E-1SSN: 2602-4411, 8(1): 29 -45, 2024, www.ijtebs.org

Uluslararasi Turizm, Ekonomi ve Isletme Bilimleri Dergisi
.(J;})' ’ ' EBS International Journal of Tourism, Economic and Business Sciences
X

KARAR VERME SURECINDE RiSK ALGISINI ETKILEYEN FAKTORLERIN
BELIRLENMESIi: BIREYSEL YATIRIMCILAR UZERINE BiR UYGULAMA!

Miikremin OZKARA Oznur BOZKURT
Diizce Universitesi Lisansiistii Egitim Enstitiisii Diizce Universitesi Isletme Fakiiltesi
mukreminozkara@hotmail.com oznurbozkurt@duzce.edu.tr
Orcid Id: 0000-0002-8576-7141 Orcid Id: 0000-0002-8846-1850
Sorumlu Yazar Gelis Tarihi: 26.03.2024
E-mail: oznurbozkurt@duzce.edu.tr Kabul Tarihi: 29.06.2024

Ozet

Yatirimcilar pek ¢ok faktoriin etkisinde kalarak karar verirler bunlardan biri de riskli durumlardir. Riskli
durumlarda bireyler gerek ¢evresinin ve gerekse kendi kisilik 6zellikleri ve deneyimlerinin yonlendirmesi ile karar
almaktadirlar. Bazi bireyler karar siirecinde olduk¢a uzun zaman harcarken , bazilar1 ise daha hizli karar
verebilmektedirler. Ayrica bireylerin algiladiklari riskler ve bu risklerin etkileri de farkli olabilmektedir. Bireysel
yatirimcilar gelirlerinden tasarruf ederek yatirim yapmaya calisan kisilerdir. Yatirim tercihlerinde risk algisinin
belirlenmesi, birer miisteri olan bireysel yatirimcilarin yatirimlarinin ilgili yatirim kuruluslarina ve onlarin 6nerdigi
yatirim araglarima yonlendirme agisindan Onemlidir. Ayrica bireysel yatirimcilarin risk algilari nedeni ile
kagirabilecekleri firsatlari degerlendirmelerinin de Oniinii agici verileri ortaya koymasi ve bu veriler ile risk
algilarinin dogru yonetilnesi aguisndan bu ¢alisma énemldir. Bu ¢aligmada bireysel yatirimeilarin yatirim karart
verme siireglerinde risk algisimi etkileyen faktorlerin belirlenmesi amaglanmaktadir. Bu ¢alismada karar
stireclerinde risk algisin1 degerlendirmek icin nitel arastirma tekniklerinden miilakat kullanilmistir. Arastirmanin
evrenini Tiirkiye’de ikamet eden bireysel yatirim yapan vatandaglar olusturmaktadir. Konya ilinde ikamet eden
bireysel yatirimcilar arastirmanin 6rneklemi olarak belirlenmistir. Arastirma sonucunda katilimer goriisleri dikkate
alindiginda yatirnmcilarin karar verme siirecinde risk algisinin 6nemli bir yeri bulunmaktadir. Yatirimeilar
acisindan yatirim karari verirken, riskleri géz oniinde bulundurdugu ve yatirim kararlarini etkileyen kisisel,
cevresel ve finansal faktorlerin 6dnemli oldugu goriilmiistiir. Ayrica katilimcilar aile iiyelerinin goriiglerinin,
medeni durumlarinin, yaptiklari meslegin, gelir diizeyleri, dini ve kiiltiirel degerlere bagliligin yatirnm karari
verirken 6nemli bir yere sahip oldugunu belirtmislerdir.
Anahtar Sozciikler: Karar Verme, Karar Verme Siireci, Risk, Risk Algisi, Yatirim, Bireysel Yatirimci.

DETERMINING THE FACTORS AFFECTING RISK PERCEPTION IN THE DECISION-
MAKING PROCESS: AN APPLICATION ON INDIVIDUAL INVESTORS

Abstract

Investors make decisions under the influence of many factors, one of which is risky situations. In risky
situations, individuals make decisions with the guidance of both their environment and their own personality traits
and experiences. While some individuals spend a long time in the decision process, others can make decisions
faster. In addition, the risks perceived by individuals and the effects of these risks may also differ. Individual
investors are people who try to invest by saving their income. Determining the risk perception in investment
preferences is important in directing the investments of individual investors, who are customers, to the relevant
investment institutions and the investment instruments recommended by them. In addition, this study is important
in providing data that will enable individual investors to evaluate the opportunities they may miss due to their risk
perceptions and to manage risk perceptions correctly with this data. This study aims to determine the factors
affecting the risk perception of individual investors in their investment decision-making processes. In this study,
an interview, one of the qualitative research techniques, was used to evaluate risk perception in decision processes.
The population of the research consists of citizens residing in Turkey and making individual investments.
Individual investors residing in Konya were determined as the sample of the research. Considering the participant
opinions as a result of the research, risk perception has an important place in the decision-making process of
investors. It has been observed that investors consider risks when making investment decisions and that personal,
environmental and financial factors affecting investment decisions are important. In addition, the participants
stated that the opinions of their family members, their marital status, their profession, income level, and
commitment to religious and cultural values have an important place when making investment decisions.
Keywords: Decision Making, Decision Making Process, Risk, Risk Perception, Investment, Individual Investor.
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1. GIRIS

Bireyler giinliik yasamlari igerisinde bir veya birden fazla konuda ¢esitli kararlar vermektedir.
Her bir karar igerik ve dnem agisindan birbirinden farkli olsa da ortak paydada karar vericilerin amaci,
durum gozetmeksizin karara iligkin alternatifleri belirleyerek sonuca ulagsmak igin hangi alternatifin
uygun oldugu belirlemesidir. Karar kavrami bir sonucu, karar verme kavrami ise bu sonuca ulagmay1
saglayan bir siirectir (Giingdr ve Ozcan, 2022:120). Insan gegmisini hatirlama ve gelecege yonelik
beklentiler igerisinde oldugu siirece risk kavrami yasamsal varligini siirdiirmeye devam edecektir.
Bireyin en temeldeki arzusu bekledigi durumlarin gergeklesmesidir. Gergeklesen durumlar sonucunda
act veya mutluluk duyma egilimi igerisinde olabilmektedir. Bu noktada riskin beklenen ve gerceklesen
arasindaki farkliliklar1 ortaya ¢ikabilmektedir. Bireyler varlik olarak yasamini idame ettirme ve gelecege
yonelik tasarruflarda bulunarak yatirim yapma yoluna gitmistir. Bu durumda yatirim araglar1 ortaya
¢cikmis ve kisiler, karar verme davraniglar ve risk algilama bigimleri bakimindan farkli araglari tercih
etme yoluna gitmistir. Risk ve karar verme kavramlar1 yatirim yaparken i¢ ige gecmis iki kavramdir.
Bireysel yatirnmcilar yatirim kararlarini verirken yatirim aracina iliskin riskleri goz Oniinde
bulundurmaktadirlar. Riski, karar verme davranisini etkileyen aile, egitim diizeyi, kiiltiirel ve dini inang
gibi unsurlar ne sekilde algilanacagini belirleyebilmektedir. Yapilan bu tez ¢alismasi ile karar verme
stirecinde risk algisin1 etkileyen faktorlerin belirlenmesi amaglanmaya calisilmistir. Bu ¢aligmada
bireysel yatirimcilarin yatirim tercihlerini verirken rasyonel unsurlar yaninda duygu ve diisiincelerinin,
aile yapilarinin, egitim diizeyleri gibi unsurlarin karar verme siirecindeki risk algilar {izerinde ne tiir
etkileri bulundugu arastirilarak ortaya koymaya calisilmistir. Glinlimiizde teknoloji ile birlikte bilgiye
ulagimin artmasi ve dijital gelismelerle beraber yeni yatirim araglarinin ortaya ¢ikmasiyla bireysel
yatirim davraniglarinda farkliliklar ortaya cikabilmektedir. Ayrica kiiresellesme ile birlikte diinyanin
herhangi bir yerinde yasanan sosyal, siyasal ve ekonomik olaylar iilkelerin her birinde farkl etkiler
yaratabilmektedir. Temelde yatirimcilar kar elde etme ve anaparay1 koruyarak yasama arzusu icerisinde
bulunmaktadir. Bu durumda yatirnm kararlarinda farklilik ortaya ¢ikmakta ve her kararin igerisinde
bulunan riskleri de degerlendirmektedir.

Gergeklestirilen bu ¢calismanin amaci bireysel yatirimceilarin karar verme siirecinde risk algilama
bicimleri ve bu dogrultuda verdikleri kararlarin ne yénde oldugunu aragtirmaktir.

2. KARAR VE KARAR VERME SURECI

Karar insanlarin aligveris yaparken, {iniversite ve is secimi ve benzeri gibi amaglarina ulagsmak
i¢in siirekli bir sekilde tercihte bulunma ihtiyaci oldugu bir se¢im davranisidir (Torunlar, 2018:33).
Karar verme basit anlamryla bir davranis bicimini segmek demektir (Ozer, 2016:184). Karar verme her
secenegin sorunun ¢dziimiine iliskin yeterliliklerini gézden gegirdigi bilissel bir siirectir (Bozkurt ve
Ercan, 2019:884). Literatiirdeki tanimlamalara bakildiginda Cavus ve Biger karari, sonuca baglanmasi
gereken herhangi bir is ya da durumun diisiiniilerek ve tartigilarak nihai kesin sonuca baglanmasi olarak
tanimlamiglardir (Cavus ve Bicer, 2016:48). Simon’a gore karar "gecmis bir davranigi, mevcut bir
eylemi ve gelecekteki sonuglar1 "" kapsayan bir nitelige sahiptir (Ozer, 2016:180).

Karar genellikle birbirinden farkli iki boyuttan olusan karmasik bir stirecin sonucudur. Bunlar
gecmisi anlayabilmek i¢in geriye ve gelecegi tahmin edebilmek icin ileriye bakmaktir. Geriye doniik
diisiinme, arastirma ve teshise dayanan bir yargtya ulagmayi iceren sezgisel bir boyuttur. Geriye doniik
diisiinme de olaylar arasinda baglantilar olusturarak neden-sonug iligkisini arastirarak ileriye yonelik
tahminleri olusturabilecek teoriler bulmaya ¢alisir. Ileriye yonelik diisiinme ise karar vericinin bir dizi
degiskeni derleyerek analiz etmesi ve elde ettigi verilere gore sonuglari tahmin edebilen bir
matematiksel formiilasyona dayanmaktadir. Karar verici bir dizi kural ve strateji etrafinda her faktoriin
dogru oldugunu degerlendirerek elde ettigi bilgileri biitiin hale getirerek tek bir tahminde bulunabilir
(Aktaran: Ozer, 2016:178

Genis anlamda karar verme, bir kisinin veya orgiitiin karsilastig1 alternatif ya da segenekler
arasindan belirli kistaslara gore bir veya birden fazlasini, tercih etmesi ve uygulamaya koyma eylemi
olarak tanimlanmaktadir (Dogan M., 1985:1). Karar verme eylemi bir amacin varligini, kullanilacak
aracglarin se¢imini, amag ve araglarinin birbirine uyumunu saglayan normlari, sonuglarin kiyaslanmasin
ve uygulanmasini kapsayan istek ve irade halini igeren bir durumdur (Emhan, 2007:214). Yasam
dongiisii icerisinde karsilagilan karar problemleri, karar verme siirecinde birden fazla etkenin dahil
olmasi, karar anindaki belirsizlikler, karar sonuglarmin ilgilendirdigi bireyler ve hayati Onem
derecesinin bulunmasi karar verme siirecini karamasik bir yap1 haline getirmektedir (Giirbiiz, 2016:168).

Karar verme bireylerin belirli bir yaklasim ¢ergevesinde secenekleri degerlendirdigi ve se¢im
yaptig1 evrelerden olusan bir siirectir (Cavus ve Biger, 2016:49). Karar verme siirecinin farkli segenekler
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arasindan tercih etme, se¢im yapma ve nihai sonucu elde etmek i¢in karar verme olmak iizere {i¢ temel
unsuru bulundugu soylenebilir (Yaylact ve Beldag, 2015:166-167). Karar verme siireci bir sorunun
¢oziimiine iligkin olasiliklar arasindan en uygun olanin segilmesidir (Semerci, 2000:192). Karar verme,
sadece seceneklerden birini tercihte bulunma eylemi degildir. Karar verme amaca ulagmak igin
seceneklerin arastirilmasi ve toplanmasiyla, dogru ve uygun olanin secildigi bir slirece dayanmaktadir
(Kiral, 2015:75). Karar verme siirecinde bir kararin verilebilmesi i¢in ¢dziim yollarinin tanimlanmasi ve
degerlendirilmesi gereklidir (Siirsal, 1976:112).

Karar verme, karar verilecek sorun veya durumun farkina varilmasi ile baglayan ve bireylerin
durum veya sorunlar kargisunda ne zaman ve nasil tercihte bulunacagini belirlemesi ile sona eren bir
etkinliktir. Karar verme asamasinda olan bireyler temel olarak dort strateji kullanmaktadir. Bunlar;
bireyin kendi istekleri dogrultusunda karar verdigi bagimsiz karar verme stratejisi, bireyin biitiin
olasiliklar hakkinda bilgi toplayarak alternatiflerin avantaj ve dezavantajlarin1 degerlendirerek kendisine
en uygun secenegi tercihte bulundugu mantikli karar verme stratejisi, bireyin ani olarak diisiinmeden ve
aceleci olarak sorunu anlik ortadan kaldirmaya ¢alistig1 ictepisel karar verme stratejisi, bireyin tereddiit
ettigi karar veremedigi durumu igeren kararsizliktir (Alver, 2004:188-189).

Algilama silirecinde karar vericiler birden fazla sorun ya da durumla karst karsiya
kalabilmektedir. Her ne kadar karar vericilerden beklenen dogru olan karar1 vermek olsa da birden ¢ok
durumun ortaya ¢iktig1 konularda bu pek miimkiin olamamaktadir. Bundan dolay1 karar verme siirecinde
akilc1 yontemlerin kullanilmasi rasyonel karar verme yontemini ortaya ¢ikarmistir. Rasyonel modelde
karar vericiden beklenen biitiin olas1 ¢oziimleri degerlendirmesi ve akile1 bir karar yolunu se¢mesidir.
Bireylerin karar verme siirecinde duygulari, gevresi, karar siireci ve uygulamada karsilagtigi durumlar
rasyonel karar almasini olumsuz etkilemistir ve Herbert Simon tarafindan sinirli rasyonel model ortaya
konmustur. Simon'a gore karar verme siireci karar vericilerden ve karari uygulayanlardan
etkilenmektedir. Insan duragan bir varlik olmadig: icin sosyal ve psikolojik agidan bulundugu ortamdan
etkilenebilmektedir. Bu ylizden verilecek kararlarda bireysel etkiler igin i¢erisine dahil olacaktir. Sinirh
rasyonel karar vermede karar vericilerin 6zellikleri; insanin sinirli bir zihin ve kapasiteye sahip olmasi,
en ideal secenegin gerceklesmeden tam olarak bilinemeyecegi, toplumun moral ve ahlak kurallar
cercevesinde karar vericiyi siirlandirmasi, insan davranislarininda belirsizlige yol agabilir olmasi
gibidir (Kiral, 2015; Celikten vd., 2019:584). Bireyin karar verme davranisini, fiziksel sartlar ve
demografik 6zellikler kadar, inan¢ bi¢imi, ilgi alanlari, aligkanliklar1 ve deneyimleri, alg1 seviyesi gibi
psikolojik ve sosyolojik unsurlarda etkilemektedir. Ayn1 sorun veya durumlar yasam igerisinde bireyin
karsisina ¢iksa bile ayni kararlari duygu ve diislincelerinin degismesinden dolayr ayni kararlar
alamamaktadirlar (Oztopgu, 2019:159).

3. BIREYSEL YATIRIMCILARIN KARAR VERME SURECINDE RiSK ALGISI

Risk, belirli bir tehlikenin ger¢eklesme olasiligr ile gergeklesmesi durumunda ortaya ¢ikacak
sonucun siddetidir. Yatirnmeilar yatirim karar1 vermeden 6nce yatirim aracinin tagidigi riski bilmelidir.
Yatirim hakkinda riski bilen yatirimeilar bilmeyenlere oranla daha basarili olabilmektedir (Cihangir vd.,
2016:130-133). Risk algilama ¢ok boyutlu olup algilan risk kisiye, yere ve zamana gore degisiklikler
gosterebilmektedir. Gergekte ortada olan riskler degismezsen riski algilama bi¢iminde degisiklikler
olabilmektedir.“Risk algilama oldukca karmasik bir konudur. Kisiler genellikle ihmal edilebilir bazi
riskleri agir1 derecede algilarken bazi yiiksek riskleri oldugundan daha az derecede algilayabilirler.Risk
algilama aragtirmalarinin amaci bireylerin riskleri nasil degerlendirdigini, risk alma ve riskten kaginma
davraniglarina nasil karar verdiklerini, kendi 6zgiil risk anlayislartyla gergek risk diizeyleri arasindaki
uyumu nasil sagladiklarini anlamaktir (Giiler vd., 2011:20-22). Her bir karar beraberinde her tiirlii
belirsizligi de dogurmaktadir. Risk, bireyin herhangi bir karar verme durumunda alternatifi kabul veya
reddetmesini etkileyen degiskenlerdendir (Shahid vd., 2017:20). Verilen bir kararin muhtemel
sonuglarinin ger¢eklesebilme durumu tanimlanabilmekte ise riskten; bir kararin birden fazla sonucunun
gergeklesebilme olasiligina karsilik olasi durumlarin ortaya ¢ikma ihtimallerinin hi¢ bilinememesi
durumunda belirsizlikten s6z edilir. Bu yiizden risk ve belirsizlik kavramlari ayni anlami tasimadigindan
birbirinin yerine kullanilmamasi uygun olacaktir. Ozetle risk ve belirsizlik arasindaki ana ayrim,
olaylarin ortaya ¢ikma ihtimallerinin “hesaplanabilmesi ve hesaplanamamasidir.” Karar alma siiregleri
gelecegin tam olarak bilinememesinden dolayi risk igermektedir. Bireyler karar siireglerinde ne kadar
riskin kabul edilecegini ya da tolere edilebilecegini karar verirken dikkate almas1 gerekmektedir. Bireyin
risk egilimi karar vermesi tlizerinde etkili olabilmektedir (Giirkan, 2020:19-21). Yatinm tercihleri
bakimindan davranigsal finansgilar bireysel yatirimcilarm yatirim kararlarinda riskin objektif degil
subjektif bir 6zellik tasidigini, bununla birlikte risk algisnin beklenen risklere gére 6n planda oldugunu
belirtmektedirler (Keskin, 2020:379). Bireyin onyargilari, inanglari, sezgieleri, zevkleri vb. gesitli ve
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duygusal degiskenleri rasyonellikten uzaklasmasinda etkili olabilmektedir (Kelemci vd., 2021:921).

Singh ve Bhowal (2010) yaptig1 calismada yatirimcilarin yatirim karar veririken risk algisindan
etkilendigi sonucunu bulmustur. Calismaya gore bireysel yatirimcilar fon tercihlerinde bulunurken
yatirimin igerdigi riski dikkate almaktadirlar (Singh ve Bhowal, 2010). Deh ve Singh (2018)’in
Hindistan Tripura’da 256 banka calisanina yonelik yaptiklari ¢aligma sonucunda, banka c¢aligsanlarinin
yatirnm fonu tercihlerine yonelik risk algisinin ortaya diizeyde oldugunu tespit etmislerdir. Ayrica
calismaya gore banka caligsanlarinin genel risk algisinin boyutlar1 olan yatirirm yapma korkusu, bilgi
eksikligi ve yatirima iliskin giivensizliklerinin yatirim tercihinde etkili oldugu gézlemlemislerdir. Singh
ve Bhattacharjee (2019)’un yapmis olduklari ¢alismanin sonucunda, yatirimcilarin risk algisi tizerinde
etkili olan dokuz faktor tespit edilmistir. Bunlar “bilginin taranmasindaki giicliik, yetersiz yatirim
egitimi, yetersiz bilgi, yatinmlarin geri doniisii ile ilgili siipheler, temel uzmanlik diizeyi, teknik
uzmanlik diizeyi, yatirim sirketine kars1 aginalik, bilgi asimetrisi ve yetersiz piyasa anlayigidir.

Bir bireyin risk alma egilimi karar verme iizerinde giiglii bir etkiye sahip olabilmekedir.
Bireylerin riske kars1 tutumlari bilgi ve beceri diizeylerine gore farklilik gosterebilmektedir (Shahid vd.,
2017:20). Risk biitiin yatirnm se¢eneklerinde bulunan dogal bir 6zelliktir. Slovic’in 2000 yilinda yapmis
oldugu calisma sonucu risk algisinin yalnizca niceliksel gergekler tarafindan degil aym1 zamanda
niteliksel Ozellikler de igeren 6znel bir yapi olusturdugunu agiklamistir. Ayrica uzmanlarin zarar
olasiliklarmi ve biiyiikliiklerini niceliksel verilerle gerceklere dayandiririken, birey riske kars1 duygusal
tepkiler gostererek davranabilmektedir (Sachse vd., 2012:438). Bireyin karar vermesinde gelecekteki
risk ve belirsizlikler etkili olabilmektedir. Yatirimcilar ancak secimlerini rasyonel veya irrasyonel
kararlara dayali olarak yaparlarsa riski en aza indirebilirler. Risk algisi, yatirimcilarin davranislar
iizerinde temel rol oynayan unsurlar arasindadir. Risk algisi, yatirim yapmak isteyen bireyin tasidigi
endise ve tecriibelerine dayanarak finansal varliklarin riskini nasil anladiklarini ifade etmektedir.
Yatirimeilarin risk algt seviyeleri inanglari, diislinceleri ve yatirim araglarina bakis acisiyla ilgili olarak
farklilik gosterebilmektedir. Tiim yatirimeilar riski farkli sekillerde algilayabilmektedir. Risk algisi
kavramu karar verme siirecinin en 6nemli bilesenidir. Yatirimcilar yatirim yapmaya karar verirken riski
en aza indirmeyi veya kontrol edebilecekleri bir diizeyde tutmayi arzu ederler (Wangzhou vd., 2021).
4. ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMIi

Bireyler karar verirken iyi bir karar verebilmek i¢in kontrol edebildikleri tiim unsurlar gézden
gecirerek dogru zamanda karar verme amaci giitmektedirler. Her birey bir karar durumunda aym
zamanda bazen az da olsa bir riskle kars1 karsiya kalabilmektedir. Bu arastirma ile elde etmis olduklari
gelirlerden tasarruf ederek yatirnma yonelen bireysel yatirimcilarin karar verme siirecinde risk algisini
etkileyen faktorlerin belirlenmesi amaglanmaktadir. Birey toplum igerisinde birgok durumdan
etkilendigi gibi yatirim kararlarinda da g¢evresel, psikolojik ve kisisel faktdrlerden etkilenebilmektedir.
Bireylerin aile {iyelerinin goriisleri, evli veya bekar olmasi durumu, cinsiyeti, finansal okuryazarlik
diizeyi, gelir diizeyi, diinya goriisii ve tasarruf etme bigimi yatirim araci segerken davranislari {izerinde
etkili olup olmadig1 ortaya konmaya calisilacaktir. Bu arastirmada yiiriitiilmek istenen, bireysel
yatirimcilarin karar verirken karsilastiklar: riskleri nasil algiladiklar1 ve bu durumda ne gibi davranislar
gosterdikleri incelenecektir. Bu aragtirma ile bireysel yatirimcilarin yatirim alaninda karar verirken risk
ve getiri agisindan duygu ve davranislarinin degisimi ve farklilasmasi durumlart acgiklanmaya
calisilacaktir. Alanyazinda yiiriitiilen c¢aligmalarda, bireysel yatirimcilarin yatirnm karari verirken
cevresel ve psikolojik faktorlerden etkilendikleri ortaya konuldugu goriilmiistiir. Arastirma sonucunda,
bireyin tasarruf etme bi¢imi ve tasarrufunu yatirima doniistiiriirken risk kars1 aragtirmaya katilan bireysel
yatirimeilarin kaginmasi, sevmesi ya da tarafsiz kalmasi durumlar1 da incelenecektir.

5. ARASTIRMANIN YONTEMI

Yasam deneyimi, giincel yasamsal unsurlarin gesitlenmesi ve degisen sosyal iliskiler, yeni
belirsizlikler ve bireysellesmeyi beraberinde getirmistir. Mevcut sartlar baglaminda insan faktoriiniin 6n
plana ¢ikmasi “neden nitel arastirmaya ihtiya¢ duyariz ve mevcut sartlar nitel arastirma yapmaya uygun
mu” sorularini tekrar ortaya ¢ikarmistir. Bu noktadan hareketle diinyada giderek daha 6n plana ¢ikan
sosyal ve kiiltiirel altyapilarin etkileri ve bu etkilerin sonuglar1 nitel arastirma incelenmesi ile elde edilen
arastirma bulgular ile ¢ok daha agiklayici bir sekilde ortaya konulabilmektedir (Seggie ve Bayyurt,
2021:15-26). Bireysel yatirimceilarin yatirim kararlarini verirken risk algilarin1 6lgmek igin kisinin duygu
durumunu ve yatirim karari verirken aldiklar risk algisina iliskin veri saglamak amaciyla bu arastirma
nitel veriye dayali olarak yiiriitilmiistiir. Nitel arastirma, arastirma sorunsalma iliskin yorumlamaci bir
yaklasim igeren yontemdir (Coskun vd., 2015:303). Bu arastirmada nitel arastirma yontemlerinden yari-
yapilandirilmis miilakat teknigi kullanilmigtir. Stewart ve Cash(1985) miilakat1 “Gnceden belirlenmis ve
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ciddi bir amag i¢in yapilan, soru sorma ve yanitlama tarzina dayal karsilikli ve etkilesimli bir iletigim
slireci” olarak tanimlamaktadir (Stewart ve Cash, 1985). Yar1 yapilandirilmis miilakat teknigine gore
arastirmact Onceden hazirlamis oldugu arastirma sorularina sadik kalarak hem hazirladigi sorular
hemde ek sorular1 sorarak daha ayrintili bilgiler elde edebilmektedir (Yildirim ve Simgek, 2021:128-
130). Bu teknigi segmedeki amag bireylerin deneyimlerine, duygularina ve inanglarina iliskin bilgi elde
etmede etkili olabileceginin diistiniilmesidir.
5.1. Arastirmanin Evreni Ve Orneklemi
Finans alaninda 20. Yiizyilin sonlarindan itibaren yatirimcilarin davranislarinda rasyonel
Ozelliklerin daha az yer aldigina iligkin teoriler ortaya koyulmustur. Bu arastirmada gelirlerinden ayirmig
olduklar1 tasarruflar1 iilke piyasalarinda yer alan menkul veya gayrimenkul yatirim araglarina
yonlendirmek isteyen bireysel yatirimcilar evren olarak segilmistir. Bireysel yatinmcilar kendi
birikimlerini kurumlar veya kendi tercih ettikleri yatirim araglari ile degerlendirmeye ¢alismaktadirlar.
Aragtirma evrenini Tirkiye’de ikamet eden daha once bireysel yatirimlarda bulunmus Tiirkiye
Cumbhuriyeti vatandaslari olusturmaktadir. Nitel arastirmalarda 6rneklem secerken, bir evrende olmasi
gereken cesitlilik ve farkliliklar da ¢aligmalara dahil edilerek biitiinciil bir ¢alisma elde edilmeye ¢aligilir
(Yildirim ve Simsek, 2021:116). Bu ¢alismada 15 bireysel yatirime1r daha 6nce yatirim araglarinda
yatirimlar1 bulunmasi baz alinarak kasti(kararsal) 6rneklem yontemiyle se¢ilmistir. Kasti (kararsal)
orneklemi olugturan katilimecilar aragtirmacinin arastirma problemine cevap bulacagina inandig
bireylerden olusur. Yani katilimcilarin belirlenmesindeki 6lgiit arastirmacinin yargisidir (Coskun vd.
2015). Arastirmanin Orneklemini cografi ve kiiltiirel zenginlikleri ile 6n plana ¢ikan ve daha
muhafazakar bir yapiya sahip olmasi ve secilen yatirim araglari bakimindan faiz igeren yatirim
unsurlarinin daha az tercih edildigi diisiiniilen yatirimci grubunun bulundugu Konya ili secilmistir.
5.2. Verilerin Toplanmasi, Analizi Ve Yorumlanmasi
Nitel arastirmalarda yaygin olarak kullanilan veri toplama araglarinin basinda miilakat teknigi
gelmektedir. Miilakat tekniginin amaci diger insanlarin bir konu hakkindaki bakis acilarina ulagmaktir.
Aragtirmada verilerin toplanmasi i¢in nitel aragtirma tekniklerinden olan yar1 yapilandirilmis miilakat
teknigi kullanilmistir. Calismada kullanilan miilakat soru formu yas, medeni durum, ¢ocuk sayisi,
meslek ve gelir durumu olmak tizere demografik faktorlerle birlikte alaninda uzman kisilerin gortisleri
almarak hazirlanan 15 sorudan olusmaktadir. Ilgili formdaki sorular araciligiyla arastirmaci iki bireysel
yatinnmcl ile goriiserek sorularin anlagilabilir ve agik olmasi noktasinda testler yapmis ve olumlu
doniitler almistir. Arastirmaya katilacak 15 katilimct belirlenmis ve her birinden ayr1 ayri randevu
almarak ortak zaman diliminde kendilerinden izin de alinarak ses kayit cihazi ve aragtirmacinin notlari
ile miilakatlar kaydedilmistir. Her miilakat 30 dakika siirmiistiir. Miilakatlar esnasinda literatiir taramasi
sonucu olusturulan sorular katilimcilara yoneltilmis ve derinlemesine veri elde edebilmek icin
olusturulan sorular katilimcinin cevabina gore soru igerisinde tekrar yoneltilmistir. Yiiz yiize ve
cevrimici olarak gerceklestirilen miilakatlarda sorularin agik olmasina gayret edilmis ve arastirmaci
tarafindan yonlendirici kapali sorulardan kaginilmistir. Ayrica yari yapilandirilmis miilakat teknigi
geregi miilakat sirasinda ortaya cikabilecek farkli cevaplar karsisinda anlik gelisen ek sorularda
yoneltilmistir. Toplanan veriler, nitel analiz yontemlerinden betimsel analiz yontemi ile analiz
edilmistir. Coskun vd., (2015:324), betimsel analiz ile elde edilen veriler daha 6nceden belirlenmis olan
basliklar ¢ergevesinde 6zetlenmeye ¢alisilir ve yorumlanir.
5.3. Gecerlilik Ve Giivenilirlik
Arastirmanin gecerliligi ve glivenilirligi saglamak icin, literatiire dayali olarak olusturulan goriisme
soru havuzuna yonelik uzman goriislerinin alinmasi ile baglanmigtir. Uzman goriisii alinarak olusturulan
15 soruluk form ile her bir katilimer ile uygun zaman diliminde ses kayit cihazi ve not alarak miilakatlar
gergeklestirilmistir. Daha sonrasinda arastirmaci katilimer goriislerinin notlar1 ve ses kayitlarini
dinleyerek yazili metne doniistiirmiistiir. Arastirma sonuglari benzer arastirma sonuglari ile
karsilastirilarak benzerlik ve tutarliliklar belirlenmistir. Miilakat esnasinda katilimcilara goriisleri teyit
ettirilerek verilerin giivenilirligi saglanmigtir. Gegerliligi saglamak amaciyla cevaplarin birbiriyle
oOrtlistip ortiismedigi konusunda sondaj sorular sorulmustur. Arastirmanin giivenilirligini ve gecerliligini
saglamak adina goniilliilik esasina dayali ve daha dnce bir yatirim tecriibesi olan bireylerle miilakatlar
gerceklestirilmistir. Gegerliligi saglamak amaciyla farkli yatirim araglarina yatirim yapan bireysel
yatinnmcilarla gériismeler gerceklestirilmistir. Anlam karmasasindan ve yonlendirmeden uzak, agik uglu
sorular sorulmustur. Sorular mantiksal bir siralamada ve dnceligin cevaplanmasi kolay sorulara verildigi
sekilde hazirlanmigtir. Katilimcmin dikkatini dagitmayacak sekilde birbiri ile alakali sorular ayni
boliimde sorulmustur. Sorularin arastirma amaciyla uyumlu olmasina ve ¢elismemesine Ozen
gosterilmistir. Tiim bu hususlar kapsaminda katilimeilara 15 goriisme sorusu yoneltilmistir. Goriisme
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oncesi katilimcilardan randevu alarak ortak bir zamanda miilakatlar ortalama 30 dakika siirecek sekilde
gerceklestirilmistir. Gorlismeler kayit altina alinmig ve 6nemli yerleri kagirmamak adina arastirmaci
tarafindan notlar da alinmustir.

6. BULGULAR

Aragtirmanin bu boliimiinde goriisme yapilan katilimcilardan elde edilen bulgulara ve bu bulgularin
yorumuna yer verilmistir. Risk ve finansal risk algilari, riskli durumlardaki davranislari, kar veya zarar
hesaplarini nasil yaptiklari, karar siireglerde kisiligin ve ¢evrenin ne tiir etkileri oldugu gibi konulardaki
bulgular asagida verilmistir.

Arastirmaya Katilan Bireylerin Demografik Ozellikleri
Cocuk

Katilimca Yasi Medeni Durumu Sayisi Meslegi Gelir Durumu
Katilimer 1 48 Evli 3 Sofor 15.000 b
Katilimei 2 28 Evli 1 Memur 11.800
Katilimer 3 40 Evli 2 Memur 14.000
Katilimci 4 42 Evli 3 Memur 13.000 b
Katilimer 5 36 Evli 2 Memur 14.000
Katilimc1 6 38 Evli 2 Memur 14.000 b
Katilimer 7 51 Evli 3 Memur 15.000 b
Katilimc1 8 26 Evli 0 Memur 11.500
Katilime1 9 27 Bekar 0 Ogretmen 12.000 &
Katilime1 10 30 Bekar 0 Ogretmen 12.500 b
Katilimer 11 26 Bekar 0 Serbest Meslek 10-15.000 b
Katilimer 12 27 Evli 0 Miihendis 20.000 b
Katilimer 13 27 Bekar 0 Miihendis 15.000 &
Katilimcr 14 28 Evli 2 Isci 11.500 b
Katilimer 15 27 Bekar 0 Sigorta Teknikeri 15.000

Bu calismada 15 katilimci ile yar1 yapilandirilmis miilakat teknigi ile goriismeler
gerceklestirilmistir. Arastirmaya katilan bireylerin ortalama gelirinin asgari ticret seviyesinin iizerinde
oldugu saptanmistir. Ayrica arastirmaya katilan bireylerin cogunlugunun {iniversite mezunu olmasinin
yatirim tercihleri tizerinde etkisi gdzlemlenmistir. Yapilan aragtirmaya katilan bireylerin yas ortalamasi
34’tir. Arastirmaya katilan bireylerin 10 katilimer evli iken 5 katilimeir ise bekardir. Bulgular
olusturulurken katilimeilar K1, K2, K3... seklinde ifade edilecektir.

Risk ve Finansal Risk Kavramina Yonelik Katihmei Goriisleri

Bu baglik altinda katilimcilara risk kavraminin kendilerine ne ifade ettigi sorulmus ve
aciklamalar sonucunda finansal riskin kendileri i¢in ne ifade ettigi de sorularak konu derinlemesine
incelenmeye ¢aligilmustir.

Katilimcilardan K4, K6, K9, K10, K12 ve K13 risk kelimesinin kendileri i¢in belirsizlik iceren
durum veya durumlarla kargilagma hali olabilecegini ifade etmislerdir. Belirsizliklerin kendileri i¢in bir
ongdrememe durumu olusturmasindan kaynakli risklere karsi temkinli olabileceklerini belirtmislerdir.
Ote yandan K7, K8, K11 ve K15 risk kavramimin genel hatlariyla kendileri igin herhangi bir olay ya da
durum igerisinde kaybetme veya kazanma hali olabilecegini ifade etmislerdir. Diger katilimcilardan
farkli olarak ise K2: “Risk benim igin korku icermektedir. Risk, tammlayamadigim durumlarda ya da olaylarda
karsilabilecegim zorluklardwr. ” seklinde goriislerini belirtmistir.

Bu baslikta finansal riskin kendileri igin ne ifade ettigi sorusuna tiim katilimcilar, gelirlerinin
veya birikimlerinin kaybedilmesi ve deger kaybetmesi halinin kendileri i¢in bir finansal risk
olusturdugunu ifade etmiglerdir. Katilimcilarin risk ve finansal risk kavramlariyla ilgili goriisleri
degerlendirildiginde; genel anlamda risk ve belirsizlik hali durumunda kaybetme ve kazanma hali ile
olumlu veya olumsuz anlamlar1 bulunmaktadir. Finansal risk kavraminda ise elde ettikleri gelir ve
meslek grubu ile ilgili olarak kamu ¢alisanlarinin genel itibartyla birikimlerini kaybetme veya azalma
korkusu 6n plandayken diger meslek gruplarinin gelirin kaynagini kaybetme korkusu 6n plana
cikmaktadir.
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Riskli Durumlarda Yatirnmci Davramslari

Bu baglik altinda katilimcilara riskli durumlarla karsilagmalart halinde hissettikleri duygu
durumu sorulmustur. Orneklendirmeler sunularak konu hakkinda derinlemesine ¢ikarim yapilmaya
calisilmustir.

Katilimcilardan K4, K7, K8, K9, K10, K11, K13, K14 ve K15 riskli durumlarla karsilasmalari
halinde kendilerini daha ¢ok endise ve korku hali icerisinde bulduklarimi belirtmislerdir. Bu durum
karsisida ise kendilerini basta sakinlestirmeye calistiklarini sonrasinda ise durumu kendi lehlerine
cevirebilmek icin bir ¢aba igerisine girdiklerini ifade etmislerdir. Ote yandan K2, K3, K6 ve K12 riskli
durumlar karsisinda sogukkanli davranmaya, oncelikle riskin varliginin sinirlarint belirlemeye ve
kendileri i¢in ne kadarinin kabul edilebilir ve ne kadariin devredilebilir olabilecegini tespit etmeye
calistiklarini belirtmislerdir. Diger katilimcilardan farkli olarak ise;

K1: “Riskli durumlar karsisinda geregin ve stresli hissederim. Hatali karar verebilecegimi diistindiigiimden
kararimi ertelemeyi ve bir siire beklemeyi tercih edebilirim. Onceligim tabiki bu durumdan bir an once
kurtulmaktr fakat sonuglart bakimindan olumsuz seyler yasamak istemem. Bu tr durumlarda riski devretmenin
veya konu hakkinda birinden yardim almamin beni iyi hissettirecegini diistiniiriim.”

“K5: Riskli durumlarin zaman igerisinde ortaya ¢iktgina inandigim icin riski olabildigince zamana yayarak siire¢
icerisinde ¢oziilebilecegini diigtintiriim. Bu durumu bir nevi riskten kacinirken zamandan yararlanma olarak da
adlandirabilir.” seklinde goriislerini ifade etmiglerdir.

Katilmc1 ifadelerinden yola c¢ikarak degerlendirildiginde; katilimeilarin riskli durumlar
karsisinda riski seven (iistlenen) riske kars1 tarafsiz davranan ve riskten kac¢inan(devreden) davraniglarda
bulunduklar goriilmiistiir. Bu durum ise temelde, riske kars1 yatirnmcilarin duygu durumlan veya riski
algilayis bi¢cimlerinde degisikliklere sebep olabilmektedir.

Karar Verme Siirecinde Yatirim Hedefi Beklentisine iliskin Yatirimer Goriisleri

Bu baslik altinda katilimcilara hangi hedef i¢in yatirim yapacagi ve yatirim araglarindan
beklentileri sorulmus ve verilen cevaplara binaen konuyu daha kapsamli incelemek adina yatirim
tercihlerinin uzun vadeli mi yoksa kisa vadeli mi olacag1 sorulmustur.

Katilimcilardan K1, K4, K5 ve K7 temelde bir yatirim girisiminde bulunmalarinin sebebinin,
gelecekte ailelerine refah seviyesi yiiksek bir yasam standardi olusturma c¢abasi oldugunu
belirtmiglerdir. Gelir kazanma ve tasarruf etme bigimlerini de yatinm hedeflerine yonelik
diizenlediklerini ifade etmislerdir. Katilimcilardan K2, K3 ve K10 ise kendi geleceklerinde bilhassa
emeklilik yasamlarinda kendilerine pasif gelir kaynagi olarak adlandirilabilecek diizenli gelir saglayan
yatirim araglarini tercih ederek daha rahat bir yasam seviyesine ulasmak istediklerini belirtmislerdir.
Ote yandan K11 ve K14 yaslarinin heniiz gen¢ oldugunu bu durumdan dolay1 da kendi islerini kurmak
icin gelirlerinden tasarruf ederek yatirim yoluna gittiklerini belirtmislerdir. Tiim katilimcilardan farkli
olarak ise;

K13: “Genellikle arastirma yapmak ve farkli iilkeleri gezebilmek icin yatrim yaparim. Kisa siireli iglerde
calisirim. Elde ettigim kazanglar degerlendirir sonucunda da kendime yatirim yapmayi tercih ederim.” seklinde
goriigiini belirtmistir.

Katilimcilarin yatirim hedefi beklentisine iliskin goriisleri degerlendirildiginde; temel amacin
yasin ilerlemesi ve buna bagli olarak gelirin azalmasi veya harcama kalemlerinin artacag: diisiincesine
bagl olarak gelecege yonelik yatirim tercihlerinin daha 6n planda oldugu goze ¢arpmaktadir. Ayrica
katilimcilar agisindan biiyiik cogunluk yatirim tercihlerinden beklentilerinin uzun vadeli oldugu ifade
etmislerdir. Bireylerin evli ve ¢ocuklu olmalart durumda harcamalarinin artmasi ile tasarruf oranlarinda
disiisler ve yatirimlarinda azalmalar olmaktadir.

Bireysel Yatirnmeilarin Karar Verme Siirecinde Risk/Getiri Analiz Siireci

Bu bagslik altinda katilimcilara yatirimlan igin risk/getiri analizini nasil yaptiklari ve hangi
yontem ve tekniklerden yararlandiklari sorulmustur. Konuyu daha kapsamli analiz edebilmek igin tercih
edebilecekleri yatirim aracimin riskli olduguna ve kazanghi olduguna nasil ve neye gore karar
verdiklerine iliskin sorular yoneltilmistir.

Katilimcilardan K2, K3, K6, K8, K10, K11, K12, K14 ve K15 yatirim tercihi belirlerken
risk/getiri analizini teknik analiz yontemini iceren yontemleri tercih ettiklerini sadece veriler lizerinden
risk veya getiri hesapladiklarini belirtmislerdir. Bu durumda yatirim aracinin  gegmis performansi ile
gelecege doniik getiri beklentisinin tercih sebepleri arasinda yer alabilecegini ifade etmislerdir.
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Katilimeilardan K1 ve K7 yatinm yapacaklart yatinnm aracimt belirledikten sonra risk/getiri
analizini yatinm aracinin ortaya ¢ikisindan giiniimiize kadar olan performansini izlediklerini, yillara
gore getirilerini hesaplayarak gelecege yonelik tahmin yirittiiklerini ifade etmislerdir. Katilimcilardan
K4, K5 ve K9 yatirim aracinin risk/getiri analizini bagkalarindan destek alarak(aile {iyesi, arkadas
¢evresi, yatirim danigmani) yatirim tercihi belirleme yoluna gittiklerini ifade etmislerdir.

Ote yandan bu durumlardan farkli olarak ise;
K13: Genellikle yatirim yapacagim iiriinlerin somut varhiklar olmasina dikkat ederim. O yiizden fiziki olan yatirim
araglarini tercih ederim. Internet ortaminda yatirim yapacagim alanla ilgili bilgi toplamaya calisirim. Topladigim
bilgiler dogrultusunda yatirimin bana kazandirabileceklerini degerlendiririm ve yatirirm yapip yapmayacagima
karar veririm.” seklinde goriislinii belirtmistir.

Katilimcilarin risk/getiri analiz yontemlerine iliskin ifadeleri degerlendirildiginde; finansal
okuryazarlik diizeyine bagli olarak teknik analiz iceren yontemlerin yatirim araci belirleme ve belirlenen
araca bagl olarak elde edebilecek getiri hesaplamalarinda kullanilmaya c¢alisildigr goriilmistiir. Bu
durumunun disinda ise bireyin ¢evresinde yer alan aile tiyeleri ve arkadas g¢evresinin yani sira bireyin
bagvurabilecegi yatirim danismanina risk/getiri analizinde yardim aldiklari ortaya ¢ikmaktadir.

Riskli Yatirnm Arag¢larimin Yatirnm Kararindaki Yeri

Bu baslik altinda katilimeilara riskli yatirim araglarinin yatirim kararlarini nasil etkiledigi sorusu
yoneltilmistir. Konunun kapsamini genisletmek adina yatirimin kazang ya da kayip igermesi halinde
davraniglart da sorulmustur.

Katilimcilardan K2, K6, K9, K10 ve K11 yatirimin igerdigi kazancin, tasidigi riskten daha fazla
olmasi halinde 6nceliginin risk degil kazang oldugunu belirtmislerdir. Buradaki temel amacin daha ¢ok
getiri elde etme istegi olmast, riski kabul etmeleri anlami tagidigini belirtmislerdir.

Katilimcilardan K1 ve K14 yatirnm aracina karar verirken riskli durumlar karsisinda riski
arastirarak c¢ogunlukla kabullenerek yatirim aracinin getiri ve artan egilimine odaklandiklarim
belirtmislerdir. Bu kararin sebebini ise riski olagan bir akis icerisinde gordiiklerini ve bu durumunda
yasamlarinda yatirim kararlarina yansidigini ifade etmislerdir. Katilimeilardan K4, K5, K7, K8 ve K15
yatirim aracinin risk igermesi halinde yatirim yapmaktan ¢ekindiklerini ve bu durumun temel sebebini
riskli gordiikleri durumun kaybetme gibi olumsuz anlamlar ifade ettigini belirtmislerdir.
Katilimcilardan K3 ve K13 ise yatirim aracinin risk igerip igermedigine bakmaksizin karar verdiklerini
belirtmislerdir. Bu durumun temel sebebinin ise riskin kendileri i¢in notr bir anlam igerdigini ve yatirim
kararlarinda gdz &niinde bulundurmayi tercih etmediklerini belirtmislerdir. Ote yandan K12:
“Yatirimlarinda rviskli iiriinlerle risksiz triinleri ayni portféyde tutarak dengelemeye c¢alisirim. Portfdy
cesitlendirme yoluyla riskleri belirli bir diizeyde tutmaya bu durum araciligiyla da paylastrmaya ¢alisirim.
Genellikle kendi analizlerimi kendim yaparim. Analizlerim dogrultusunda tercih edebilecegim alanlar: bir siire
izlemeyi tercih ederim ve sonrasinda karar veririm.” seklinde diger katilimcilardan farkli bir goriis ortaya
koymustur.

Katilimeilarin riskli yatirim araglarina iligkin tercihleri degerlendirildiginde; amaglar1 getiri
anlaminda kazanmak olsa da riskten kaginma, riske karsi tarafsiz kalma ve riski kabul etme gibi
durumlarin varlig1 s6z konusudur. Yatirimcilar karar verirken amaglarinin kazang olmasi, kararlarinin
yoniinii risk kavrami olmadan da degistirebilmektedir. Burada yatirimcilar agisindan neden yatirim
yaptyorum sorusunu ortaya ¢ikarmis ve bunun cevabinda da kazang unsurlar1 6n plana ¢ikmustir.

Risk Algisimin Kisa Veya Uzun Vade Yatirnmel Kararindaki Yeri

Bu bagslik altinda katilimcilara kisa veya uzun vadeli risk alginiz nedir, sizin igin kisa veya uzun
vadeli riskler nelerdir sorular1 yoneltilmistir.

Katilimeilardan K1, K2, K4, K7, K8, K11, K12 ve K13 kendileri i¢in kisa veya uzun vadeli risk
gozetmeksizin yatirnmlarini kaybetmenin kendileri i¢in bir risk unsur olusturdugunu belirtmislerdir.
Kisa vadede yatirim yapmaya devam edememek uzun vadede ise yatirimlarinda deger kaybi veya
azalma durumlarini risk olarak gordiiklerini belirtmiglerdir. Katilimeilardan K3, K5, K6, K9, K10 ve
K14 kisa veya uzun vadeli riskin kendilerine gelir saglamak amaciyla calistiklart isi kaybetmek
oldugunu belirtmislerdir. Temelde gelirin elde edilmesine ve tasarrufa yonelme egiliminin
gerceklesmesini tamamen calisarak kazang elde etme odakli olarak yapabildiklerini ifade etmislerdir.
Onceliklerinin kazang sonrasinda yatirim oldugunu belirtmislerdir. Ote yandan K15: “Kisa veya uzun
vadeli yatirimi zaman agisimdan degerlendiririm ve kisa vade 3-6 ayi orta vade 6 ay-2 yil ve uzun vade 2 ve daha
uzun yillar olarak belirlerim. Kisa vadeli risk, kripto para piyasasindaki yatirimlarimi kaybetmek ve uzun vadeli
risk ise doviz ve altin gibi yatrimlarimi kaybetmektir.” seklinde farkli bir ifadede bulunmustur.

Katilimcilar kisa veya uzun vadeli risk algisina iligkin goriisleri degerlendirildiginde; kisa
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vadeli risk algilari1 mevcut gelir kaynaklarin1 kaybederek yasam standartlarinin diismesi ve yatirima
yonelik adimlart olarak ortaya ¢ikmaktayken uzun vadeli risk algilar ise yaptiklart yatirimlarinda deger
kayb1 yasamasi veya tamamen kaybedilmesi 6n plana ¢ikmaktadir. Ayrica katilimcilardan KS uzun
vadede bir arazi veya arsa sahibi olamamanin kendisi i¢in uzun vadeli bir risk olusturdugunu belirtmistir.
Burada bireyin fiziki yatirimlara yonelme egilimi orta ¢ikmaktadir. Bireysel yatirimeilar agisindan riskin
kisa veya uzun vade seklinde ayriminin temelinde kisinin yaptig1 meslegin, elde ettigi gelirin tasidigi
endiseleri tetikleyici olarak ortaya ¢ikabilmektedir.

Riskli Durumlarin Karar Verme Siirecindeki Yeri

Bu baglik altinda katilimcilara riski durumlarda karar siirecindeki davranislariniz nasil olur
sorusu yoneltilmistir. Konuyu derinlemesine incelemek ve katilimcilarin cevaplarini genis bir bicimde
analiz edebilmek i¢in karar verme yontemlerinden bahsedilmistir.

Katilimcilardan K1, K4, K8, K10 ve K13 riskli durumlarda karar vermesi gerekmesi halinde
oncelikli olarak riskin biiyiikliigii ve sonuglarina iligskin tahminleri arastirarak bagkalarindan destek alma
yoluna gidebileceklerini belirtmislerdir. Buradaki temel amaglarinin kendilerini risklerden korumak igin
bilgili olan kimseleri tercih etmelerinin daha giivenli olduguna inandiklarini belirtmislerdir.
Katilimcilardan K2, K3, K9, K11, K12 ve K14 riskli durumlarla kars1 karsiya kalmalar1 ve bu durumda
karar verecek olmalar1 halinde dncelikli olarak temel bir arastirma yaparak tahmini sonuglari géz 6niinde
bulundurarak ayrintili analiz yoluna gittiklerini belirtmislerdir. Bu tiir durumlarda daha ¢ok aragtirma
yaparak bilgi edinmenin, riski kabul ederek hareket etmelerinde olumlu bir yol agtigini ifade etmislerdir.
Tiim segenekleri bilmenin kendileri i¢in 6nemli oldugunu da eklemislerdir. Katilimcilardan K5 ve K7
riskli durumlarda karar almalar1 gerektiginde miimkiin oldugunca karar verme davranigini erteleyerek
son anda karar verme yoluna gittiklerini belirtmislerdir. Riskten kaginabilecek sekilde nasil karar
verebiliriz amaci tasidiklarini da eklemislerdir. Katilimcilar K6 ve K15 riskli durumlarda karar almalari
gerektiginde daha Onceki tecriibelerinden yola ¢ikarak karar verirken sezgi ve duygularina
bagvurduklarini belirtmiglerdir. Daha 6nceki tecriibelerinin, duygu durumlarini kontrol etmeye faydali
oldugunu ve sonug tahminlerine iliskin sezgilerini de giiclendirdigini eklemislerdir.

Katilimeilarin  riskli  durumlarin, karar verme siirecindeki yerine iligkin goriisleri
degerlendirildiginde; ayrintili aragtirma ve analiz yapma, sezgi, duygu ve tecriibelere dayanarak hareket
etme, karar verirken bagkalarindan destek almak veya kararlarini onlara birakmak, karar vermeyi son
ana kadar erteleyerek son anda karar verme davranislar1 gézlemlenmistir. Bireysel yatirimcilarin bilgi
birikimi, aragtirma becerileri ve zaman ayirmasi kararlara iligkin tecriibelerinin bulunmasi riskli
durumlarda farkli karar verme yontemlerini ortaya ¢ikarabilmektedir.

Kisilik Ozelliklerinin Yatirim Kararindaki Yeri

Bu baslik altinda katilimeilara kisilik 6zellikleri bakimindan kendilerini nasil tanimladiklar1 ve
bu kisilik ozelliklerinin yatirim kararlarinda ne tiir etkileri bulundugu sorusu yoneltilmistir.
Katilimeilardan K1, K2, K4, K6, K10, K12, K13 ve K15 kisilik 6zellikleri bakimindan kendilerini sakin,
sabirli ve planl olarak tanimlamiglardir. Bu kisilik 6zelliklerinin yatirim kararlarinda uzun vadeli
yatirnm araglarini tercih etmelerini ve ani kararlara sebep olabilecek davraniglardan kaginmalarin
sagladigini ifade etmislerdir. Katilimcilardan K7, K9, K11 ve K14 kendilerini ani duygu degisimleri
yasayabilen, sinirli ve tez canli olarak tanimlamiglardir. Bu kisilik 6zelliklerinin yatirim kararlarinin
yoniinii daha kisa vadeli yatirnmlara cevirirken zarar olasiliklarini artirdigini belirtmislerdir. Tez canlt
olmalar1 yanlis yatirim karar1 vermeleri ya da zamani iyi yonetememelerinden kaynakli yatirimdan erken
cikmalarina yol agtigini ifade etmislerdir. Katilimcilardan K5: “Kisilik zellikleri olarak sakin ve riski en az
seviyeye indirebilecek sekilde yasamaya calisirim. Yaturim kararlarimda miimkiin oldugunda risk icermeyen
yatwrim araglarini tercih ederim. Yasamimda huzurun én planda olmasini istedigimden ani degisimlere gitmemeye
gayret gosteririm.” seklinde goriisiinii diger katilimcilardan farkli olarak belirtmistir. Ote yandan K3
kendini ¢ok kararli ve emin biri olarak tanimlarken bu kisilik 6zelliklerinin yatirim karari verirken tim
yonleriyle aragtirma yaparak rasyonel bir bigimde karar vermeye calistigini ifade etmistir.

Katilimeilarin kisilik 6zelliklerinin yatinnm kararlarindaki yeri degerlendirildiginde; sakin ve
sabirli kisilik 6zellikleri bulunan yatirimeilarin daha ¢ok uzun vadeli yatirim planlari yaparak hareket
ettikleri gdzlemlenmistir. Ote yandan tez canli ve sinirli kisilik 6zelliklerine sahip olan bireylerin yatirim
araglarindan beklentisinin kisa vadede getiri saglama amaci tagimalarindan dolay1 zarar olasiliklarinin
arttigini belirtmiglerdir. Nitekim alanyazinda da daha once belirtildigi gibi kisilik 6zellekleri bireylerin
yatirim tercihi ve yatirim aracindan beklentileri bakiminda degisiklik ortaya ¢ikmasi s6z konusudur.
Bireysel yatinmcilarin kisilik 6zellikleri yatinm araci segme Oncesinden baslayarak yatirim aracim
satana kadar gecen siirecteki karar davraniglar iizerinde tipki tez canli kisilik davranisinin kisa vadeli
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satislar yaptirmasi gibi etkileri bulunmaktadir.

Bireysel Yatirnmeilarin Onceliklerinin Yatirim Kararindaki Yeri

Bu baglik altinda katilimcilara yatirimlar ig¢in dncelikleri unsurlarinin énemi ve bu durumun
kendileri i¢in neden &nemli oldugu sorulari yoneltilmistir. Ayrica konuyu derinlemesine analiz
edebilmek i¢in “ana sermayeyi kaybetmemek mi 6nemli, siirekli getiri saglamak m1 6nemli ve yatirimin
deger kazanmasi1 m1 6nemli” sorusuda sorulmustur.

Katilimeilardan K1, K3, K7, K8, K11 ve K15 yatirim yaparken ilk 6nceliklerinin ana sermayeyi
kaybetmemek oldugunu belirtmislerdir. Katilimcilar ana sermayeyi kaybetmeleri halinde yeniden
yatirim yapma olanak ve cesaretlerinin azalacagini diisiinmektedirler. Yatirimin devamli olabilmesi igin
ana sermayeyi korumay1 6nceliklendiklerini ifade etmislerdir. Katilimcilardan K2, K5, K6, K10, K12
ve K13 yatirim yaparken onceliklerinin, yatirim yaptiklar1 varhigin deger kazanmasi olarak ifade
etmiglerdir. Katilimecilar yatirnmlarinin deger kazanmasinin hem enflasyon karsisinda yatirimlarin
koruduklarin1 hem de yeniden yatirim yapma cesareti bulduklarini belirtmislerdir. Ayrica bir yatirimin
deger kazanmasinin onlarin orta ve uzun vadede yatirim yapmalarini sagladigini ifade etmislerdir.
Katilimcilardan K4 ve K14 yatirnm yaparken Onceliklerinin diizenli bir gelir ve yatirim igim sermaye
olusturacagim diisiindiiklerinden stirekli getiri elde etmek istemektedirler. Katilimeilarin temel amaci
yatirimlarmin devamliligini saglayarak uzun vadede daha biiyiik yatirimlara ulasabilmektir. Ote yandan
K9: “Yatuim yapmamdaki amacim iilkemizin ekonomik sartlarimdan dolayr elimdeki miktarin deger
kaybetmemesi i¢in ¢cabaliyorum. Yatirum bu durumda aslinda benim i¢in bir tercih degil zorunluluk olarak kendimi
ikna ermeye calisiyorum.” seklinde goriisiinii ifade etmistir.

Katilimcilarin yatirrm oncelikleri degerlendirildiginde; yatirim 6nceliklerinin temelde ana
sermayeyi korumak, yatirnmlarinin deger kazanmasi ve siirekli olarak gelir elde etme onceliklerinin
bulundugu 6n plana ¢ikmaktadir. Bireysel yatirimeilarin yatirim 6nceliklerinin bulunmasi yatirim aract
seciminde, beklentilerine gore tercihlerinde farkliliklar ortaya g¢ikarabilmektedir. Bu durumunda
yatirimcilarin gelecege yonelik planlart yatirim davramiglarinda da belirleyici olabilmektedir.

Kiiltiirel ve inan¢ Degerlerinin Yatirnm Kararindaki Yeri

Bu bagslik altinda katilimcilara kiiltiirel ve dini degerlerin (yatirim tiirii/sekli/yatirim yapilacak
is vs. gibi) nasil etkiledigi sorusu yoneltilmistir. Ayrica konuyu derinlemesine incelemek amaciyla
kiiltiirel ve inang degerlerinin yatirim karar1 tizerinde kisitlayici etkisi de sorulmustur.

Katilimcilardan K1, K3, K4, K6, K9, K10, K12, K13 ve K14 yatirim karar1 verirken kiiltiirel
degerler olan orf ve adetler ile dini degerleri dikkate aldiklarini belirtmislerdir. Ayrica kiiltiirel ve dini
degerleri kendileri igin kisitlayici bir unsur olarak olarak gérmemekte, yonlendirici bir etkisi oldugu
iizerinde durmaktadirlar. Yasadiklari iilke ve ilin gegmisi, kendilerinin gelecege yonelik beklentilerini
kiiltiirel degerleri bakimindan diisiindiiklerinde, yatirim kararlarinda gz oOniinde bulundurulmasi
gereken unsurlar oldugunu belirtmislerdir. Katilimcilardan K2, K5, K7 ve K11 yatirim karar1 verirken
kiiltiirel degerler ve dini degerlerin herhangi bir etkisi bulunmadigini daha ¢ok arastirma, analiz ve getiri
ekseninde karar vermenin kendileri i¢in 6n planda oldugunu belirtmislerdir. Kiiltiirel ve inang degerleri
tasidiklarini fakat yatirim alaninda bu degerlerin getirmis oldugu normlari dikkate almak istemediklerini
belirtmislerdir. Getiri odakli bir yaklagim yiiriiterek kazanci artirmanin &niine belli bash unsurlarla
kurallar koymak istemediklerini belirtmislerdir. Ote yandan K15: “Dini inancim yatirim tercihlerimi
dogrudan etkilemekte ve belirleyici olmaktadir. Belli yonlerden her ne kadar kisitlayici olsa da belirli bir taraftan
yonlendirici olabilmektedir. Ornegin vadeli mevduattan uzak durmam arsa ve arazi gibi yatirimlara yonelmemi
saglamigtir. Bu durumun uzun vadede kazandirabilecegini diisiiniiyorum. Kiiltiirel degerlerler ise yatirim
kararlarimi orta vadede yatirim yaparken etkiler, onun disinda sadece piyasa kosullarina gére hareket ederim.
Daha ¢ok bilgiye dayali kazang ve risk durumuna gore karar veririm.” seklinde diger katilimcilardan farkl
olarak gortistinii belirtmistir.

Katilimeilarin kiiltiirel inang degerlerinin yatirnm kararlarindaki yeri degerlendirildiginde;
kiiltiirel ve dini degerleri gozeterek hayatina yon vermeye ¢alisan bireylerin yatirim kararlarinda da bu
durumu dikkate aldiklarmi gormekteyiz. Ulkemizde Islam inanci gergevesinde yasamaya calisan
bireysel yatirimeilar Islam inancinin faizi yasaklamasindan dolay1 yatirim karari verirken faiz igeren
unsurlari tercih etmediklerini gérmekteyiz. Bu durumda bireysel yatirimcilar agisindan yonlendirici bir
etkisi bulunmaktadir. Ote yandan kiiltiirel ve dini degerleri kabul etseler bile bazi bireysel yatirimcilarm
yatirim yaparken kiiltiirel inan¢ ve degerlerini g6z dniinde bulundurmadiklarini, tamamen kendilerinin
belirlemis olduklan strateji ile yatinm yaptiklarmi belirtmislerdir. Yiksek risk ve yiiksek kazang
unsurlarinin varliginin s6z konusu olmasi bu yatirimeilarin karar vermelerindeki temel etkenlerden
biridir.
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Rol Model Alinan Bireylerin Yatirnm Kararindaki Yeri

Bu baslik altinda katilimcilara yatirim yaparken rol model aldiginiz ve takip ettiginiz kisiler var
mi, bu kisiler sizin yatirim kararlarinizi nasil etkiler sorusu yonetilmistir.

Katilimcilardan K1, K4, K5, K7, K11, K12 ve K15 yatirim yaparken herhangi bir rol model
aldig1 ya da takip ettikleri kisinin bulunmadigini, yatirim kararlarinda daha ¢ok arastirma ve analiz
yapsrak yatirim araci sectiklerini ifade etmislerdir. Ayrica yatirim yaptiklar1 alanlarda egitimler alarak
finansal okuryazarlik diizeylerini artirarak yatirim tercihlerinin niteligini de artirmaya calistiklarim
belirtmislerdir.

Katilimcilardan K2, K9 ve K10 yatirim yaparken aile iiyelerini ve arkadas ¢evresini rol model
aldiklarini belirtmislerdir. Ayrica katilimeilar burada kendisi ile birlikte ailesinin yatirim tercihlerinin
sonuclarindan etkilenebilecegini diislindiigiinden yatirim siireglerine dahil etmeyi ve ailede tecriibeli bir
birey varsa onu takip etmeyi tercih ettiklerini belirtmiglerdir.

Katilimcilardan K3, K6 ve K8 takip ettikleri ekonomistleri yatirnm kararlarinda dikkate
aldiklarin1 belirtmislerdir. Buradaki amaglarinin o yatirim alaninda daha fazla bilgi ve tecriibeye sahip
olduklarina inandiklar1 ekonomistin goriislerini giivenli bulmalarindan kaynakli oldugunu ifade
etmislerdir.

Ote yandan K13: “Elon Musk' rol model olarak almaktayim. Elon Musk'in yaturim tercihlerini ve
yaptigi isleri siki bir sekilde yakindan takip ederim. Ulkemizde benzer yatirimlar varsa onlari yatirim alanlarima
dahil ederek degerlendirmeye calisirim.” ve “K14: Kendime rahmetli Prof. Dr. Necmettin Erbakan't 6rnek alirim.
Her ne kadar kendisi rahmetli olmus olsa da biraktigi fikirleri, agir sanayi ve bilisim teknolojilerine iliskin yapmug
oldugu yatirimlar tizerinden yatirim tercihlerimi diizenlemeye ¢caligrim." seklinde goriislerini belirtmislerdir.

Katilimcilarin rol modellerinin yatirim kararinda yeri degerlendirildiginde; rol modeli olmayan
bireylerin daha ¢ok finansal okuryazarlik diizeyinin yiiksek oldugu bu durumda da yatirim konusunda
sectikleri alanin verilerini takip edip 6grenek yatirim karari1 vermekte olduklar goriilmiistiir. Ote yandan
rol modeli bulunan yatirimcilar ise yatirim alaninda takip ettikleri kisilerek giivenerek zararlardan
korunmak istemekte ve kazang elde etme noktasinda rol modellerini takip etmek istemektedir. Yatirimin
oldugu yerde profesyonel yatirim danigmanlariin varligi séz konusudur. Yatirimcilar bilmedikleri ya
da kendilerinin daha fazla bilgiye ihtiyag duyduklart zamanda yatinm danigmanlarina
basvurabilmektedir. Yatirnmcilarin kendilerine bir rol model segmesi veya segmemesinin temelinde
kendilerine duyduklar1 giiven ve yatirim bilgisi belirleyici olabilmektedir.

Yatirnm Kararlarina ve Karar Verme Siirecine Aile Uyelerinin Diisiincelerinin Kararindaki
Yeri

Bu baslik altinda katilimeilara yatirim karar1 verirken aileniz veya akrabalariniz yatirim
kararimizi nasil etkiler sorusu yoneltilmistir. Ayrica konuyu derinlemesine analiz etmek i¢in aile
bireylerinin yatirim kararlarinda yonlendirici etkisi bulunup bulunmadig: da sorulmustur.

Katilimcilardan K1, K3, K4, K6, K7, K8, K9, K10, K11, K13 ve K14 yatirim karar1 verirken
oncelikle ¢ekirdek ailelerinin yatirim karar iizerinde yonlendirici etkisi bulundugunu belirtmislerdir.
Yatirim karar1 verirken siirecin yatirim alani arastirmasi, aile bireyleri ile istisare edilmesi ve yatirimin
yapilip yapilmayacagi seklinde isledigini ifade etmislerdir. Ailenin bu siirece dahil edilmesinin ana
sebebinin yatirim sonucunda kazang olasiliklar1 dogabilecegi gibi kayip olasiligi varliginin da s6z
konusu olmasindan kaynakli oldugunu belirtmislerdir. Katilimecilardan K2, K12 ve K15 yatirim karari
verirken aile iiyelerinin herhangi bir etkisinin bulunmadigini, yatirnm yaparken tamamen kendi
arastirma, tecriibe ve analiz ekseninde karar vermeye calistiklarini belirtmisleridir. Aile {iyelerini yatirim
kararlarina katmamalarinin temel sebebini ise duygusal davrandiklarini ve riskler karsisinda kaginmaci
bir tavir sergilediklerini ifade etmislerdir. Ote yandan K5: “dile iiyelerinin yatirim kararlarim iizerinde
herhangi bir etkileri bulunmamaktadir. Aksine benden yatirim tavsiyesi alirlar. Daha ¢ok etkilenen degil etkileyen
kasminda yer alirim. Uzun yillardir yatirim yaptigimdan bu konuda tecriibeli oldugumu diisiiniiriim. Yatirim alani
se¢imi, risk ve getiri hesaplama noktasinda hem aile iiyelerim hem de arkadaglarima sormalari halinde
tavsiyelerde bulunurum.” seklindeki farkli goriisiinde aile iiyelerine kendisinin yatirim alanindaki
katkisindan bahsetmistir.

Katilimeilarin yatirim kararlara aile iiyelerinin diisiincelerinin yeri degerlendirildiginde;
katilimcilar yatinnm karari verirken kararin sonuglarindan ailesinin de etkilenebileceginden dolayi,
ailelerini yatirnm siireglerine dahil etme yoluna gidebilmektedir. Buradaki temel amag yatirim
sonucunda zarar edilmesi halinde bu tiir durumlardan ailenin de etkileniyor olmasidir. Ailelerinin dahil
oldugu kararlarda siire¢ her ne kadar uzuyor veya zamaninda karar verilemiyor gibi goriinsede yatirim
yapan bireylerin aileri tarafindan desteklenmesi daha fazla kazang elde edebilmek igin daha fazla risk
alabilmesini saglamaktadir. Ote yandan aile iiyelerinin davranislar1 sonucu hata yapmak istemeyen bazi
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yatirimeilar ailelerini siirece dahil etmemektedir. Bu tiir durumlarda teknik bilgi ve becerilerine dayali
olarak duygusal durumlar1 kararlarina katmadan yatirim kararlarina yonelmek istemektedirler. Buradaki
temel ayrim aile bireyleri kararlarda ne kadar yer almal1 ve bu konuda ne kadar yonlendirici bir etkisi
bulunmali gibi sorular g6z 6niinde bulundurulmalidir.

Yatirim Yapilan Ulkedeki Yatirim Araclarina Duyulan Giivenin Yatirim Kararlarindaki Yeri

Bu bagslik altinda katilimcilara {ilke ekonomisinde yer alan yatirim araglarini ne kadar giivenli
bulduklari ve yatinm firmalarinin yeterince denetlendigini diisiiniip disiinmedileri sorulari
yoneltilmistir

Katilimcilardan K1, K2, K3, K4, K5, K9, K10, K11, K12 ve K15 iilkemiz ekonomisinde yer
almakta olan yatirnm araglarimi giivenli bulduklarmi ve yatirim yaparken cekinmeden hareket
etmelerinde ise yeterince denetlendigini disiindiiklerini belirtmislerdir. Yatirimeilar iilkemiz yatirim
araglart 6zelinde kiymetli maden vb. yatirim araglarini giivenli, sermaye piyasasi araglarim daha az
giivenli bulduklarim ifade etmislerdir. Ulkemiz haricinde ise diger iilkelerin iiriinlerine yatirrm
yaparken; enflasyonun daha diisiik, alim giiciiniin daha yiiksek, katma degerli iiriin tiretiminde 6nde olan
iilkeleri tercih ettiklerini belirtmislerdir. Ayrica katilimeilar farkli yatirim araglarina tasarruflarimi
yonlendirerek portfoy ¢esitlendirmesi yoluna giderek riski dagitmayi tercih ettiklerini ifade etmislerdir.
Ote yandan K6, K7 ve K8 iilkemizde yer alan yatirim araclarina giiven duymadiklarin1 ve bu araglara
iliskin yatirim unsurlar1 sunan firmalarin yeterince denetlenmedigini diisiinmektedirler. Ayrica yatirim
yaparken tasarruflarimt agirlikli olarak doviz veya yabanci yatinm araglarina ydnlendirdiklerini
belirtmislerdir. Bu durumun sebebi soruldugunda ise giiven ortami olmamasindan kaynakli ana para
dahil olmak ftizere tiim tasarruflarini kaybedebilme endisesi tasidiklarimi ifade etmiglerdir. Diger
katilimcilardan farkli olarak K13: “Ulke ekonomisi igerisinde yer alan hichir yatirim aracini giivenli
bulmuyorum. Bir¢ok iirtiniin ¢ok ¢abuk manipiile edilebildigini ve el degistirdigini diisiiniiyorum. Yatirim
firmalarimin yeterince denetlendigini diisiinmiiyorum. Ciinkii piyasada meydana gelen dengesizliklere rahatlikla
mahal verebildigini diisiiniiyorum. Yeterince kontrol edilemediginden yabanct yatirimcilar biiyiik meblaglarla
girip manipiilasyon yapwp ¢iktiklarini gértiyorum. Bu da iilkemizde yatirim yaparken dikkat ettigim unsurlar
arasindadir.” ve “K14: Kiymetli maden, doviz ve vadeli islemleri giivenli bulmuyorum. Onun haricindeki yatirim
araglarmm giivenli buluyorum. Kripto para borsasi haricinde yatirim firmalarinin yeterince denetlendigini
diistiniiyorum. Kripto para borsasina iliskin denetlemeye yonelik olduk¢a az faaliyetin bulundugunu diigiiniiyorum.
Bundan dolayr da kripto piyasasinda iiriin tercih ederken daha fazla arastirmaya ¢alisiyorum.” seklinde
goriiglerini belirtmislerdir.

Katilimcilarin iilke ekomonisindeki yatirim araglarina iliskin giiven ve denetimle ilgili goriisleri
degerlendirildiginde baz1 yatirnmcilarin devletin kontoliiniin yogun ve giliven verdigi yatirim araglarini
tercih ederek kendilerini giivende hissettikleri goriilmektedir. Bu durumdan hari¢ diger yatirnmcilar ise
devlete gliven duymadiklarini ve yeterince denetlenmedigini sdylerken devletin piyasaya miidahale
edebilecek konumda degil daha c¢ok denetleyebilecek konumda olmasimi beklemektedirler.
Yatirimcilarin temelde ihtiya¢ duyduklar giivenin saglanmasi yatirimeilarin riski algilama bigimlerinde
degisiklige yol agabilmektedir. Olumlu yonde hareketlenmelerin olabilmesi i¢in finansal okuryazarlik
diizeyinin ve yatirim araglarina giivenin artabilecegi adimlarin atilmasi yatirimeilar agisindan énemli
olabilmektedir.

7. SONUC

Karar verme siirecinde yatirime1 davranislariyla ilgili 1970’lerde baslayan aragtirmalar glinlimiiz
ekonomik sartlarinda yasanan degisim ve doniisiimle beraber devam etmektedir. Siirekli bir karar verme
stirecinde olan bireylerin karsilastiklar1 riskler karsisindaki davraniglart kararlarinda belirleyici
olabilmektedir. Bu arastirmada karar verme siirecinde bireysel yatirimcilarin risk algisint etkileyen
faktorler belirlenmeye ¢alisilmistir. Yiiriitillen aragtirma sonucunda bireysel yatirimcilarin karar verme
durumlarinda risk algisini etkileyen bir¢ok faktdre ulasilmistir. Bireysel yatirimcilara risk kavramin
belirsizlik ve tehlike gibi anlamlart c¢agristirmasi kararlarinda risk faktoriinii g6z Oniinde
bulundurduklarini ortaya ¢ikarmistir. Yatirim i¢in verilen her karari sonucunda bir getiri elde etme veya
sabit degerini koruma arzusu riskin algilanis bicimini degistirebilmektedir. Arastirmaya katilan
yatirimcilarin yatirim kararlarini en temelde diinya goriislerinin etkiledigi, bu calisma ile goriilmistiir.
Bu calismaya katilan bireysel yatirimcilar i¢in inandiklar1 degerler ve yasadiklar kiiltiirel yap1 yatirim
karar1 verirken tercih edebilecekleri yatirim araglari lizerinde belirleyici bir etkisi s6z konusudur.

Risk algilama arastirmalarinin amaci bireylerin riskleri nasil degerlendirdigini, risk alma ve
riskten kaginma davraniglarina nasil karar verdiklerini kendi 6zgiin risk anlayislariyla gergek risk
diizeyleri arasindaki uyumu nasil algiladiklarin1 anlamaktir (Giiler vd., 2011:22). Bireysel yatirimcilar
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karar verme siireclerinde birgok faktorden etkilenebilmektedir. Bireyin yasadigi ortamda aile ve arkadag
cevresi gibi kisilerin bulunmasi giinliik kararlarinda etkileri bulundugu gibi yatirim tercihlerinde de
etkileri s6z konusudur. Yiiriitiilen bu ¢aligmada bireysel yatirimcilarin aile bireyleri ve arkadas ¢evresi
yatirimeilarin hem yatirim araci tercihlerinde hem de yatirim aracinin barindirdig riskleri kabul etme
veya ret durumunda etkileri bulunmaktadir. Cogunluk olarak arastirmaya katilan yatinmecilar yatirim
araci tercihlerinde ailelerinin goriisiinii onemserken bazi yatirimcilar bu alanin disinda tutabilmektedir.
Bireyin yasadigimiz diinyada bir ailesinin bulunmasi, normal yasamindaki kararlarinda oldugu gibi
yatirim kararlar iizerinde de etkileri bulunmaktadir. Yapilan bu aragtirma ile bireysel yatirnmeilar karar
verirken yatirim aracinin igerdigi riskler ile orantili olarak yatirim aracit hakkinda aile bireyleri ile istisare
etmekte ve bu minvalde karar vermeye calistigi tespit edilmistir. Ayrica katihimcilar, aile bireyleri
arasindan rol model aldiklar1 bireylerin yatirim davranislar1 da kararlar1 tizerinde etkili oldugunu ifade
etmislerdir.

Bireysel yatirimcilarin igerisinde bulundugu cografi konumla baglantili olarak kiiltiirel degerler
yatirim kararlari izerinde olumlu veya olumsuz etkileri bulunabilmektedir. Yiiriitiilen bu ¢alisma sonucu
cogunlukla bireysel yatirimeilarin yatirim kararlari tizerinde dini ve kiiltiirel faktorlerin yatirim araci
tercihinde ortaya ¢iktig1 saptanmistir. Dini ve kiiltiirel degerlere gore cogunluk yatirimcilar faiz igeren
yatirim araglarini tercih etmezken bir kisim yatirimceilar ile risk ve getiri odakli olarak dini ve kiiltiirel
degerlerin yatirim kararlarini etkilemedigini ifade etmislerdir. Bireyin diinya goriisii yatirim tercihi
tizerinde dogrudan etkisi bulundugu gibi risk algilama bi¢imini de etkiledigi bu calisma ile ortaya
konmustur. Bireysel yatirimcilar gelecek yasamlari i¢in tasarruf ederek daha konforlu bir yasam i¢in
miicadele edebilmektedir. Arasgtirmaya katilan bireysel yatirimeilar tasarruflarmin pasif bir sekilde
kenarda durmasi yerine en azinda altin gibi bilinen yatirim araglarina yonlendirerek hem tasarruflarin
degerini koruyabilmek hem de deger kazanmasini arzu etmektedirler.

Yapilan bu arastirma sonucu evli olan bireysel yatirimcilarin bekar olanlara gore yatirim
tercihlerinde riskin daha az oldugu araglari tercih edebildigi tespit edilmistir. Ayrica bireysel
yatirimeilarin yatirim araglart hakkindaki finansal okuryazarlik diizeylerinin yatirim kararlarinda etkili
oldugu ve riskli yatirim araglarini tercih edebilecekleri bu calisma ile ortaya konulmustur. Bireyin
yatirim araci hakkinda bilgi diizeyi arttikga daha fazla riski goze alabildigi ve daha fazla getiri elde
edebilecegi kanaati ortaya ¢ikmustir. Bireysel yatirimcilarin yaglari ilerledikge ve ailevi sorumluluklart
arttikga riskli yatinnm araglarina daha temkinli yaklastigi ve geleceklerini garanti edebilecek yatirim
araglarim tercih etmeye ¢alistiklar1 tespit edilmistir. Bireyin igerisinde bulundugumuz diinyada hem
kendi gelecegi hem de ailesinin gelecegini diisiinmesi, bu arastirmaya katilan yatirimcilarda, yatirim
kararlari lizerinde uzun vadeli yatirim araglarimi tercih etmesine yonelik etkileri s6z konusudur. Bekéar
olan bireylerin daha kisa vadeli hedefler koyarak kisa siireli beklentileri uzun vadeli yatirimlar igin
kullanma amaci bu aragtirma ile katilimcilarda bulundugu gézlemlenmistir.

Bireysel yatirimeilar yatirimei olmadan dnce belirli bir gelire sahip olma ve bu gelirden yagamini
idame ettirecek sartlar1 olugturduktan sonra tasarruf etme yoluna gitmektedir. Elde edilen tasarruflarin
sabit kalmamasi veya deger kaybi yasamamasi adina bireysel yatirim araglarina yonelmektedirler.
Yiiriitiilen bu aragtirma ile bireysel yatirimeilarin yatirim araglarindan beklentisinin hem yatirim degerini
korumak hem de belirli bir seviyede de olsa gelir elde etmeye ¢alisma durumu s6z konusudur. Bireyler
her ne kadar tasarruf etse de bazen bu tasarruflarini yatirim araglarina yonlendirmek istememekte veya
¢ekinceleri bulunmaktadir. Bu tiir durumlarin belirleyicisi ise yatirim araglarma duyulan giivenle
yakindan ilgilidir. Bu arastirmaya katilan yatinmecilar tasarruflarini yatirim araglarina yonlendirirken
yatirim aracinin giivenilirligi, denetlenmesi ve bilinirliginin olmasinin yatirim kararlar1 ve risk alma
davranisi iizerinde etkisi oldugunu belirtmislerdir.

Bu arastirmaya katilan bireysel yatinmcilarin yatirnm yaptiklari alan hakkinda bilgi ve
birikimlerinin artmasi, finansal okuryazarlik seviyelerinin yiikselmesi yatirim aracinin igerdigi risk
algisint etkilemektedir. Bu durumda bireyin risk algis1 iizerinde finansal okuryazarlik diizeyi olumlu
etkiler gostererek bireyin daha dogru karar vermeye calistigt bu arastirma ile ortaya ¢ikmustir.
Alanyazinda yiiriitiilen ¢aligmalarda da benzer sonuglar elde edilmistir. Her yatirimin bir risk igermesi
ve riskli durumlarda yatirnmcilarin davranislarinda degisimler miimkiindiir. Arastirmaya katilan bireyler
riskli durumlarla karsilasmasi halinde genel anlamda riskten kaginma davranisi igerisine girdiklerini
ifade etmislerdir. Ote yandan bazi yatirrmcilar ise riskli durumun olmasmin kendisinin elde edecegi
getiriden kii¢lik olmas1 halinde bu durumu iistlenerek bertaraf edebilecegini diisiinmektedir.

Bu arastirmaya katilan bireysel yatirimcilarin karar verme tiirlerinden rasyonel, sezgisel,
bagimli, kaginmaci ve anlik karar sekilleri ile kisilik 6zellikleri arasinda bir baglanti tespit edilmistir. Bu
baglantida Ornegin kaginmaci karar veren bireyin daha az risk iceren ve karar verme davranigini
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baskalarina devredebilecegi yatirim araclarina yonelme diistincesi hakimdir.

Bireyin yasami igerisinde her bir durum veya olay karsisinda ¢esitli tecriibeler kazanmasi veya
baskalarinin tecriibelerin sahit olmas1 hayatin her alaninda oldugu gibi yatirim alaninda da kararlarinda
belirleyici olabilmektedir. Bu arastirmaya katilan yatirimcilar gegmiste tercih ettikleri yatirim araglarinin
riskli olmasi veya kazang elde etmis olmasi halinde yatirim tercihlerinde etkili olabildigi bu ¢alisma ile
tespit edilmistir. Diger taraftan yatirim miktar1 arttikca bireyin karar verme davranisi iizerinde risk
algisini da etkiledigi bu ¢aligma ile gozlemlenmistir.

Daha 6nce alanyazinda yapilan ¢aligmalar ise su sekildedir:

Caner (2019), “Bireysel Yatirim Kararlarmi Etkileyen Faktorler” baglikli ¢aligmasinda anket
yontemiyle 210 kisiyle yaptig1 goriisme sonucu bireysel yatirimcilarin gevresel faktorlerden daha ¢ok
etkilenirken teknik &zelliklerin yatirim yaparken dikkate alinmadigi saptamistir. Ayrica demografik
ozellikler ve deneyim gibi unsurlarin da yatirimer davranisi iizerinde etkisi oldugu sonucuna ulasmistir.
Yas1 20-29 araligindaki yatirimcilarin daha fazla risk aldigini ve evli olanlarin daha ¢ok riskten kaginma
davranisinda bulunduklarini tespit etmistir (Caner, 2019).

Ayna (2022), 410 kisi ile yapmis oldugu anket ¢alismasi sonucunda c¢alisma katilan bireysel
yatirnmcilarin yatirim tercihlerine karar verirken cevresel faktorlerden etkilendigini ve yatirimcilarin
kendileri gibi benzer karar veren bireylerin goriislerini goz 6niinde bulundurduklarini saptamistir. Ayrica
riskli yatirnmlarin getirisinin yiiksek olmasi1 durumunda tercih edebileceklerini de tespit etmistir (Ayna,
2022).

Gortir (2017), Adana ilinde yapmis oldugu “Bireysel Yatirimcilarin Karar Verirken Etkilendigi
Faktorler Uzerine Bir Arastirma: Adana ili Ornegi” ¢alismasinda 338 katilimciya anket uygulamustir.
Calisma sonucu bireysel yatirimeilarin karar verirken kazang odakli, kendilerine giivenen, asir1 iyimser
davraniglarda bulunduklarini tespit etmistir. Ayrica yatirimcilarin belirsizligin oldugu alanlara yatirim
yaparken daha temkinli davrandiklarini ortaya koymustur (Goriir, 2017).

Alanyazindaki arastirmalarla karsilastirildigina yapilan bu calisma ile bireysel yatirimcilarin
karar verme siirecindeki risk algisim1 etkileyen faktorlerin baglica aile, arkadas grubu, finansal
okuryazarlik bilgisi, riske bakis agis1 ve bireyin diinya gortsii gibi 6zellikler etkili olabilmektedir.
Bireysel yatirimcilarin yatinm karar1 verirken algiladiklari riskler yatirim tercihleri ve yatirimin
biiyilikliigli lizerinde etkisi, bu ¢alisma ile saptanmigtir. Yatirim yapabilmenin temel Slgiitii tasarruf
edilebilecek bir gelir kaynaginin olmasi ile miimkiin goriinmektedir. Bireysel yatirimcilarin gelirlerini
yasamlarii idame ettirecek seviyede ayirdiktan sonra tasarrufa gitmesi ve bunun sonucunda da pasif
gelir etme ihtiyaci getirilerle birlikte riskin varligini da ortaya koyabilmektedir. Yiiriitiilen bu arastirma
ile bireysel yatirimcilarin karar verme siirecinde risk algisini etkileyen faktorler belirlenmeye
calisilmistir. Aile, gecmis deneyimler, finansal okuryazarlik, kisinin medeni durumu ve diinya goriisii
gibi unsurlarin karar verme siirecinde risk algisini etkiledigi belirlenmistir. Bu ¢aligma sonucu bireysel
yatiricim karar verirken finansal okuryazarlik diizeyine artirarak karar vermesi veya alaninda uzman bir
yatinm danismanindan hizmet alarak yatirim yapmasi risk paylasimi agisindan énem arz etmektedir.
Bireysel yatirimcilar karar verirken kendi diinya gortisleri dogrultusunda hareket ederken, alabilecekleri
riskleri belirlemesi gerekmektedir. Bireysel yatirimcilarin karar siireglerinde ailenin goriisleri etkili
oldugu bu ¢aligsma ile ortaya konmus olup, kar veya zarar halinde aile bireyleri olmasindan kaynakli
kararlara dahil edilmelidir. Bireysel yatirimcilar yatirim araglar1 bakiminda risk almalar1 gerektiren
durumlarda elde edebilecekleri getiri ile orantili olarak riskleri iistlenebilmelidir. Bireysel yatirimcilar
herhangi bir iriin satin alirken yapmis oldugu arastirma ve analizleri de, tasarruflarim da
degerlendirirken goéz oniinde bulundurmalidir. Yatirim karar1 verirken bireysel yatirimcilarin temelde
amaci getiri saglamak olsa da ne kadar getiri istedigini riski de g6z oniinde bulundurarak karar
vermelidir. Daha az risk almak isteyen veya kaginmak isteyen bireysel yatirimcilar alaninda uzman olan
yatirim kuruluslari araciligiyla finansal iglemlerini ytiriitebilirler. Alanyazinda yiiriitiilecek ¢aligsmalarda
kurumsal yatirimcilarla da nitel calismalar yiiriitiilerek finansal miktarlarin artmasi halinde yatirimeilarin
riske karst olan tutumlart incelenebilir. Ayrica yatirnmcilarin karar verme davranmiginda {ilke
ekonomisinde gerceklesen olaylarin etkisi risk algisini ne sekilde etkileyecegi ele alinabilir.
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