullanilmasi ve sosyal medya platformlarmin kullanim ile genis

kitlelere ulasilmasi saglanmalidir.

Bu ¢aligmalar sayesinde, Islami finansal okuryazarlik ve Islami finansal alg1 diizeylerinin
artirilmasi ile ekonomik veya etnik sebeplerden degil dini sebeplerden Islami finansal {iriinlerin
satin alinmas1 (Mahdzan vd., 2024) ile ilgili bulgulara ulagmak miimkiin olabilecektir. Ayrica
gelecekteki arastirmacilar bu aragtirmaya etnik kdken, aylik harcamalar, kisilik tiirleri ve bakmakla
yiikiimlii olunan kisi sayist gibi ek demografik degiskenleri dahil ederek gelistirebilirler. Bu sayede
Islami finansal okuryazarligin asir1 giiven, siirii davranisi, tutum yanlilig iizerinde (Murhadi vd.,

2024) etkilerinin arastirilmasi lizerine ¢aligmalar daha da gelistirilebilir.
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BILGILENDIRILMiS GONULLU OLUR FORMU

Sayimn Katilimet,

Bu katildigimz ¢aligma bilimsel bir arastirma olup, arastirmamin adi islami Finansta Yatirimci
Davramslar1 Uzerine iliski ve Farklilik Analizleri: Kamu Calisanlar1 Uzerine Bir Ornek’dir. Bu ¢alisma,
Karadeniz Teknik Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Isletme Boliimii dgretim iiyesi Prof.Dr.
Mustafa EMIR danismanhiginda yiiriitiilen bir ¢alismadir. Bu ¢aligmanin amac1 kamu ¢alisanlarinin Islami
finans kurumlarmna ve {iirlinlerine yonelik algilarim1 ve farkindalik diizeylerini tespit edilmesidir. Ayrica
yatirimei davranislar tizerine bazi faktorlerin (duygusal, biligsel ve kisisel) etkisini ve roliinii aragtirmaktir.

Anketi yanitlamaniz en fazla 3-5 dakikamizi alacaktir. Sizden hi¢bir kisisel bilgi istenmemektedir.
Formda yer alan sorular1 dogru bir sekilde, size en uygun gelen cevaplar1 vererek ve eksiksiz olarak
cevaplamaniz beklenmektedir.

Bu calismaya katilmak tamamen goniillillik esasina dayanmaktadir. Bu formu okuyup
onaylamaniz, arastirmaya katilmay1 kabul ettiginiz anlamina gelecektir. Ancak, ¢aligmaya katilmama veya
katildiktan sonra herhangi bir anda ¢alismay1 birakmahakkina da sahipsiniz.

Bu form araciligi ile elde edilecek bilgiler ii¢iincii sahislara ve kamuoyuna ac¢ik olmayip, elde
edilen veriler gizli kalacaktir.

Elde edilen veriler sadece bilimsel amach ¢alismalarda kullanilacak olup sonuglar genel ifadelerle,
etik ve istatistiksel kurallarla degerlendirilecektir. Eger arastirma ile ilgili verilen bu bilgiler disinda daha
fazla bilgiye ihtiya¢ duyarsaniz veya arastirma tamamlandiginda sonuglarin sizinle paylasilmasini
istiyorsaniz unver.akin@giresun.edu.tr e-posta adresindenve0533 612 76 09 nolu telefondan arastirmaciya

ulasabilirsiniz.

Bilimsel bir ¢alismanin basarisina katkida bulunarak zaman ayirdiginiz icin tesekkiir ederim.

Saygi ve hiirmetlerimle,
Ogr.Gor.Unver AKIN
Giresun Universitesi

Giresun Meslek Yiiksekokulu

Bankacilik ve Sigortacilik Boliim Bagkani
unver.akin@giresun.edu.tr Hesap degistir

Katilimer Onam

[1 Evet, ¢calismaya katilmay1 onayliyorum

['Hayir, ¢caligmaya katilmay1 onaylamiyorum
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Islami Finansta Yatirime1 Davramislar ve Algilar Olgegi

1.Calismakta oldugunuz kamu kurumunu/kamu sektoriinii isaretleyiniz

[1Saglik [1Adalet [OTarim/Orman [] Turizm

UEgitim [1Diyanet ] AFAD 1 Universite

ODSI 0 11 Ozel idare Oiskur ] Belediye
UGiivenlik (TSK, Emniyet..vb)

I (<) N (ltitfen belirtiniz)

2.Kag¢ yildir cahsmaktasiniz?
[J 1 yildan az 0 1-5yl [ 6-10 y1l 011-15y1l [J 16 yildan fazla

3.Yasiniz
[J 19-24 yas [] 25-34 yas ] 35-49 yas [J 50 yas ve lizeri

4.Cinsiyetiniz
[J Kadin [J Erkek

5.Tiirkiye’de hangi bolgede yasamaktasimiz?
[UMarmara [JEge [JAkdeniz Ul¢ Anadolu
[UKaradeniz [J Dogu Anadolu [ Giineydogu Anadolu

6.Yasadiginz ili yaziniz

7.Egitim durumunuz
Oilkégretim [J Lise [ Yiksekokul [ Fakiilte [J Yiiksek lisans[] Doktora

8.Asagidaki Kkisilik o6zelliklerinden hangisi size en yakin olanlaridir? (Birden ¢ok secenek tercih
edebilirsiniz)

[Dikkatli UHirsh [Basar1 odakli [JRisk almay1 seven

[JSabirli [1Cekingen [Yeniliklere acik [ Kontrolcii

[1Onyargili [ Temkinli/ihtiyath [Sabirsiz/Aceleci OEndiseli

[IStresli [1Sogukkanlt [ISabit fikirli/tutucu [Kararsiz

[IRisk almaktan korkan Olyimser [1Gelecek i¢in kaygilt
[1Ozgiiveni yiiksek []Aragtirmaci [ Baskalarindan kolay etkilenen
9.Medeni haliniz

[JBekar UEvli

10.Otomobiliniz var m?
[Evet [J Haywr

11.Konut/daireniz var mi?
[JEvet [] Hayir

12.Ailede calisan sayisi
01 2 03 4
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13.Ailedeki ¢ocuk sayisi
10 01 2 03 [ 4 ve tizeri

14.Aylik toplam geliriniz
0 30.000-34.000 TL ) 34.100-39.000 TL ) 39.100-44.000 TL
[0 44.100-49.000 TL ) 49.100-54.000 TL [1 54.100 TL tizeri

15.Hangi siklikla yatirim yapiyorsunuz?
[JAylik [13 ayda bir [16 ayda bir [ Yilhk
[1Bazen [/Nadiren

16.Yatirim yaptigimz/yapmakta oldugunuz yatirim tiirlerini isaretleyiniz (Birden fazla isaretleme

yapabilirsiniz)

[J Hisse senedi [] Kira sertifikas1 (Sukuk)

[1Vadeli mevduat [) Katilim hesaplari [ Déviz
[J Hazine bonolari [ Altin [J Repo

[ Emeklilik fonlar [J Tahvil

[J Yatirim fonlari [Varantlar (Varliga Dayalit Menkul Kiymet)

L] Islami Hisse senedi (Katilim Endeksinde yer alanlar)
[J Katilim fonlar1
I ) (< (litfen belirtiniz)

17.Yaptiginiz yatirnm miktari

(1 1.000-3000 TL [13.000-5.000 TL []5.000-7.000 TL
[17.000-10.000 TL [J 10.000-12.000 TL [ 12.000 -15.000 TL
[1 15.000 TL tizeri

18.Yatirim kararim verirken ................yararlanirim (Birden fazla isaretleme yapabilirsiniz)

[J Aile, akraba ve arkadag tavsiyesinden [J Yatirim uzmani goriiglerinden
[J Kendi bilgi ve tecriibelerimden [J Sosyal medya yorumlarindan
[J Banka miisteri temsilcisi tavsiyesinden [J Yapay zeka uygulamalarindan

19.Yatirim karar alirken sizi etkileyen faktorler nelerdir? (Birden fazla isaretleme yapabilirsiniz)
[] Piyasa haberleri

1 Ulke ekonomisi

[ Borsa endeks degerleri

[] Faiz oranlar1

[ Isletmelerin karhiligi, biiyiime potansiyeli

{1 Islam hukukuna uygun olup olmadig1

7] Isletmenin dini imaji

[ Déviz kurlart

I )<< (litfen belirtiniz)

20.islami Finans hakkinda bilgi seviyenizin hangi diizeydedir?

[ Uzman; Islami finans hakkinda derin bilgiye sahibim.

[1 Geligmis; portfoy olusturabilecek kadar deneyim sahibiyim.

[1 Sinirly; belli bash yatirim araglarini tantyorum ama bu konuda bilgim sinirli.
[J Az; piyasa hakkinda fazla bilgi sahibi degilim

[ Higbir bilgim yok

173



21.Katilim bankalari ile ¢alistyor musunuz?(Cevabiniz Evet ise 23. sorudan devam ediniz, Hayir ise
nedenini belirtip bir sonraki béliime geciniz.)

[ Evet

[J Haywr

22 Katilim bankalarini tercih etmiyorsamz nedeni nedir?

23.Katihm bankalarindan kullandiginiz finansman tiirii/tiirleri nelerdir? (Birden fazla isaretleme
yapabilirsiniz)

[J Kullanmtyorum

[ Ihtiyag

[J Konut

] Arag

[J Kentsel doniisiim

[J Hac/Umre finansmani
[J Yalitim finansmant

[J Dogalgaz doniisim

[ Egitim

Islami Finans Algis1 Olcegi
Asagidaki sorulara 1= Kesinlikle katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3= Kararsizim, 4= Katilhiyorum,
5=Kesinlikle katihyorum seklinde yanit vermenizi rica ederim.

Islami finansal iiriinlerin Islam hukukuna uygun olarak
¢ikarildigini diisliniiyorum

Helal gelir elde etmek icin islami finansal iiriinlere yatirrm
yaplyorum

Islami finansal iiriinlerden elde edilen gelirin islam
hukukuna uygun oldugunu diisiiniiyorum

Katilim endeksinde yer alan Islami hisse senetlerini yiiksek
kar saglayacagindan dolay1 tercih ederim

Islami finansin yeterli potansiyele ulastigini diisiiniiyorum
Katilim bankalarinin iilke genelinde yeterli sayida oldugunu
diisiiniiyorum

Katilim bankalariin teknolojik altyapisinin yeterli
oldugunu diisiiniiyorum

Islami Finansal Okuryazarlik Algist Olgegi

Asagidaki sorulara 1= Kesinlikle katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3= Kararsizim, 4= Katiliyorum,
5=Kesinlikle katilhyorum seklinde yanit vermenizi rica ederim.

Islami bankacilik hakkinda bilgi sahibiyim

Islami sermaye piyasas1 hakkinda bilgi sahibiyim
Islami sigortacilik hakkinda bilgi sahibiyim

Islami finans haberlerini yakindan takip etmekteyim

Islami finans ile ilgili sosyal medyada yer alan yorumlara

174



dikkat ederim
Islami finans haberleri pek ilgimi gekmez

Islami Finans Tanitim Algis1 Olgegi
Asagidaki sorulara 1= Kesinlikle katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3= Kararsizim, 4= Katiliyorum,
5=Kesinlikle katiliyorum seklinde yanit vermenizi rica ederim.

Tiirkiye'de Islami finansin yeterince tanitildigim
diisiinmekteyim

Tiirkiye'de Islami finansin yeterince anlatilmadigini
diisiinmekteyim

Tiirkiye’de Islami finansin tamtilmasi igin ¢alismalar
artirilmali

Islami finansal iiriinlerin neler oldugunun yeterince
aciklanmadigimi diisiinmekteyim

Islami finansal iiriinlerin tanitilmas ve isleyislerinin
anlatilmast i¢in ¢aligmalar yapilmalidir

Banka ¢alisanlarimin Islami finansal iiriinler hakkinda daha
aciklayict olmast saglanmali

Giiven Algis1 Olgegi
Asagidaki sorulara 1= Kesinlikle katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3= Kararsizim, 4= Katihiyorum,
5=Kesinlikle katiliyorum seklinde yanit vermenizi rica ederim.

Islami finansal kurumlara giiven duyuyorum

Islami finansal {iriinlerini faizli finansal {iriinlerden daha
giivenli gorliyorum

Katilim endeksinde yer alan hisse senetlerine yatirim
yapmay1 daha giivenli buluyorum

Katilim banka ¢alisanlariin tavsiyelerine gore yatirim
yapmay1 tercih ederim

Yatirim yaparken yalnizca kendi bilgilerime giivenir ve ona
gore yatirim yapmayi tercih ederim

Bagkalarinin aldiklar kararlardan etkilenip, onlarin yatirim
yaptiklar1 {irlinlere bende yatirim yaparim

Faiz Algis1 Olgegi
Asagidaki sorulara 1= Kesinlikle katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3= Kararsizim, 4= Katiliyorum,
5=Kesinlikle katihyorum seklinde yanit vermenizi rica ederim.

Islami finansalar aglardan elde edilen gelirin faiz gelirine
benzedigini diisiiniiyorum

Kredi/finansman i¢in yalnizca faiz oran1 ve 6deme tutarini
dikkate alirim

Yatirimlarimi faiz olmayacak sekilde yonetebiliyorum

Enflasyon sebebiyle olugan kayiplar1 telafi etmek igin
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yliksek faize para yatirmayi tercih ederim
Islami finansal iiriinlerden elde edilen gelirin faiz oldugunu
diisiinmiiyorum
Para kaybetme olasilig1 olsa dahi faizsiz iiriinlere yatirim
yapmay1 tercih ederim

Dindarlik Algis1 Olgegi

Asagidaki sorulara 1= Kesinlikle katilmiyorum, 2=Katilmiyorum, 3= Kararsizim, 4= Katiliyorum,
5=Kesinlikle katiliyorum seklinde yanit vermenizi rica ederim.

Kendimi dindar olarak gormekteyim
Yatirim kararlarimi alirken dini kriterlere 6nem veririm

Hisse senetlerine yatirim yaparken dini kriterlere
uygunluguna bakarim

Kazancimin dini kriterlere uygun olan finansal iiriinlerden
elde etmeyi tercih ederim

Finansman kararlarimi alirken dini kriterlere 6nem veririm
Yatirim karar1 alirken dini kriterlerden etkilenmem, sadece
maliyet ve kar oranina dikkat ederim

Finansman karar1 alirken dini kriterlerden etkilenmem, sadece
maliyet ve faiz oranina dikkat ederim
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