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OZET

RISK ALGISI iLE FINANSAL OKURYAZARLIK DUZEYi, DEMOGRAFIK
VE SOSYO-EKONOMIK OZELLIKLER ARASINDAKI ILISKININ
INCELENMESI: ADANA ILINDE BiR ARASTIRMA

Dilara YILMAZ

Yiiksek Lisans Tezi, isletme Ana Bilim Dah
Damsman: Prof. Dr. Yildirim Beyazit ONAL
Eyliil 2020, 86 sayfa

Klasik finans teorisyenleri, bireylerin yatinm karar1 alirken rasyonel
davrandiklarin1 kabul ederler. Bu dogrultuda, klasik finans teorisyenleri yatirimcinin
insani Ozelliklerini g6z ardi edip, en makul yatirnm alternatifi tercih edecegini ileri
siirmektedir. Ozellikle beklenen fayda kurami temeline dayandirilan klasik finans teorisi,
risk faktoriinii her yatirimcinin aynmi diizeyde algilamasi gerektigi ilizerinde durarak
beklenen faydanin maksimum yapilmasi gerektigini vurgular. Davranigsal finansgilar ise
klasik yaklagimin aksine, yatirimcilarin her zaman rasyonel karar vermediklerini, bununla
birlikte yatinmdan beklenen getiri ve tolerans gosterilebilen risk diizeyinin de birbirinden
cok farkli oldugunu savunarak, bireylerin yatirnm karar1 alma siireclerinde, biligsel ve
psikolojik dnyargilarin etkisi altinda irrasyonel egilimler gosterdigini vurgulamaktadirlar.
Literatiirdeki bu bilgiler dogrultusunda bu ¢aligmada yatirimeilarin risk algilarinin hangi
demografik ve sosyo-ekonomik faktorler ile iligkili oldugu ve ayrica finansal
okuryazarligin risk algisi ile arasindaki iligkinin incelenmesi amag¢lanmustir.

Arastirmada Adana ilinde ikamet eden farkli yas ve meslek gruplarindan toplam
209 birey katilim saglamistir. Calismanin yiiriitiilmesinde genel tarama modeli
kullanilmis ve bu yoniiyle betimsel bir arastirma niteligi tasimaktadir. Arastirmanin
amagclar1 dogrultusunda demografik ve sosyo-ekonomik bilgileri ile Gerek ve Kurt (2010,
2011) tarafindan gelistirilen Finansal Okuryazarlik Olgegi ve Grable ve Lytton (1999)
tarafindan gelistirilen Risk Tolerans1 Olgegi, drneklem grubunu olusturan katilimcilara
Google Formlar {izerinden dijital ortamda uygulanmistir. Toplanan verilerin arastirma
amaci dogrultusunda sinanmalari i¢in Frekans, Bagimsiz T-Test, Tek Yonlii ANOVA ve

Pearson Korelasyon analizleri uygun istatistiksel programlar kullanilarak yapilmstir.



Bu arastirma ile Adana ilinde yasayan bireylerin risk algisi ile finansal
okuryazarlik diizeyi arasinda anlamli bir farklilagsma iliskisinin oldugu, kadinlarin risk
toleransinin erkeklerden daha diisiik oldugu ve aile birey sayisi ile risk algisi arasinda

anlaml bir farklilagma iliskisi oldugu sonucuna ulagilmstir.

Anahtar kelimeler: Risk toleransi, risk egilimi, bireysel yatirimci, davranigsal finans,

finansal okuryazarlik
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ABSTRACT

EXAMINING THE RELATIONSHIP BETWEEN RISK PERCEPTION AND
FINANCIAL LITERACY LEVEL, DEMOGRAPHIC AND SOCIO-ECONOMIC
CHARACTERISTICS: A RESEARCH IN ADANA

Dilara YILMAZ

Master Thesis, Department of Business Administration
Supervisor: Prof. Dr. Yildirim Beyazit ONAL
September 2020, 86 pages

According to classical finance theorists, individuals act rationally in making
investment decisions. Accordingly, the classical finance theorists ignore the human
characteristics to investment decisions and an investor prefers the most reasonable
investment alternative in a rational way. The classical finance theory, especially based on
the expected utility theory, emphasizes that the expected benefit should be maximized by
the risk factor at the same level. Contrary to the classical approach, behavioral financiers
emphasize that investors do not always make a rational decision. In addition, they argue
that the expected level of return on investment and the level of risk can be tolerated are
very different from each other and they emphasize that individuals show irrational
tendencies in the process of making investment decisions under the influence of cognitive
and psychological prejudices. Through these informations in the literature, this study aims
to examine which demographic and socio-economic factors are associated with investors
risk perceptions and also the relationship between financial literacy and risk perception.

The sample consists of 209 individuals from different ages and occupational
groups living in Adana who participated in the study. For the purpose of the research, the
Financial Literacy Scale developed by Gerek and Kurt (2010, 2011) and the Risk
Tolerance Scale developed by Grable and Lytton (1999) were applied to the participants
in the sample by using digital media via Google Forms. Besides, demographic and
socioeconomic information was asked in the same forms. Frequency, Independent T-Test,
One-Way ANOVA, and Pearson Correlation analyzes were performed using statistical
programs in order to test the data collected in the research in accordance with the goals
of the thesis.



vii

With this research, it was concluded that there is a significant differentiation
relationship between the risk perception and financial literacy level of individuals living
in Adana. The risk tolerance of women is lower than men, and there is a significant

differentiation relationship between the number of family members and risk perception.

Keywords: Risk Tolerance, Risk Trend, Individual Investor, Behavioral Finance,

Financial Literacy
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BOLUM I

GIRIS

Bireylerin yatirim karar1 alma siireclerinde riske karsi olan tutumlari, gliniimiizde
cesitli aragtirmalarin odagi haline gelmistir. Ancak, finans diinyasinda bireysel
yatirimcilarin risk toleransina yonelik tutumlarinda hala yanit alinamayan bir¢ok soru
bulunmaktadir. Bu sorular, yatirimcilarin risk algisini hangi degiskenlerin ne derecede
etkiledigi ve risk toleransinin saglikli bir sekilde nasil 6l¢iilmesi gerektigi hususlarina
iliskindir (Venter, 2006, s.2; Akt. Anbar ve Eker, 2009).

Gelecegin belirsiz olmas1 ve belirsizligin dl¢lilememesi yatirimeiya sikintili bir
karar alma silireci yasatirken, finans piyasalarinda her gecen giin yeni finansal
enstriimanlarin gelistirilmesi, bilgi karmagas1 yaratmakta ve yatirimeci agisindan karar
almay1 daha da zorlastirmaktadir. Ciinkii yatirimcilarin nihai amaci, olasi kayiplarin
Oniine gecerek riskleri minimize edip/olabildigi kadar azaltip, en yiiksek getiriyi
saglamaktir. Ancak bunu basarabilmek kolay degildir. Ciinkii her ne kadar risk 6l¢iilebilir
bir kavram olsa da yatirimcilarin daha onceki deneyimleri, biligsel ve psikolojik
onyargilari, demografik ve sosyo-ekonomik Ozellikleri riske kars1t tutumlarini
etkilemektedir. Buna bagli olarak, her yatirimcinin risk toleransi birbirinden farklilik
gostermektedir.

Yatirimcei kararlarina etki eden bir diger dnemli faktor ise finansal okuryazarlik
diizeyidir. Uzun vadeli finansal planlar yapabilmek, tasarruflart dogru fonlara
yonlendirebilmek ve parayr etkin kullanabilmek i¢in alinacak her mali karar, insan
hayatinda 6nemli bir yere sahiptir. Ozellikle sermaye piyasalarinda ¢ok cesitli olan
yatirim araglarini tanimak, temel ve teknik analizler yapabilmek ileri derecede finansal
okuryazarlik donanimi gerektirdiginden, kisilerin risk tutumlarini bilgileri dogrultusunda
yonlendirmelerine olanak tanimaktadir.

Bu kapsamda c¢aligmanin amaci, yatinmcilarin risk algilari ile finansal
okuryazarlik diizeyi, demografik ve sosyo-ekonomik faktorler arasindaki farklilagsma
iligkisinin incelenmesi seklinde belirlenmistir. Belirlenen amaca bagli olarak arastirmanin
ilk bolimiinde c¢alismanin problem, ama¢ ve smirlhiliklarindan bahsedilmis, ikinci
boliimiinde ise risk, belirsizlik, risk toleransi ve risk algis1 kavramlarinin tanimlamalarina
yer verilmistir. Sonraki boliimde, bireysel yatirim kararlarinin temel finans teorileri

cercevesinde degerlendirilmesi yapilarak geleneksel ve davranissal yaklasimlar agisindan



yatirimel davranisi ele alinmig, finansal okuryazarlik kavrami agiklanip, dneminden,
uluslararasit kuruluglarin bu konu hakkindaki c¢aligmalarindan ve iilkemizde finansal
okuryazarligin gelisiminden bahsedilmis, hem risk algis1t hem de finansal okuryazarlik
konularinda cesitli {ilkelerdeki c¢alismalara yer verilerek genis kapsamli literatiir
arastirmasi sunulmustur. Son boliimde ise aragtirmanin yontemi, hipotezler ve elde edilen

bulgular neticesinde tartisma ve sonug¢ kismi1 yer almaktadir.

1.1. Problem

Tezin temel arastirma sorulari olarak asagida yer alan arastirma sorular ele
alimustir.

Bireylerin yatirim kararlarinda demografik ve sosyo-ekonomik ozellikleri ile
finansal okuryazarlik diizeyleri risk toleranslarini etkiler mi? Finansal okuryazarlik

diizeyi ile finansal risk algis1 arasinda anlamli bir farklilagsma iliskisi var midir?

1.2. Arastirmanin Amaci

Bu calismada, Adana ilinde ikamet eden bireylerin yatirim kararlarinda risk
algilart ile finansal okuryazarlik diizeyi, demografik ve sosyo-ekonomik ozellikleri
arasindaki iliskinin arastirilmasi amaglanmistir. Bu ¢ercevede arastirmanin temel sorulari

asagidaki gibidir:

e Finansal okuryazarlik ile risk algisi arasinda anlamli bir farklilasma iliskisi
var midir?

e Bazi demografik degiskenler ile risk algisi arasinda anlamli bir farklilagma
iligkisi var midir?

e Bazi sosyo-ekonomik degiskenler ile risk algisi arasinda anlamli bir

farklilagma iligkisi var midir?

Bu sorular temelinde bireylerin yatirim tercihlerinde etkili olan risk toleransi, risk
algis1 ve finansal okuryazarlik diizeyi gibi ana unsurlarin teorik alt yapisinin arastirilmast

ve literatiirdeki benzer caligmalar ile karsilastirilarak 6zetlenmesi amaglanmistir.



1.3. Smirhliklar

Arastirmanin en Onemli sinirlilifi yalnizca Adana ilinde yapilmis olmasidir.
Zaman ve maliyet tasarrufu saglamak amaciyla tez planinda olusturulan siire igerisinde
maksimum 209 Kisiye ulasilabilmistir. Dolayisiyla elde edilen sonuglar1 Tiirkiye
genelinde yorumlamak yetersiz olabilir. Ikinci kisit, yontem olarak anket kullanilmasidir.

Elde edilmis olan bulgular 6l¢eklerde bulunan ifadeler ile sinirli kalmaktadir.



BOLUM II

KURAMSAL ACIKLAMALAR

Calismanin bu boliimiinde, literatiirde yer alan arastirma konusu ile alakali temel
unsurlar arasinda bulunan risk algisi ve risk toleransi, finans teorileri ¢er¢cevesinde yatirim

karar1 ve finansal okuryazarlik konularinin genel ¢ercevede agiklamasi yapilmistir.

2.1. Risk Algis1 ve Risk Toleransi

Finans piyasalarinda belirsizlik ve risk altinda yatirim karar1 alacak olan birey
birgok unsurdan etkilenmektedir. Ozellikle yatirimin risk diizeyi ve bu risk diizeyinin ne
kadarinin tolere edilebilecegi konusu yatirimdan beklenen getiri miktarini da etkileyecegi
icin yatirimet agisindan biiylik 6nem teskil etmektedir. Bu baslik altinda yatirim kararlari
tizerinde dogrudan etkili olan risk kavrami, belirsizlik, risk algisi ve risk toleransi

kavramlariin alanyazinda yer alan tanimlari ile agiklamasi yapilmistir.

2.1.1. Risk Kavramm

Sozciik anlami olarak risk, Arapca veya Latince kokenli ‘riscum’ kelimesinden
tiiretildigi, Ingiliz diline ise ilk defa on yedinci yiizyilin ortalarinda ‘risque’ kelimesinden
ortaya ¢iktig1 diistiniilmektedir (Merna ve Al-Thani, 2008, s.9; Akt. Senol ve Karaca,
2017, s.3). Tiirkge ’de risk kelimesi akla genellikle tehlike, kayip gibi olumsuz kelimeleri
cagristirtyor olsa da finansal agidan bakildiginda tam tersi bir durum da
yaratabilmektedir.

Sitkin ve Paolo (1992), riski belirsiz durumlarda yapilan tercihlerin olasi
sonuglarindan dolay1 istenmeyen bir durumun ortaya ¢ikmasi ve hayal kirikligi olarak
tanimlarken (Erdem, 2001), Short Jr. (1984), tehlike ile yiizleserek etkilerine maruz
kalmak olarak ifade etmektedir (Sjoberg, Moen ve Rundmo, 2004).

Finansal anlamda risk kavrami ise hem birey agisindan hem de isletme agisindan
ele alinarak iki farkli sekilde degerlendirilmektedir. Isletmelere gore risk iki gruba
ayrilmaktadir. Bunlar sistematik ve sistematik olmayan risklerdir. Sistematik olmayan
riskler yalnizca bir firmaya ya da sektore 6zgli olan ve yalnizca bu firma ya da sektor
kolunu etkileyen risklerdir (Ceylan ve Korkmaz, 2004, s.456; Akt. Tanrioven ve Aksoy,

2011, s.120). Bu riskler, kontrol altina alinabilen ve cesitlendirme ile giderilebilen



tiirdendir. Belirli bir endiistri koluna ait veya yonetimle alakali olabilecegi gibi firmanin
kendi isleyis sistemi ile de alakali olabilmektedir. Kisaca; faaliyet riski, finansal risk ve
yonetici riskinden olusmaktadir (Demirtas ve Giingor, 2004).

Sistematik riskler ise tiim isletmeleri etkileyen ekonomik, sosyal ve siyasi
kaynakli risklerdir (Aksoy ve Tanridven, 2007, s.34; Akt. Aksoy ve Tanrioven, 2011).
Bu riskler kontrol altina alinamayan ve ¢esitlendirme ile giderilemeyen tiirdendir. Bunun
en Onemli sebebi kiiresel sisteme bagli oluslaridir. Dolayisiyla sistem igerisinde sekil
alirlar, etkilesime girerler bu etkileri ise dogrudan ve yahut dolayli olarak ekonomik
sistemi etkileyen degiskenlere yansitirlar. Bununla birlikte, isletmeler bireysel olarak
miidahale edemeyip yalnizca 6nlem alabilirler. Bu riskler; enflasyon, faiz orani, piyasa,
politik ve kur riski olarak tanimlanmaktadir (Kirl1, 2006, 5.122; Akt. Aksoy ve Tanridven,
2011). Ancak yatirimcinin kullandig1 yatirim aracina gore veya piyasaya gore bu riskler
biitiin olarak etki edebildigi gibi kismi olarak da etki derecesi degisebilmektedir. Ornegin
bankacilik sektoriine baktigimizda faiz orani riski, menkul kiymet fiyat riski ve kur riski
daha ¢ok 6n plana ¢ikmaktadir (Mandaci, 2003).

Birey acisindan degerlendirilen finansal risk ise, yatirimcilarin belirli bir kazang
elde etmek igin birikimlerini yonlendirmis olduklar1 yatirim araglarinin tasidigi risktir.
Nitekim yatirim alternatifleri arasindan se¢im yapilirken risk ve getiri bilesenleri bireysel
yatirimet agisindan iki temel Ol¢ilit olmaktadir. Yatirimcilar, risk diizeyi ayni olan iki
yatirim araci arasindan getirisi yiiksek olani veya risk diizeyi farkli ancak getirileri aym
olan yatirim araglaridan riski diisiik olan1 se¢gme egilimindedir. Iki farkli durumda ortaya
cikan bu olasilik yatirnmin riskini diger bir ifade ile finansal riski olusturmaktadir

(Korkmaz ve Ceylan, 2007, s.255; Akt. Hayta, 2014).

2.1.2. Belirsizlik

Risk kavrami ile ¢ogu zaman ayni anlamda kullanilan fakat sistematik ve
sistematik olmayan risk unsurlart gibi somut olarak ifade edilemeyen yatirimciy:
etkileyen bir diger degisken ise belirsizlik kavramidir. Sjoberg (2004), belirsizlik
kavramini sonuglar1 bilinmeyen veya bilinmesi miimkiin olmayan durumlarda verilen
tepkilere araci konumda olan psikolojik bir faktor olarak tanimlarken, Windschitl ve
Wells (1996), eksik bilgilerden kaynaklanan ve yalnizca zihinde bulunan bir kavram

olarak tanimlamistir (Sjoberg, 2004).



Iktisat alaninda 6nemli teorisyenlerden biri olan Keynes, belirsizligin riskten daha
anlasilmaz muglak 6zellik tagidigin1 ayn1 zamanda tehlikeli oldugunu ve belirsiz olan her
durumda olasilig1 tahmin etme islemlerinin gegerli olmadigini vurgulamistir (Yavuz ve
Tokucu, 2006; Akt. Giil, Kandemir ve Cakir, 2010). Knight (1921) ise belirsiz olan
durumlarda ortaya c¢ikabilecek olasiliklarin tanimlanamamasini belirsizlik olarak ifade
ederek Keynes’in goriisiine kosut bir yaklasim sunmustur (Bozkurt ve Bastiirk, 2009;
Akt. Giil vd. 2010).

2.1.3. Risk Algis1

Risk algisi, arzulanan bir neticeye ulagsma siirecinde ortaya g¢ikabilecek olasi
kayiplardir (Featherman ve Pavlou, 2003; Akt. Kocoglu, 2016). Diger bir ifade ile risk
algis1 tiiketicilerin satin alma kararlarinin neticesini 0ngoremedikleri durumlarda
meydana gelebilecek belirsizliktir (Dal ve Eroglu, 2015).

Risk algis1 ifadesini ilk olarak Raymound Bauer 1960 yilinda bireylerin satin alma
stirecinde tutum ve davraniglarini agiklamak i¢in psikolojik bir goriis olarak sunmustur
(Stone ve Gronhaoug, 1993). Riskin siibjektif tarafi lizerinde duran Bauer, tiiketicilerin
ekonomi teorisyenlerinin iddia ettigi gibi fayday: arttirmay1 saglamak yerine riski en
diisiik diizeyde tutmaya ¢alistigini ileri stirmiistiir (Sheth, Gardner ve Garrett, 1988: 117;
Shaw ve Jones, 2005: 262; Akt. Yener, 2013). Jacoby ve Kaplan (1972: 383) ise algilanan
riski finansal risk, islevsel risk, fiziksel risk, sosyal risk, zaman riski ve psikolojik risk
olarak bes grupta kategorize etmistir (Atesoglu ve Tiirker, 2013).

Yatirnmcilar acisindan bakildiginda risk algisi kendisini ¢esitli sekillerde
gostermektedir. Yapilan arastirmalar bireysel olarak yapilan yatirimlarda risk algisini
tetikleyen bir¢ok faktoriin oldugunu gostermistir. Bu faktorler; bireyin sahip oldugu
sosyo-ekonomik ve demografik unsurlarin yani sira karakter yapist ve psikolojik
unsurlardir (Anbar ve Eker, 2009). Asagidaki tabloda ayrintili olarak bu faktorler alt
siiflamalari ile birlikte gosterilmistir (Deniz, 2007; Anbar ve Eker, 2009; Usul ve dig.,
2002; Barak, 2008; Akt. Sara¢ ve Kahyaoglu, 2011, s.138):



Tablo 1.
Finansal Risk Algisina Etki Eden Faktorler

Sosyo-ekonomik ve Psikolojik Kisisel

Demografik Faktorler Faktorler Faktorler

Cinsiyet-yas Hevristikler Disa doniiklik / ige
doniikliik

Medeni durum Biligsel onyargilar  Uyumluluk

Egitim diizeyi-meslek Duygusal Sorumluluk / amagsizlik

faktorler
Bakilmaya zorunlu kisi sayist Duygusal denge
Aylik ortalama gelir-net mal varlig1 Yeniliklere acik olma

Finansal bilgi diizeyi

Yatirimcilarin risk faktoriinii degerlendirmeleri birbirinden farklidir. Kisiye gore
degisen risk tutum ve davraniglari kendisini {i¢ sekilde gostermektedir. Bu tutum ve

davraniglar (Basoglu vd., 2001, s.198; Akt. Anbar ve Eker, 2009, s.131);

» Riskten kaginan,
» Risk karsisinda duyarsiz kalan,

» Risk sevendir.

Yatirimeilarin risk algilamalarina etki eden bir diger faktor ise piyasada bulunan
bilgidir. Birgok yatirime1 igin ihrag edilen menkul kiymetlere yatirnm yaparken, sirket
disindaki gelismelerden kaynaklanan piyasa kosullari, makroekonomik gostergeler gibi
sistematik bilgi kaynaklar1 ve ayn1 zamanda temettii kararlari, yeni ihrag kararlar1 gibi
sirketin i¢erisinde olusan sistematik olmayan bilgi kaynaklari da 6nem arz etmektedir. Bu
bilgiler yatirimcinin kendi risk profiline daha yakin olan menkul kiymeti tercih etmesinde

yol gosterici olmaktadir (Hayta, 2014).

2.1.4. Risk Toleransi

Risk toleransi, bireylerin finansal karar alma siire¢lerinde razi olmak istedikleri en
yiiksek belirsizlik miktaridir (Grable, 2000, s. 625). Uluslararas1 Standardizasyon

Kurulusu (2006) tanimina gore, bireyin hedefledigi yonde daha verimli ve makul



nitelikteki neticelere varmak icin, hedeflediginin aksi yoniinde olumsuz neticelerin
meydana gelmesinde gosterebilecegi katlama derecesidir (Grable, 2017, s.2; Akt. Colld,
Akgiin ve Altin, 2019). Gibson, Michayluk ve Venter (2013) ise, risk toleransini, bireyin
gelecekte elde edecegi getiri igin mevcut durumda sahip oldugu paray1 riske atarken goze
alabildigi konfor diizeyi olarak ifade etmislerdir. Yapilan bu tanimlar dogrultusunda risk
toleransini, bireyin arzu etmedigi durumlar karsisinda gosterebilecegi hosgorii siniri
olarak da tanimlayabilmek miimkiindiir.

Trone vd. (1996), ¢alismalarinda risk toleransinin ¢ok boyutlu ve karmasik bir
kavram oldugundan dolay1 daha 6ncesinden dngoérebilmenin gii¢ oldugunu belirtmislerdir
(Grable, Lytton ve O’Neill, 2004). Ayrica, Grable ve Lytton’a (1998, s.64) gore, risk
toleransinin farkli seviyeleri vardir ve bu degisken seviyelerde bireyler farkli tutum ve
davraniglar sergilemektedirler. S6z gelimi, riski tolere etme diizeyleri yiiksek olan kisiler
daha az bilgi talep eden, kontrol etme egilimi diisik ve daha fazla riske acgik bir
profildeyken, riski daha az tolere edebilen kisiler ise bilgi yoniinden daha talepkar,
kontrolcii, kaybetme konusunda daha endiseli ve riskten olabildigince kaginan bir profile
sahip olmaktadir (Colli vd., 2019). Bireylerin bu sekilde tutum ve davranis
sergilemelerinden dolay1 risk toleransi ile riskten ka¢inma davranisi birbirinin tersi

kavramlar olarak nitelendirilmektedir (Hallahan, Faff ve McKenzie, 2003).

2.2. Finans Teorileri Cercevesinde Yatirim Karari

Klasik finans teorilerine gore bireyler, belirsizlik ve risk altinda yatirim karari
verirken akilct davranir ve tercih etmis olduklar1 yatirimlarla karlarin1 en yiiksek diizeye
cikarmaya calisirlar. Bu baglamda, yatirimcinin karakteristik 6zellikleri, bilgi, tecriibe,
egitim, yas gibi demografik ve sosyo-ekonomik faktorlerin onemli olmadigini karar alma
siirecinin her safhasinda rasyonel oldugunu vurgulayan kuramlardir (Sefil ve
Cilingiroglu, 2011).

Ekonomik karar alicilarin yatirim tercihlerinin temelinde akilc1 davrandigini ileri
siiren ve geleneksel finans teorilerini destekleyen baska bir teori ise ‘Rasyonel Se¢im
Teorisi’dir. Bu teoriye gore iktisadi yonde karar verecek olan bireyler, kendi maliyetlerini
minimum diizeyde tutup elde edecekleri getiri veya kari en st diizeye ¢ikaran iirtinleri
tercih edeceklerdir. Bu akilct yaklagim bireyin risk ve belirsizlik altinda karar verirken
siibjektif yargilarindan uzaklasarak tercihini objektif olarak kullandigini ayrica tutarl

davrandigini ve her bir yatirnm segeneginin olasiligini hesaplayip siraya koyarak en



yiiksek getiriyi saglayabilecek karar1 verdigi diisiincesi temelinde geleneksel finans
teorilerinden ‘Beklenen Fayda Teorisi’ ile iligskilendirilmistir (Sentiirk ve Findik, 2014).
Bireyin karar verme siirecinin her asamasinda akilci davrandigini savunan bu teori
1970’11 yillara kadar egemen teori idi ve bu zamana kadar homo economicus paradigmasi
adr altinda hakim yargi olarak varligini siirdiirmekteydi (Tomak, 2009).

Karar vermenin temellerinde ekonomik davranis tercihinde bulunacak olan
bireylerin elde etmis oldugu bilgiyi rasyonel bir bakis acisiyla degerlendirip en karli olan
alternatifi segcecegi diisiincesi 18. ylizyil itibariyle Adam Smith’in 1776 yilinda yaptigi
calismaya kadar uzanmaktadir. Ancak akademik diinyada Smith’in bu rasyonellik goriisii
cok sik elestirilmistir (Tekin, 2016). Bu baglamda en 6nemli iki elestiri olan ve daha
sonrasinda paradoks olarak anilan elestiriler Allais (1953) ve Elsberg’in (1961)
calismalarindan gelmistir. Bu elestiriler 1s18inda davranigsal finansin temel referans
noktas1 kabul edilen ve Allais paradoksunun anlagilmasina potansiyel katkisi olan bir
diger elestiri ise Kahneman ve Tversky’in 1979 yilinda yayimladiklar1 makale olmustur
(Ones, 2014). Econometrica dergisinde yayimlanan ‘’Prospect Theory: An Analysis of
Decision under Risk’ isimli makaleye gore beklenti teorisinin makul alternatif
olasiliklar1 agirliklandirma konusunda bireylerin yatirim tercihinde bulunurken rasyonel
davranmadig1 kazang ve kayip olasiliklarina farkli agirliklandirma yaptiklar: goriilmiistiir
(Sefil ve Cilingiroglu, 2011). Bu dogrultuda bireyler i¢in kazang durumu s6z konusu
oldugunda risk toleranslarinin diistiigli, kayip s6z konusu oldugunda ise riske olan
egilimlerinin artti1 yani riske acik olduklari belirtilmistir (Tomak, 2009).

Irrasyonel kararlara etki eden faktorleri tanimlamaya calisan davramissal
finansgilara gore ise, her yatirnmcinin birbirinden farkli gegmis tecriibeleri, deneyimleri,
egitimleri ve gelir seviyesi gibi sahip oldugu belirli sosyo-ekonomik ve demografik
faktorler yatirnm karart alma siireglerinde etkili olmaktadir. Bu faktorlerin en
onemlilerinden riski tolere etme egilimidir. Yatirimcilarin zihinlerinde meydana gelen ve
davraniglarini sekillendiren bu egilimler rasyonel olmadigi igin kisiye gore degisen
stibjektif tutumlardir (Sara¢ ve Kahyaoglu, 2011). Riski algilama siirecinde ortaya ¢ikan
bu zihinsel tutumlar yatirimei profiline gore farkli davraniglarla ortaya ¢ikmaktadir.

Ekonomik kararlarda konuya paralel ¢er¢eveden bakan bir diger disiplin ise iktisat
sosyolojidir. Bu c¢ergevede, iktisadi yatirim egilimleri sadece sayisal ¢ikti olarak
hesaplamayla elde edilen rakamlara gore degil ayn1 zamanda bireyin i¢inde bulundugu

sosyal konumu ve sosyal ¢evresi ile olan iliskilerinden de etkilenmektedir. Bu dogrultuda
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hiikiimetin almis oldugu kararlar, iilkenin genel ekonomik durumu, kiiltiir yapisi, siyasi

ve politik aktorler bireysel yatirimcilarin tercihlerinde etkili olmaktadir (Kabas, 2013).

2.2.1. Geleneksel (Klasik) Finans Teorileri

20. yiizyilin basinda yasanan ekonomik ve teknolojik gelismeler ¢ercevesinde
artan fon ihtiyaci, finans teorilerinin gelismesinde biiyiik rol oynamistir. Klasik finans
teorisi varsayimlari, 20. yiizyilin ortasinda neo-klasik iktisattan esinlenmis ve temellerini
“Portfoy Teorisi’nden alarak, “Etkin Piyasalar Hipotezi”, “Finansal Varliklar1 Fiyatlama
Modeli” ile biiyiik bir ilerleme kaydetmistir (Sefil ve Cilingiroglu, 2011). Burada gerek
hipotez gerekse model cergevesinde gelistirilmis olan klasik finans teorilerinin genel

itibariyle tanimlamasi yapilacaktir.

2.2.1.1. Modern Portfoy Teorisi

Geleneksel portfoy teorisine gore, portfoyde kayip ve kazanglar 6n planda
tutulmadan toplam yatirim tutarini farkli menkul kiymetlere veya borsadaki diger yatirim
araglar1 arasinda paylastirip rakamsal olarak cesitliligi arttirmakla riskin azaltilabilecegi
diistiniilmektedir (Aslan, 2016). Bu baglamda gesitli sektorlerin hisse senetlerine yatirim
yapilmasi yatirimecinin herhangi bir sektoérde olusacak olasi risklere karsi onlem almis
olacaktir. 1952 yilinda Harry Markowitz ’in yapmis oldugu ¢alisma geleneksel portfoy
teorisine farkli bir bakis acis1 sunmus ve “’Portfolio Selection’’ (Portfoy Secimi) adli
caligmas1 Journal of Finance dergisinde yayimlanarak yeni bir teori olarak kabul
gdrmiistiir (Ates, 2007). 1990 yilinda Nobel Odiilii’ne layik gériilen bu yeni bakis agis1,
portféydeki varliklarin sayilarindan ziyade risk ve getirilerine 6nem atfetmistir. Bu
durumda yatirimc tercihini yapmadan Once iki asamay1 tamamlayarak karar vermek
durumundadir: ilk asama risk ve belirsizlik durumunda herhangi bir menkul kiymetin
gelecegi hakkinda tahmin yiirtitmek ikinci agamada ise bu tahmin dogrultusunda se¢im
yapmaktir. Ozet olarak modern portfoy teorisine gore yatirimci gelecekte ortaya
cikabilecek olasi riskleri minimum diizeyde tutup portfoy getirisini maksimum diizeye

tastyabilmektedir (Aslan, 2016).

2.2.1.2. Beklenen Fayda Teorisi

Bireylerin yatirim karar1 vermeleri ile arzu etmis olduklar sey, tercih ettikleri

alternatiflerden belirli bir siire icerisinde iktisadi olarak en yiiksek fayday: saglamaktir.
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Bu fayday1 saglarken risk ve getiri planlamasi dogrultusunda yukarida bahsedildigi iizere
en dogru tercihi yapmali ve bu tercihi yaparken her bir faktorii g6z 6niinde bulundurup
akilct davranmalidir. 18. ylizyil itibariyle varligmmi stirdiiren bu faydaci teorinin
temellerini Petersburg Paradoksunu sorgulamak amaciyla arastirma yaparak ilk olarak
ortaya koyan kisi Daniel Bernoulli’dir (Sener, 2015). Petersburg Paradoksu, madeni
paranin tura gelene kadar kag kez havaya atilarak kazanim elde edilir sorusuna baglanan
bir problemdir. Bu oyuna gore tura gelme ihtimali her bir atista !4 ise elde edilecek
kazanim da ’2n olacak dolayisiyla beklenen parasal getirisi sonsuz olacaktir. Bu baglamda
sonsuz beklenen parasal getiriyi saglayabilecek olan yazi-tura oyununun varsayimina
dayanarak kimsenin ¢ok paray1 taahhiit etmeyecegini vurgulayan bir paradokstur
(Tagsdemir, 2007). Bireylerin diisiikk olasilikla bile riskten kagimarak irrasyonel
davrandigini savunan Petersburg ile ayn1 goriiste olmayan Bernoulli, beklenen getiriden
ziyade faydaya odaklanarak bireylerin rasyonel davranisini su sozle agiklamistir: “Eger
biitin olast kar beklentilerinin faydalari, bu beklentilerin biitlin olusabilme
alternatiflerinin sayis1 ile ¢arpilip, bulunan sonug¢ toplam alternatif sayisina boliiniirse
ortalama fayda elde edilir. Ortalama fayda ise problemin risk degerine karsilik
gelmektedir” (Bernoulli, 1954, s. 24; Akt. Sener, 2015, s.41). Bernoulli’den sonra
beklenen fayda teorisini literatiire aksiyomlarla kanit olarak bir oyun teorisi ¢ercevesinde
“Theory of Games and Economic Behaviour” adli ¢alismayla 1944 yilinda von Neumann
ve Morgenstern sunmustur (Sener, 2015). Alanyazinda genellikle “oyun teorisi” olarak
anilan bu ¢alisma, faydanin rasyonel olmasinin gerekliliginin sebebini vurgulamayan ve
faydanin Ol¢iilme yoOntemini sunmayan Bernoulli’nin calismasina karst aksiyomlar
gelistirerek rasyonel tercih Olciitlerini formiillestirmistir. Bu aksiyomlar Tamlik,
Gegislilik, Bagimsizlik ve Siireklilik olmak {izere dort 6l¢iit olarak 6zetlenmis ve bireyin
riskli bir ortamda rasyonel karar vermesi i¢in bu odlgiitleri dikkatte almasinin gerekliligi
vurgulanmistir (Aksoy, Tolga ve Sahin, 2009). 20. ylizyilin baslarinda sosyal bilimlere
kazandirilan oyun teorisi, iktisat disiplininde matematiksel olarak 6zel bir yer edinmistir
(Sahin ve Eren, 2012).

Beklenen Fayda Teorisine Herstein Milnor, Frank Plumpton Ramsey, Leonard
Savage, Bruno de Finetti gibi birgok teorisyen de ayrica katkida bulunmustur.
Alanyazinda bir donem ¢ok fazla ¢alismalara konu olan ve klasik iktisadi bakis agisinin
temel yapisini olusturan rasyonellik kavrami, davranigsal teorisyenlerin sorgulamalarina

kadar hakimiyetini siirdiirmiistiir (Sener, 2015; Tasdemir, 2007).
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2.2.1.3. Finansal Varhklar: Fiyatlama ve Arbitraj Fiyatlama Modelleri

Yatirimeilar finansal varliklara yatirim karart vermeden 6nce ne kadar riski tolere
edebilecegini ve bu tolere etme egilimi karsisinda ne kadar maliyete katlanacagini
hesaplamak durumundadir. Bu hesaplama islemi yapilirken genelde birtakim
matematiksel rakamlar tizerinden yorumlama yapilarak belirsiz olan gelecek i¢in tahmin
yuriitilmektedir. Tahmin islemi yapabilmek i¢in de diger bir ifadeyle getiri ile risk
arasindaki iligkiyi degerlendirebilmek i¢in literatiirde iki temel teori bulunmaktadir. Bu
teorilerden ilki Finansal Varliklar1 Fiyatlama Modeli (FVFM) digeri ise Arbitraj
Fiyatlama Modeli (AFM) olarak adlandirilmaktadir.

FVFM modeli birtakim varsayimlardan yola ¢ikarak portfoyiin beklenen
getirilerinin cesitlendirme ile giderilmesi miimkiin olmayan sistematik risk unsuru beta
katsayisi ile iligkisini ortaya koymaktadir (Celik ve Kurtaran, 2016). Bu neoklasik
modelin temel unsurlar1 “pazar portfoyii, beta katsayisi, sermaye varliklar1 dogrusu”
olarak 6zetlenmektedir. Ayrica varlik degerlemelerinde yaygin olarak kullanilmaktadir
(Kulali, 2016). Islem yapilirken vergi ve maliyetin sifir olmasi, tiim yatirimeilar icin
dénem sayisinin 6zdes olmasi, piyasada cok sayida alici ve saticinin oldugu ve
yatirimcilarin analiz yetenekleri ile ekonomik bakis agilarinin ayni olmasi gibi durumlar
modelin bazi varsayimlarint olusturmaktadir (Bank ve Daglh, 2013). Ancak FVFM
varsayimlar: ger¢eklesme olasiligr {lizerinden elestirilere maruz kalmistir. Yalnizca
sistematik riski dikkate almasi ve beta katsayisi tizerinden 6l¢iim yapmasi agisindan eksik
goriilmektedir (Bilir, 2016). Modelin formiilasyonu su sekilde tanimlanmaktadir

(Akbulaev, Aliyeva ve Ahmedova, 2016, s.203-204);

E(ri) =rf+ Bi [ E(rm) —rf ]
B = Cov(rirm) | Var(rm)

E(ri) : Beklenen Getiri

rf : Risksiz Faiz Orani

fBi: Beta

[ E(rm) —rf] : Risk Primi
ri: i hisse senedinin getirisi
rm: Piyasa getirisi

1970 yillarinda Ross tarafindan gelistirilen ve formiile edilen Arbitraj Fiyatlama

Modeli (AFM), FVFM’ye bir alternatif olarak sunulmus olup varsayimsal sinirlamalari
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daha az olan bir teoridir. Bu teoriye gore getiri ve risk arasinda dogrusal olarak iliski
bulunmakta ve yatirimci daha ¢ok menkul kiymetlerin getiri ve riskine degil bunlardan
elde edilecek faydaya odaklanmaktadir. Varlik getirileri hesaplanirken ii¢ temel varsayim
s0z konusudur: piyasada tam rekabet vardir, yatirimcilar tercihlerini daha fazla getiriye
gore yapmaktadir ve beklenen getirilerin siirecini gosteren bir faktér modeli vardir
(Giiglii, 2006). AFM kendi igerisinde tek faktorlii, ¢ift faktorlii ve ¢ok faktorlii olmak
tizere li¢ ¢eside ayrilmaktadir. FVFM nin tek bir sistematik risk faktorii olarak betay1 géz
oniinde bulundurmasma karsin AFM, birden fazla sistematik riskin beklenen getiri

tizerinde etkili oldugunu ileri siirmektedir (Celik ve Kurtaran, 2016).

2.2.1.4. Etkin Piyasalar Hipotezi

Bir menkul kiymetin fiyati ile o0 menkul kiymete ait tiim bilginin i¢ ice gecerek
birbirlerini yansittigin1 diger bir ifade ile fiyatin bilgiye bilginin de fiyata tamamen
yansidigimni ileri stiren bir hipotezdir (Tetik, Karadeniz ve Margaizeva, 2015).
Yatirimcinin ii¢ davranig sekli iizerine kurulmustur. Birincisi, rasyonel davranan
yatirimecinin - menkul kiymetleri akiler olarak degerlendirir. Ikincisi, rasyonel
davranmayan yatirimci rassal portfoy secimi yapar dolayisiyla piyasa kosullarinda
birbirlerini elemis olurlar ve fiyat bu elemeden etkilenmez. Uciinciisii ise rasyonel
davranig sergileyen yatirimcilar rassal olarak secim yapan yatirimeilarin fiyatlar
tizerindeki etkisini elimine eder (Giiriinlii, 2011). 1970 yilinda bu hipotezin temellerini
atan Fama, piyasanin etkin olabilmesi i¢in yalnizca bilgi etkinligini referans olarak
almamis ayn1 zamanda fonksiyonel ve dagitimsal etkinlik olarak iki farkli bakis agisi ile
degerlendirmistir. Fonksiyonel etkinligini minimum maliyet ile 06zdeslestirirken
dagitimsal etkinligi siirli kaynaklarin sermaye piyasalarinda en 1yi sekilde tahsis edip
verimli kullanim olarak tanimlamistir (Dogukanli ve Ergilin, 2011). Piyasada tiim
yatirimlardan elde edilecek faydayr sadece bilgi {izerine temellendiren bu yaklagimda
teknik ve temel analizlerin netice vermeyecegi ayni zamanda piyasadaki aktorlerin fiyati
mutlaka olmasi gerektigi seviyeye getirecegi diger bir ifade ile fiyatlarin hep rasyonel
seviyelerde bulunacagini vurgulamaktir. Ayrica bu kusursuz etkinlik inanci ve ayni
zamanda bilginin maliyetli oldugu doénemlerde her yatirimcinin bilgiyi elde etmek icin
ayn1 davranig1 sergileyecegi konusunda bir paradigma olma olasilifi s6z konusu

olacagindan dolay: elestiri almaktadir (Bayraktar, 2012).
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2.2.2. Davramssal Finans ve Beklenti Teorisi

Bireysel yatirimcilart rasyonel agidan degerlendiren ve her durumda mantiklt
tercihler yaptigini one siiren geleneksel finans teorilerinin sorgulanmasiyla ortaya ¢ikmis
olan teorilerdir. Ozellikle piyasada hisse senedi alimlarinda yasanan anomalilerin klasik
teorilerle agiklanmakta yetersiz kalmasi ve yatirimcidan yatirimciya degisen irrasyonel
eylemlerin olmas1 geleneksel teorilerle agiklanamamakla birlikte tam bir ¢catisma durumu
yasanmaktadir. Dolayisiyla son yillarda gelisen davranigsal teorilerin odak noktasi
yatirimcilarin sezgisel siirecleri olmustur. Bu dogrultuda alanyazinda bir¢ok uygulamali
caligmalar yapilip yeni formlar gelistirilmeye calisilmistir. Bolgesel, ulusal ve
uluslararasi yapilan aragtirmalarda genellikle ¢esitli kategoriler olusturulup yatirimei
davraniginin temel referans noktasi hedef alinmistir. Karar alma eylemine hangi
unsurlarin etken oldugu ve bu unsurlarin alinan kararla birlikte ne derecede eyleme
dontistiigi  konusunda etkili oldugu davranigsal teorisyenlerin cevap aradigi
sorulardandir.

Bu teoriye gore her yatirnmcinin bir referans noktasini temel aldiklart memnuniyet
sinir1 vardir. Yatirimeinin zihninde olusan bu sinira gore algilanan kazang ve kayip
durumu siibjektif olarak farklilasmaktadir (Sansar, 2016). Geleneksel teorilerde
yatirnmeimin salt olarak rasyonel davranmasinin gerekliligi {izerine durmasina karsin
Beklenti Teorisi, yatirimcinin neden irrasyonel davranis sergileme egiliminde
bulundugunu arastirmaktadir (Aren, Kaya ve Aydemir, 2014). Yukarida bahsettigimiz
gibi Kahneman ve Tversky tarafindan temelleri atilan bu teori kararlarin ve beklenilen
getirinin aralarindaki iliskinin dogrusal olmadigini bununla birlikte, yatirimcilarin

objektif egilimler gostermedigini vurgulamaktadir (Ergor, 2017).

2.2.3. Davramssal Finans Perspektifinden Psikolojik Egilimler

Davranigsal finans teorisi alaninda yapilan calismalarin temelinde bilissel ve
duygusal olmak tizere iki ¢esit psikolojik egilim tiirii vardir (Sefil ve Cilingiroglu, 2011).
Bu egilimler bireylerin yatirim karar1 alma siireclerinde farkli sekillerde etkili olabilmekte
ve yatirimcinin irrasyonel davranmasina sebebiyet verebilmektedir (Kiigiik, 2011). Bu
baslik altinda biligsel ve duygusal egilimlere deginilerek genel cercevede 6zellikleri

tanimlanmaistir.
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2.2.3.1. Bilissel Onyargilar

Bireyler farkli alternatifler arasindan yatirim tercihi yapma durumunda
kaldiklarinda ¢esitli 6nyargilar igerisinde olmaktadirlar (Kiiciiksille ve Usul, 2012). Her
yatirnmciin mevcut bilgiyi isleme potansiyeli ve algisi aym1 olmamakla birlikte
yatirimcilar, rasyonel kabul edilen hipotezlerden farkli sekilde glidiilenebilmektedirler
(Kitapci, 2017). Ekarte etmesi ¢ok zor olan bu irrasyonel giidiilenme biligsel onyargi
olarak nitelendirilmektedir (Sefil ve Cilingiroglu, 2011). Literatiire bakildiginda birgok
biligsel onyargi ¢esidi oldugu goriilmektedir fakat burada konu gergevesinde yatirimeilar
acisindan Onemli goriilen cesitlerine deginilmistir. Bu kapsamda asir1 giiven, asiri
iyimserlik, zihinsel muhasebe, bilissel ¢eliski, muhafazakarlik, temsiliyet, ¢ipalamak,
cerceveleme, belirsizlikten kagmmma ve dogrulama Onyargisinin tanimlamalari

yapilmistir.

2.2.3.1.1. Asin Giiven

Yatirimcilar karar verirken gecmisteki basarili tecriibelerini goz Oniinde
bulundururlar. Diger bir ifade ile yeni karar alma durumunda kalan yatirimcilar, zaman
icerisindeki deneyimleri dogrultusunda yatirnm alternatiflerine siibjektif yargilariyla
deger atfetmektedirler. Bu sekilde alinan kararlar, giincel bilgiden ve yeteneklerden
bagimsiz olmakta ve dolayisiyla yatirimin verimini diisiirme potansiyeli tasimaktadir. Ote
yandan mevcut olan bilgilerin yatirnmc1 zihninde ne ifade ettigi 6nemli bir faktordiir.
Ciinkii kamuya aciklanmis bilgilerin yaninda yatirnmecinin da kolayca bilgiye
erisebilecegi giiniimiiz piyasasinda, fazla bilginin varlig1 dogrulugu sorgulanmadan tercih
edilen yatirnmlarin referans noktasi olmaktadir. Bu sekilde kaynak kabul edilen bilgilerin
kaliteli oldugunu varsayan yatirimcilar kendilerine ¢ok fazla giiven egilimi gosterip dogru
kararlar verdigini diistinmektedir (Aren, Kaya ve Aydemir, 2014). Asir1 6zgiliven ile
hareket eden yatirimecilarin riski degerlendirme sekilleri de farklilagmaktadir. Bu
dogrultuda, herhangi bir yatirnm tercihinde var olan riski diisiik diizeyde algilayan
yatirimei, portfoy segimlerini yaparken ¢esit olusturmayi tercih etmez ise tahmin

edilenden daha negatif sonuglar ile karsilasabilmektedir (Sansar, 2016).

2.2.3.1.2. Asint lyimserlik

Gelecegin belirsiz olmasi sebebiyle bir konu hakkinda tahmin yliriiterek se¢im

yapmak zorunda kalan bireyler olumlu veya olumsuz yonde gelisebilecek iki senaryonun
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olugsma olasilig1 dogrultusunda arzu ettikleri olumlu senaryolarin meydana gelme
olasiligina daha fazla giivenme egilimindedir. Optimizm olarak da anilan bu asir1 iyimser
davranig egilimini sergileyen bireyler, genellikle gelecekle ilgili endiselerini ¢ok diistik
diizeyde tutarak her senaryo sonunda kendilerinin zarar gormeyecegini distiniirler. Asir1
lyimserlik, ekonomik karar alan bireysel yatirimcida sik goriilen bir biligsel yanliliktir
(Horasan ve Bozkurt, 2016).

2.2.3.1.3. Zihinsel Muhasebe

Zihinsel muhasebe, kisinin zihninde olusturdugu ekonomik degeri olan varliklar
hesaplayarak kategorize etmesidir. Mental olarak bu sekilde kategorize edilmis ve
zihinsel olarak farkli hesap gruplarina yerlestirilmis olan her bir varlik i¢in karar verici
farkli degerleme islemi yapma egilimi gostermektedir (Bayar, 2011). Zihinsel muhasebe,
bireylerin tercih yapmalarinda 6nemli rol oynayan biligsel bir unsurdur. Ciinkii bu mental
stiregte karar vericiler yapmis olduklari her se¢imin rasyonel oldugunu diisiiniirler (Atik,
Yilmaz ve Kose, 2018). Buna borsadan veya sans oyunlarindan kazanilan paray1 alin teri
dokerek mesai karsilifinda kazanmis oldugu paradan daha degerli gormeyerek parayi
kaynagina gore degerlendiren bireyler 6rnek verilebilir. Ayrica, “Farkli islemlerin farkli
zihinsel hesaplara kaydedilmesi ve zihinsel hesaplarin birbirinden bagimsiz olarak
degerlendirilmesi yatirimcilarin zamanlama ve menkul kiymet se¢imi gibi konularda

hatali kararlar almalarina yol agabilmektedir” (Kandir, 2007, s.221).

2.2.3.1.4. Bilissel Celiski

1957 yilinda Leon Festinger’in ileri slirmiis oldugu bu egilim, bireyin inandiklar1
ile sergilemis oldugu davraniglarin tutarsiz olmasi durumunu vurgulamaktadir (Sefil ve
Cilingiroglu, 2011). Bilissel ¢eliski karar sonrasinda ortaya ¢ikan bir egilimdir (Yiizel ve
Cizel, 2018). insanlar vermis olduklar1 kararlarin dogru oldugunu diisiinerek inanglari ile
ters olan bilgileri kabul etme egilimi gostermekten ¢ekinirler (Kiigiik, 2014; Akt. Cetiner,
Gokcek ve Golbasi, 2019). Bu dogrultuda tecriibeleriyle edinmis olduklari onceki
degerlere giivenerek mental anlamda tutarsiz bir durumla karsilasmamak i¢in inkar

edebilmektedirler (Stimer ve Aybar, 2016).
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2.2.3.1.5. Muhafazakarhk

Tutuculuk olarak da ifade edilen muhafazakarlik kavrami, genel itibariyle
bireylerin degisen bilgilere karsi Onyargili davranmasi olarak ifade edilebilir.
Teknolojinin gelisimi ile birlikte bilgiye kolaylikla erisebildigimiz giinlimiiz diinyasinda
kiiresel c¢apta hizlica yayilan bilgiler ile kisinin sahip oldugu mevcut bilgilerini
giincellemesi biraz zaman alabilmektedir. Ozellikle sosyal medyadaki etkilesimi ile
siirekli yatirim tavsiyesi veren kullanicilarin vermis olduklar1 bilgiler yatirimeilar
acgisindan manipiile edilme korkusunu da birlikte getirmektedir. Nitekim bu korkuyla
yiizlesen bireyler sahip olduklari bilgileri degistirme konusunda diren¢ gostermektedir.
Gosterilen bu direng egilimi gilincel bilgilere yavas adapte olmay1 beraberinde getirerek
gegc tepki vermesine sebebiyet vermekle birlikte piyasada fiyat sapmasina yol agmaktadir
(Stimer ve Aybar, 2016).

2.2.3.1.6. Temsiliyet

“Bir seyin olasiligini belirli bir stereotipinin ne kadar karsiladigi ya da temsil
ettigine gore yargilama stratejisidir” (Hayta, 2014, s.334). “Stereotipler, belirli insan
gruplar1 veya kategorileri ile algilanan niteliklerdir” (Block ve Crawford, 2013, s.9).
Bireyler daha once kendilerinin veya bir bagkalarinin deneyimlemis oldugu olaylari,
donemleri veya herhangi bir tecriibeyi zihinlerinde kategorize edip tercih eyleminde
bulunurken segebilecekleri her karar alternatifini bu kapsamda degerlendirebilirler.
Ornegin zihinde bu sekilde referans olusturan yatirimeilar daha énceki donemlerde cok
kazandiran bir hisse senedinin 6niimiizdeki déonemde de ayni trendde devam edecegini
diistinerek bu hisseye karsi pozitif olurlar. Nitekim ayn1 sekilde gegmis donemlerde az
kazandiran veya nadir kazanimlarda bulunduran bir hisse senedinin gelecek donemlerde
de seyrinin degismeyecegini diisiinerek bu hisseye karsi negatif diisiinme egiliminde
olurlar (Hayta, 2014). Ozet olarak temsiliyet, yatinmcinin benzer olaylar1 genel bir

perspektiften degerlendirip karar vermesi olarak tanimlanabilmektedir (Sansar, 2016).

2.2.3.1.7. Cipalamak

“Insanlarin, ilk degerden baslayarak ve sonra bu deger iizerinde diizeltmelere
giderek son kararlarini vermelerini ifade etmektedir” (Pech ve Milan, 2009; Akt. Tekin,
2018, 5.103). Diger bir ifade ile beynin fonksiyonel olarak karsi taraftan verilen ilk bilgiyi

almas1 ve daha sonraki bilgileri bu ilk edindigi bilgiler etrafinda sekillendirmesidir.
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“Dayanak noktas1” olarak da adlandirilan bu zihinsel eylem, karar alicilarin sunulan tim

alternatifleri esit bir sekilde degerleyememesine sebebiyet vermektedir.

2.2.3.1.8. Cerceveleme

Cergeveleme, giliniimiizde pazarlama, ekonomi ve politika gibi alanlarda yaygin
olarak kullanilan bir biligsel dnyargidir. Bunun en belirgin 6zelligi herhangi bir olayzi,
durumu veya soruyu “sunum tarzi” olarak farklilagtirmaktir. Yatirimeilar da bu baglamda
bir tercih durumunda kaldiklarinda sunulan se¢eneklerin kendilerine aktarilma durumuna
gore karar almaktadirlar (Sefil ve Cilingiroglu, 2011). S6z gelimi, bir sorunun ¢esitli
sekillerde sorularak cergeveleme yapilip karsi taraftan farkli yanitlar alinmasi olarak
tanimlanabilir (Siimer ve Aybar, 2016). Bu tanimlamalar 1s18inda ¢ercevelemenin,
sorular1 yanlt bir tutum sergileyerek sunup cevaplayicinin bu tutum karsisinda egilim

gostermesi olarak da ifade edilmesi miimkiindiir.

2.2.3.1.9. Belirsizlikten Ka¢inma

Belirsizlikten kaginma, bireyin karar verme siirecinde tahmin edemedigi muglak
ve belirsiz olan alternatiflerden ziyade tahmin edebildigi diger bir ifade ile fikir
yiiriitebildigi alternatifleri segme egilimini ifade etmektedir (Sefil ve Cilingiroglu, 2011).
Belirsizlik risk gibi dlgiilebilen bir kavram olmadigindan yatirimcinin objektif olasiliklara
yonelmek yerine tahmin edebildigi dlciide siibjektif olasiliklara yonelmeyi tercih etmesi

olarak da tanimlanabilmektedir (Stimer ve Aybar, 2016).

2.2.3.1.10. Dogrulama Onyargisi

Dogrulama Onyargisi, “Birinin goriislerini destekleyen deneyimlere inanma ve
vurgulama; desteklemeyenleri ise onemsememe ve kotileme egilimidir” (Mahoney,
1977, s.161; Akt. Kiigiiksille ve Usul, 2012, 5.32). Diger bir ifade ile yatirimcilar kendi
kararlarini destekleyen bilgileri arastirarak farkli goriisteki bilgilere daha az ilgili olurlar.
Bu kisinin bir bilgiye inanmasi ve bunun tersi olan tiim bilgileri yok saymasi olarak da
diisiiniilebilir. Boylelikle kisi kendi inanglarin1 koruma altina alacak (Rabin, 1998, s. 31,
Akt. Aytekin ve Aygiin, 2016, 5.149) ve karar verdikten sonra pigsmanlik hissini 6telemis

olacaktir.
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2.2.3.2. Duygusal Onyargilar

Bireylerin, aksini tahkik eden bilgilerin var olmasina ragmen, duygularin tesiri
altinda kalarak yitirmekten kagma insiyaki ile meydana gelen hadiselerde olumlu etkilerin
varligina inanma egilimleri duygusal Onyargi olarak ifade edilmektedir. Duygusal
Onyargilar, kisiyi bir olayin biitiinsel gercekliginden alikoyarak olumlu taraflarina
odaklanmasina sebebiyet vermektedir (Sansar, 2016). Bu baslik altinda pismanliktan
kacinma, kaybetmekten kagma, statiiko egilimi ve sahiplik etkisi olarak dort duygusal

Onyarginin tanimlamasi yapilacaktir.

2.2.3.2.1. Pismanhktan Ka¢inma

Bireyler tercih ettiklerinden veya tercih etmedikleri se¢imlerden dolay1 igsel
olarak tiziilme egilimi gosterebilirler. Yatirnmcilar agisindan bakildiginda vazgegmis
olduklar1 alternatiflerin tercih etmis olduklar1 alternatiften tahmin etmedikleri oranda
getiri saglamasini kendileri icin bir maliyet sayabilirler. Firsat kaybi olarak da
adlandirilan bu durumda yatirnmcr digerini tercih etmedigi i¢in mevcut tercihini
sorgulamak durumunda kalacak ve sonucunda pismanlik duyacaktir. Bu baglamda
yatirimcilar verdikleri kararlardan pisman olmamak i¢in degeri diisen menkul kiymetleri
uzun bir miiddet bekletir iken degeri artan ve kazang saglayanlari ise satmay1 diisiiniirler

(Akin, 2009; Akt. Giil, Eksi ve Stirme, 2017).

2.2.3.2.2. Kaybetmekten Kacinma

Kahneman ve Tversky (1979) arastirmalarin sonucunda bireyin yapmis oldugu
yatirimlar karsiliginda kaybetmekten duydugu elemin kazang elde etmekten duyacagi
hazdan ¢ok daha fazla oldugunu gostermislerdir (Hamurcu, 2019). Ornegin, yatirrmeinin
herhangi bir yatirnm aracinda 100 bin lira kazang saglamasi1 durumunda duydugu haz,
kaybettigi 100 bin liradaki hiiziinden ¢ok daha az olmaktadir. Dolayisiyla yatirimeilar bu
sarsict duyguyu yasamamak ic¢in herhangi bir yatirim tercihinde bulunurken o6zellikle

kaybetme olasiliginda neler hissedeceginin hesabini yaparak karar vermektedirler.

2.2.3.2.3. Statiiko Egilimi

Statiiko egilimi, bireylerin mevcut olan durumunu korumak istemesi olarak

tanimlanabilir. Bagka bir ifade ile akilc1 nedenler olmadan sahip olunan halihazirdaki
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konumdan vazge¢cmeme egilimidir (Ones, 2014). Kaybetme korkusu veya pismanlhigin
getirecegi liziintilyli yasamamak i¢in, temelinde kayiptan kaginma egilimi oldugu da

sOylenebilir.

2.2.3.2.4. Sahiplik Etkisi

Insanlar sahip olduklar1 mallara ekonomik olmayan duygusal anlamlar
yiikleyebilirler. Ornegin yillar énce sahip oldugu bir eve kendince duygusal bir bag
kurarak normal sartlarda kendisinin alic1 durumunda olsa vermeyi kabul etmeyecegi bir
deger talep edebilirler. Bu talebin altinda mazide birikmis olan anilarin rasyonel olmayan
bir sekilde evin degerine eklenip farkinda olmadan piyasa degerinden yiiksek bir deger
beklemesi yatmaktadir. Kisaca bu kisinin kendi malinin degerini piyasa degerinden daha

yiiksek gormesi olarak tanimlanabilir (Sefil ve Cilingiroglu, 2011).

2.3. Finansal Okuryazarhk

Bu baglik altinda finansal okuryazarliga iliskin alanyazinda bulunan farkli
tanimlamalara ek olarak finansal okuryazarligin kiiresel ekonomik sistemdeki ve

Tiirkiye’deki 6nemine dair bilgiler sunulmustur.

2.3.1. Finansal Okuryazarhk Kavram

“Finansal okuryazarlik, kisinin temel finansal kavramlar1 anlama ve uygun kisa
vadeli karar verme ve saglam, uzun vadeli finansal planlama, ekonomik olaylar1 gozetme
ve kigisel ekonomik degisikliklerle kisisel finanslar1 yonetme yetenegine ve derecesine
sahip olma o6l¢isiidir” (Remund 2010, p. 284; Akt. Fernandes, Lynch Jr. ve Netemeyer,
2014, 5.1862).

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii’niin (OECD) tanimina gore; Finansal
yatirimci veya tiiketicilerin finansal iirlin/arag vs. tercihi yaparken karsilarina ¢ikacak
olan risklerden haberdar olmak ve bilingli kararlar alarak ekonomik refah diizeylerini
arttirmayi etkileyen eylemler siirecidir (Lusardi, 2006).

Worthington (2006), finansal okuryazarligin tanimini dar ve genis anlamda olmak
tizere iki sekilde yapilmistir. Dar anlamdaki tanimi, kisinin bireysel olarak parayi
yonetebilme yetenegine dayanirken genis anlamdaki tanim, genel ekonomik
kavramlarinin bilinmesini ve bireylerin kararlarina etki eden ekonomik durum ve

kosullarin etkileri tizerinde durmaktadir (Temizel ve S6nmez, 2014).
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Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankast (TCMB), finansal okuryazarlig
tanimlarken “Bir bireyin kisisel biitgesini yonetme siirecinde etkin ve bilingli kararlar
alabilmesini saglayan temel finansal bilgiye sahip olmasi ve bu kararlar1 uygulayarak
bireysel ve toplumsal finansal refahi artirma yetisidir” (www.tcmb.gov.tr) ifadelerini
kullanmistir. Bu dogrultuda bireyin kendi refahi i¢in almis oldugu mali kararlar sadece
kendisi i¢cin Onemli olmamakla birlikte toplumun diger bireylerini de etkileyerek
ekonomik sistemi olusturan temel bilesenlerden biri konumunda olmaktadir.

Finansal okuryazarlik bireylerin yasamlarin1 saglikli kararlar dogrultusunda
idame ettirebilmeleri ve verimli bir sekilde siirdiirmeleri igin gerekli olan ayn1 zamanda
ekonomik sistemdeki degisme ve gelismeleri anlamlandirabilmek agisindan gerekli bir
faktor olmakla birlikte alfabeyi bilmek kadar 6nemli bir okuryazarlik ¢esidi oldugu ifade
edilmektedir (Gerek ve Kurt, 2008).

Bagka bir tanimlamaya gore ekonomik giindemde siirekli asina oldugumuz faiz,
kur ve enflasyon gibi temel kavramlar1 anlamlandirma, eyleme dokebilme becerisi ve
ekonomik faaliyetlerin ortaya ¢ikarmis oldugu sonuglarda farkindalik durumudur (Oanea
ve Dornean, 2012, s.114; Akt. Santas ve Demirgil, 2015).

Giiler ve Tunahan (2017), finansal giivenligi saglayabilmek icin mali
planlamalarda, finansal hizmetleri ve iirtinleri kullanirken verimli kararlar almada yeterli
finans bilgisine ve bu bilgileri uygulayabilme yetenegine sahip olmanin finansal
okuryazarligin temel gerekgeleri oldugunu ifade etmektedirler.

Noctor vd. (1992) ise para kullaniminda bilingli kararlar alma, paray1 yonetme ve
etkin kullanma yetenegi olarak tanimlamistir (Atkinson, McKay, Collard ve Kempson,
2007).

2.3.2. Finansal Okuryazarhgm Onemi

Teknolojinin ilerlemesiyle yeni bir boyut kazanan kitle iletisim aracglartyla kiiresel
captaki ekonomik gelismelerin siiratle yayilmasi ve 0Ozellikle giindelik yasantimizi
etkileyebilecek diizeyde gelismelerin olmasi bilgiye erisimi zorunlu kilmakla birlikte bu
bilgiyi yorumlayacak seviyede kavramsal bilgiye de sahip olmay1 gerektirmektedir. S6z
gelimi, 2008 yilinda yasanan kiiresel finans krizi ile yapilan emeklilik planlamalarinin
sonucunda bireylerin bor¢lu ¢ikmasi ve yeterli ekonomik planlama yapmamis olmalari
ornek verilebilir (Temizel ve Sonmez, 2014). Borglu ¢ikan bireyler, birikim ile elde etmis

olduklar1 fonlarimi yeterli bir finansal planlama ile kurgulamis olsalardi istedikleri yonde
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emeklilik fonuna kavusmus olabilirlerdi. Ancak yanlis yonde planlanan emeklilik fonlari
sadece bireysel olarak sikint1 yasatmayip ayni1 zamanda kiiresel ekonomik sistemini de
dolayl1 olarak baltalamaktadir (Mitchell ve Lusardi, 2011).

Diinyadaki gelismelerin 1s18inda her gecen giin yeni bilgilerin tiiremesi ile var
olan mevcut bilgilerimize yenileri eklenmektedir. Kiiresel sinirlari asan bilgi ve
gelismelerden aninda haberdar olmasak bile bir sekilde hayatimiza karisip kararlarimizi
dolayli olarak etkilemektedir. Bunun en giizel 6rneklerinden bir tanesi baska iilkede
yasanan olumsuz ekonomik gelismelerin 1s1g1nda diger iilkelere si¢crayan kriz durumudur.
Ulkelerin gelisim potansiyellerini etkileyen tiim krizler siyasi, sosyal ve hukuk
alanlarinda yeni normlarin gelistirilmesine yol a¢makla birlikte hane halklarinin
ekonomik kararlarina yon vermektedir. 2008 yilinda Amerika Birlesik Devletleri’nde
ortaya cikip tiim diinyaya yayilan kiiresel kriz biiylik bunalimlar yaratmistir. Finansal
olarak zayiflayan Amerika ve Avrupa Birligi, yeni makroekonomik planlar hazirlayarak
ortaya ¢ikabilecek olasi riskleri minimum diizeye indirmeyi amaglamis ve bu dogrultuda
ard arda yeni diizenlemeler yapilmistir (Ergincan ve Yayla, 2013). Bu sekilde ekonomide
zayifliklar meydana geldiginde bireyler yatirim karar1 verirken daha fazla risk ve
mesuliyet almig olacaklardir. Bu zorlu ve karmasik siirecte finansal okuryazarlik
donanimina sahip olmak, yatirnmciyr korumakla birlikte ayni zamanda hem finansal
piyasalarin hem de ekonominin sorunsuz islemesine yardimci olacaktir (Ergiin, Sahin ve
Ergin, 2014). Dolayisiyla bireysel olarak yanlis alinan finansal kararlarda sadece karar
alicinin  kendisi etkilenmemekle birlikte finansal piyasalar da olumsuz yonde
etkilenmektedir (Reyes, 2006, s.82; Akt. Temizel ve Sonmez, 2014).

21. ylizyilin ilk donemlerinde diinya ekonomik sisteminde siiratli ve Onemli
geligsmelerin yasanmasi ile birlikte 20. yiizyilin son donemlerindeki eski politikalarin
degismesi ve 6zellikle finans piyasasinin kiiresel sinirlart agmast hem yatirimcilar hem de
ekonomik kurumlar agisindan siki bir miicadele ortammin olugmasina zemin
hazirlamistir. Teknolojinin hizli gelismesi, bilgiye kolay ulagsmay1 saglayarak fon kaynak
maliyetini azaltmistir. Yasanan bu gelismeler 1siginda yeni finansal araglarin da
gelistirilmis olmas ile birlikte daha karmasik finansal iirlinlerin olusmasina sebebiyet
vermistir. Finansal egitim almig bireylerin dahi zorlanacagi bu hizli gelisen sistemde
giinliik, aylik veya yillik olarak ekonomik plan yapan bireylerin zorlanmasi kaginilmaz
bir durum olmaktadir (Ergiin, Sahin ve Ergin, 2014).

Finansal okuryazarlia sahip olmakla birlikte bu okuryazarligin diizeyi de yatirim

tercihlerinde 6nemli bir faktordiir. Yatirimcilarin diisiik finansal okuryazarlik diizeyine
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sahip oldugunda doviz ve mevduat hesabina yatirim egilimi olmaktayken ileri diizeydeki
finansal okuryazarlik yetenegine sahip olan yatirimcilar hisse senetlerine ve portfoy
olusturmaya yonelmektedirler (Aren ve Zengin, 2016). Bu baglamda Sermaye
piyasalarii tanimak ve farkli yatirim araglarini tercih edebilmek icin de kisinin belli bir
finansal bilgi diizeyinde olmas1 gerekmektedir. Nitekim, yatirim yaparken bir uzmandan
yardim almayan sadece kendi bilgi ve tecriibeleriyle sinirli olan yatirirmcinin daha 6nce
ismini hi¢ duymadig1 yatirim aracini kullanmasi miimkiin olmayacaktir.

Finansal okuryazarlik yalnizca yatirim karari alma konusunda 6nemli bir unsur
degildir. Bireyler yasamlarini idame ettirmek igin c¢alisip kazanarak elde ettikleri
gelirlerini dengeli bir sekilde harcamak zorundadirlar. Gelir ve giderlerinin dengesini
kuramayan bireylerin sikintiya diismeleri ve hatta yiiksek faizli kredi kullanarak
bor¢clanmaya bagvurmalar1 kacinilmaz bir durum olabilmektedir. Dolayisiyla temel
finansal bilgi ve donanima sahip olmak hem bireysel hem de toplumsal fonksiyonlari
saglamak acisindan dnemli bir yeterliliktir (Giiveng, 2017). Kisilerin zihinlerinde kurmus
olduklar1 refah seviyesini gelirlerinin el verdigi dl¢lide tasarlayabilmesi ise bu yeterlilik
Olciitiine baglh olmaktadir. Bu baglamda para yonetimi yapmak hayatimizda énemli bir
sorumluluk alanidir. Bu yonetimi bilgi temelinde yapabilmek, mali kararlarda finansal
piyasalarin gelismesine katkida bulunmakla birlikte karar vericinin de gelisimine katki
saglamasi agisindan O6nem tasimaktadir (OECD, 2009, s.7-8; Akt. Bayram, 2014).
Nitekim, geliri olan her yetigkin birey giindelik, aylik veya yillik olarak bir finansal
planlama yapmaktadir fakat bu planlamalarin rasyonel oldugu tartisilabilir bir konudur.
Dolayisiyla sadece piyasay1 anlamak ve yorumlamak agisindan degerlendirilmemeli ayn1
zamanda sinirh fon kaynagi olan her bireyin refah diizeyini arttirip maksimum yarar
saglamak icin bir seviyeye kadar finansal okuryazarliga sahip olmasi gerekmektedir
(Temizel ve Bayram, 2011, s.73; Akt. Mercan, Oyur, Altinay ve Aksanyar, 2012).

Bireylerin tasarlamis olduklari yasam standartlarina sahip olmasi diger bir ifade
ile halihazirdaki refah seviyesine istedikleri yonde kavusmus olmalari ekonomik anlamda
olas1 bir olumsuz durumla kars1 karstya kaldiklarinda sikint1 yasamayacaklar1 anlamina
gelmemektedir. Aniden ortaya ¢ikan ve finansal planlamalarda hi¢ hesaba katilmamis acil
bir durumda yeterli tasarrufta bulunmamis olan bireyler savunmasiz kalacak dolayisiyla
sikinti yagamalart muhtemel olacaktir. Boylesi zor durumlarda yeterli mali kaynagi
tasarrufa tahsis edip saklayan bireyler zamansiz olarak karsilarina ¢ikan kriz
durumlarinda gorebilecekleri olasi zararlari minimuma indirebileceklerdir (Gutter vd.,

2012; Akt. Sahin ve Baris, 2017). Bu baglamda toplumda belirli bir kesimi degil her ferdi
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ayr1 ayri ilgilendiren tasarruf egilimi, kisinin belirsiz olan gelecek ile ilgili kurgulamis
oldugu planlarinda hesaplayamadig: riskler i¢in savunma gorevini iistlenmis olacaktir.
Ayn1 zamanda bdylesine 6nemli bir egilime sahip olan bireyler, sabit olarak harcamak
zorunda oldugu giderlerini kismak zorunda kalmayacak ve bu durumdan dolay1 standart

refahindan da 6diin vermemis olacaktir.

2.3.3. Tiirkiye’de Finansal Okuryazarhk

Ulkemizde bireylerin hem kendi biitgelerini yoneterek refah seviyelerini
arttirmalari icin hem de toplumun genel ekonomik yapisina katkida bulunacak saglikli
mali kararlar vermeleri agisindan birden fazla kurum ve kurulus finansal okuryazarligi
desteklemek ve gelistirmek i¢in kendi biinyesinde programlar ve egitimler diizenlemistir.

2012 yilinda kurulup varligini hala siirdiiren FODER (Finansal Okuryazarlik ve
Erisim Dernegi), Tiirkiye genelinde finansal okuryazar sayisini arttirmak amacinin yani
sira saglamis oldugu olanaklar ile biling farkindaligini uyandirmak i¢in kendi biinyesinde
cesitli calismalar yaparak hem destek vermekte hem de yeni politikalar gelistirmekte olan
bir kurulustur (fo-der.org).

Deger yaratma faaliyetleri arasinda finansal okuryazarligi da bulunduran bir diger
kurum 1927 yilinda kurulan Tiirkiye Ekonomi Bankasi’dir. 2013 yilindan itibaren her yil
Finansal Okuryazarlik ve Erisim Endeksi’ni hesaplayarak Tiirkiye’nin bu konudaki
ithtiyaclar1 ve erisim imkanlar1 hakkindaki bilgiler dogrultusunda caligmalarina yon
vermektedir (www.teb.com.tr).

5 Haziran 2014 tarihinde 29021 sayili Resmi Gazete’de Finansal Erigim, Finansal
Egitim, Finansal Tiketicinin Korunmas: Stratejisi ve Eylem Planlari’na iliskin
Bagbakanlik Genelgesi’ne gore 2014-2017 yillarin1 kapsayacak sekilde olusturulan bu
stratejinin amaci; finansal enstriimanlarin ve hizmetlerin toplumun biitiinii tarafindan
taninirhigini saglayarak finansal sisteme dahil olmayan kisileri sisteme yonlendirebilmek
ve sahip olunan halihazirdaki hizmet ve enstriimanlarin niteliklerini daha ¢ok arttirarak
kullaniminin yayginlastirilmasi olarak tanimlanmistir. Bu dogrultuda belirlenen her bir
eylem i¢in ilgili ve sorumlu kurulus ve kurumlar ile birlikte sivil toplum kuruluglarin1 da

dahil ederek etkinligi arttirmak i¢in adimlar atilmistir (Www.SpK.gov.tr).
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BOLUM III

LITERATUR ARASTIRMASI

Bu boliimde arastirmanin iki temel degiskeni olan risk algisi ve finansal
okuryazarlik kavrami hakkinda alanyazinda bulunan kiiresel ¢aptaki kuruluslarin yapmis
oldugu calismalar ile yurtdisinda ve iilkemizde ¢esitli iiniversitelerde yapilmis olan
calismalara yer verilmistir. ilk olarak finansal risk algisi ve risk tolerans: ile ilgili

caligmalara, ardindan finansal okuryazarlik lizerinde yapilan arastirmalara deginilmistir.

3.1. Risk Algisi ve Risk Toleransina Yonelik Calismalar

Bontempo vd. (1997), calismalarinda Hollanda, Hong Kong, Tayvan ve ABD
tilkelerinden katilan 6grencilerin yaninda Tayvan’li giivenlik analistlerini de dahil etmis
olduklar1 ¢aligmada kiiltiirler arasi farkliliklardaki risk algisini aragtirmislardir. Bu
arastirmay1 Luce ve Weber tarafindan yapilan bir ampirik ¢alisma sonucunda olusturmus
olduklar1 bir modele dayandirmislar ve adina CER (conjoint expected risk) denilmistir.
Olusturulan bu modelle farkli milliyet kokenli bireylerin risk algilamalarinda gesitlilikler
oldugu ortaya konulmustur.

Gutter, Fox ve Montalto (1999), yatirimc1 davraniglarindaki irksal farklilar1 ve
yatirim davranisina etki eden sosyo-ekonomik, tutumsal ve mali degiskenleri belirlemek
amaciyla siyah veya beyaz hane reisine sahip 3939 haneyi 6rneklem grubuna almis
oldugu arastirma sonucunda riskli varlik sahipligindeki 1rksal farkliliklarin yalnizca irk
ile degil bireysel belirleyicilerin 1rksal farkliliklarla tanimlandigini 6zellikle bu
farkliliklarin ¢ocuklarin ve hane halki biiyilikliigli etkisi ile alakali oldugunu tespit
etmislerdir.

Schubert, Brown, Gysler ve Brachinger (1999), Isvigre Federal Teknoloji
Enstitiisii ve Ziirich Universitesi’nde cesitli alanlardan 6grencilerin katilimiyla yapmis
olduklar1 ¢alismada, kadinlarin erkeklerden daha az risk alip almadiklar1 arastirilmis ve
sonug olarak kadin katilimcilarin erkek katilimeilardan daha az riskli finansal yatirim
tercihleri yapmadiklarini belirtmislerdir. Bununla birlikte, erkekler kazanglara karsi daha
cok riske yatkin olurken, kadinlarin kayiplara kars1 daha fazla riske yatkin oldugu tespit
edilmistir. Ayrica yatirim ve sigorta tercihlerinde erkek ve kadimnlarin 6zdes tutumlar

sergiledikleri gézlemlenmistir.
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Olsen ve Cox (2001), ayni egitim ve profesyonellige sahip olan erkek ve kadin
yatirim danigmanlarinin bagka bir ifadeyle portfoy yoneticilerinin risk algilamalarindaki
tutumlarimi 6l¢iilmiislerdir. Arastirma sonucunda, esdeger bilgi ve tecriibeye sahip olan
bireylerde dahi risk kavraminin farkli sekillerde algilanmis oldugu goézlemlenmistir.
Ozellikle ileri derecede risk iceren yatirim segeneklerinde kadin damismanlar erkek
danigmanlara gore riskten kaginmaya ¢aligmislardir. Dolayisiyla erkek ve kadin portfoy
yoneticilerinin siibjektif olarak algilamalarina gore miisterilerine sunduklar1 secenekler
de birbirinden énemli 6l¢ilide farklilasmis oldugu tespit edilmistir.

Eckel ve Grossman’in (2002) yapmis olduklari “’Finansal Riske Yonelik
Tutumlarda Cinsiyet Farkliliklar1 ve Istatistiksel Stereotipleme > adli ¢alismada 104’
erkek 96’s1 kadin olmak tizere 200 kullanilabilir yanit aldiklar1 katilimcidan olusan bir
anket yapmislardir. Ankete yanit veren katilimcilar ortalama yaglarinin 20, yiizde
sekseninin Kafkasya kokenli ve yiizde kirk ikisinin de isletme ya da ekonomi alaninda
uzmanlasmis bireyler olusturmus, elde edilen verilerde ise iki cinsiyet arasinda belirgin
demografik farkliliklar olmadig: belirtilmistir. Buna ek olarak cesitli karar ortamlarinda
hem risk algisinda hem de risk toleransinda farkliliklar oldugu goriilmiistiir. Ayrica
kadinlarin erkeklerden daha fazla riskten kaginma egilimlerinin oldugu ve erkeklerden
dort kat daha fazla risksiz girigim tercih ettikleri goriilmistiir.

Walia ve Kiran (2009), yatirimeilarin risk algilamalarinin yatirnm fonlarindaki
tutumlarma yansimasini1 degerlendirmek icin yaptiklar1 arastirmada, secgici sistematik
ornekleme ile daha 6nce yatirim fonlarina yatirim yapmis deneyim sahibi yatirimcilar
secilip 18 yas smirlamasi ile anket uygulamasi yapilmistir. Anket formunun ana amaci
yatirim fonlarini getiri ve riskleri agisindan nasil degerlendirildigi olmustur. Yatirimcilar
yas ortalamalariyla {i¢ gruba ayrilmislardir; otuz yasin altindakiler agresif olarak
adlandirilip birinci grup, otuz yas ve lizeri orta yas grubu ve aktif yatirimci olarak
adlandirilip ikinci grup, elli yas iizerindekiler ise refleksif grup olarak iiglincii grup
kategorisinde yer almistir. Yatirimcilarin gelir seviyeleri de onemli parametreler arasinda
yer almis ve buna gore diisiik gelir seviyesine sahip yatirimcilarin geleceklerini daha
belirsiz gormelerinden dolay1 gelecekteki yatirimlara yonelmeye daha yatkin olduklari ve
buna karsin gelir diizeyi yiiksek olan yatirimcilarin ise tercihleri diisiik ve orta diizey
gelirli yatirnmcilardan tamamen farklilagsarak sermaye degerlemesine yogunlasmakta
olduklar1 goriilmiistiir. Ayn1 zamanda bireysel yatirimcilarin sermaye piyasasi araglarini
yatirim olarak tercih etmeyi daha riskli olarak degerlendirirken buna karsin hisse senetleri

ve devlet menkul kiymetlerini daha az riskli olarak degerlendirmislerdir.
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Ahmad, Safwan ve Ali (2011), Pakistan’da Pencap eyaletine bagl bir sehir olan
Rewalpindi’de yatirimcilarin aylik gelir durumuna, demografik 6zelliklerine ve medeni
hallerine gore risk alma ve riski tolere etme egilimlerini aragtirmiglardir. Arastirma
sonucunda 150 katilimcidan olusan bireylerin risk tolerans: yas ilerledik¢e azaldigi,
egitim seviyesi yiiksek olan yatirnmcilarin yatirnmin getiri ve riski analiz etme
potansiyellerinin daha yiiksek oldugu ve buna paralel olarak daha fazla finansal risk
tagiyabildikleri, aylik gelir durumlan arttik¢a da daha fazla riske egilimli olduklari
gbozlemlenmistir. Bunlara ek olarak medeni halin ve cinsiyet faktorlerinin de riski tolere
etme egilimi ile ¢ok yakindan iligkili oldugu ortaya ¢ikmis, evli bireylerin bekar bireylere
oranla daha fazla riskten kaginmayi tercih ettikleri ve ayrica kadin yatirimeilarin erkek
yatirimcilara oranla daha fazla riskten kaginmayi tercih ettikleri gozlemlenmistir.

Riaz, Hunjra ve Azam (2012) tarafindan yapilan, yatirnmer kararlarinda risk
egilimi, problem gerceveleme, bilgi asimetrisi gibi faktorlerin risk algisiyla nasil bir
iligkisi oldugu tanimlanmaya calisilan arastirma sonucunda, 6zellikle bilgi asimetrisinin
Onemli bir faktor oldugu ortaya ¢ikmistir. Bu dogrultuda, yatirimcilar herhangi bir yatirim
karar1 vermeden dnce devlet kurum ve kuruluslar tarafindan alinan kararlarin, politik
bilgilerin, medyadaki haberler ve benzeri bilgilerin borsadaki diisiis ve yiikselislerde
etkili oldugundan dolay: zihinsel olarak bir ¢ergeveleme yapmaktadirlar. Cergeveleme,
beklenti teorisine gore yatirimcinin mental anlamda kayiplara ve kazanclara atfettigi
siibjektif degerlerdir (Ergor, 2017). Yatirnmct edindigi bilgileri zihninde cergeveleme
yaparken olumlu veya olumsuz olarak degerlendirme yapmakta ve bu da davranissal
eylemlere doniismektedir. Risk egilimi faktoriine gore ise riskten genel anlamda kaginan
bir kiginin riskli yatirim kararlarinda da kagindigi gézlemlenmistir.

Hamid, Rangel, Taib ve Thurasamy (2013), Malezya’da sekiz borsa sirketinin
yalnizca daha Once borsaya yatirim yapan deneyim sahibi yatirimcilara anket
uygulamislardir. Olusturulan ankette pozitif ve negatif olmak {izere iki senaryoya
odaklanilmis ve her bir senaryo i¢in 100 anket cevaplandirilmistir. Toplam 162 anketten
89’u pozitif, 73’0 ise negatif senaryodur. Ankete katilan yatirnmci profillerine
bakildiginda ise katilimcilarin yiizde 41,9°u kadin, 31 ila 40 yas ortalamasina sahip, ylizde
60’1 Cin’li ve yaklasik yarist on yillik bir egitim sertifikasina sahip bireylerden
olugsmustur. Yatirnmcilarin risk algis1 ve risk egilimi gibi iki degiskenden etkilenip
etkilenmedigini 6l¢cen bu c¢aligmanin sonucunda risk egilimi ile risk alma davranisi

arasinda dogrusal bir iligki otaya ¢ikarken risk algisinin risk alma davranisi ile negatif
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yonlii bir iligkisi oldugu tespit edilmistir. Ek olarak risk algisinin risk alma egilimine ¢ok
biiyilik oranda olmasa bile kismen etki ettigi bulgularina ulagilmistir.

Prabhakaran ve Karthika (2013), Hindistan’in Coimbatore eyaletinde yaptiklar
calismaya 200 katilimci dahil edilmis ve sonug¢ olarak yatirimcilarin portfdy tercihi
kararlarinda risk toleransi ve risk algilamasinda gelir diizeyi ile anlamli ve olumsuz bir
iliski oldugu ayn1 zamanda riski tolere etme egilimi yiiksek olan bireylerin portfoye
yatirnm yapma olasiliklarinin daha yiiksek oldugu ve ayrica cinsiyet bakiminda
degerlendirmelerde ise erkek yatirimcinin kadin yatirimcilardan daha fazla yiiksek getirili
portfoyleri tercih etme olasiliklarinin oldugu gézlemlenmistir.

Baghani ve Sedaghat (2014) tarafindan Tahran Menkul Kiymetler Borsasi’nda
yapilan arastirmada risk algis1 ve risk toleransi egiliminin yatirimci davranislarindaki
etkisi arastirilmis ve brokerler de dahil edilerek bir anket ¢alismas1 yapilmistir. Calisma
sonucunda yatirim kararlarinda risk algisinin ve risk toleransinin dogrudan etkili ve
pozitif bir iliskisi oldugu ortaya ¢ikmustir.

Kalfa, Cakir ve Akar (2015) tarafindan Pamukkale Universitesi’nde okuyan
Ogrencilere anket uygulamasi yoluyla yapilan finansal risk algisina etki eden faktorler
belirlenmek istenmis ve ¢alisma sonucuna gore erkek dgrencilerin kiz 6grencilere oranla
risk almaya daha yatkin oldugu ve 6grencilerin aile gelir seviyesi arttikca risk alma
egilimlerinin de ytikseldigi goriilmistiir (Kahraman ve Kaya 2018).

Aren ve Zengin (2016), bireysel yatirimcilarin yatirnm tercihlerini etkileyen
finansal okuryazarlik ve risk algisinin yatirnm kararlarinda nasil bir etkisinin oldugu ve
buna ek olarak yatirim kararlarinda etkili olan parametreleri belirlemeye calismiglardir.
Arastirma Istanbul ilinde yapilmis olup yiizde 53 iiniin erkek yiizde 47’sinin kadin olan
toplamda 94 katilimciya anket uygulanmig ve katilimeilar en az lisans derecesine sahip
geng niifustan olusturulmustur. Calismanin sonucunda farkli karakter ozelliklerinin
yatirim tercihleri ile bir iliskisinin olmadigi, buna karsin finansal okuryazarlik ve risk
algisinin ise yatirim tercihleri arasinda bir iliski oldugu saptanmistir. Riskten kagan
yatirimeilarin mevduat hesabina daha egilimli oldugu goriilmekte iken riski tolere etme
egilimi yiiksek olan yatirimcilarin sirasiyla doviz, 6z sermaye ve portfoy yatirimina
yonelmektedir. Ayrica finansal okuryazarlik diizeyleri diisiik olan bireysel yatirimcilarin
mevduat hesab1 ve doviz tercih etmekte iken finansal okuryazarlik diizeyi arttikca
yatirimeilar portfdy olusturma ve hisse senetlerine yatirnm egilimi gostermektedir.

Cinsiyet agisindan bakildiginda, kadin yatirnmeilarin erkek yatirimcilardan daha az risk
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aldig1 goriilmiistiir. Medeni durum agisindan bakildiginda ise bekar kadin yatirimeilarin
evli kadinlardan daha fazla risk alma egiliminde olduklari ortaya ¢ikmuistir.

Nguyen, Gallery ve Newton (2019), ¢alismalarinda bireysel yatirim kararlarinda
finansal risk algis1 ve finansal risk toleransinin ortak etkisini arastirmislardir. Finansal
okuryazarlik, risk tolerans1 ve risk algis1 dlgeklerine ek olarak katilimcilarin sosyo-
ekonomik, demografik durumlarini ve varlik tahsisi kararlarini belirlemek igin ilave
sorular1 da anketlerine eklemislerdir. Toplamda 364 bireye anket uygulamasi sonucunda
risk toleransinin varlik tahsisi karariyla hem dogrudan hem de dolayli bir iligkisinin
oldugu ayrica borsaya yatirim yapmayi riskli olarak algilayan bireylerin risk

toleranslarinin daha diisiik oldugunu goézlemlemislerdir.

3.2. Finansal Okuryazarhga Yonelik Calismalar

Finansal bilgi, maliyeti az olan uzun ve kisa vadeli planlamalarda davraniglara yon
verebilmektedir. Emeklilik, tasarruf ve yatirim planlamalarinin ne kadar dogru diizeyde
yapilacagini ve bu planlarin uygulamasinin saglikli olmasi agisindan belirleyici faktordiir.
Bu finansal bilgi ve donanima sahip olmak ekonomik karar siire¢lerinde etnik koken,
cinsiyet ve egitim gibi unsurlardan cok daha fazla etkili oldugu yapilan cesitli
arastirmalarla desteklenmistir (Mitchell ve Lusardi, 2011).

36 iilkenin iiye oldugu Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii (OECD), diger bir
ismiyle Iktisadi Isbirligi ve Gelisme Teskilati olarak anilan kiiresel ekonomik kurulus,
finansal okuryazarligin 6nemini yaptig1 aragtirmalarla uluslararasinda 6nemli bir mevkie
tagimustir. <’ Temel bir yagsam becerisi’’ olarak nitelendirdigi finansal okuryazarlig, diinya
capinda arttirmak i¢in ¢esitli programlar ve egitimlerle tesvikte bulunmustur. Kendi
biinyesinde kurmus oldugu Uluslararasi Ogrenci Degerlendirme Programi (PISA),
diinyada egitim sistemindeki politikalar1 degerlendirerek {ilkesel ve iilke sinirlarin1 agan
boyutta 6grencilerin bilgi ve beceriye olan egilimlerini izlemeye yardimci olan bir
programdir. Bu ac¢idan mevcut egitim durumu hakkinda raporlama yaparak egitim
alaninda neyin miimkiin olup neyin miimkiin olmadigin1 gostermektedir. Ayrica yaptig
raporlamalarla hem egitimci kesimine hem kamuya hem de politikacilara fikir beyan
etmis olmaktadirlar (OECD, 2017). Finansal okuryazarlik degerlendirmesinde, ulusal ve
uluslararasinda kiyaslama yapilabilecek ilk raporunu 2012 yilinda sunmustur. Bu rapora

gore finansal okuryazarligi dort temel baslik halinde degerlendirmistir;
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e Para ve islemler
e Ekonomik durumu planlama ve yonetim
e Risk ve Odiil

e Finansal goriiniim

Seklinde ayrim yapilarak temel yapilar {izerinde kurulmustur. Sonug olarak,
finansal okuryazarlik matematik bilimi ile yiiksek derecede iliskili oldugu kadar okuma
ve anlama yetenegi ile de iliskili oldugu goriilmiistiir. Ancak matematiksel becerilere ileri
derecede sahip olmak finansal okuryazarlikta da aymi derecede iyi olmak anlamina
gelmemektedir. Nitekim, matematik alaninda diisiik seviyede seyreden Estonya ve Cek
Cumbhuriyeti gibi tilkeler finansal okuryazarlik degerlendirmesinde yiiksek skorlar elde
etmislerdir. Bunun yaninda duygusal ve psikolojik faktorleri yonetebilme yetenegi ile
sosyo-ekonomik faktorlerin de finansal okuryazarlik iizerinde etkili oldugu goriilmiistiir.
Ayrica genel egitim diizeyi, toplumdaki belirli gruplari1 ve kadmlarin finansal
okuryazarlik seviyelerinin diisiik oldugu goriilmiistiir (tedmem.org, 2016).

OECD biinyesinde olusturulan bir baska kurulus Finansal Egitime Yonelik
Uluslararasi Isbirligi (International Network on Financial Education, INFE), ¢esitli
tilkeleri dahil ederek iilkesel sinirlar1 asan baska bir arastirmada finansal bilgi skoru ile
birlikte bir anket gelistirmistir. 14 iilkeye yapmis oldugu anket; fon yonetimi, finansal
iriin veya arac tercihi ve finansal kararlarla ilgili sorulara dayanmaktadir. Finansal
okuryazarlig1 degerlendirirken bilgi, davramis ve tutum bilesenlerinden yola ¢ikarak
boliimlendirme yapip uygulamayr 14 {ilke bazinda gergeklestirmistir. Arastirma
kapsamina dahil edilen bir kisim iilkede finansal okuryazarlik ytliksek olan kisi sayisi
katilimer sayisinin yarisini gegemezken higbir ililkede de yiizde 70’1 gecememistir.

Bolimlendirme temelinde tiim iilkeler i¢in sonug (Atkinson ve Messy, 2012, 5.6-12);

e Finansal davranis skoru yiizde 51
e Finansal bilgi skoru ortalamasi ytizde 51

e Finansal tutum skoru yiizde 53 tiir.

Chen ve Volpe (1998), calismalarinda lisans &grencilerinin finansal
okuryazarliklarini ve ayn1 zamanda kisilikleri ile finansal okuryazarlik arasindaki iligkiyi

ve finansal okuryazarligin karar verme iizerindeki etkisini dlgmiislerdir. Kapsamli bir
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anket kullandiklar1 ¢aligmalarinda tasarruf, borglanma, yatirim, sigorta ve genel bilgisi
degerlendirmeye alinmistir. Anket formlari 14 hem devlet hem de 6zel okullarin
kampiisiine gonderilmis olup yalnizca 13 kampiise uygulanabilmis ve toplamda 924
ogrenci katilim gostermistir. Ogrenci gruplarmin yaklasik %75,7’si 18 ile 29 yas
araliginda olup cogunlugu ABD vatandaslar1 temsil etmektedir. Dogru cevap ortalamasi
%353 olan anket sonucuna gore tasarruf, bor¢lanma, yatirim, sigorta ve genel bilgisi
sorular1 her bir alani i¢in ortalama puanlar %65°1 gecememistir. Yatirnm alanindaki
sorularin ortalama %40°1 dogru cevaplanmistir ve bu diger alanlarla (tasarruf, bor¢lanma,
sigorta ve bilgi) acik ara fark yaratmistir. Genel itibariyle sonuglar, katilim gosterenlerin
finansal okuryazarliklarinin yeterli diizeyde olmadigini gostermistir.

Worthington (2006) tarafindan Avustralya’da yapilan arastirmaya gore finansal
okuryazarligin sosyo-ekonomik ve demografik faktorlere gore onemli 6lgiide degistigi
goriilmiistiir. Erkeklerin kadinlardan daha fazla ve gelir seviyesi diisiik olan bireylerin
yiiksek olan bireylere kiyasla finansal okuryazarliga sahip oldugu tespit edilmistir. Ayni
zamanda yas ortalamasi ilerledikce ve mesleklerinde uzman kisilerin de finansal
bilgilerinin iyi oldugu belirtilmistir.

Lusardi ve Mitchell (2008), ileri yastaki kadinlarin finansal okuryazarlik
diizeylerinin ¢ok diisiik oldugunu ifade etmislerdir. Ayrica yliksek derecede finansal
okuryazarliga sahip olmak ile planlama yapabilmek arasinda anlamli bir iliski oldugu ve
bu baglamda kadinlarin ¢ogunlukla emeklilik planlamalarini yapmadigini belirtmislerdir.

Robb ve Sharpe (2009) tarafindan ABD ‘de lisans, yiiksek lisans ve doktora
Ogrencilerine yapilan bir ¢alismada finansal bilginin kredi kartin kullanimina yonelik
kararlarinda etkisini arastirmak i¢in 83 soruluk bir anket olusturulup 25.000 civarinda
ogrenciye gonderilmistir. 3.884 kullanilabilir yanit alinan c¢alismada katilimeilarin
yarisindan fazlasinda en az bir kredi kartina sahip oldugu bildirilmistir. Arastirma
sonucunda harcamalarinda kredi kartina bor¢lanma egilimi ile finansal okuryazarlik
arasinda anlamli bir iligki oldugu ayn1 zamanda ileri derecede finansal bilgiye sahip olan
ogrencilerin kredi kartindaki bakiyelerinin daha yiiksek oldugu ortaya ¢ikmaistir.

Abreu ve Mendes (2010), calismalarinda Portekizli yatirimcilarin finansal
okuryazarlik seviyesinin portfoy agisindan degerlendirmeye alip ayni zamanda Sosyo-
ekonomik farkliliklar temelinde davranigsal tutumlarimi incelemislerdir. Sonug¢ olarak,
yatirimeilarin portfoy cesitlendirmesini az yaptigir gézlemlenmis ve bu duruma finans
bilgisi, genel egitim seviyesi ve elde edilmis bilgilerin kalitesinin etkili oldugu

belirtilmistir. Egitim diizeyi ilerledikce cesitliligin arttirildigi ve bilginin kaynagi da
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portfoy yapisinda etken faktor oldugu ortaya ¢ikmistir. Ayrica finansal bilginin, orta ve
ileri egitim almis 43 yasindaki evli olmayan erkek yatirimcilarda daha iyi ve her g
yatirimcidan ikisinde de zayif seyirde oldugu gozlemlenmistir.

Faff, Hallahan ve McKenzei (2010), kadinlarin erkeklere oranla daha az riski
tolere etme egilimlerinin oldugunu ayni zamanda yas, medeni durum, gelir seviyesi ve
bakmakla yiikiimlii olunan kisi sayisina gore bu egilimlerin degistigini belirtmislerdir.

Lusardi vd. (2010), calismalarinda geng yetiskinleri dahil ettigi ¢alismasinda,
finansal okuryazarlik seviyesinin temel diizeyde dahi olmadigi sonucuna varmiglardir.
Arastirmaya katilan genglerin finansin basit diizeydeki kavramlari olan faiz, enflasyon ve
risk gibi kavramlar1 bilmedigini belirtmislerdir. Ek olarak ailenin ve sosyo-demografik
faktorlerinin de finansal okuryazarlikla 6nemli bir etken oldugunu ve ayrica erkeklerin
kadinlara oranla daha bilgili olduklarin1 vurgulamislardir (Alkaya ve Yagli, 2015).

Lusardi ve Mitchell (2011), ¢alismalarinda finansal okuryazarlig1 kiiresel boyutta
ele alip, genel olarak hem cinsiyet hem yas hem de egitim temelinde degerlendirilmistir.
Buna gore, kadinlarin erkeklerden daha fazla finansal okuryazarlik diizeyine sahip
oldugunu, egitim seviyesi yiiksek olan bireylerin iyi egitim almamis bireylere gore ve
orta yaglh bireylerin ileri yaslara gore finansal okuryazarlik seviyelerinin daha yiiksek
oldugunu belirtmislerdir (Kilig, Ata ve Seyrek, 2015).

Rooij, Lusardi ve Allesie (2012), finans bilgisinin birikime, diger bir ifade ile
servet olusturmaya etkisini iki farkli degisken iizerinde ele almislardir. Bu degiskenlerden
ilki borsaya yatirnm yapma egilimi digeri ise emeklilik planlamasidir. Bulgulara gore
finansal okuryazar olmanin borsaya yatirim egilimine yonlendirerek Ozsermaye
tizerinden kazang saglanmasina olanak verdigini ve ayni zamanda tasarrufa yonlendirilen
emeklilik planlamalarinin servet artigina olumlu bir etkisinin oldugunu saptamiglardir.

Kristjanpoller ve Olson (2014), Sili’de yaptiklar1 arastirma sonucunda, finansal
okuryazarlig1 iyi diizeyde ve iyi bir maddi duruma sahip olan yasl bireylerin emeklilik
fonlarmi iyi bir sekilde yonetebilme ihtimallerinin daha yiiksek oldugu goriilmiistiir.
Ayrica kadinlarin portfoylerini aktif olarak yonetebilme konusunda daha iyi olduklari
belirtilmis ve 6zellikle geng kadinlarin bu konuda ¢ok daha iyi oldu vurgulanmustir.

Huzdik, Béres ve Németh (2014), 18-25 yas grubu genglerin %76,9’unun finansal
okuryazarlik diizeyinden bagimsiz olarak risk almaktan kagindiklarini belirtmislerdir.
Diger bir ifade ile finans ve ekonomi bilgisine sahip olmanin risk alma egiliminde

etkisinin olmadig1 saptanmustir. Ayrica bireylerin risk alma diizeyleri kendi finans
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bilgilerini nasil degerlendirdikleri ile alakali oldugu yani 6z algi ile belirlendigi
vurgulanmiglardir.

Temizel ve Sénmez (2014), Bursa, Istanbul ve Eskisehir illerindeki bes
tiniversitede iktisadi ve idari bilimler ve miihendislik fakiiltesi 6grencilerinin finansal
okuryazarliklarini kiyaslamiglardir. 824 6grencinin katilimi gergeklesen ankette OECD
tilkeleri i¢in hazirlanan finansal okuryazarlik 6l¢egi kullanilmistir. Elde edilen bulgulara
gore %54,5’1ni kiz 6grencilerin yanitladig: tespit edilmekle birlikte finansal okuryazarlik
ile cinsiyet arasinda anlamli bir iliski tespit edilmistir. Diisiik, orta ve yiiksek olarak
kategorize edilen finansal okuryazarlik diizeyi sirasiyla %16, %30,1, %31,7 seyirlerinde
oldugu goriilmiistiir. Egitim alinan boliim ile finansal okuryazarlik arasinda anlamli bir
iliski oldugu vurgulanmis ve finansal iirlin hakkindaki bilgilerin egitim alanina gore
degisim gosterdigi belirlenmistir.

Bayram (2014) Anadolu Universitesi IIBF ve Porsuk Meslek Yiiksekokulu
ogrencilerinin temel finansal bilgilerini 6lgmek i¢in rastgele se¢im yapilip 300’er anket
iki okul arasinda esit sekilde uygulanmistir. Aragtirma kapsamina ailelerin de egitim
diizeylerine ait bilgiler de eklenmistir. Katilimcilarin %61°ni erkek 6grencilerin
olusturdugu anket sonuglarina gore, Ogrencilerin orta seviyede finansal durumu
yonetebildikleri ayni zamanda harcama ve parayr yonetebilme becerilerinde aile
faktoriiniin etkili oldugu belirlenmistir.

Sermaye Piyasasi Kurulu, Tiirkiye Sermaye Piyasalar1 Birligi, Istanbul Takas ve
Saklama Bankas1 AS., Merkezi Kayit Kurulusu ve Sermaye Piyasasi Lisanslama Sicil ve
Egitim Kurulusu isbirligi ile yapilan finansal okuryazarlik arastirmasinda Tiirkiye’de
ikamet eden 3000 kisiye OECD-INFE tarafindan tasarlanan anket formlar1 sunulmus ve
alinan yanitlar dogrultusunda 2012-2015 arasinda degisen finansal bilgi, sahip olunan

finansal tirtinler ve emeklilik plani verileri su sekilde ortaya ¢ikmistir (SPK, 2015);

Finansal Bilgi Seviyesi Ac¢isindan Elde Edilen Veriler:
e %9’luk bir fark ile 2015 yilinda temel finans matematigi yapilabilirligi %93
seviyelerine ulagsmistir
e %50’lik bir oranla paranin zaman degeri problemleri dogru yanit almistir

e Borcun faizi hesabin1 yapabilenlerin oran1 %84 ile %11,5 artig gdstermistir
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e Basit faiz sorusuna yanit verenlerin dogruluk oram1 %8,5 artarak %54 iken
bilesik faiz sorusuna alinan yanitlarin dogruluk orant %5,9 artmis ve %32

olmustur.

Sahip Olunan Finansal Uriinler/Enstriimanlar A¢isindan Elde Edilen Veriler;
e Altin %13,1 artisla %24,9
e Doviz %6,2 artarak %10,5
e Banka kredisi kullanimi %21,3 artarak %33,1
e Saglik veya hayat sigortas1 %1,6 artarak %8,1
e Bireysel Emeklilik Sistemi (BES) %3,2 artarak %5,4
e Banka mevduati %28,9 artarak %49,3
e Foreks, vadeli islem %4,1 artarak %5,2
e Finansal sistemde kayitli olmayan kredi kullanim1 ve taninan bireylerden borg

alimi1 %8,6 artarak %?22,6 oranlarinda oldugu goriilmiistiir.

Emeklilik Hedefi Planlamasi;
e 2015 yilinda %8,6’lik bir diisiisle emeklilik plan1 olmayanlarin orani %18

olmustur.

Ekonometrik Analiz Sonucunda;

e Finansal okuryazarlik i¢in egitim 6nemli bir faktordiir.

e Erkekler kadinlara kiyasla daha yiiksek finansal okuryazarlik diizeyine
sahiptir.

e lleri yaslarda olanlarin finansal okuryazarlik diizeyleri diger yas gruplarmna
kiyasla daha diisiik diizeylerdedir.

e Hane bazinda kisi basina gelir yiikseldik¢e finansal okuryazarlik diizeyi
yiikselmektedir.

Cam ve Barut (2015), 6n lisans diizeyinde Giimiishane Universitesi’nde yaptiklari
arastirmada Ogrencilerin finansal okuryazarlik seviyesini ve finansal davranislarini
Olemiislerdir. Katilimeilarin %71,8’1 kadinlarin olusturdugu ve yas ortalamasi 19 ile 22
arasinda degisen anket sonucuna gore; %7,8 kisinin parayr yonetme ve harcama

konusunda basarisiz oldugunu diisiinmesine ragmen temel finansal okuryazarlik
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diizeylerinin ¢ok diisiik oldugu gdzlemlenmistir. Ote yandan demografik faktorlerin farkls
olmasi, 6grencilerde farkli davranislara yol agmayip benzer davranislarda bulundugu da
ortaya ¢ikmaistir.

Yu, Mu ve Chou (2015) Hong Kong kentinde cinsiyet faktoriiniin finansal
okuryazarlik tizerindeki etkisini degerlendirmeye aldiklari ¢alismada elde edilen verilere
gore kadinlarin finansal okuryazarlik diizeylerinin erkeklere gére daha diisiik oldugu ayni
zamanda sosyo-ekonomik faktorler, medeni hal, yas, risk toleransi ve finansal bilgiyi
algilama tutumu gibi 6nemli degiskenlerin de etken olduguna saptanmistir. Genglerde
bilissel yeteneklerin finansal okuryazarlik ile giiclii bir iligkisi oldugu ve risk toleransi ile
finansal okuryazarlik iligkisinin anlamli diizeyde oldugu sonucuna varilmaistir.

Assad (2015), finansal bilgi ile kisinin kendini finans hakkinda bilgili olarak
diisiinmesi arasinda énemli bir iliski oldugunu ve 6zgiliveni yliksek olan bireylerin riskli
finansal karar vermeleri olasiliginin yiiksek oldugunu ifade etmistir.

Aren ve Zengin (2016) tarafindan yapilan ¢alismada, finansal okuryazar olmanin
diizeyi degistikge yatirim segeneklerinin de degistigi tespit edilmistir. Oyle ki, finansal
bilgi diizeyi diistiikce mevduat ve doviz tercih edilmekte iken diizey arttik¢a hisse senedi
alim1 ve portfoy olusturma egilimi oldugu belirtilmistir. Finansal okuryazarlik temel
seviyede ele alindiginda cinsiyete gore degisim gostermemekle birlikte ileri seviyede
degerlendirme yapildiginda, kadinlarin erkeklere oranla daha diisiik finans bilgisine sahip
oldugu ortaya ¢cikmistir.

Samiloglu, Kahraman ve Bagci (2016) tarafindan yapilan c¢alismada, Erciyes
Universitesinde toplamda 200 anket uygulanmis ve 100 anket sadece isletme boliimii
ogrencilerine diger 100 anket ise diger boliimler arasinda yapilmistir. Arastirma
bulgularina gore 91 kadin katilimci oldugu bu baglamda cinsiyet dagiliminda asirilik
olmadigina saptanmistir. Sonug olarak isletme okuyan 6grencilerin finansal okuryazarlik
bilgisi diger fakiilte Ogrencilerine nazaran daha ileri derecede oldugu goriilmiistiir.
Harcama ve parayr yonetebilme becerisinin kaynagin aile faktoriiniin olusturdugu ve
kadin 6grencilerin erkek 6grencilere gore daha az finansal okuryazar oldugu goriilmiistir.

Chu, Wang, Xiao ve Zhang (2016) tarafindan yapilan ¢alisma sonucunda, ileri
diizeyde finansal bilgiye sahip olan hane halklarinin, yatirrm fonu tercih etme ve
uzmanindan yardim alma egilimlerinin oldugunu belirmislerdir. Hane igerisinde birey
sayisinin fazla olmasi durumunda ise hisse senedi tercihi yapma olasiliginin yiiksek olup

yatirim fonlarinin géz ardi edildigi sonucuna ulagilmigtir.
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Apan ve Ercan (2017), ‘sorumluluk’, ‘disadoniikliik’, ‘duygusal dengesizlik’,
‘uyumluluk’ ve ‘deneyime acgiklik’ bes faktor kisilik boyutlarinin finansal okuryazarlik
lizerine etkisini arastirdiklar1 calismada isletme boliimii 6grencilerine odaklanilmis ve
katilimcilarin %41,9 unu erkek Ogrenciler olusturmustur. 325 kullanilabilir anket
yanitlarina gore finansal okuryazarlik iizerinde ‘duygusal dengesizlik’ faktdriiniin
negatif, ‘deneyime aciklik’ faktoriiniin ise pozitif etkisi oldugu ve diger faktorlerle
anlamli bir iligkisi olmadig1 saptanmistir.

Payziner (2017) tarafindan, Ankara ilinde saglik yonetimi boliimiinii okuyan
Ogrencilerin ‘ilgi’, ‘harcama’, ‘tutum’ ve ‘algi’ davranislarinin finansal okuryazarlik
tizerindeki etkisini degerlendirmek i¢in yapilan ¢alismaya toplamda 286 6grenci katilmis
ve bu katilimin ve %71,3’linii kiz dgrenciler olusturmustur. Bulgular neticesinde, ilgi
boyutu bakiminda erkek dgrencilerin kiz 6grencilere kiyasla finansal alana daha ¢ok ilgili
oldugu ayni1 zamanda 24 yas ve lzerine c¢iktikga finansal ilgi diizeyinin arttigi
gozlemlenmistir. Annenin aldig1 egitimin seviyesi de finansal okuryazarlik iizerinde
etkilidir ancak yalnizca tutum faktdriinde gecerli bir anlamlilik olusturmaktadir. Harcama
faktoriinde ise babanin egitim seviyesi etken bir degisken oldugu gozlemlenmistir. Buna
gore babanin egitim diizeyi ilerledikce bilingli harcamalar oldugu tespit edilmistir.

Chatterjee, Fan, Jacobs ve Haas (2017), risk toleransi ile finansal okuryazarlik
arasinda anlamli ve pozitif yonde bir iliski oldugunu ve hane halklarinin biiyiik
cogunlugunun emeklilik i¢in finansal planlama yapmadiklarini ifade etmislerdir.

Yong ve Tan (2017) tarafindan yapilan, Giineydogu Asya iilkelerinden
Malezya’da finansal okuryazar olmanin finansal davranislar iizerindeki 6nemi arastirilan
caligmanin sonucuna gore, katilimeilarin %72 sinin finans bilgisinin iyi oldugu goriilmiis
ve bu konuda kadinlarin erkeklerden daha az bilgiye sahip oldugu belirtilmistir. Ayrica
aile faktoriiniin de finansal okuryazar olma diizeyine etkisi oldugu ortaya ¢ikmustir.

Bayar, Sezgin ve Oztiirk (2017) tarafindan Usak Universitesinde calisan
personelin finans bilgisini 6l¢gmek ve bunun tasarruflar tizerindeki etkisini arastirmak i¢in
yapilan calismanin sonucunda, gelir diizeyi, yas ve egitim seviyesi faktorlerinin
tasarruflar {izerinde pozitif bir etkiye sahip olurken risk toleransinin negatif yonde bir
etkisinin oldugu gozlemlenmistir. Ayrica finansal okuryazarligin tasarruf egilimi
tizerindeki etkisinin yiliksek oldugu belirtilmis bununla birlikte ¢ocuk sayisinin, mesai
saatinin, lisans veya yiiksek lisans derecesinde olmanin 6nemli bir etkisinin olmadigi da

saptanmuistir.
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Tiirkiye’de finansal okuryazarligin gelistirilmesi i¢in kurulmus olan 6nde gelen
kurumlardan FODER, 142 ilge, 40 ilde genel finans bilgisini ve yeterliligini dlgmek i¢in
yaptig1 arastirmada 3009 kisi ile goriisiilerek elde edilen verilerde; bireylerin genellikle
uzun vadeli plan yapmadiklar1 bir¢ogunun kisa vadeli planlamalarda bulundugu ve
diizenli bir birikim yapma aligkanliklarinin olmadiklar1 tespit edilmistir. Ayrica,
bireylerin finansal iiriin tercihlerini sistem igerisinde genellikle kredi ve banka mevduati
yoniinde kullandiklar1 gériilmiistiir (Fo-der.org).

FODER biinyesinde Tiirkiye’de 26 sehirde 2000 katilimci ile 2017 yilinda
gerceklestirilen bir diger aragtirma sonucunda ise ileri diizeyde finans bilgisine sahip olan
bireylerin egitimli, ¢alisan, gelir seviyesi yiiksek oldugu belirlenmistir. Dikkat ¢eken
sonuglardan biri olarak kayitlara gecen verilerde toplumun biiyiik ¢cogunlugun (%83)
kredi bor¢larini giinii giiniine 6dediginin belirtilmesidir. Ayrica finansal tutum, davranis

ve bilgi olarak Tiirkiye nin 5 kategoriye ayrildig1 goriilmektedir. Bu kategoriler;

e Kaygisiz Gengler %15
e Plansiz Hayalciler %19
e Idareli Muhafazakarlar %20
e Finansal Bilgeler %22
e Miitevazi Ebeveynler %24

Ulke genelinde dagilan bu oranlara gore en diisiik finans bilgisine sahip olan
‘Kaygisiz  Gengler’, giinliik yasamayir tercih edip herhangi bir birikimde
bulunmayanlardir. Buna karsin, en yiiksek bilgiye sahip olan ‘Finansal Bilgeler’, orta
yaslarda olup para yonetimini dogru bir sekilde yapabilen gruptur (fo-der.org).

Er ve Cetintas (2018), Artvin ilinde 298 isciyi dahil ettikleri anket sonucuna gore
katilimcilarin, olasi bir gelir kaybina kars1 herhangi bir planlarinin ve gelecek i¢in uzun
vadede mali planlarinin olmadigini bununla birlikte risk faktoriine karsi isteksiz olduklari
ve aynt zamanda temel finans kavramlarinda yetersiz diizeyde olduklar1 sonucuna
ulagmislardir.

Pradikasari ve Isbanah (2018), Surabaya kentinde finansal okuryazarligin yaninda
asir1 giiven, risk algisi, kontrol yanilsamasi ve risk toleransi gibi ¢ok boyutlu unsurlar
6lgmek amaciyla 220 {iniversite dgrencisini arastirma kapsamina almiglardir. Bulgulara

gore risk algis1 ve kontrol yanilsamasimin yatirimecilarin kararlarinda etkili olmamakla
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birlikte finansal okuryazarligin da higbir etkisi bulunmayan bir degisken oldugu
belirtilmistir.

Mishra (2018), hane halklar1 iizerinde yaptig1 arastirmanin sonucunda, risk egilimi
yiiksek olan diger bir ifade ile riske kars1 daha fazla tolerans gdsteren hane halklarinin
borsada yatirima yoneldikleri 6te yandan, risk toleranslar diigiik olan hane halklarinin ise
borsa yatirimindan uzak kalmayi tercih ettiklerini tespit etmistir. Ayn1 zamanda borsaya
yatirim yapma kararlarinda sosyo-ekonomik faktorler, yas, bolge, egitim, borg, tasarruf
ve gelir seviyesinin de etkili oldugu sonucuna ulagmustir.

Garg ve Singh (2018), geng neslin finansal yonden bilgi, tutum, davranis ve
okuryazarlik diizeylerinin diisiik oldugunu ve bu durumun aile, ¢alisma durumu ve
finansal sosyallesme gibi faktorlerden kaynaklandigini belirtmislerdir. Ayrica Yas,
cinsiyet, medeni hal ve gelir seviyesi gibi ¢esitli sosyo-ekonomik ve demografik
faktorlerin de etkili oldugunu ifade etmislerdir.

Hendro ve Enrico (2018), arastirmalarinda finansal okuryazar olmanin riski tolere
etme egilimi iizerinde 6nemli bir etkisinin oldugunu ve bu etkinin olumlu yonde oldugunu
belirtmislerdir.

Wisudanto ve Mubarok finansal okuryazarligin diisiikk oldugu bireylerin borsada
yatirim yapmaktan imtina ettiklerini gdzlemlemislerdir. Ayrica sermaye piyasalarinda
risk toleransinin ve finansal okuryazarligin pozitif bir etkisinin oldugunu ifade

etmislerdir.
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Tablo 2.
Literatiirdeki Benzer Arastirmalar: Tammlayict Tablo

Literatiirdeki Bulgular ve

Benzer Yorum

A

rastrmalar: Calisma Grubu Bagimsiz Bagimh Yontem ve

Tammlayict } Degisken Degisken Analizler

Tablo Yazar

ve yil

Bilgisi

Bontemno vd Hollanda, Hong Kong, Kiiltiirler Arast Finansal Anket Yontemi, Anova Farkli milliyet kokenine sahip olmak ile

(1997) P ' Tayland, ABD iilkelerinden Farkliliklar Risk Aleist Testi, CER Modeli ve finansal risk algisi arasinda anlamli bir iligki
katilan 6grenciler (N= 391) & Tanimlayici Istatistikler vardir
Farkli Eyaletlerde Ogrenim Finansal Anket Yontemi,

Chenve Volpe  Goéren (Kaliforniya, Florida, Okuryazarhk Yatirim Giivenilirlik Analizi,

(1998) Kentucky, Massachussetts, ve Kisilik Karari Anova Testi, Regresyon Katilimcilarin finansal okuryazarliklari
Ohio ve Pensilvanya) (N=924) Ozellikleri Analizi, Ki-Kare Testi diistik diizeyde tespit edilmistir
Isvigre Federal Teknoloji A . Deneysel Arasgtirma Erkekler kazanglara kargi daha fazla riske

Schubert vd. L irich Cinsiyet Finansal . ) K larmn k

(1999) lj;ns.tltusy ve Ziiric . Farkliliklart Kararlar Yontemi, Regresyo_n ve yatkm olurken kadinlarin aylplara. ka.rs.l.
Universitesi'nden 6grenciler Kareler Analizi riske daha yatkin olduklari tespit edilmistir

Olsen ve Cox Aymi Egitim ve Profesyonellige Cinsiyet Yatirim Riski Anket Yontemi, Yiiksek riskli yatirim %raglar}nda. ka(.hr}larm

. e Algist ve Regresyon ve daha fazla kagindig: tespit edilmistir
(2001) Sahip Portfoy Yoneticileri Farkliliklar N . -
Miisahalesi Kolerasyon Analizi

Saint Cloud Eyalet Uni (SCSU) . Kadinlarm erkeklerden daha fazla riskten

Eckel ve ve Virginia Politeknik Cinsiyet Finansal Anket ve Cift EPSS kagmmay tercih ettigi tespit edilmistir

Grossman S Py . Yontemi, Log-Lineer ve

(2002) Enstitiisti ve Eyalet Uni (VPI) Farkliliklar Risk Algist Kolerasvon Analizi
dgrencileri (N=204) y

Worthington Ayustralya daki Yetls}(ln Sosyg:ekonomlk Finansal Anket Yontemi ve Finansal okuryaz?rhgm s"osy.(.)-ekor.](?.mlllf ve
Finansal Okuryazarligit ANZ ve Diger Cesitli Okuryazarlk . demografik faktorlere gore 6nemli 6lgiide

(2006) , . R L. Regresyon Analizi A . . o
Aragtirmasi'ndan elde edilen Faktorler Diizeyi degistigi, erkeklerin ve gelir seviyesi diisiik
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3548 Katilimcinin Anket Yanit

olan bireylerin, ileri yaslarin ve
mesleklerinde uzman olan kisilerin daha ¢ok
finansal okuryazar oldugu tespit edilmistir

Kadmlarin finansal okuryazarlik diizeyinin

. Finansal b Anket Yontemi, diisiik oldugu ve ytiksek finansal
Lusardi ve Kadin katilimcilar Emeklilik . . . .
. Okuryazarlik Kolerasyon, Regresyon  okuryazarliga sahip olmak ile mali planlama
Mitchell (2008) (N=1785) . Planlamasi . L . e
Diizeyi ve Probit Analizi, yapabilmek arasinda anlaml bir iliski
oldugu tespit edilmistir
. . . . Anket Yontemi, Diisiik geli iyesi hip bireylerin
Kiran Pencap Eyaletindeki 18 yas Finansal Yatirim Fonlari Ki rll(aere V(;n:rigila " st %e 1; Sew}j,els,mle S? ,lp 11; ¥ tl "
L. . - atirima yonelme egilimlerinin oldugu tespi
(2009) tizeri bireyler (N=100) Risk Algisi Tutumu R Y Y srme guiesp
Analizleri edilmistir
Kredi kartina bor¢lanma egilimi ile finansal
. Anket Y06 i, Fakto k lik laml1 bir iliski
Robb ve ABD'de Bir Orta Bat1 Finansal Kredi Kart1 mket c.>.nten'11‘, 'a tor ouuryazarl arasinda an an} : b1r s
. . ve Giivenilirlik oldugu ve finansal okuryazarlig: yiiksek olan
Sharpe (2009) Universitesi (N=3884) Bilgi Kullanimi o . . R _ .
Analizleri bireylerin kart limitinin yiiksek oldugu tespit
edilmistir
Sosyo-ekonorr_uk ve Anket Yéntemi, Portfoy g:egt.hhgl ile f:lnansal. okl%rya.za.rllk
. Demografik . . arasinda iligki oldugu tespit edilmistir
Abreu ve Portekizli yatirimcilar Faktérler. Fi | Portfoy Tanimlayici Analiz,
aktorler, Finansa et
Mendes (2010)  (N=1559) ’ Cesitliligi Faktor ve Regresyon
Okuryazarlik L
Lo Analizi
Diizeyi
Kadinlarim risk toleranslarinin daha diisiik
Faff vd. (2010) Portekizli yatirimcilar Cinsiyet Finansal Risk Anket Yontemi, ve oldugu ve demografik ve sosyo-ekonomik
' (N=1559) Farkliliklar Toleransi Regresyon Analizi faktorlere gore risk toleransi egilimlerinin
degistigi tespit edilmistir
Risk toleransinin yas ilerledik¢e azaldigi,
Demoarafik ve Anket Yéntemi egitim diizeyi yiiksek olan bireylerin risk
Ahmad vd. Pakistan Rewalpindi’deki g . Finansal Risk o toleranslarinin da yiiksek oldugu, gelir
Sosyo-ekonomik Regresyon Analizi ve T- . . o 9
(2011) yatirimeilar faktorler Algisi Testi diizeyi arttikga riske egilim oldugu ve

kadinlarin riskten kagindiklari tespit
edilmistir
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Risk algisinin

Riskten genel olarak kaginan bireyin yatirim

Riaz vd. . " Yat . .
Yatirimetlar Psikolojik atrimel Derleme Calismasi konusunda da riskten uzak durdugu tespit
(2012) oo Kararlar o
etkileri edilmistir
.. . . Sermaye ve Anket Yontemi, Fi 1 ok 1 b
(2012) katilimetlar (N=1901) Okuryazarlik yon, megresyon ¥ gutesp ;
Planlamasi Analizi
_ Malezya'daki 8 Borsa Finansal Risk Anket Yéntf?ITli, Faktor, Risk algls.l.ve.risk ej(;rilimi 'ftra51.nda. d.ogrusal
Hamid vd. o . . . . Gegerlilik ve bir iliski oldugu tespit edilmistir
Sirketindeki Deneyimli Algist ve Finansal Risk Davranisi . L
(2013) . e Gilvenilirlik ile
Yatirimcilar ( N=162) Risk Egilimi s
Regresyon Analizleri
Hindistan Coimbatore'deki Finansal Risk Hisse Senedi . Risk tol isk al lir diizeyi
Prabhakaran ve . . . Anket Yontemi, Ki-Kare . 1Sk thleransi ve Tisk algisiin g¢ lr. l.lz.ey‘l
. Hisse Senedi Yatirimcilar Algist ve Finansal Yatirimcist .. ile aralarinda anlamli ve olumsuz bir iligki
Karthika (2013) : ve Frekans Analizi _ o e
(N=200) Risk Toleransi Kararlar oldugu tespit edilmistir
Finansal Anket Yontemi, Faktor, Finansal okuryazarlik ve finansal risk
Arenve Zengin  Istanbul ilinde Yasayan Okuryazarlik ve Yatirim Guvenilirlik, Anova, algisinin yatirim tercihlerinde etkili oldugu
(2014) Katilimcilar (N=94) Finansal Risk Tercihleri Duncan ve T Test ve kadin yatirimcilarin daha fazla risk aldigi
Algist Analizleri tespit edilmistir
Anket Yontemi, Yatirim kararlarinda risk algisinin ve risk
_ Tahran Menkul Kiymetler Finansal Risk Cochran Formulu toleransinin etkili oldugu tespit edilmistir
Baghani ve . Toleransi ve (Kisitsiz Niifus),
Borsasi'ndaki Yatirimeilar ve . . Yatirimci Kararlari
Sedaghat (2014) Finansal Risk Pearson Kolerasyon
Brokerlar (N=384) .
Algist Testi ve Coklu
Regresyon
. e . . Of ileri i li 1
Anadolu Universitesi IIBF VE Finansal Para Anket Yontemi, Ki- Ogren(;neertlenb(i)llzdt?k(ll;zie};de;l:i 16(::;2 armnt
- \
Bayram (2014)  Porsuk MYO Ogrencileri Okuryazarlik o e Kare, Faktor ve yone . . p . yone 9
M Y Onetimi L. becerilerinde aile faktoriiniin etkili oldugu
(N=600) Diizeyi Kolerasyon Analizi e
tespit edilmistir
Budapeste Uygulamali Bilimler Finansal Finansal okuryazarlik diizeyi ile risk algist
Huzdik vd. ve Szeged Universitesi 18-25 Okurvazarlik Risk Anket Yontemi, Anova, arasinda anlamli bir iligki olmadig1 ve risk
uryaz
(2014) Yas Araligindaki Lisans D?llzeyi Toleransi Kolerasyon, Regresyon, algisinin 6z benlik ile alakali oldugu tespit

Ogrencileri (N= 1743)

edilmistir
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i Emeklilik Genglerin risk algisinin diigiik oldugu,
L. N 3 Finansal Okuryazarlik . . .
Kristjanpoller Sili'de Tkamet Eden ve Demografik Planlamasi ve Anket Yontemi ve kadinlarin portfoy yonetimi konusunda daha
ve Olson (2014) Katilimcilar (N=2782) Faktorler Aktif/Pasif Tanimlayici Istatistikler iyi oldugu tespit edilmistir
Yatirimlar
Finansal Cinsiyet ile finansal okuryazarlik arasinda,
Temizel ve Bes Devlet Universitesi Lisans Egitim Okurvazarlik Anket Yontemi, Ki-Kare okunulan boliim ile finansal okuryazarlik
N ol uryazarli . e .
Sonmez (2014)  Ogrencileri (N=824) Programlari Dr}/ . ve Kolerasyon Analizi arasinda anlamli bir iligski oldugu tespit
zeyi o
ey edilmigtir
. o _ Anket Yontemi, T Testi, Risk toleransi ve f?lnjdr.lsa} okuryazarlik
Yu vd. (2014) Hong Kong'da Calisan Bireyler Cinsiyet Finansal Ki-Kare, Cokl arasinda anlamli bir iligki ve kadinlarin
. - u ..
(N=966) Farkliliklar1 Okuryazarlik ’ . finansal okuryazarlik diizeylerinin daha
Regresyon Analizler . B o ..
diisiik oldugu tespit edilmistir
. . . Anket Yontemi Ozgiiveni yiiksek olan bireylerin riskli
Ulusal Finansal Yetenek Finansal Finansal . n‘ (.3 . onteml, ZBUVETL YUKSER 07 HITeyleril HIst
Assad (2015) Giivenilirlik Analizleri, finansal kararlar verme olasiliklarinin
Calismas1 (NFCS) (n=25509) Okuryazarlik Kararlar . _ o e
Regresyon yiiksek oldugu tespit edilmistir
Finansal Anket Yo6ntemi, Faktor, Katilimcilarin finansal okuryazarlik
Cam ve Barut Giimiishane Universitesi Okurvazarhik Finansal Giivenilirlik, Coklu diizeylerinin diisiik oldugu ve demografik
- o uryaz . o
(2015) Ogrencileri (N=3520) D'?, evi Davraniglar Regresyon, ve Anova faktorlerin farkli davranis egilimine yol
iz . R
y Testleri acmadigi tespit edilmistir
Anket Yontemi, Temel Risk toleransiin ve risk algisinin yatirim
Avustralya'daki Portfoy Finansal Risk Bilesen Analizi (Pfjf;), kararlarmda' etk'ili oldugu ve borsa?/a yatlrlm
Nguyen e ey . Toleransi ve Yatirimci Ana Eksen Faktorii yapmay1 riskli olarak algilayan bireylerin
Yoneticilerinin Miisterileri . . i . . . - .
(2015) (N=364) Finansal Risk Kararlar1 (PAF) Yontemi, risk toleranslariin diisiik oldugu tespit
- Algist Kolerasyon, Faktor edilmistir
Analizi
. Risk algisinin ve finansal okuryazarligin
Finansal Anket Yéntemi, Fakts tirim tercihlerinde etkili oldug
. . . n ntemi, Faktor, atirim tercihlerin ili A\
Aren ve Zengin  Istanbul'da Ikamet Eden Okuryazarlik Yatirim G? (.)me( A,\novao K g ) : ¢ el ke ¢ 10, ueu d"e ik
. . S nirlik, , adinlarin finansa ryazarliginin
(2016) Katilimeilar (N=94) Diizeyi ve Finansal Tercihleri uve sal oxULy g st

Risk Algist

Duncan, T-Test

oldugu tespit edilmistir
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Anket Yontemi, Cok

Yiiksek finansal okuryazarlik diizeyine sahip
olan hane halklarinin portfdylerinin bir kismi

Chu vd. . Finansal Portfdy Se¢imi . . . .
Cinli Hane Halklar1 (N=3906) S eQHTn, Ye Degiskenli Probit i¢cin uzmandan destek alma ve yatirim
(2016) Okuryazarlik Yatirim Getirisi . . L 5
Analizi fonuna yatirim yapma egilimlerinin oldugu
tespit edilmistir
. Isletme okuyan &grencilerin finansal
Finansal . . . -
N . okuryazarlik diizeylerinin daha iyi oldugu,
o . . i .. Okuryazarlik ve Anket Yontemi, e .. . .
Samiloglu vd. Erciyes Universitesi Egitim . . para yonetimi becerisi temelinde aile
o . L Finansal Tanimlayici Analizler, o B
(2016) Ogrencileri (N=200) Seviyesi . .. faktoriinlin oldugu ayn1 zamanda kadinlarin
Okuryazarhk Ki-Kare Analizi . R
Bilinci finansal okuryazarlik diizeylerinin diisiik
oldugu tespit edilmistir
o s o . . "D 1d izlik" faktoriintin fi 1
Apan ve Ercan Karabiik Ilindeki Isletme 5 Faktor Kisilik Finansal Anket Yontemi, Faktor oiyfu:aarhel? gezlr?nl de ailacl)lrlinu;ln::nzltlist?
- o m . uryaz liz A
(2017) Bolimii Ogrencileri (N=327) Ozellikleri Okuryazarhk ve Kolerasyon Analizi . Y s - o g .
yonde etkisinin oldugu tespit edilmistir
Demografik ve sosyo-ekonomik faktorlerin
tasarruflar iizerinde pozitif bir etkisi oldugu,
L o _ _ Anket Yonteni, rlsvk to'l.e{ansll. 11? negatlf bir 111§kller1n1nv
Bayar vd. Usak Universitesi Personeli Finansal oldugu goriilmistiir. Finansal okuryazarligin
Tasarruf Regresyon ve Cps e e
(2017) (N=325) Okuryazarlik R .. tasarruf egilimi lizerindeki etkisinin yiiksek
Guivenirlik Analizi B . .
oldugu ve egitim, cocuk sayisi gibi
degiskenlerin ise etkisinin olmadigi tespit
edilmistir
. Finansal Endiistri Diizenleme . Hanelerin Risk Ampirik Analiz, Logit ~ Risk algist ile finansal okuryazarlik arasinda
Chatterjee vd. . Finansal . . eepp e e - .
(2017) Kurumunun 2012 Yilina ait Ok Ik Toleransi ve Modeli, Probit anlamli ve pozitif bir iligki oldugu tespit
L uryazarl . o
verileri (25509) y Tasarruf Davranist Modelleri edilmistir
Anket Yontemi, Annenin egitim diizeyi ile finansal
o - . Finansal tivenilirlik, Anova, k lik laml1 bir iligki
Ankara Universitesi Saglik Sosyo-ekonomik ve 5 Givenilirli _ okuryazarlt aravs.lr?da anlamlt bir iliski
. e S eetee e PN G . Okuryazarliga Kruskal-Wallis H ve oldugu, babanin egitim diizeyi ile harcama
Payziner (2017)  Yonetimi Bolimi Ogrencileri Demografik o . o NS 3
s Iliskin Tutum ve Mann-Whitney U faktorii arasinda anlamli bir iligki oldugu ve
(N=286) Faktorler . e s
Davraniglar testleri, Lavene Test, babanin egitim diizeyi arttik¢a bilingli

Kolerasyon Analizi

harcamalar yapildig tespit edilmistir
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Katilimcilarin %72'sinin finansal

Anket Yontemi, okuryazarlik diizeyinin iyi oldugu,
Yong ve Tan Malezyal Gengler (N=123) Finansal Risk Kolerasyqn Analizi, T kadmlarin fn.l.ansal ovkuryaZjarhk di'{ze"yl.(.erinin
(2017) Okuryazarlik Toleransi Testleri, Varyans daha diisiik oldugu ve aile faktoriiniin
Analizleri finansal okuryazarlik iizerinde etkili oldugu
tespit edilmistir
. e e . . . Anket Yontemi, Frekans Katilimeil isk istahl fi 1
Er ve Cetintas Artvin Ilindeki Bir Isletmenin Finansal Iscilerin Tutum ve 1 e. o.n em - atmet arln"rls 9 .a . arlnve" 1nansa}
(2018) iscileri (N=298) Okurvazarlik Davranislari Analizleri, Gegerlilik ve okuryazarlik diizeylerinin diisiik oldugu
= zZ
3 oy VIans Gtivenilirlik Analizleri tespit edilmistir
. Demografik ve . Demografik ve sosyo-ekonomik faktorlerin
Garg ve Singh . s . . Finansal . .
Literatiir Incelemesi Sosyo-ekonomik Derleme Calismasi genglerin finansal okuryazarlik diizeyini
(2018) ) Okuryazarlik o .
Faktorler etkiledigi tespit edilmistir
. Finansal Risk Finansal okuryazarligin risk toleransi
Hendro ve oo Finansal , . . ; .
. Cevrimigi Anket Toleransi ve Anket Yontemi tizerinde olumlu bir etkisi vardir
Enrico (2018) Okuryazarlik .
Finansal Stres
. Risk tol 1 iiksek olan h
Finansal Anket Yontemi, Coklu sk toleransiart yuksek olan hane

Mishra (2018)

Hindistan Menkul Kiymetler ve
Borsa Kurulu'na Kayitlt Hane
Halklar1 (N=5453)

Okuryazarlik ve
Sosyo-ekonomik
Faktorler

Risk Toleransi ve
Borsa Yatirimi

Dogrusallik, Regresyon
Analizi, Ki-Kare ve
Anova Testi

halklarinin borsa yatirimina yoneldigive
borsa yatirimlarinda demografik ve sosyo-
ekonomik faktorlerin de etkili oldugu tespit
edilmigtir

Pradikasari ve
Isbanah (2018)

Surabaya'daki Yatirimet
Ogrenciler (N=220)

Finansal
Okuryazarlik,
Kontrol
Yanilsamasi, Risk
Algilamast

Yatirim Karari

Anket Yontemi, Coklu
Regresyon Analizi, T-
Testi

Risk algisi ve finansal okuryazarligin yatirim
kararlarinda etkili olmadigi tespit edilmistir

Gutter vd.
(1999)

Siyah ve Beyaz Irka Sahip
Hane Halklar1
(N=3939)

Sosyo-ekonomik,
Tutumsal ve Mali
Degiskenler

Yatirimecinin Karar
Vermesinde Irksal
Farkliliklar

Anket Yontemi, Lojistik
Regresyon Analizi,
Etkilesim Modeli, Ki
Kare Testleri

Hane halki biiytikliigii siyahi irka sahip
aileler igin riskli varlik sahipligi ile olumsuz
yonde iliskilidir.
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Bu ¢aligma

Bireysel Yatirimcilar
(N=209)

Finansal
Okuryazarlik,
Demografik ve Risk Algisi
Sosyo-ekonomik
Faktorler

Anket YOntemi,
Kolerasyon Analizi,
ANOVA Testi, T Testi,
Tukey Testi

Finansal okuryazarlik, cinsiyet ve aile birey
sayisi ile risk algis1 arasinda anlamli bir
farklilagma iliskisi vardir.
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BOLUM 1V

YONTEM

Bu boliimde, aragtirmadan elde edilen bulgularin hangi yontem ile saglandigi
aciklanmistir. Arastirma evrenine, orneklemine ve anket uygulamasinda kullanilan
Olgeklere yer verilmis olup ardindan arastirma hipotezleri ile birlikte verilerin hangi

istatistiksel analizler ile yapildig: belirtilmistir.

4.1. Arastirmanin Yontemi

Arastirma, genel ve alt amaglar1 dogrultusunda verilerin toplanabilmesi i¢in nicel
arastirma yontemiyle yapilmistir. Nicel arastirma, 6znel yargi icermeyen objektif 6zellik
tasiyan, sebep-sonu¢ tanimlamasini yapan ve dérneklemden yola ¢ikarak evren i¢in genel
bilgi olusturan bir yontemdir (Gali, Borg ve Gali, 1996; Akt. Tirnikli, 2001).

Arastirmada veri toplama teknigi olarak anket kullanilmstir.

4.2. Arastirmanin Evreni ve Orneklemi

Bu arastirmanin 6rneklemini Adana ilinde ikamet eden, farkli yas ve egitim
durumlarina sahip, borsa ve gayrimenkulii bir yatirnm araci olarak kullanan kisiler
olusturmaktadir. Bu 6zelliklere sahip 410 kisiye kisisel network ile ulagilmistir. Arastirma
uygulama donemi olarak Mart-Haziran 2020 tarihi se¢ilmistir. Bu tarihlerin covid-19
pandemi donemine denk gelmesi nedeniyle katilimcilara online anket yontemi
uygulamasi yapilmistir. Aragtirmamizin evrenini ulasilan 410 kisi olusturmaktadir. Bu
kisilerin 209°u ankete cevap vermistir. Anketin doniis orant %50,97 olmustur. Anketle
toplanan verilerin analizi %95 giliven diizeyinde gergeklestirilmistir. Literatiirde %95

giiven araliginda 209 kisiye ulagsmak istatistiksel agidan yeterli goriilmektedir.

4.3. Arastirmada Kullanilan Veri Toplama Olcekleri

Arastirma sorular1 3 kisim olarak hazirlanmstir. {1k kisim, demografik ve sosyo-
ekonomik dzellikler olmak iizere toplamda 9 sorudan olusturulmustur. Ikinci kisimda ise
Gerek ve Kurt (2011) tarafindan gegerlilik ¢aligsmasi yapilan Ekonomi Okuryazarligi
Olgegi ve Grable (1999) tarafindan gelistirilen Finansal Risk Tolerans1 Olgegi

kullanilmistir.
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4.3.1. Finansal Risk Tolerans1 Olcegi

Toplamda 20 sorudan olusan ve birden fazla boyutu 6l¢en Finansal Risk Toleransi
Olgegi, 1999 yilinda Grable ve Lytton tarafindan gelistirilmistir. Olgek, 8 boyut olarak
tanimlanmis ve bu boyutlara gore yatirimcilarin risk cesitleri konusundaki algilar
anlasilmaya ¢alisilmistir. Ancak daha sonra i¢ tutarliligi desteklemedigi gerekcesiyle soru
sayist 13’e dusiirilmiis olup 3 boyut iizerinden degerlendirme o6l¢iitli olarak
kullanilmistir. ~ Giivenilirligi ve gecerliligi test etmek igin yapilan faktér analizi
sonucunda boyutlulugu cok giiclii olan 13 soru, su basliklar altinda siniflamaya tabi

tutulmustur;

e Risk Konforu ve Deneyimi
e Yatirim Riski
e Spekiilatif Risk

4.3.2. Finansal Okuryazarhik Olcegi

Ekonomi Okuryazarlig1 Olgegi, Gerek ve Kurt’un (2010, 2011) yilinda gelistirmis
oldugu bir dlgektir. NCREL (2006), tarafindan belirlenen temel ekonomi becerisi baz
alinarak ilk basta 38 sorudan olusan madde havuzu tasarlanmistir. Fakat daha sonra
tutarlilign desteklemedigi gerekgesiyle 4 soru elenerek 34 soruya diisliriilmiistiir.
Yanitlama sekli 5°1i likert seklinde olup, katilma derecesi 1 (en diisiik) ile 5 (en yiiksek)
arasinda puanlanmistir. En yiiksek puan 170, en diisiik puan 34 olarak hesaplanmustir.

Yapilan faktor analizi sonucunda su 4 boyuttan olustugu goriilmiistiir. Bu boyutlar;

e Ekonomik Akilcilik
e Bireysel Ekonomi Planlama
e Ekonomi Bilgisi

e Toplumsal Ekonomik Yansimalar

4.4. Arastirmanin Hipotezleri

Aragtirmamizin amaci ve énemi dogrultusunda sinamasi yapilacak olan hipotezler

asagida sirastyla verilmistir:
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HI1: Finansal okuryazarlik seviyesi ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir
farklilagma iliskisi vardir.

H2: Bireylerin demografik O6zellikleri, finansal risk algisinda anlamli bir
farklilagsma iliskisi vardir.

H2a: Cinsiyet ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir farklilagma iliskisi vardir.

H2b: Yas ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir farklilasma iligkisi vardir.

H2c: Egitim diizeyi ile finansal risk algis1 arasinda anlamli bir farklilasma iligkisi
vardir.

H3: Bireylerin sosyo-ekonomik o6zellikleri, finansal risk algisinda anlamli bir
farklilagma iliskisi vardir.

H3a: Babanin egitim durumu ile finansal risk algist arasinda anlamli bir
farklilagsma iliskisi vardir.

H3b: Annenin egitim durumu ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir
farklilagma iliskisi vardir.

H3c: Aile birey sayist ile finansal risk algis1 arasinda anlamli bir farklilasma
iliskisi vardir.

H3d: Evin kira ya da sahibi olma durumuyla finansal risk algisi arasinda anlamli
bir farklilasma iligkisi vardir.

H3e: Isinma tarzi ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir farklilasma iliskisi
vardir.

H3f: Ailenin ait oldugu ekonomik sinif ile finansal risk algis1 arasinda anlamli bir

farklilagsma iliskisi vardir.

4.5. Verilerin Toplanmasl, Istatistiksel Analizi ve Yorumlanmasi

Google Formlar altyapis1 kullanilarak hazirlanan anket, dijital ortamda
katilimcilara iletilmistir. {i¢ bolim ve 68 sorudan olusan anketten toplamda 209
kullanilabilir yanit alinmis olup, istatistiksel analiz i¢in Google dokiimanlarindan dijital
sonug tablolart alinmis, uygun istatistik programina aktarilmistir.

Verilerin analizinde betimleyici istatistikler i¢in frekans testleri ve Pearson
Korelasyon Testleri, demografik ve sosyo-ekonomik degiskenlere yonelik sinamalar igin
ise iki boyutlu olanlarda Bagimsiz T-Test, ikiden fazla boyutu olanlar da ise ANOVA

testleri kullanilmistir.
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BOLUM V

BULGULAR

Arastirmanin bu boliimiinde 6rneklem grubunun demografik bilgiler ve sosyo-
ekonomik durumlarma goére dagilimlarina deginilmistir. Ardindan ¢alismanin

hipotezlerine yonelik analiz sonuglarina yer verilmistir.

5.1. Betimleyici Istatistikler

Tablo 3.
Demografik Bilgileri Tammlayici Istatistikler

Degiskenler N %
Cinsivet Erkek 118 56,5
y Kadin 01 435
20-30 82 39,2
Yas 31-40 71 34
41-50 56 26,8
[lkokul — Ortaokul — Lise 26 12,4
Egitim Diizeyi Lisans 137 65,6
Yiiksek Lisans ve Doktora 46 22
Toplam 209 100

Demografik frekans dagilimina gore katilimcilarin yarisindan fazlasini %56,5 ile
erkek bireyler, %43,5’ini ise kadin bireylerin olusturdugu tespit edilmistir. Dort diizeyli
olarak smirlandirilan yas araliklarina gore 51 ve iizeri yas grubu toplam katilimcilarin
%4 1inii temsil etmesi ve bu alt grup icin sayisal olarak genelleme yapilmasinin anlamh
olmayacagi 6n goriildiigiinden 41-50 yas grubuna dahil edilmis ve yas gruplari ii¢ alt grup
olarak kategorize edilmistir. Bu birlestirme islemi ayn1 sebeple hem egitim alt gruplarina
hem de sosyo-ekonomik faktorlerin degiskenlerine de uygulanmistir. Buna gore
caligmaya katilanlarin ¢cogunlugunu 20-30 yas grubu (%39,2) olustururken, 30 yas tizeri
ve 40 yas aralifi ikinci ¢cogunlugu olusturmaktadir. Egitim diizeyi degiskenine gore
arastirma grubu incelendiginde orneklemin %65,6 ile biiyiikk bir boliimiiniin lisans

diizeyinde iiniversite mezunu oldugu goriilmiistiir (Tablo 3).
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Tablo 4.

Ebeveynlerin Egitim Durumu Degiskenleri Icin Tammlayici Istatistikler

Degiskenler N %
Higbir Okul Mezunu Degil - Tlkokul 84 40,2
Baba Egitim Diizeyi Ortaokul — Lise 85 40,7
Lisans — Yiiksek Lisans — Doktora 40 191
Higbir Okul Mezunu Degil 32 15,3
e . Tlkokul 96 45,9
Anne Egitim Diizey! Ortaokul  Lise 67 32.1
Lisans — Yiiksek Lisans — Doktora 14 6,7
Toplam 209 100

Katilimci ebeveynlerinin egitim durumlarina yonelik frekans dagilimlari Tablo
4’te gosterilmektedir. Babanin higbir mezuniyetinin olmamasi ve ortaokul / lise
mezuniyeti olmasi arasinda ¢ok diisiik diizeyde bir fark oldugu (0.05) diger taraftan, lisans
/ yliksek lisans / doktora oranmin %19’da kalarak diisiik seviyelerde oldugu
goriilmektedir. Anne agisindan bakildiginda ise, %45°lik kismin ilkokul, %32.1°lik

boliimiin ortaokul / lise ve %15.3’{iniin ise hi¢cbir mezuniyetinin olmadig1 gorilmistiir.

Tablo 5.

Aile Birey Sayisint Gosteren Tammlayict Istatistikler

Degiskenler N %
3 Kisi 57 27,3
Aile Birey Sayist 4 veya 5 Kisi 120 57,4
6 — 7 Kisi ya da tizeri 32 15,3
Toplam 209 100

Arastirmanin 6rneklemini olusturan bireylerin ikamet ettikleri evlerinde yasayan
toplam birey sayis1 dagilimlarina bakildiginda %57.4 ile cogunlugu toplam 4 — 5 kisi
araliginda yasayan aileler olusturmustur (Tablo 5).
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Degiskenler N %

e Kendine veya Ailesine Ait 161 77

Ev Milkiyeti Kira — Lojman 48 23
Soba 29 13,9
Isima Tercihleri Kat Kaloriferi veya Kombi 91 43,5
stma feretie Merkezi Isitma Kalorifer 25 12
Klima — Elektrikli Isitici 64 30,6

Toplam 209 100

Tablo 6 incelendiginde; kendisine veya ailesine ait bir evde ikamet edenlerin %77

ile ¢ogunlukta oldugu, ayrica ikamet ettikleri konutlarda bireylerin 1sinma ihtiyaglarini

gidermede en fazla %43.5 ile kat kaloriferi veya kombiyi tercih ettikleri ve %12 ile

merkezi kalorifer sisteminin en az tercih edilen 1sinma yontemi oldugu tespit edilmistir.

Tablo 7.

Aile Ekonomik Durumunu Tammlayic Istatistikler

Degiskenler N %
Ortanin Alt1 ve Alt Seviye 30 14,4
Aile Ekonomik Durumu  Orta Seviye 133 63,6
Ortanin Ustii ve Ust Seviye 46 22
Toplam 209 100

Calisma grubunun ailelerine yonelik ekonomik durumlarini gosteren Tablo 7

incelendiginde; c¢ogunlugu orta diizeyde ekonomik seviyesi olan aile bireylerinin

olusturdugu goriilmektedir.
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5.2. Kolerasyon Analizi

Tablo 8.
Finansal Okuryazarlik ile Diger Degiskenler Arasindaki Iliskilere Yonelik Pearson
Korelasyon Testi Sonuglart (N=209)

Bireysel Toplumsal
Ekonomik Ekonomik
Planlama  Yanilsamalar

Finansal Risk Finansal Ekonomik Ekonomik
Toleransi Okuryazarlik Olgu Akileilik

Finansal Risk
Toleransi

Finansal

*x
Okuryazarlik 268 1

Ekonomik

Olgu ,306 ,881 1

Ekonomik

** ** **
Akileilik ,200 ,937 ,692 1

Bireysel
Ekonomik ,130 ,68** ,364** ,69** 1
Planlama

Toplumsal
Ekonomik ,113 ,593** ,331** ,599** ,545** 1

Yanilsamalar

**1<0,01

H1: Finansal okuryazarlik seviyesi ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir

farklilagsma iligkisi vardir.

Arastirmanin amaglar1 dogrultusunda Finansal Okuryazarlik (Ekonomik Olgu ve
Ekonomik Akilcilik) ile Finansal Risk Toleransi arasindaki iligskiyi ortaya c¢ikarmaya
yonelik yapilan testlere gore iki Olgegin aralarindaki kolerasyonun pozitif ve anlamli
oldugu tespit edilmistir (Tablo 8). Iki degisken arasinda r degeri 0,268°dir. H1 hipotezi
kabul edilmistir.
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Tablo 9.
Cinsiyet ile Finansal Risk Algis1 Arasindaki Farklilasmaya Yonelik Analiz Sonuglar
T
Testi
Cinsiyet N Ort. SS t ortal
ma
farki®
Kadin 91 1,7985 ,33123 -3,11 0,16 ,002
Erkek 118 1,9595 ,41591

Not: a: Levene Testi’ne gore %5 istatistiksel anlam diizeyinde varyanslarin esit
dagilmadigi kabul edilmistir. Dolayisiyla T Test sonuglari varyanslarin esit dagilmadigi

duruma gore yapilmistir.

“H2a: Cinsiyet ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir farklilasma iliskisi

vardir.” hipotezi Tablo 9’daki bilgilere gore %5 istatistiksel anlam diizeyinde kabul

edilmistir. Anlamliligin erkek bireylere yonelik olustugu goriilmiistiir. Cinsiyet ile ilgili

literatiirdeki calismalara bakildiginda (Eckel ve Grossman, 2002; Prabhakaran ve
Karthika, 2013; Olsen ve Cox, 2001; Kalfa, Cakir ve Akar, 2015; Colli vd., 2019) benzer

sekilde kadinlarin risk algilarmin erkeklerden daha farkli ve az (%16) oldugu tespit

edilmistir.

Tablo 10.

Yas ile Finansal Risk Algisina Yonelik Tanimlayic Istatistikler

N Ort. Std.Sapma Min. Max.
20 — 30 yas 82 1,8726 37124 1,11 2,78
3140 yas 71 1,9499 ,37080 1,22 3
41- 50 yas 56 1,8373 ,43109 1,11 3
Toplam 209 1,8894 ,38881 1,11 3
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Tablo 11.
Yas ile Finansal Risk Algisi Arasindaki Farklilasmaya Yonelik ANOVA Analiz Sonuglart
(N=209)

Kareler df Ortalama F

Toplamm Kare P
Gruplar arast ,435 2 ,218 1,445 ,238
Grup igi 31,009 206 ,151
Toplam 31,444 208

“H2b: Yas ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir farklilagma iligkisi vardir.”
hipotezi Tablo 10 ve 11°de gosterilen ANOVA testi sonuglarina gore %S5 istatistiksel

anlam diizeyinde kabul edilmemistir.

Tablo 12.

Egitim Diizeyi ile Finansal Risk Algisina Yonelik Tammlayici Istatistikler

N Ort. Std.Sapma Min. Max.
Ilkokul — Ortaokul ve Lise 26 1,7991 ,27038 1,33 2,44
Lisans 137 1,8848 ,41539 1,11 3
Yiiksek Lisans - Doktora 46 1,9541 ,35723 1,11 2,67

Toplam 209 1,8894 ,38881 1,11 3




Tablo 13.
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Egitim Diizeyi ile Finansal Risk Algist Arasindaki Farklilasmaya ANOVA Yonelik Analiz

Sonuglart (N=209)

Ortalama F
Toplamm Kare P
Gruplar arast ,204 1,351 ,261
Grup igi 31,037 ,151
Toplam 31,444

“H2c: Egitim diizeyi ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir farklilasma iligkisi

vardir.” hipotezi Tablo 12 ve 13’ de gosterilen ANOVA testi sonuglarina gére %5

istatistiksel anlam diizeyinde kabul edilmemistir.

Tablo 14.

Babanin Egitim Diizeyi ile Finansal Risk Algisina Yonelik Tammlayici Istatistikler

N Ort. Std.Sapma Min. Max.
H1<;b1.r okul mezunu degil 84 18876 30651 111 3
veya Ilkokul
Ortaokul — Lise 85 1,9020 ,38848 1,11 2,78
Lisans - Lisansiistii 40 1,8667 ,38176 1,11 3
Toplam 209 1,8894 ,38881 1,11 3
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Tablo 15.
Babanmin Egitim Diizeyi ile Finansal Risk Algisi1 Arasindaki Farklilasmaya Yonelik
ANOVA Analiz Sonuglari (N=209)

Kareler df Ortalama F

Toplamm Kare P
Gruplar arasi ,034 2 ,017 ,113 ,893
Grup ici 31,410 206 ,152
Toplam 31,444 208

“H3a: Babanin egitim durumu ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir
farklilasma iligkisi vardir.” hipotezi Tablo 14 ve 15°de gosterilen ANOVA Testi

sonuglarina gore %5 istatistiksel anlam diizeyinde kabul edilmemistir.

Tablo 16.

Annenin Egitim Diizeyi ile Finansal Risk Algisina Yonelik Tammlayici Istatistikler

N Ort. Std.Sapma Min. Max.
Higbir okul mezunu degil 32 1,9062 ,34462 1,22 2,56
flkokul 96 1,8738 ,39080 1,11 3
Ortaokul — Lise 67 1,9320 ,41662 1,11 3
Lisans - Lisansiistii 14 1,7540 ,32665 1,11 2,33

Toplam 209 1,8894 ,38881 1,11 3
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Annenin Egitim Diizeyi ile Finansal Risk Algisi Arasindaki Farklilasmaya Yonelik
ANOVA Analiz Sonuglari (N=209)

Kareler df Ortalama F

Toplam Kare P
Gruplar arast 411 3 , 137 ,904 44
Grup igi 31,034 205 ,151
Toplam 31,444 208

“H3b: Annenin egitim durumu ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir

farklilasma iliskisi vardir.” hipotezi Tablo 16 ve 17°de ANOVA Testi sonuglarina gore

%S istatistiksel anlam diizeyinde kabul edilmemistir.

Tablo 18.

Aile Birey Sayisi ile Finansal Risk Algisina Yonelik Tanimlayici Istatistikler

Ort. Std.Sapma Min. Max.
6 — 7 ve iizeri birey 2,0556 ,42333 1,33 3
4 — 5 birey 120 1,8648 ,36955 1,11 3
3 birey 1,8480 ,39151 1,11 2,67
Toplam 209 1,8894 ,38881 1,11 3
Tablo 19.

Aile Birey Sayisi ile Finansal Risk Algisi Arasindaki Farklilagsmaya Yonelik ANOVA

Analiz Sonuglart (N=209)

Kareler df Ortalama E

Toplam Kare P
Gruplar arasi 1,054 2 527 3,572 ,03
Grup igi 30,390 206 ,148
Toplam 31,444 208
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“H3c: Aile birey sayisi ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir farklilagma
iligkisi vardir.” hipotezi Tablo 18 ve 19°da gosterilen ANOVA Testi sonuglarina gore

anlamli bir iligki tespit edilmistir ve kabul edilmistir.

Tablo 20.
Aile Birey Sayist ile Finansal Risk Algisina Yonelik Tukey Testi Sonuglart (N=209)
Ortalama Standart
ABS ABS Fark Hata
TuKeY & 7 ve iizeri bire 45 birey 19074* 07642 035
Y
HSD <: 3 birey ,20760* ,08484 ,04
45 bire 6 — 7 ve lizeri -,19074* ,07642 ,035
y 3 birey 01686 06179 960
. 6 — 7 ve iizeri -,20760* ,08484 ,04
3 birey .
4 —5 birey -,01686 ,01686 ,960

H3c hipotezinin  kabul edilmesinin ardindan anlamli diizeyde farklar
olusturduklart tespit edilmistir. Tablo 20’de goriildiigi tizere 6 — 7 ve {izeri toplam aile
bireyine sahip katilimcilar 4 — 5 birey (p<0,35) ile 3 birey (p<0,04) olan katilimcilara gore

anlamli farkliklara sahip oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 21.
Ev Durumu ile Finansal Risk Algisi Arasindaki Farklilasmaya Yonelik Bagimsiz T-Testi

Analiz Sonucglart

Testi

Ev Durumu N Ort. Std.Sapma t ortala p
ma
farke®

Kendine ait 161 1,8923 ,39056 ,19 0,01 ,843

Kira - Lojman 48 1,8796 ,38683

a: Levene Testi’ne gore %05 istatistiksel anlam diizeyinde varyanslarin esit
dagildig1 kabul edilmistir. Dolayisiyla T Test sonuglar1 varyanslarin esit dagildigi duruma

gore yapilmstir.
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“H3d: Evin kira ya da sahibi olma durumuyla finansal risk algis1 arasinda anlaml

bir farklilasma iliskisi vardir.” hipotezi Tablo 21°de gosterilen Bagimsiz T-Testi

sonuclarina gore %35 istatistiksel anlam diizeyinde kabul edilmemistir.

Tablo 22.

Isinma Tercihi ile Finansal Risk Algisina Yonelik Tammlayici Istatistikler

N Ort. Std.Sapma Min. Max.
Soba 29 1,8889 ,34118 1,33 2,67
Kat Kaloriferi veya Kombi 91 1,862 ,36188 1,11 3
Merkezi Isitma Kalorfier 25 2,08 4542 1,44 2,89
Klima — Elektrikli Isitic1 64 1,8542 ,40614 1,11 3
Toplam 209 1,8894 ,38881 1,11 3
Tablo 23.

Isinma Tercihi ile Finansal Risk Algist Arasindaki Farklilasmaya Yonelik ANOVA Analiz

Sonuglart (N=209)

Kareler Ortalama

Toplam df Kare F P
Gruplar arast 1,056 3 ,352 2,374 ,071
Grup ici 30,389 205 ,148
Toplam 31,444 208

“H3e: Isinma tarz ile finansal risk algis1 arasinda anlamli bir farklilagma iligkisi

vardir.” hipotezi Tablo 22 ve 23’de yer alan ANOVA testi sonuglarina gore %5

istatistiksel anlam diizeyinde kabul edilmemistir.
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Tablo 24.
Ailenin Ekonomik Diizeyi ile Finansal Risk Algisina Yonelik Tanimlayict Istatistikler

N Ort. Std.Sapma Min. Max.
Ortanin Alt1 ve Alt Seviye 30 1,8222 41121 1,11 2,67
Orta Seviye 133 1,8822 ,34213 1,11 2,67
Ortamin Ustii ve Ust Seviye 46 1,9541 ,48888 1,11 3
Toplam 209 1,8894 ,38881 1,11 3

Tablo 25.
Ailenin Ekonomik Diizeyi ile Finansal Risk Algisi Arasindaki Farklilasmaya Yonelik
ANOVA Analiz Sonuglart (N=209)

Kareler Ortalama

Toplam * Kare F P
Gruplar arast ,335 2 , 167 1,109 332
Grup igi 31,110 206 151
Toplam 31,444 208

“H3f: Ailenin ait oldugu ekonomik sinif ile finansal risk algisi arasinda anlaml
bir farklilasma iliskisi vardir.” hipotezi Tablo 24 ve 25’de gosterilen ANOVA Testi
sonuglarina goére (p=0.332>0.05) kabul edilmemistir. Dolayisiyla ailenin ait oldugu

ekonomik siniflar arasinda risk algisi bulunmamaktadir.
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BOLUM VI

TARTISMA VE YORUM

6.1. Arastirma Sonuclarinin Yorumlanmasi ve Literatiirdeki Benzer Calismalarla

Kiyaslanmasi

Arastirmanin amaglar1 dogrultusunda yapilan analizler ve bulgulara gore on
hipotezden ii¢ tanesinin kabul edildigi gortilmiistiir.

Hipotez 1: Finansal okuryazarlik ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir
farklilagma iligkisi vardir. Hipotez kabul edilmistir (p<0,05). Bu sonug bize, bireylerin
finansal bilgi diizeyi degistikce risk algilamalarinin da degistigini ve bunun yatirim
tercihlerine yon verdigini gostermektedir. Ciinkii finansal okuryazarlik diizeyi yiiksek
olan yatirimcilar, finansal okuryazarlik diizeyi diisiik olan yatirimcilara gore daha fazla
bilgi sahibi olduklar1 i¢in algiladiklar1 riskleri bilgileri dogrultusunda istlenebilme
egilimi gosterebilirler. Bu dogrultuda, diisiik diizeyde finansal okuryazarliga sahip olan
yatirimcilar ise sermaye piyasalarindaki ¢esitli yatirim araglarini tanimakta zorlanacagi
icin yatirnm yaparken algilayacaklar1 risk de bilgi diizeylerine gore sekillenecektir.
Dolayisiyla finansal okuryazarligin alinacak her mali kararda riske kars1 tutumu 6nemli
derece etkiledigini sdylememiz miimkiin olmaktadir. Bu ¢ikarimi literatiirdeki benzer
bazi ¢alismalarin da desteklemis oldugu goriilmektedir (Aren ve zengin, 2016; Chatterjee,
2017; Hendro ve Enrico, 2018; Yu vd., 2015; Wisudanto ve Mubarok; ). Ancak, Huzdik
vd.’nin 2014 yilindaki yapmis olduklari ¢calismalarinda finansal okuryazarlik ile finansal
risk algist arasinda anlamli bir iliskiye rastlanmamistir. Boyle bir sonuca varilmasi,
orneklem grubuna yonelik yas araliklarinin genis segenekli tutulmamasi (18-25) ve
sadece 0grencileri dahil etmis olmalar1 etken faktorler olarak gosterilmesi miimkiindiir.

Hipotez 2a: Cinsiyet ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir farklilagma iliskisi
vardir. Hipotez kabul edilmistir (p<0,05). Elde edilen bulgularda, erkeklerin finansal
risk algilarmin kadinlardan daha yiiksek oldugu ve kadinlarin risk toleranslarinin daha
%16 daha diisik oldugu tespit edilmistir. Boyle bir farklilasmanin nedeni olarak,
aragtirma 6rneklemine dahil edilen katilimcilarin yarisindan fazlasinin %56,5’ile erkek
bireylerin olusturmasi1 gosterilebilecegi gibi daha 6nceki boliimlerde bahsedilmis olan
finansal risk algisina etki eden 6zellikle sosyo-ekonomik faktorler, psikolojik egilimler
ve karakter yapisinin etken olabilecegi 6n goriilmektedir. Literatiire bakildiginda ise, bu

hipotezin benzer ¢alismalarla da tutarliligi sagladig1 goriilmektedir (Eckel ve Grossman,
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2002; Prabhakaran ve Karthika, 2013; Olsen ve Cox, 2001; Kalfa, Cakir ve Akar, 2015;
Colli vd., 2019; Aren ve Zengin, 2016).

Hipotez 2b: Yas ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir farklilasma iliskisi
vardir. Hipotez reddedilmistir (p>0,05). Onceki boliimlerde bahsedildigi iizere yatirime1
davraniginin temelindeki biligsel onyargilarin tipik 6rnegi olan asir1 giiven egilimine gore,
bireyler yatirim karari verme siirecinde ge¢misteki basarili tecriibelerini goz Oniinde
bulundurmaktadirlar (Aren vd., 2014). Dolayisiyla konuya finansal deneyim agisindan
bakildiginda, geng nesil ile ileri yastaki bireylerin deneyimleri arasindaki sayisal farklilik,
algilanan risk iizerinde 6nemli bir etkiye sahip olmaktadir. Ancak aragtirma bulgularinda
iki degisken arasinda (finansal risk algisi ve yas) anlamli bir farklilagsma elde edilememis
olmasi, katilimeilarin %39.2°sinin 20-30 yas araliginda olmasindan kaynaklandigi
diisiiniilmektedir. Literatiire bakildiginda ise risk toleranst ile yas faktorii arasinda anlamli
bir farklilagmaya rastlayan Ahmad vd. (2011), yas ilerledikce risk toleransinin azaldigin
tespit etmiglerdir. Bu dogrultuda, hipotezin kabul edilmemis olmasima neden olarak
arastirmaya dahil edilen 6rneklem grubunu géstermek uygun bir yorum olmaktadir. Diger
taraftan, finansal risk toleransi ile yas faktorli arasindaki iliskiye yonelik yapilan
akademik arastirmalarda birbiriyle tutarli olmayan sonuglar elde edildiginden dolay1 bu
iki degisken (risk toleransi ve yas) arasindaki iliski heniiz tartigmali bir konu olarak
varligin slirdiirmektedir (Anbar ve Eker, 2009).

Hipotez 2c: Egitim diizeyi ile finansal risk algist arasinda anlamli bir farklilagsma
iliskisi vardir. Hipotez reddedilmistir (p>0,05). Kabul edilen ilk hipotezin (H1: Finansal
okuryazarlik ile finansal risk algis1 arasinda anlamli bir farklilagsma vardir) aksine bu
hipotezin kabul edilmemesi beklenilenin aksine sasirtict bir sonu¢ olmustur.
Katilimcilarin finansal okuryazarlig: ile almis olduklar1 genel egitimin ayni dogrultuda
seyredecegi yondeki ongoriilerin bu noktada sekteye ugramast Ahmad vd.’nin (2011)
yapmis olduklar1 ¢alismalarinda ileri derecede egitim almis olan bireylerin getiri ve riski
analiz etme yeteneklerinin daha yiiksek oldugu ve daha fazla riski tolere edebilme
potansiyeline sahip oldugu sonucuyla tutarlig1 saglayamamistir. Bu tutarsizlik durumunu,
lisans egitim programlarinin finansal okuryazarlik ile iliskisini degerlendiren Er vd.’ nin,
(2014) calismalarindan elde ettikleri bulgular daha anlasilir kilmaktadir. Anadolu
Universitesi'nde Miihendislik Fakiiltesi ile Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi
ogrencilerinin dahil edildigi bu calismaya gore; lisans diizeyinde egitim goriilen boliim
ile finansal okuryazarhik arasinda anlamli bir iliski oldugu ortaya cikarken, IIBF

ogrencilerinin finansal okuryazarlik diizeylerinin daha yiiksek oldugu tespit edilmistir.
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Bu sonuglar dogrultusunda ilk hipotezimizin de kabul edilmis olmasim goz Oniinde
bulundurarak su yorumu yapabilmemiz miimkiin olmaktadir; alinan brans egitimine baglh
olarak finans ve ekonomi derslerinin ¢esitliligi ile finansal okuryazarlik arasinda anlaml
bir iligkisi vardir ve bu iliskinin varlig risk algisi tizerinde dolayli bir etkiye sahiptir.

Hipotez 3a: Babanin egitim diizeyi ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir
farklilagma iliskisi vardir.

Hipotez 3b: Annenin egitim diizeyi ile finansal risk algis1 arasinda bir farklilagsma
iliskisi vardir.

Iki hipotez de reddedilmistir (p>0,05). Bu sonug, ¢cok boyutlu bir yap1 olarak
anilan risk toleransinin, kiginin sahip oldugu karakter yapisi, edinmis oldugu deneyimleri,
psikolojik egilimler, kiiltiir ve aile gibi faktorlerin etkisi altinda kaldigi (Anbar ve Eker,
2009) diisiincesiyle ters diismektedir. Bunlardan 6zellikle karakter yapisi ve sahip olunan
kiiltiir gibi faktorlere insan hayati boyunca ebeveynlerin katkis1 diisliniiliir ise anne-
babanin egitim durumu ile finansal risk algisi arasinda anlamsiz bir iliskinin var oldugu
beklenmedik bir bulgu olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Hipotez 3c: Aile birey sayisi ile finansal risk algisi arasinda anlamli bir
farklilagma iligkisi vardir. Hipotez kabul edilmistir (p<0,05). Buna gore, hanedeki kisi
sayisinin yapilacak yatirimlarda riski tolere etme diizeyini etkiledigi sonucu ortaya
cikmaktadir. Iki degisken arasinda (aile birey sayis1 ve risk algis1) anlamli bir iligkinin
var olmasina neden olarak hane bazinda artan kisi basina aylik sabit gider, ailede mali
kararlar1 alan kisi veya kisilerin risk egilimleri ve hane biit¢esinin ortak olmasi gibi
faktorlerin gosterilmesi miimkiindiir. Literatiire bakildiginda ise Gutter vd. (1999),
caligmalarinda riskli yatirnmlarin hane halki biiyiikliigi ile bir iliskisi oldugunu ancak bu
iligskinin yalniza siyahi irka sahip aileler ile iliskili oldugunu ortaya koymustur.

Hipotez 3d: Evin kira ya da sahibi olma durumuyla finansal risk algist arasinda
anlaml1 bir farklilasma iliskisi vardir. Hipotez reddedilmistir (p>0,05). Ikamet edilen
konutun maliki olan bireyin yatirim tercihinde riske kars1 egiliminin yiiksek olabilecegi
diisiincesinden yola ¢ikarak ileri siiriilen bu hipotezin kabul gérmemis olmasi,
beklentilerin aksine bir sonu¢ olmustur.

Hipotez 3e: Isinma tarzi ile finansal risk algist arasinda anlamli bir farklilagma
iliskisi vardir. Hipotez reddedilmistir (p>0,05). Bu sonug, kis aylarinda gider kalemine
yansiyan 1sinma diizenini, bireylerin yatirim yaparken dikkate aldiklar1 faktorlerden biri

olarak degerlendirmediklerini gostermektedir.
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Hipotez 3f: Ailenin ait oldugu ekonomik sinif ile finansal risk algis1 arasinda
anlamli bir farklilasma iligkisi vardir. Hipotez reddedilmistir (p>0,05). Calismanin
Covid-19 pandemi siirecinde yapilmasindan kaynakli olarak bu hipotezin reddedildigi 6n
gorilmektedir. Clinkii 2020 yilinin ilk ¢ceyreginden itibaren tiim diinyayi etkisi altina alan
viriis salgini, kiiresel ¢apta ekonomiyi durma noktasina getirdiginden, bu dénemde
yatirimlarin oncelikli tercih olmadigi diisiiniilmekte dolayisiyla bireylerin sahip olduklari
ekonomik durumun ortanin iistii veya alt sinif olmasi tiiketimin en az oldugu, sadece gida

ve saglik harcamalarinin arttigi bir evrede risk algis1 tutumunu etkilemedigi pandemi

stirecinden kaynakli dogal bir sonug olarak degerlendirilmektedir.

Tablo 26.

Hipotez Sonuglarint Destekleyici Literatiir Calismalart

CALISMAYI
YAPAN BAGIMSIZ BAGIMLI
YAZARLAR VERI SETi DEGISKEN DEGISKEN YONTEM BULGU VE YORUMLAR
Pamukkale Anket, Regresyon  Cinsiyet ile finansal risk algist
Universitesi Demografik ve Analizi, arasinda anlamli bir iligki
Kalfa vd. ogrencileri Sosyo-ekonomik  Finansal Risk Parametrik vardir. Erkeklerin risk
(2015) (N=327) Faktorler Algist Olmayan Testler toleransi daha yiiksektir.
Saint Cloud Eyalet
Uni (SCSU) ve
Virginia
Politeknik Anket, Cift EPSS
Enstitiisii ve Yontemi, Log-  Cinsiyet ile finansal risk algisi
Eckel ve Eyalet Uni (VPI) Lineer Analizi, arasinda anlamli bir iligki
Grossman dgrencileri Cinsiyet Finansal Risk Kolerasyon vardir. Erkeklerin risk
(2002) (N=204) Farkliliklar Algisi Analizi toleransi daha yiiksektir.
Anket Yontemi,
Faktor Analizi,
Istanbul flinde Finansal Giivenilirlik
Yasayan Okuryazarlik ve Analizleri, Anova Finansal okuryazarlik ile
Aren ve Katilimeilar Finansal Risk Yatirim Testi, Duncan finansal risk algis1 arasinda
Zengin (2016) (N=94) Algist Tercihleri Testi, T Testi anlamli bir iligki vardir.
Pakistan Cinsiyet ile finansal risk algisi
Rewalpindi'deki Demografik ve Anket Yontemi, arasinda anlaml bir iligki
Ahmad vd Yatirimeilar Sosyo-ekonomik  Finansal Risk Regresyon vardir. Erkeklerin risk
(2011) (N=150) Faktorler Algisi Analizi, T Testi toleransi daha yiiksektir.
Hindistan
Coimbatore'deki Finansal Risk Cinsiyet ile finansal risk algisi
Prabhakaran Hisse Senedi Algis1 ve Hisse Senedi Anket Yontemi, arasinda anlaml bir iligki
ve Karthika Yatirimeilari Finansal Risk Yatirimeisi Ki-Kare Analizi, vardir. Erkeklerin risk
(2013). (N=200) Toleransi Kararlarn Frekans Analizi toleransi daha yiiksektir.
Deneysel
Isvigre Federal Aragtirma
Teknoloji Yontemi, Cinsiyet ile finansal risk algisi
Enstitiisii ve Regresyon arasinda anlaml bir iliski
Schubert vd Ziirich Uni'den Cinsiyet Analizi, En Kiigiik vardir. Erkeklerin risk
(1999) Ogrenciler Farkliliklar1 Finansal Kararlar  Kareler Yo6ntemi toleransi daha yiiksektir.
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Ayn1 Egitim ve Anket Yontemi,  Cinsiyet ile finansal risk algist
Profesyonellige Yatirim Riski Regresyon arasinda anlaml bir iligki
Olsen ve Cox Sahip Portfoy Cinsiyet Algis1 ve Analizi,Kolerasyo vardir. Erkeklerin risk
(2001) Yoneticileri Farkliliklari Miisahalesi n Analizi toleransi daha yiiksektir.
Finansal Endiistri
Diizenleme Hanelerin Risk
Kurumunun 2012 Finansal Toleransi ve Ampirik Analiz, Risk algis ile finansal
Chatterjee vd  Yilina ait verileri Okuryazarlik Tasarruf Logit Modeli, okuryazarhk arasinda anlamli
(2017) (25509) Diizeyi Davranist Probit Modelleri ve pozitif bir iliski vardir.
Cinsiyet ile finansal risk algisi
Avustralyali arasinda anlaml bir iliski
Katilimeilar Cinsiyet Finansal Risk Anket Yontemi, vardir. Erkeklerin risk
Faff vd (2010) (N=20000) Farkliliklari Toleransi Regresyon Analizi toleransi daha yiiksektir.
Finansal Risk Finansal okuryazarligin risk
Hendro ve Finansal Toleransi ve tolerans tizerinde olumlu bir
Enrico (2018)  Cevrimici Anket Okuryazarlik Finansal Stres Anket Yontemi etkisi vardir.
Anket Yontemi,
Faktor Analizi,
Istanbul flinde Finansal Giivenilirlik Cinsiyet ile finansal risk algist
Yasayan Okuryazarlik ve Analizleri, Anova arasinda anlamli bir iligki
Aren ve Katilimeilar Finansal Risk Yatirim Testi, Duncan vardir. Erkeklerin risk
Zengin (2016) (N=94) Algist Tercihleri Testi, T Testi toleransi daha yiiksektir.
Anket Yontemi,
Lojistik
Siyah ve Beyaz Yatirimeinin Regresyon Hane halki biiytikligii siyahi
Irka Sahip Hane  Sosyo-ekonomik, Karar Analizi, Etkilesim 1rka sahip aileler igin riskli
Gutter vd. Halklari Tutumsal ve Vermesinde Modeli, Ki Kare varlik sahipligi ile olumsuz
(1999) (N=3939) Mali Degiskenler Irksal Farkliliklar Testleri yonde iliskilidir.

Tablo 26’da arastirma neticesinde anlamli farklilagsma iligkisi tespit edilen

hipotezlerin literatiirdeki benzer ¢alismalarla paralel sonuglar1 yer almaktadir. Tabloya

gore;

» Finansal okuryazarlik ile finansal risk algis1 arasinda anlamli bir iliskinin

>

olmasi, Aren ve Zengin (2016), Chatterje vd. (2017), Hendro ve Enrico
(2018) galismalari ile,

Cinsiyet ile finansal risk algisi arasindaki iliskinin pozitif olmasi ve

anlamliligin erkek katilimcilar yoniinde bulunmasi, Schubert vd. (1999),
Olsen ve Cox (2001), Eckel ve Grossman (2002), Faff vd. (2010) Ahmad vd.
(2011), Prabhakaran ve Karthika (2013), Kalfa vd. (2015), Aren ve Zengin

(2016) calismalari ile,

Aile birey sayisi ile finansal risk algis1 arasinda anlamli bir iliski olmasi,

Gutter vd. (1999) caligmalart ile tutarliligi saglamakta oldugu goriilmektedir.
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BOLUM VII

SONUC VE ONERILER

7.1. Sonuc ve Oneriler

Bu calismanin amaci, Adana ilindeki bireysel yatirimer kararlarinin finansal risk
algis1 ile finansal okuryazarlik diizeyi, demografik ve sosyo-ekonomik o6zellikleri
arasindaki iligkinin incelenmesidir. Arastirma ¢ergevesinde, yatirimci kararlarinda biiyiik
rol oynayan risk, belirsizlik, risk algisi1 ve risk toleransi kavramlarinin tanimlamalarina
yer verildikten sonra finans disiplininin temel teorileri ger¢evesinde bireysel yatirimci
kararlarina etki eden faktorler ile finansal okuryazarlik kavrami ve 6nemine deginilmis
olup konu ile alakali alanyazinda bulunan yerli ve yabanci kaynaklar kiyaslama yapilarak
yorumlanmustir.

Calismada uygulanan analizler sonucunda ongoriiler 1s1ginda olusturulan
hipotezlerin ti¢ tanesi dogrulanmistir. Adana ili bazinda degerlendirme yapildiginda,
yatirimcilarin finansal okuryazarlik diizeyleri ile risk alma potansiyelleri arasinda iligki
oldugu ortaya c¢cikmistir. Bu iligki, bireysel olarak alinan yatirnm kararlarinda finans
bilgisinin 6nemli bir etken oldugunu ortaya koymaktadir. Buna gore, finansal
okuryazarlik diizeyi diisiik olan birey ile finansal okuryazarlik diizeyi yiiksek olan bireyin
riske kars1 tutumlari sahip olunan bilgi ¢er¢evesinde birbirinden farklilik gostermektedir.
Diger bir ifade ile, gerek kiiresel gerekse iilkesel bazda finans piyasalarini ve bu
piyasalara ait olan finansal enstriimanlari iyi taniyan, bu baglamda yeni gelisen bilgiler
ile kendisini giincelleyen yatirimeimnin, isglem yaparken algiladigi risk ile finans
piyasalarini tanimayan ve bu konuda herhangi bir bilgiye sahip olmayan yatirirmcinin
algiladigi riskin ayni diizeyde olmadigidir. Bu iki yatirimer profilinin riski farkli
boyutlarda kavramasinin somut karsiliginin ise tercih edilen yatirim araglarinda
goriilmesi miimkiin olmaktadir. S6z gelimi, finansal okuryazarlik diizeyi diisiik olan
yatirimeinin geleneksel yatirim araglarina karsi (altin, doviz ve mevduat) algiladig: risk
ile daha dnce hi¢ islem yapmadig1 bir piyasadaki finansal enstriimanlara kars1 algiladigi
risk ayn1 diizeyde olmayacaktir. Kiiresel ekonomik sistemde 21. yiizyilin getirmis oldugu
zorunlu degisimler, finans piyasalarinda yeni enstriimanlarin gelistirilmesini saglayarak
cesitliligi arttirmanin yan1 sira karmasikligr da beraberinde getirdigi diisiiniiliirse, birey
baglaminda bu karmasiklig1 kolaylastirmak ve toplumun finansal okuryazarlik bilincini

arttirmak, tilke ekonomisinin gelismesi a¢isindan da temel bir gereklilik olmaktadir.
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Dolayisiyla finans sistemi igerisinde yapilan her yatirim karsiliginda uzun veya kisa
vadede getiri elde ederek sermaye artirimi saglamak isteyen bireylerin finansal
okuryazarlik konusunda en azindan temel diizeyde bir egitime sahip olmasmin gerekli
oldugu diistiniilmektedir.

Calisma sonucunda elde edilen ve dikkat ¢eken sonuglardan bir digeri, genel
egitim seviyesi 1ile finansal risk algis1 arasinda anlamli bir farklilasmaya
rastlanmamasidir. Bu sonug, temel finans egitimi almayan bireylerin mezun olduklari
boliimdeki basarilarinin, finansal okuryazarlik diizeylerine etki etmedigini géstermekte
ve bu durumun risk algisin1 dolayl olarak etkiledigi diisiiniilmektedir. Bu dogrultuda,
tilkemizde lisans diizeyinde egitim verilen her alanda finans ve ekonomi derslerine yer
verilmesi, ¢esitli kurum ve kuruluslarin bu yonde destek saglamasi, toplumun finansal
okuryazarlik bilincine art1 yonde bir kazanim saglayarak bu kazanim 1s1ginda bireylerin
finansal risklere karsi bakis acisint dogru bir sekilde degerlendirmesine yardimeci
olacaktir.

Finansal okuryazarlik diizeyi ile risk algisi arasindaki anlamli farklilagsma
iligkisinin yani sira, cinsiyet faktorii ile risk algisi arasinda da anlamli bir farklilagsma
oldugu tespit edilmistir. Erkeklerin risk algilarinin kadinlardan daha fazla oldugu, diger
bir ifade ile kadinlarin risk toleransinin erkeklerden daha diisiik oldugu sonucuna
ulagilmistir. Bundan sonra yapilacak olan ¢alismalarda arastirmacilar, cinsiyet esitsizligi
ile finansal risk algis1 arasindaki iligkilere yonelik daha detayli arastirma yapabilirler.

Demografik faktorlerden ise yas degiskeni ile finansal risk toleransi arasinda
anlaml bir farklilagsmaya rastlanamayan ¢alismada, bireysel yatirimcilarin kararlarinda
onemli rol oynayan ve bes hipotezi olusturan sosyo-ekonomik faktorlerden ebeveynlerin
egitim durumu, evin kira ya da sahibi olma durumu, 1sinma tarz1 ve ailenin ait oldugu
ekonomik sinifin risk algisimi etkilemedigi goriilmiistiir. Bu durumun, aragtirmanin
Covid-19 pandemi siirecinde yapilmis olmasindan kaynaklandigi diistiniilmektedir. Tim
diinyay1 etkisi altina alan viriis salgini, ard arda sokaga ¢ikma yasaklarinin getirilmesi ile
insanlarin sadece temel ihtiya¢ harcamalarina yonelmesini zorunlu kilmis ve yatirim
karar1 bu déonemde herkes i¢in geri planda tutulan bir diisiince olmustur. Fakat, sosyo-
ekonomik faktorler yoniinde olusturulan hipotezlerden aile birey sayisi ile finansal risk
algist arasinda anlamli bir farklilagsma iligkisinin oldugu tespit edilmistir. Aile birey sayisi
arttikga finansal risk algisi diizeyi de artmaktadir. Demografik ve sosyo-ekonomik
degiskenler ile finansal risk algis1 gibi davranigsal finansin konusu olan degiskenlere

odaklanmak ayni zamanda farkli disiplinlerin (sosyoloji disiplini ve davranigsal finans
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disiplini) birlikte caligmasini gerektirmektedir. Gelecek g¢aligmalarin farkli disiplinler
cergevesinde aile birey sayisi ile finansal risk algisi arasindaki iligkilere daha detayl
bakmasi tavsiye edilebilir.

Bu calismanin arastirma sorularina gore finansal risk algisi ile iligkili oldugu
diisiniilen finansal okuryazarlik, demografik ve sosyo-ekonomik faktorlerin ancak bir

kisminin boyle bir iligkisinin oldugu goriilmistiir. Buradan ii¢ 6nemli sonug ¢ikmaktadir;

» Bireylerin sahip oldugu temel finansal okuryazarligin yatirim kararlariyla
iligkili 6nemli bir faktor oldugu ve ayni zamanda bireylerin risk algilari ile
iligkili oldugu,

» Risk algisinin cinsiyet degiskeniyle iliskili oldugu ve

» Risk algisinin sosyo-ekonomik bir degisken olan aile birey sayisi ile iliskili

oldugudur.

Risk toleransinin ve risk algisinin davranigsal finansin 6nemli degiskenlerinden
biri oldugu bilinmekle birlikte bunu etkileyen ya da iliskili oldugu diisiiniilen faktorlerin
(demografik, sosyo-ekonomik, psikolojik vb.) farkli disiplinlerin temel degiskenleriyle
de iliskili oldugu bu ¢alisma ile desteklenmistir.

Finansal bir davranisi anlamak i¢in onun sosyolojik ve psikolojik temellerine
bakilmali. Sadece sosyo-ekonomik faktorlerle degil psikolojinin temel konulari olan algi,
kisilik, motivasyon, stres diizeyi, kontrol odagi, psikolojik dayaniklilik, 6z yeterlilik, 6z
sayg1 vb. gibi psikolojik faktorler ile de davranigsal finansin temel degiskenleri arasindaki

iligkilere odaklanacak caligsmalar yapilmalidir.
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EKLER

EK 1 ANKET FORMU

I. BOLUM: DEMOGRAFIK VE SOSYO-EKONOMIK BILGILERE YONELIK
SORULAR

1.Borsa ve gayrimenkul yatirimi yapiyor musunuz?

(1 Evet [1 Hayir

2. Liitfen yasiniz1 belirtiniz.

[120-30 [131-40 ([J41-50 [I51 veiizeri

3. Cinsiyetiniz
[ Kadin [J] Erkek

4. Egitim durumunuz
1 Tlkokul [JOrtaokul (1 Lise [ On Lisans [1 Lisans [ Yiiksek Lisans [
Doktora

5. Babanizin 6grenim durumu?
[] Higbir Mezuniyeti yok (1 Ilkokul [ Ortaokul/Lise [ Lisans [J Ileri Egitim
(Yiiksek Lisans/ Doktora)

6. Annenizin egitim durumu?
[] Higbir Mezuniyeti yok (1 Ilkokul [ Ortaokul/Lise [J Lisans [J Ileri Egitim

(Yiiksek Lisans/ Doktora)

7. Ailenizin birey sayis1?

(1 8vetizeri [16-7 [14-5 (13 [JDiger

8. Oturdugunuz ev kime ait?

[ Kendine ait [ Kira [J Lojman

9. Oturdugunuz evin 1sinma diizeni?
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[1 Soba [1 Kat Kaloriferi (Kombi) [J Kalorifer [ Klima [ Elektrikli Isitict
10. Toplumun genelini gz 6niine aldiginizda ailenizin ekonomik durumunuzu nasil
gorliyorsunuz?

1 Alt [J Ortanin Alt1  [J Orta [ Ortanin Ustii [ Ust

II. BOLUM: RiSK TOLERANSINA YONELIK SORULAR

11. Genel anlamda risk alma bakimindan en iyi arkadasiniz sizi nasil tanimlar?
a) Gergek bir kumarbaz

b) Yeterli bilgiye sahip olduktan sonra risk alma taraftari

c) Dikkatli

d) Riskten kesinlikle kaginan

12. Bir TV yarigsmasindasiniz ve asagidaki segeneklerden birini sececeksiniz. Hangi secenegi

tercih ederdiniz?

a) Nakit 1000 TL

b) 5000 TL kazanmak i¢in %50 sans
¢) 10.000 TL kazanmak i¢in %25 sans
d) 100.000 TL kazanmak igin %5 sans

13. “Omiirde bir kere olacak bir tatil” igin para biriktirmeyi yeni bitirdiniz. Tatile ¢ikmadan 3

hafta 6nce isinizi kaybediyorsunuz. Ne yapardiniz?
a) Tatili iptal edersiniz
b) Daha miitevazi bir tatile ¢ikarsiniz

c) Yeni bir is arayisina hazir olmak i¢in zamana ihtiyaciniz oldugunu diisiinerek planladiginiz

gibi tatile ¢ikarsiniz

d) Daha kapsamli tatil yaparsiniz ¢iinkii boyle birinci sinif tatil i¢in son sansiniz olabilir
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14. Yatinnm yapmak i¢in beklenmedik bir sekilde elinize 20.000 TL gecti, ne yapardiniz?
a) Bankaya, para piyasasina yatirirsiniz

b) Giivenilirligi yiiksek tahvillere veya hazine bonosuna yatirirsiniz

c) Hisse senedine yatirim yaparsiniz

15. Deneyimlerinize dayanarak, borsaya ya da yatirim fonlarina yatirrm yapmada kendinizi

ne kadar rahat hissedersiniz?

a) Pek degil  b) Birazrahat ¢) Cok rahat

16. “Risk” kelimesini diistindiiglinizde akliniza gelen ilk kelime agagidakilerden hangisidir?
a) Kayip b) Belirsizlik ¢) Firsat  d) Heyecan

17. Bazi uzmanlar altin, miicevher ve gayrimenkul gibi yatirim araglarinin deger
kazanacagini; tahvil fiyatlarinin diisebilecegini, bunun yani sira devlet tahvillerinin gérece
daha giivenli oldugunu diisliniiyor. Yatirimlarinizin ¢ogu su anda yiiksek faizli devlet

tahvillerinde bulunmaktadir. Bu durumda ne yapardiniz?

a) Tahvilleri elimde tutarim

b) Tahvilleri satar, yarisini para piyasasi araglarina aktarir diger yarisin1 da altin, miicevher ya
da gayrimenkul gibi yatirim araglarinda degerlendirirsiniz

c) Tahvilleri satar ve tamamini altin, miicevher ya da gayrimenkul gibi yatirim araglarindan
birine aktarirdiniz

d) Tahvilleri satar, paranin tamamini altin, miicevher ya da gayrimenkul gibi yatirim
araclarindan birine yatirir ve bu yatirim araglarindan daha fazla satin almak i¢in de 6diing

para alirdiniz

18. Asagida dort yatirim se¢eneginin en iyi ve en kotii getirileri yer almaktadir. Hangi

secenegi tercih edersiniz?

a) En ¢cok 200 TL kazang; 0 kazang/zarar

b) En ¢ok 800 TL kazang; en ¢ok 200 TL kayip

¢) En ¢ok 2.600 TL kazang; en ¢cok 2.400 TL kayip

d) En ¢ok 4.800 TL kazang; en ¢cok 2.400 TL kayip
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19. Sahip oldugunuz seylere ek olarak, size 5.000 TL verildi. Asagidaki seceneklerden
hangisini tercih ederdiniz?
a) 2500 TL garanti kazang
b) 5000 TL kazanmak i¢in %50 sans ve hicbir sey kazanmamak i¢in %50 sans
20. Sahip oldugunuz seylere ek olarak, size 10.000 TL verildi. Hangisini se¢erdiniz?
a) 2500 TL kesin kayip
b) 5000 TL kaybetmek i¢in %50 sans ve hi¢bir sey kaybetmemek i¢in %50 sans

21. Bir akrabanizin size asagidaki seceneklerden BIRINE paranin TAMAMINI yatirmak
kaydiyla 500.000 TL miras biraktigin1 diisiiniin. Hangisini segersiniz?

a) Bir tasarruf hesab1 ya da para piyasasi

b) Hisse senedi ve tahvil igeren yatirim fonlar
¢) 15 adi hisse senedi olan portfoy

d) Altin, giimiis ve petrol gibi mallar

22.100.000 TL’lik bir yatirim yapmak durumunda kalsaniz, asagidaki se¢eneklerden hangisi

size daha cazip gelir?

a) %60°’1 dusiik riskli yatirim %30’u orta riskli yatirim %10’u ytiksek riskli yatirim
b) %30°u diistik riskli yatirim %40°1 orta riskli yatirim %30’u yiiksek riskli yatirim
¢) %10’u diistik riskli yatirim %40°1 orta riskli yatirim %50’s1 yiiksek riskli yatirim

23. Giivendiginiz uzman bir arkadasiniz ve komsunuz bir grup yatirimciy: altin madeni para
arama girisimine fon saglamak icin bir araya getiriyor. Sayet basarili olunursa girisim 50 ile
100 kat aras1 kazang getirecek. Sayet girisim basarisiz olursa tiim yatiriminiz batacak.
Arkadasiniz basar1 sansini sadece %20 olarak goriiyor. Paraniz olsaydi ne kadar yatirim

yapardiniz?

a) Hicbir sey yatirmazdim
b) Bir aylik maas

¢) Ug aylik maas

d) Alt1 aylik maas



III. BOLUM: EKONOMI OKURYAZARLIGINA YONELIK SORULAR

: -

s =

2> s

£ =
Bu boliimde, tiim ifadeler i¢in, asagidaki dlgege gore size en ¢ok uyan cevabi E E £ E
isaretleyiniz. @ i E g i

Z|E|z|2|2

Sl 8|2 |E

$|3|s5|=3|8

Mo M| MMM

G ECEE R
24. Déviz fiyatlarindaki degisimin ihracat ve ithalat {izerindeki etkilerini
yorumlayabilirim

1 ]2 3 |4 |5
25. IMF politikalariin ekonomi iizerindeki etkisini tartigabilirim

1 12 3 |4 |5
26. Menkul kiymetler borsasindaki gelismelerin ekonomiye etkisini anlayabilirim 1 |2 3 4 5
27. Uluslararas: ekonomik kaynaklarin piyasaya etkisini anlayabilirim 1 |2 3 4 5
28. Ulusal finansal kaynaklarin ekonomiye etkisini anlayabilirim 1 |2 3 4 5
29. Enflasyon oranlarindaki degismenin ne ifade ettigini anlayabilirim

1 ]2 3 |4 |5
30. D1s ekonomik gelismelerin iilke ekonomisine yansimalarini yorumlayabilirim

1 12 3 |4 |5
31. Faiz oranlarinin piyasaya etkisini anlayabilirim 1 |2 3 4 5
32. Ekonomik politikalarin fayda ve maliyetlerini degerlendirebilirim 1 |2 3 4 5
33. Kiigiik, orta ve biiyiik 6lgekli isletmelerin (KOBI) ekonomik rollerini anlayabilirim. | 1 |2 |3 |4 |5
34. Doviz ve altin fiyatlarinda meydana gelen degismenin nedenlerini
yorumlayabilirim 1 |2 3 |a 5
35. Kamu, 6zel ve sivil toplum kuruluglarinin ekonomik rollerini tanimlayabilirim. 1 |2 3 4 5
36. Gelir dagilimi-ekonomi iligkisini anlayabilirim 1 |2 3 4 5
37. Ekonomik tercihlerimin fayda ve maliyetlerini karsilagtirabilirim. 1 |2 3 |4 5
38. Parasal kaynaklarimi degerlendirerek akilci (rasyonel) tercihler yapabilirim 1 |2 3 4 5
39. Sunulan hizmetleri ekonomik acidan degerlendirebilirim 1 |2 3 4 5
40. Kar ve maliyetler arasindaki farki anlayabilirim 1 |2 3 4 5
41. Genel tiikketim harcamalarimi gelirime gore diizenleyebilirim 1 |2 3 4 5
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. Bireylerin davranislarini etkileyen ekonomik unsurlari algilayabilirim

43.

Uretici ile tiiketici arasindaki etkilesimin fiyatlara nasil yansidigin anlayabilirim

44,

Malin azalmasinin ve fazlalasmasinin piyasa fiyatlarina etkisini yorumlayabilirim

45.

Arz-talep dengesizliklerinin fiyatlara nasil yansidigini anlayabilirim.

46.

Tiiketecegim iirtine karar verirken fiyat-fayda iliskisini gz 6niinde bulundururum

47

. Rekabetin ekonomik sonuglarini anlayabilirim.

48.

Reklam harcamalarinin ekonomiye katkilarini yorumlayabilirim

49.

Tercih edecegim liriine karar verirken ihtiyacimi géz 6niinde bulundururum

50.

Rekabetin ekonomik sonuglarini anlayabilirim

51.

Bir malin fiyat1 asir1 yiikselirse yerine ayni faydayi saglayan daha diisiik

fiyatlisini alirim

52.

Uriin satin alirken marka yerine kalitesine bakarim

53.

Uriinlerin tiiketicilere ulasim siirecinin fiyatlara nasil yansidigini anlayabilirim

54.

Ekonomik krizlerin igsizlik iizerinde yarattig etkileri yorumlayabilirim

55.

Kredi kullanirken gelir-gider dengemi saglayabilirim

56.

Kredi kart1 kullanirken 6deme giiciime gore harcama yaparim

57.

Taksitlendirme yaparken gelirimi géz 6niinde bulundururum
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