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OZET

KARAR VERME SURECINDE RiSK ALGISINI ETKIiLEYEN
FAKTORLERIN BELiRLENMESI: BIREYSEL YATIRIMCILAR
UZERINE BIR UYGULAMA

Miikremin OZKARA

Diizce Universitesi
Lisansiistii Egitim Enstitiisti, Sigortacilik ve Sosyal Giivenlik Anabilim Dali
Yiiksek Lisans Tezi
Danisman: Prof. Dr. Oznur BOZKURT

Kasim 2023, 94 sayfa

Yatirimcilar pek ¢ok faktoriin etkisinde kalarak karar verirler bunlardan biri de riskli
durumlardir. Riskli durumlarda bireyler gerek cevresinin ve gerekse kendi kisilik
ozellikleri ve deneyimlerinin yonlendirmesi ile karar almaktadirlar. Baz1 bireyler karar
stirecinde olduk¢a uzun zaman harcarken , bazilari ise daha hizli karar verebilmektedirler.
Ayrica bireylerin algiladiklar riskler ve bu risklerin etkileri de farkli olabilmektedir.
Bireysel yatirimcilar gelirlerinden tasarruf ederek yatirim yapmaya c¢alisan kisilerdir.
Yatirim tercihlerinde; risk kavramina yiikledikleri anlam, riskli durumlar karsisindaki
davraniglari, kisilik ozellikleri, yatirim yapma oOncelikleri, dini ve kiiltiirel degerlere
bagliligi, aile yapisinin etkileri ve iilke ekonomisine duyduklar1 giivenin ne anlam ifade
ettigi incelenmeye calisilacaktir. Bu g¢alismada bireysel yatirimcilarin yatirim karari
verme siireclerinde risk algisini etkileyen faktorlerin belirlenmesi amaglanmaktadir. Bu
calismada karar siireglerinde risk algisim degerlendirmek icin nitel arastirma
tekniklerinden miilakat kullanilmistir. Aragtirmanin evrenini Tirkiye’de ikamet eden
bireysel yatirim yapan vatandaslar olusturmaktadir. Konya ilinde ikamet eden bireysel
yatirimcilar arastirmanin 6rneklemi olarak belirlenmistir. Arastirma sonucunda katilimet
goriisleri dikkate alindiginda yatirnmcilarin karar verme stirecinde risk algisinin 6nemli
bir yeri bulunmaktadir. Yatirimeilar agisindan yatirim karari verirken, riskleri géz ontinde
bulundurdugu ve yatirnm kararlarimi etkileyen kisisel, ¢evresel ve finansal faktorlerin
onemli oldugu goriilmiistiir. Ayrica katilimeilar aile tiyelerinin goriislerinin, medeni
durumlarinin, yaptiklart meslegin, gelir diizeyleri, dini ve kiiltiirel degerlere bagliligin
yatirim karar1 verirken 6nemli bir yere sahip oldugunu belirtmislerdir.

Anahtar Sozciikler: Karar Verme, Karar Verme Siireci, Risk, Risk Algisi, Yatirim,

Bireysel Yatirimct.



ABSTRACT

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

Miikremin OZKARA
Diuizce University
Graduate School, Department of Insurance and Social Security
Master's Thesis
Supervisor: Assoc. Prof. Dr. Oznur BOZKURT

November 2023, 94 pages

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. In investment preferences;
it will be tried to examine the meaning they attach to the concept of risk, their behavior
in risky situations, their personality traits, investment priorities, commitment to religious
and cultural values, the effects of family structure and the meaning of their trust in the
country's economy. This study aims to determine the factors affecting the risk perception
of individual investors in their investment decision-making processes. In this study,
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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GIRIS

Bireyler giinliik yasamlar1 igerisinde bir veya birden fazla konuda cesitli kararlar
vermektedir. Her bir karar icerik ve onem agisindan birbirinden farkli olsa da ortak
paydada karar vericilerin amaci, durum gozetmeksizin karara iliskin alternatifleri
belirleyerek sonuca ulagsmak i¢in hangi alternatifin uygun oldugu belirlemesidir. Karar
kavrami bir sonucu, karar verme kavrami ise bu sonuca ulagmayi saglayan bir siirectir
(Giingér ve Ozcan, 2022:120). insan gegmisini hatirlama ve gelecege yonelik beklentiler
icerisinde oldugu siirece risk kavrami yasamsal varligini siirdiirmeye devam edecektir.
Bireyin en temeldeki arzusu bekledigi durumlarin gerceklesmesidir. Gergeklesen
durumlar sonucunda act veya mutluluk duyma egilimi igerisinde olabilmektedir. Bu
noktada riskin beklenen ve gerceklesen arasindaki farkliliklari ortaya ¢ikabilmektedir.
Bireyler varlik olarak yagamini idame ettirme ve gelecege yonelik tasarruflarda bulunarak
yatirim yapma yoluna gitmistir. Bu durumda yatirim araglari ortaya ¢ikmis ve kisiler,
karar verme davranislar ve risk algilama bigimleri bakimindan farkli araglari tercih etme
yoluna gitmistir. Risk ve karar verme kavramlari yatirim yaparken i¢ ice ge¢mis iki
kavramdir. Bireysel yatirimcilar yatirnm kararlarimi verirken yatirim aracina iliskin
riskleri g6z 6nilinde bulundurmaktadirlar. Riski, karar verme davranisini etkileyen aile,
egitim diizeyi, Kkiiltiirel ve dini inang gibi unsurlar ne sekilde algilanacagini
belirleyebilmektedir. Yapilan bu tez ¢aligmasi ile karar verme siirecinde risk algisini
etkileyen faktorlerin belirlenmesi amaglanmaya calisilmistir. Bu c¢alismada bireysel
yatirnmcilarin  yatinm 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 ¢alisilmistir.
Giliniimiizde teknoloji ile birlikte bilgiye ulasimin artmasi ve dijital gelismelerle beraber
yeni yatirim araglarinin ortaya ¢ikmasiyla bireysel yatirim davranislarinda farkliliklar
ortaya c¢ikabilmektedir. Ayrica kiiresellesme ile birlikte diinyanin herhangi bir yerinde
yasanan sosyal, siyasal ve ekonomik olaylar iilkelerin her birinde farkli etkiler
yaratabilmektedir. Temelde yatirnmcilar kar elde etme ve anaparayr koruyarak yasama
arzusu igerisinde bulunmaktadir. Bu durumda yatirnm kararlarinda farklilik ortaya

cikmakta ve her kararin igerisinde bulunan riskleri de degerlendirmektedir.

Gergeklestirilen bu ¢alismanin amaci bireysel yatirimeilarin karar verme siirecinde risk



algilama bi¢imleri ve bu dogrultuda verdikleri kararlarin ne ydnde oldugunu
arastirmaktir. Caligma; karar ve karar verme siireci, risk algisi ile yatirim ve yatirimci
basliklarini igeren literatiir boliimili, metodoloji ve c¢alismaya iliskin bulgular boliimii

olmak {izere bes boliimden olusmaktadir.

Calismanin birinci boliimiinde karar ve karar verme stireci ayrintili olarak ele alinmistir.
Ayrica birinci bolimde karar verme teorileri, iyi bir kararda bulunmasi gereken 6zellikler,
karar verme siirecinin isleyisi, karar verme siirecinde etkili olan faktorler ve karar verme

stilleri ele alinan basliklardir.

Calismanin ikinci bolimi, risk algis1 kavrami ile ilgilidir. Bu boliimde risk ve risk algist
ayrmtili olarak agiklanmustir. ikinci béliim igerisinde; risk ve risk tiirleri, risk algis1 ve
risk algilama teorileri ayr1 ayr1 ele alinmistir. Son olarak ise bireysel yatirimcilarin karar

verme slirecinde risk algis1 incelenmistir.

Caligmanin {igiincli bolimii yatirim ve yatirimer kavramu ile ilgilidir. Bu boliimde yatirim
nedir, yatirrmer kimdir, kurumsal ve bireysel yatirrmeilar tanimlanmistir. Ugiincii bélim
kapsaminda bireysel yatirimcilarin yatirnm kararlarini etkileyen kisisel, finansal ve

cevresel faktorlere deginilmistir.

Calismanin dordiincii boliimiinde ise arastirmanin yontemi, arastirmanin evren ve
orneklemi, verilerin toplanmasi ve analizi acgiklanmaktadir. Calisma kapsaminda
katilimcilardan elde edilen veriler ve bu verilerin yorumlaria besinci bdliimde yer
verilmistir. Son olarak ise ¢alismada elde edilen bulgulara goére ulasilan sonuclara yer
verilmis ve konu ile ilgili gelecekte yapilabilecek calismalara yonelik Oneriler ifade
edilmistir.
A. Arastirmanin Problemi

Bu calisma, bireysel yatirimcilarin karar verme siirecinde risk algisini etkileyen
faktorlerin belirlenmesi i¢in yapilmistir. Bu ¢aligmada bireysel yatirimcilarin karar
siiregleri ele alinmistir. Karar verme siirecinde bireysel yatirimecilarin etkilendikleri

unsurlardan risk algist incelenecektir. Bu aragtirmada bireysel yatirimcilarin hem riske

kars1 tutumlar1 hem de karar verme siireclerindeki davraniglari ayr1 ayri ele alinmastir.
B. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bireyler karar verirken iyi bir karar verebilmek i¢in kontrol edebildikleri tiim unsurlari

gozden gecirerek dogru zamanda karar verme amaci giitmektedirler. Her birey bir karar



durumunda ayn1 zamanda bazen az da olsa bir riskle kars1 karsiya kalabilmektedir. Bu
arastirma ile elde etmis olduklar1 gelirlerden tasarruf ederek yatirima ydnelen bireysel
yatirimcilarin karar verme stirecinde risk algisimi etkileyen faktorlerin belirlenmesi
amaclanmaktadir. Birey toplum igerisinde bir¢ok durumdan etkilendigi gibi yatirim
kararlarinda da cevresel, psikolojik ve kisisel faktdrlerden etkilenebilmektedir.
Bireylerin aile liyelerinin goriisleri, evli veya bekar olmas1 durumu, cinsiyeti, finansal
okuryazarlik diizeyi, gelir diizeyi, diinya goriisii ve tasarruf etme bigimi yatirim aract
secerken davraniglar1 lizerinde etkili olup olmadig1 ortaya konmaya calisilacaktir. Bu
aragtirmada yiirtitilmek istenen, bireysel yatirimcilarin karar verirken karsilastiklari
riskleri nasil algiladiklar1 ve bu durumda ne gibi davranislar gosterdikleri incelenecektir.
Bu arastirma ile bireysel yatirimcilarin yatirim alaninda karar verirken risk ve getiri
acisindan duygu ve davranislarinin degisimi ve farklilagsmasi durumlart agiklanmaya
calisilacaktir. Alanyazinda yiiriitiilen ¢aligmalarda, bireysel yatirimeilarin yatirnm karari
verirken ¢evresel ve psikolojik faktdrlerden etkilendikleri ortaya konuldugu goriilmistiir.
Arastirma sonucunda, bireyin tasarruf etme bi¢imi ve tasarrufunu yatirima donistiiriirken
risk kars1 arastirmaya katilan bireysel yatirimcilarin kaginmasi, sevmesi ya da tarafsiz

kalmas1 durumlar1 da incelenecektir.
C. Arastirmanin Sayiltilar

Bu calismada bireysel yatirimcilarin yatirim karari verirken algiladiklart riski kisisel,
cevresel, psikolojik ve finansal faktorlerin etkiledigi varsayillmistir. Arastirmaya katilan
bireysel yatirimcilarin diislincelerini objektif bir bicimde yansittiklar: ve tercih edilen

Olclim aracininda konuyu irdeleme agisindan yeterli oldugu diistintilmiistiir.
D. Arastirmanin Smmirhhiklar:

Bu c¢aligmanin verileri katilimcilarin paylastiklar: goriisleri ile sinirlidir. Ayrica bireysel
yatirimceilar tizerine Konya ilinde uygulanan bu c¢alismada veriler ulagilabilen 6rneklem

ile sinirli olmakla birlikte genellemeye gidilmemistir.



1. KARAR VE KARAR VERME SURECI

Yasamlar1 boyunca bireyler, orgiit yoneticileri, siyasi idareciler siirekli bir karar verme
dongiisii icerisinde yer almaktadir. Bu bolimde karar ve kavrami, iyi bir kararda
bulunmasi gereken oOzellikler, karar vermenin boyutlari, karar verme teorileri, karar
verme siireci, karar ortamlari, karar verme stilleri, yatirimci kavrami ve bireysel

yatirimcilarin yatirnm kararlarini etkileyen faktorler incelenecektir.

1.1. KARAR VE KARAR VERME

Karar insanlarin aligveris yaparken, tiniversite ve is se¢imi ve benzeri gibi amaglarina
ulagmak i¢in siirekli bir sekilde tercihte bulunma ihtiyaci oldugu bir se¢im davranisidir
(Torunlar, 2018:33). Karar verme basit anlamiyla bir davranis bigimini se¢mek demektir
(Ozer, 2016:184). Karar, Tiirk Dil Kurumu Biiyiik Tiirkce Sézliik’te “bir is veya sorun
hakkinda diisiiniilerek verilen kesin yargi” olarak tanimlanmaktadir (Tiirk Dil Kurumu,
2020). Literatiirdeki tanimlamalara bakildiginda Cavus ve Biger karari, sonuca
baglanmasi gereken herhangi bir is ya da durumun diisiiniilerek ve tartigilarak nihai kesin
sonuca baglanmasi olarak tanmimlamislardir (Cavus ve Biger, 2016:48). Simon’a gore
karar "ge¢mis bir davranisi, mevcut bir eylemi ve gelecekteki sonuglart "" kapsayan bir
nitelige sahiptir (Ozer, 2016:180). Karar, sonuglarla ilgili bilgi edinmeyi amaglayan ve
eylemlere dayanan bir siiregtir (Shadlen ve Kian, 2013:791-792). Karar, bireyin belirli bir
amaci gerceklestirmeye yonelik bilingli bir bigimde zihinsel faaliyetleri sonucu se¢imde
bulundugu tercihtir (Yiicel, Gokdeniz vd., 2006:213). Krantz ve Kunreuther karari,
bireyin bilingli veya bilingsiz bir sekilde planlamalarla hangi hedeflerini gerceklestirecegi
ve hedefe ulagmak icin izleyecegi yolu belirledigi bir davranistir (Krantz ve Kunreuther,
2017:138).

Karar genellikle birbirinden farkli iki boyuttan olusan karmasik bir siirecin sonucudur.
Bunlar ge¢misi anlayabilmek icin geriye ve gelecegi tahmin edebilmek icin ileriye
bakmaktir. Geriye doniik diislinme, arastirma ve teshise dayanan bir yargiya ulagmay1
iceren sezgisel bir boyuttur. Geriye doniik diisiinme de olaylar arasinda baglantilar
olusturarak neden-sonug iliskisini 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 biitliin bilgileri biitiin hale
getirerek tek bir tahminde bulunabilir (Aktaran: Ozer, 2016:178). Bir karar vermek
isteyen birey, strateji veya kural c¢ercevesinde her bir unsurun dogrulugunu
degerlendirmeli ve tiim bilgileri bir araya getirerek tek bir tahmine ulasabilir (Y1lmaz ve
Talas, 2010:201; Yarman ve Unal, 2015). Bir kararin olusabilmesi i¢in temel sartlari
asagidaki gibi siralamistir.

a) Ortaya ¢ikan bir durum veya problem olmasi.

b) Karar verici olarak bir veya birkag kisinin olmasi.

c) Problemin veya durumun ¢oziimiine ihtiyag olmasi.

d) Problemin ¢ézlimiine iliskin segeneklerin bulunmasi gerekmektedir (Yarman

ve Unal, 2015:12).

Karar verme belirlenen amagclara ulasabilmek i¢in alternatifler arasindan tercihte
bulunmaktir (Lamba, 2014:9). Karar verme tatmin edici bir sonug¢ elde etmek igin
yapilacaklar ve yapilamayacaklar arasindaki bir se¢imdir (Sundu ve Yasar, 2020:102)
Emhan(2007) tarafindan karar verme eylemi takip edilmesi miimkiin olan yolun rasyonel
bir sekilde se¢imi olarak tanimlanmistir (Emhan, 2007:213). Karar verme insanin sahip
oldugu aktif ve zihinsel siiregleri igeren temel bir 6zelliktir (Kiiciikay, 2018). Karar verme
secim ve sorumluluk almay1 igeren bir beceridir. Saglikli karar verebilmek agisindan
sorumluluk almak, verilen kararin sonuglarin1 ve etkilerini tanimlayabilmek agisindan
onemlidir (Akbas, 2020). Genis anlamda karar verme, bir kisinin veya Orgiitiin
karsilastig1 alternatif ya da secenekler arasindan belirli kistaslara gore bir veya birden
fazlasini, tercih etmesi ve uygulamaya koyma eylemi olarak tanimlanmaktadir (Dogan
M., 1985:1). Yarman ve Unal(2015) karar verme tanimlarmin ortak ozelliklerini
asagidaki gibi siralamistir.

1. Karar verecek kisi ya da kisil erin olmasi.

2. Karari verecek kisiler tarafindan belirlenen amag veya amaglarin olmasi.

3. Karar vericiyi amaca ulastirabilecek segeneklerin olmasi.

4. Sistematik bir secme isleminin yapilmis olmasidir (Yarman ve Unal,

2015:13).

Karar vermede iyi bir karar verildiginin Ol¢limlenmesi hedeflere beklenen siirede
ulasilmasini saglayacaktir. Dort farkli degisken kullanilarak 6l¢timlenen iyi bir kararin
etkin olmasi, verimli olmasi, uygulanabilir olmasi ve dogru zamanda verilmis oldugu

Olciimlenmektedir. Bunlar1 agik¢a belirtildiginde; kararin etkin olmasi, verilecek karar



¢oziicii nitelikte olmalidir. Verilen karar mevcut sorunu ortadan kaldirdiginda etkinlik
kazanacaktir. Etkin karar alabilmenin yolu ise sorunu tamamiyla tespit etmek ve
alternatifleri ile ¢oziimleri tahmin edilebilen sonuglar gelistirmekle olacaktir. Verilecek
kararin verimli olmas1 karar asamasinda ve uygulanmasinda ortaya ¢ikabilecek
maliyetleri Ol¢limlemektir. Kararda basarili olup olmadigmin o6l¢iimlenmesinde
gerceklesen olasiliklarindaki sapmalarin izlenmesidir. Kararin uygulanabilir olmasi
verilecek karar agisindan karar1 degerli kilmaktadir. Bundan dolayi alinan kararin mevcut
kosullara uygunlugu ve gercekeiligi kararin uygulanabilirligine pozitif etki etmektedir.
Uygulanmasi miimkiin olmayan veya uygulanmayan kararlarin alinmasi kararlarin yok
olmasina sebep vermektedir. Zamaninda verilmeyen kararlar ise hi¢bir anlam ifade
etmemektedir. Kararin zamaninda verilmesinden beklenen amaca ulagsmak ve istenilen
yararin elde edilebilmesi i¢in kararin zorunlu sebepler haricinde gereken siirede verilmesi
gerekmektedir (Yazici, 2018:84). Verilen her karar dogru ve uygulanabilir olsaydi, bugiin
rekabet kosullari, iirlin tanitimlar1, pazarlama stratejileri ¢ok farkli durumlarda olurdu.
Bireylerin hayat1 algilama diizeyi, korku ve beklentileri, karsilastig: riskleri tanimlamasi
birlikte yasadig: diger bireylerden ayirmaktadir. Ayn1 sekilde iki birey arasinda farklilik
olarak goziiken farkli ozellikler belirsizlik karsisinda benzerlik gdsterebilmektedir
(Oztopgu, 2019:157).

Karar verme eylemi bir amacin varligini, kullanilacak araglarin se¢imini, amag¢ ve
araglarinin birbirine uyumunu saglayan normlari, sonuglarin kiyaslanmasini ve
uygulanmasini kapsayan istek ve irade halini i¢eren bir durumdur (Emhan, 2007:214).
Yasam dongiisii igerisinde karsilagilan karar problemleri, karar verme siirecinde birden
fazla etkenin dahil olmasi, karar anindaki belirsizlikler, karar sonug¢larimin ilgilendirdigi
bireyler ve hayati 6nem derecesinin bulunmasi karar verme siirecini karamasik bir yap1

haline getirmektedir (Giirbiiz, 2016:168).

1.2. iYi BIR KARARDA BULUNMASI GEREKEN OZELLIKLER

Literatiirde karar1 niteleyen unsurlar incelendiginde “basarili, dogru ve iyi olarak ii¢
kelime ile ifade edilmistir. Imren(2003) karar verme konusunda iyi bir kararin nasil
verilecegi hakkinda dort temel 6zellige yer vermistir:

*“ Karar etkili olmalidir.”

“Karar verimli olmalidir”

“Karar uygulanabilir olmalidir”



“Karar zamaninda verilmis olmalidir” (imrek, 2003:4).

Iyi karar verme, sadece bir dizi alternatif arasindan dogri karar1 vermek degil, ayn
zamanda dogru zamanda yapmaktir (Skagerlund vd., 2020:19). Kararlarin belirli amaglar
dogrultusunda verildiginde etkili olmasi beklenmektedir. Etkililikten kastedilen ise
kararin isabetli ve yerinde olmasidir. Verilen kararlar mevcut sartlar ve kaynaklar
gozetilerek uygulanabilir nitelikte olmalidir. Bir karar siirecinde ve sonug¢lanmasinda
beklenen, kararin az maliyetli veya en az zararla hedeflere ulagsmasidir. Kararlar dogru
bir zamanda verildiginde beklenen sonuglara gotiirmektedir. Bir kararin etkili, verimli,
uygulanabilir olmasindan beklenen basarili sonuglara gotiirebilmesidir. Kararlarin
basariya ulasabilmesinin temelinde ise bireylerin amaglara uygun tercihlerde bulunmasi
gerekmektedir. Baz1 durumlarda da karar vericiler kararlarin karmasik yapilarini hesaba
katmadiklarinda basarisiz sonuglar ortaya ¢ikaran kararlar verebilmektedir (Yarman ve
Unal, 2015:26-27; Cavus, 2015).

Iyi ve nitelikli bir karar verebilmek igin bilgi, birikim ve deneyimin bulunmasi gereklidir.
Yeterli bilgi ve birikim elde edilmeden kararlarin verilmesi kararlar1 amacindan
uzaklastirabilmektedir (Cavus, 2015:1279). Yanlis tanimlamalar, toplanilan yanlis
bilgiler veya veriler ve yanlis hesaplanmis sonuclar yanhs kararlara gotiirebilmektedir.
Bir kararin basarisi, kararin kalite ve uygulanmasi toplamidir. Basarili bir karar vermek
i¢in Yarman ve Unal(2015) asagidaki faktdrlerin dikkate alinmasi gerektigini belirtmistir.
Sorumluluk ve Seffaflik: Karar vericiler kararin sonuglari iistlenmeli ve uygulama
siirecini de takip etmelidir. Karar verici basaridan sorumlu oldugu kadar basarisiz
durumlarda da sorumlulugu iistlenmelidir.

Uzmanhk: Karar verici karar verdigi durum ya da sorunun ¢6ziimii hakkinda bilgi sahibi
olmalidir. Kararin bagarili olmasi, karar vericinin tasidigi nitelikler ve uzmanliklara da
baglidir.

Koordinasyon: Bilgi fazlaligindan kagmarak ve en iyi sonuca ulastirabilecek
alternatifleri hakkinda karar verici bulunulan ortamda bir veya birden fazla kisi ile karari
yiirlitmesi gerektigi durumlarda c¢evresindeki kisilerle koordineli bir bi¢imde hareket
etmelidir.

Ekonomi: Verilen kararlar sonucu ekonomik anlamda olumsuz durumlarda ortaya
cikabilmektedir. Karar siirecinde karar vericiler siire¢ i¢erisinde olusacak zararlari telafi
etmesi kararin basarili olmasinda etkili olabilmektedir.

Zaman: Karar vericiler agisindan genis bir zaman olmasi firsatlarin olusmasina yardimei

olurken, zamanin darlig1 acele kararlarin ortaya ¢ikma riskini ortaya cikarabilir.



Miizakere ve Goriisler: Problemlerin karmasik yapisi arttikca karar vericiler goriis
aligverisinde bulunma geregi duyarlar. Miizakere veya goriis birligine varilmast karar

vericiyi kararsizliktan kurtarabilmektedir (Yarman ve Unal, 2015:18-27).

1.3. KARAR VERMENIN BOYUTLARI

Karar verme bireyin yasam dongiisii i¢erisinde sik sik karsilagtigi bir olgudur (Yilmaz ve
Talas, 2010:198). Bundan dolay: kararlar 6znel ve degisken bir nitelige sahiptir (Tas ve
Boztoprak, 2012:297). Karar vermenin boyutlarin1 Yazici1(2018) ii¢ baslik altinda ele
almistir. Bunlar ulusal-uluslararasi bireysel-toplumsal ve isletmeler agisindan karar
vermedir. Ulusal-Uluslarast; devletin tist merciilerindeki kisiler tarafindan verilen
kararlardir. Alinan kararlar bireyleri degil toplumu genel olarak ilgilendirmektedir
(Yazici, 2018:76).Toplumlarda bazi kisierin vedikleri kararlar tiim iilkenin ya da
cografyanin kaderini belirleyebilmektedir. Devletin veya devletlerin gelecegini
etkileyebilecek savas veya baris gibi kararlar buna bir 6rnektir (Yarman ve Unal,
2015:23). Bireysel-Toplumsal; bireylerin verdigi kararlarin is yaptiklar: orgiit veya
topluma yansimasidir. Verilen kararlar sonuglar itibariyle topluma veya orgiite yon
vermektedir. Bireysel kararlar bazen mantiksal diizlemde yer almamakla birlikte
toplumsal kararlar halki birbiriyle iliskisi olmasindan dolay1 daha diisiinsel kararlardir
(Yazici, 2018:76). Bireysel alinan kararlarda, bireyin bilgi diizeyine, hafiza durumuna,
deger ve inanglar1 gibi sahip oldugu yargilar1 belirleyici unsurlardir (Geng, 1994:381).
Isletmeler Agisindan; isletmeler agisindan karar verme birgok gelismeyi ve oOrgiit
unsurunu icerisinde bulunduran bir siirectir. Alinacak kararlarda pazar analizleri orgiit
yapis1 vizyonu ve belirlenen amaglar orgiit agisindan belirli tercihlere yonlendirmektedir.
Isletmelerin faaliyet alanlarini iyi tanimasi verilecek kararlar bakimindan goz 6niinde
bulundurulmalidir. Organizasyonlarda kararlar belirli bir plan ¢ercevesinde yonetim
kademelerinin isleyisine gore diizenlenmektedir (Yiicel vd., 2006:214). Isletmelerin
devamliligin1 saglayabilmesi ve rekabet ortaminda miicadele edebilmesi icin nitelikli
karar vermeleri gerekmektedir. Iyi bir ydneticinin vermis oldugu kararlar isletme
acisindan giicliikler karsisinda amaclanan hedeflerden sapmamayi1 saglamaktadir.
Isletmelerde karar verilirken secim asamasinda belirlenen hedeflerin gdz oniinde
bulundurulmasi dogru degerlendirmelerin yapilmasini saglayabilecektir. Isletmeler
acisindan karar verirken; eldeki bilgiyi dogru kullanma, alternatif ve olasiliklar1 dogru bir

bicimde degerlendirme, verilecek kararin igletme yarar1 agisindan gozetilmesi ve kararin



sonuglar1 hakkinda tahminlerin degerlendirilmesi dogru karar verebilmenin
yollarindandir (Yazici, 2018:76). Yoneticiler karar verme asamasinda gecmis
tecriibelerinden faydalanmaktadir. Ydneticiler bir karar verdikten sonra siireci yakindan

izlemekte, yasanabilecek degisikliklere karsi tedbirler alabilmektedir (Askun,1973:8-12).

1.4 KARAR VERME TEORILERi

"Karar teorisi "karar verme" kuramini anlamaya c¢alisan disiplinler arasi bir alandir.
Literaiirde yer alan kaynaklarda karar verme modelleri rasyonel ve betimsel veya
kuralsal, rasyonel ve betimsel olmak iizere iki sekilde ayrim yer almaktadir. Temelde
ayrimin nedeni kararlarin nasil alindig1 sorusunun cevaplanmasi ile ortaya ¢ikmaktadir.
Karar verme teorisinin em temel amaglarindan biri olan belirsizlik kavrami {izerinden bu
calisma da karar verme modelleri ii¢ kategoride incelenecektir (Hansson, 1994). Bunlar;
Kuralsal Model, Rasyonel Karar Verme, Betimsel Modeller’dir (Howard, 2007; Sundu
ve Yasar, 2020; Tas ve Boztoprak, 2012).

1.4.1. Kuralsal Model

Temelleri Edward(2009) tarafindan ortaya konan bu model psikoloji alanindaki karar
verme c¢alismalariyla ortaya ¢ikan bir modeldir. Kuralsal modelde birey karar vermeden
once bilgi toplamakta analiz etmekte ve alternatifler arasindan kendisi agisindan dogru
olan se¢imi yapmaktadir (Sundu ve Yasar, 2020:102). Kuralsal modelin temelinde karar
vermenin dogadaki gezegenler ve atomlar gibi dogal olmadigi, iradi bir eylem
gerektirdiginden dolay1 belirli kurallara ve sartlara baglanmay1 gerektirmistir (Howard,
2007: Aktaran: Yasar, 2015:2). Mantiksal karar siireglerinin ele alindigi, verilen kararin
hangi acidan 6nemli oldugunun ele alindig1 karar vericinin nasil karar vermesi gerektigini
inceleyen kural koyucu unsurlarin bulundugu yaklagimdir (Yasar, 2016:8). Kuralct model
karar vericilerin nasil karar vermeleri gerektigi ve karar verme siirecinin adimlart tizerine
odaklanmaktadir (Dogan, 2014:106). Kuralsal karar modeli en iyi kararin tanimlanmasina
odaklanir ve ideal bir karar vericiyi ortaya koyar. Normatif modelde davranis sergileyen
karar vericilerden beklenen bilissel sinirlar igerisinde makul bir tercihte bulunmasidir

(Becker vd., 2017:24).

1.4.2. Rasyonel Karar Verme

Kuralc1 modellerle agiklanamayan, karar vermenin kurallara, normlara ve standartlara



bagli oldugu iradi eylemleri agiklayan modeldir. Bu modelde karar vericinin
belirsizlikleri ve kararin ¢iktilarini bildigi varsayilmaktadir. Rasyonel Karar verme
teorisine gore karar verici kararin1 vermeden 6nce bilgiyi toplar, secenekler olusturur ve
her segenegin avantajlarin1 ve dezavantajlarini degerlendirerek en i1yi se¢imi yapmaya
calisir (Sundu ve Yasar, 2020:102-103). Rasyonel karar verme modeline gore karar verici
mutlak bir iradeyle hareket etmektedir. Rasyonel karar modelinde karar1 belirleyen etken
karar sonucu olusabilecek faydanin en iist seviyede olmasidir (Tas ve Boztoprak,
2012:300). Rasyonel karar verme yaklasimina gére karar verici detayli bilgi sahibi olarak,
duygu ve diislincelerinden soyutlanarak en dogru olan karar1 verecektir. Rasyonel karar
verme yaklasiminda karar vericinin duygu ve diisiincelerinin kenara itmesine Simon
(1957) yilinda sinirli rasyonelite kavrami ile elestirmistir. Simonun yaklasimina gore
karar verici uygulamaya koyacag kararin sebepleri hakkinda sinirli bir bilgiye sahiptir
ve alternatif sonuglari ile birlikte diisiinememektedir. Simon'a gore karar verecek bireyler
"en iyi karari degil, en tatmin edici" karar1 vermeye calisacaklardir (Gogoglu vd.,

2019:44).

1.4.3. Betimsel Modeller

Kararin kendisi ile nasil verildiginin incelendigi ve insanlarin nasil diistindigtini
anlamaya c¢aligildigi karar yaklasimidir (Yasar, 2016:8). Betimsel model yaklasiminda
bireylerin neden ve nasil karar verdikleri konusu incelenmektedir. Bu yaklagima gore
karar verici karar siirecini rasyonel igletemedigi i¢in sinirliliklar bulunmaktadir (Sundu
ve Yasar, 2020:102-103). Simon, sinirl rasyonellik kavrami insanin bir durumu biitiinsel
olarak algilamasinin yani sira en fazla getiri ya da en az kaybin olacagi tatmin edici se¢im
yapma islemidir. Sinirh rasyonelite de bireyler sectikleri ¢6ziim yolunda maksimum

fayda ongoriisii yerine tatmin 6n plana ¢ikmaktadir (Yasar, 2015:2).

1.5.KARAR VERME SURECI

Karar verme bireylerin belirli bir yaklasim ¢ergevesinde segenekleri degerlendirdigi ve
secim yaptig1 evrelerden olusan bir siirectir (Cavus ve Biger, 2016:49). Dogan, karar
vermeyi eldeki tiim bilgilerle mevcut durumun kavranmasi, ortaya ¢ikabilecek sonuglar
ile alternatifler arasindan kosullar ¢er¢cevesinde durumun goézden gegirilmesi ve uygun
olanin segilerek uygulanmasi olarak tanimlamistir (Dogan, 2014:102). Karar verme

siirecinin farkli secenekler arasindan tercih etme, se¢im yapma ve nihai sonucu elde

10



etmek icin karar verme olmak lizere ii¢ temel unsuru bulundugu sdylenebilir (Yaylaci ve
Beldag, 2015:166-167). Karar verme siireci bir sorunun ¢oziimiine iliskin olasiliklar
arasindan en uygun olanin se¢ilmesidir (Semerci, 2000:192). Karar verme eylemi giinliik
yasantinin bir biitiinleyicisidir. Psikologlara gore karar verme ekolojik, ekonomik,
biyolojik ve kiiltiirel unsurlarin birbirinden etkilendigi bircok unsuru barindiran ilgi
¢ekici bir davranistir (Boyiikaslan vd., 2016:69). Karar verme, sadece segeneklerden
birini tercihte bulunma eylemi degildir. Karar verme amaca ulasmak i¢in se¢eneklerin
arastirilmasi ve toplanmasiyla, dogru ve uygun olanin segildigi bir siirece dayanmaktadir
(Kiral, 2015:75). Karar verme siirecinde bir kararin verilebilmesi i¢in ¢dziim yollarinin
tanimlanmasi ve degerlendirilmesi gereklidir (Siirsal, 1976:112).

Karar verme bir sorunun biitiin olas1 ¢éziimlerinin bilindigi bir sorun ¢6zme yontemidir.
Bireyin karar verme asamasindaki amaci yeni ¢oziimler liretmekten ziyade daha énceden
¢Oziim yollar1 belirlenmis olan segenekler arasindan tercihte bulunma eylemidir (Dogan,
2014:102). Karar verme, zaman bakimindan, problemlerin ortaya ¢iktigi, verilerin veya
bilgilerin toplandigi ve bir karar ihtiyacinin ortaya ¢iktigi gegmis zamani, Seceneklerin
belirlenerek bu segenekler arasindan birinin tercih edildigi simdiki zamani, kararlarin
faaliyete dokiildiigii ve sonuglarmin degerlendirildigi ii¢ asamadan olusmaktadir (Ozer,
2016:176).

Karar verme, karar verilecek sorun veya durumun farkina varilmasi ile baglayan ve
bireylerin durum veya sorunlar karsisunda ne zaman ve nasil tercihte bulunacagini
belirlemesi ile sona eren bir etkinliktir. Bireyler karar vermesi gereken bir durumla
karsilagsmast halinde nasil davranacagini belirleyece8i karar verme stratejisi olarak
adlandirilmaktadir. Kullanilabilecek stratejiler birlikte uygulanabilecegi gibi tek olarak
da tercihte bulunulabilir. Karar verme stratejileri etkililik diizeyleri ve harcanilan ¢aba
neticesinde farklilik arz edebilmektedir. 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 calistig1 ictepisel karar verme stratejisi,
bireyin tereddiit ettigi karar veremedigi durumu igeren kararsizliktir (Alver, 2004:188-
189).

Bireyin karar verme siirecinde algilama ve sinirl rasyonellik olmak iizere iki degisken

ortaya ¢ikmaktadir. Algilama siirecinde karar vericiler birden fazla sorun ya da durumla
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kars1 karstya kalabilmektedir. her ne kadar karar vericilerden beklenen dogru olan karar1
vermek olsa da birden ¢ok durumun ortaya ¢iktig1 durumlarda miimkiin olamamaktadir.
Bundan dolay1 karar verme siirecinde akilci yontemlerin kullanilmasi rasyonel karar
verme yontemini ortaya ¢ikarmistir. Rasyonel karar verme siirecinde karar vericiler siireci
rasyonel bir sekilde ele almaya ¢aligirlar. Rasyonel karar verme modeline gore insan karar
stirecinde rasyonel bir varlik olarak kabul edilmektedir. Rasyonel modelde karar
vericiden beklenen biitiin olas1 ¢ozliimleri degerlendirmesi ve akilci bir karar yolunu
se¢mesidir. Rasyonel karar verme siirecinde karar vermenin asamalar1 olan sorunu ya da
durumu tanimla, segenekleri belirle, secenekleri degerlendirme, tercihte bulunma, karari
uygulama ve degerlendirme ile nihai amaca ulagsmaktir. Rasyonel karar vermeye gore
karar vericinin temel varsayimlari; karar verici biitiin alternatifleri bilir ve géz oniinde
bulundurmasi, alternatifler arasindan kesin tercihleri ve siralamasi, her kosulda ve
zamanda ayni se¢imde bulunmasi, kendini karar verebilecek kapasitede gormesidir.
Bireylerin karar verme siirecinde duygulari, ¢evresi, karar siireci ve uygulamada
karsilastigt durumlar rasyonel karar almasini olumsuz etkilemistir ve Herbert Simon
tarafindan sinirh rasyonel model ortaya konmustur. Simon'a gore karar verme stireci karar
vericilerden ve karar1 uygulayanlar etkilemektedir. Insan duragan bir varlik olmadig i¢in
sosyal ve psikolojik agidan bulundugu ortamdan etkilenebilmektedir. Bu yiizden
verilecek kararlarda bireysel etkiler isin igerisine dahil olacaktir. Sinirli rasyonel karar
vermede karar vericilerin 6zellikleri; insanin sinirh bir zihin ve kapasiteye sahip olmasi,
en ideal secenegin gergeklesmeden tam olarak bilinemeyecegi, toplumun moral ve ahlak
kurallar1 ¢er¢evesinde karar vericiyi sinirlandirmasi, insan davraniglarininda belirsizlige
yol agabilir olmasi gibidir (Kiral, 2015; Celikten vd., 2019:584).

Bireyin karar verme davranisini, fiziksel sartlar ve demografik 6zellikler kadar, inang
bicimi, ilgi alanlari, aliskanliklar1 ve deneyimleri, algi seviyesi gibi psikolojik ve
sosyolojik unsurlarda etkilemektedir. Ayni sorun veya durumlar yasam igerisinde bireyin
karsisina ¢iksa bile aymi kararlar1 duygu ve diisiincelerinin degismesinden dolayr ayni
kararlar1 alamamaktadirlar. Karar vericinin duygu ve diisiincesini etkileyen sebepler
belirsizlik ve risk ortaminda ii¢ tip davranisla karsilasmaktadir. Bunlar; riski olabildigince
en az seviyeye indirmek ya da kaginmak adina alinan riskten kaginma davranisi, daha ¢ok
kazancin gozetilerek riskin goz ardi edildigi risk tarafsizligi ve getirinin yiiksel olacagi
varsayimindan yola ¢ikarak riskin tercih edildigi risk diiskiinliigii davranisidir (Oztopgu,
2019:159).

Karar verme islemi sorunlara yeni bir ¢o6ziim iiretme degil Onceden belirlenmis
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alternatifler arasindan se¢im yapma islemidir. Karar verme bireyin elindeki birgok
secenek arasindan; alternatifler hakkinda bilgileri topladigi, elde edilen bilgilerin
siniflandirdigi, oncelik ve 6nem durumuna gore listeledigi ve her segenefin sorunun
¢oziimiine iliskin yeterliliklerini gézden ge¢irdigi bilissel bir siirectir (Bozkurt ve Ercan,
2019:884). Karar verme siireci literatiirde genel olarak sorunun tanimlanmasi,
alternatiflerin belirlenmesi ve secilmesi, karar ve degerlendirme olarak dort adimda
incelenmektedir (Borgonovo vd., 2018:281). ilk olarak karar verme siirecinin asamalar1
John Dewey tarafindan bilimsel yontem asamalarindan olusturulmustur (Semerci,
2000:192). Kiral karar verme siirecinde rasyonel olarak karar vermek icin dikkate

alinmasi gereken siirecler asagidaki sekildeki gibi ele almigtir.

Problemi Tanimlamak

\Z

Amaci Belirlemek

\Z

Alternatifler/Se¢enekleri Olusturmak
\Z

Alternatifleri/Segenekleri Degerlendirmek

A4

Karar Vermek

A4
Karar1 Uygulamak

A4

Karar1 Gozlemek ve Degerlendirmek

Sekil 1.1. Karar Verme Siireci (Kiral, 2015:75)

1.5.1. Problemi Tanimlamak

Karar verme olgusu, bireyin se¢im yapmasini gerektiren bir durumun oldugunu algilmast
ile baglayan bir siiregtir (Boylikaslan vd., 2016:65). Karar verme bir problem ¢dzme
siirecidir. Karar verilecek konuya dair farkli ¢oziim yollarin1 gosteren alternatifler
arasindan kiyaslama yaptiktan sonra secim yapmak karar verme sorununu
olusturmaktadir. Amaca giden yol {izerinde bulunan her engel birer sorundur. Engelleri
yok etmek ve olumsuz olan sartlar1 olumlu hale getirmek veya olumlu yonlerini bulmak
sorunun ¢6ziim yolunu agacaktir (Emhan, 2007:213). Herhangi bir problemin
tanimlanmasi i¢in sorulabilecek tiim sorularin olusturulmasi gerekmektedir. Sorun

tanimlamanin asil amaca fayda saglamayacak sorunlarin bertaraf edilmesidir (Karalar,

13



1975:16). Bir problemin dogru bir bicimde belirlnmesinde ii¢ faktér engel olmaktadir.
Bunlar; problemin ¢ok genis veya ok dar olarak belirlennesi, problemin sebepleri yerine
sonuglar1 iizerinde yogunlasilmasi, problemin ortaya ¢iktig1 ortamda ¢evrenin kendi ilgi
alanina gore ele almasidir (Timur, 1990:25). Bir problemi ¢6ziimlemeden 6nce problemin
tam olarak ne oldugunun bilinmesi ve acik bir sekilde anlagilmas1 diger tiim bilesenlerin
ele alinmasi bakimindan dikkatli olunmalidir (Yilmaz ve Talas, 2010:200).
Rengber(2012), Kkarar probleminin yapisindaki unsurlar1 asagidaki gibi siralamustir.
Karar verici: Karar almak durumunda olan ve kararlarin sorumlulugunu tasiyan kisidir.
Kontrol altina alinabilen degiskenler: Karar verme siirecinde iki veya daha fazla secenek
bulunmaktadir. Karar verici amaglanan hedefe ulasabilmek i¢in en iyi alternatifi segmeye
calisir.
Kontrol altina alinabilen degiskenler: Amaca ulagma siirecini etkileyen ve karar vericinin
kontrolii disinda gelisen durumlardir. Ornegin ekonomik, siyasi, sosyal faktorler gibidir.
Sonug¢: Herhangi bir alternatifin karar verici tarafindan secilmesi ve kararin
gerceklesmesinden elde edilen sonuglardir (Rengber, 2012:98).
Tanimlama agamasinda problemin ne oldugunun agikca belirlenmesi i¢in probleme
iliskin hususlarin ortaya ¢ikarilmas1 gerekmektedir. Belirsizligin devam etmesi
problemin de devam etmesine yol agacaktir. Problemin tanimlanmadigi siirece de bir
karar verme siireci baslamak dogru kabul edilmemektedir. Herhangi bir degerlendirme
de bulunmak ve rasyonel olarak karar verebilmek i¢in problemin tanimlanmasi 6nem arz
etmektedir (Emhan, 2007:216). Her problemde genel olarak bulunan en az bes durumu
Karalar(2007) asagidaki gibi agiklamistir.

a. Karar vericinin ulagsmak istedigi amac,

b. Amaca ulagsmay1 saglayacak iki veya daha fazla alternatif,

c. Karar vericinin gelecekte karsilagabilecegi belirsizlikler,

d. Alternatiflerden erhangi birinin tercih edilmesini zorulu hale getirecek sebepler,

e. Karar vericinin karar1 uygulamada karsilabilecegi baskilar ve kisitlamalardir

(Karalar, 1975:17).

1.5.2. Amaci Belirlemek

Problemlerin ¢oziimleri kisa donemli amaglara dayanmaktadir. Bu agidan
problemler ¢esitli boliimlere ayrilarak ele almak gergekei ve kolay ¢6ziim yollarini ortaya
¢ikarmaktadir. Amaglarin belirlenmesi asamasinda ikinci nemli husus ise kesin ve belirli

sonuclar elde edebilmek i¢in kullanilan kavramlarin somut olarak tanimlanmasi
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gerektigidir. Amag belirlenmesi zaman ve ¢abaya dayali oldugundan bireyler agisindan
sabirsizliga yol acabilmektedir (Karalar, 1975:18-19). Amag belirleme kanyanklarin
etkin ve verimli kullanilmasiyla elde edilmek istenen veya ulagilmasi arzu edilen hedefler
dogrultusunda ihtiyag analizi yapilmasidir (Miihendisligi, 2016). Elde edilen bilgilerin
amaglar dogrultusunda kullanilmasi alternatiflerin olugturulmaisnda ekili olabilmektedir

(Semerci, 2000:193).

1.5.3. Alternatif/Secenekleri Olusturmak

Bu asamada alternatifler saptanmaktadir. Her bir alternatifin neleri kapsadigi ve
sonuglariin ne gibi durumlara yol agacaginin analizi yapilmalidir (Karalar, 1975:17). Bir
karara ait segeneklerin degerlendirebilmesi i¢in bilgi toplanmasi gerekmektedir (Y1lmaz
ve Talas, 2010:200). Sorun tanimlandiktan sonra karar verecek birey alternatif ¢6ziim
yollar1 bulmalidir. Uygun ¢6ziim yollar1 gegmis deneyimler goz oniine alinarak cogu
zaman tanimlanabilir. Ortaya koyulan alternatiflerin birden fazla olmasi aralarindan
birinin secimini gerektirmektedir (Emhan, 2007:217). Insan hayatinin vazgecilmez
unsuru olan karar verme kapsaminda alternatiflerin degerlendirilmesi konusunda
segeneklerin artmasiyla bireyler agisindan 6nemli hale gelmistir (Kozak ve Cosar,

2014:342-343).

1.5.4. Alternatifleri/Secenekleri Degerlendirmek

Karar verirken alternatiflerin tamami uygulanabilir olmadig i¢in alternatifler arasindan
secim yapmak iizere degerlendirilmeye alinmaktadir (Naktiyok ve Iscan, 2004:289).
Karar verici alternatifler arasindan se¢imde bulunulurken rasyonel davranislar i¢erisinde
bulunmalidir (Karalar, 1975:21). Degerlendirme, toplanan her bir bilginin lizerinde ayri
ayr1 olasiliklarinin  disiiniildiigli adimdir. Degerlendirme yapilmasimi temel amaci
problem iizerinde nerelerde daha ¢ok durulduguna ele almaktir (Yilmaz ve Talas,
2010:200). Karar verme, alternatifler igerisinden uygun olani tercih ederken belirsizlikleri
istenilen diizeye indirme siirecidir (Kelecek vd., 2013:22). En iyi alternatifin se¢iminde

n

dort o6lcek kullanilmaktadir. Bunlar; " risk derecesi, eknomik olmasi, zamanlama ve
kullanilacak kaynaklarin sinirlandirilmasidir. " Risk derecesi; karar vericiler beklenen
faydaya gore kayiplar1 da hesaplamak durumundadir. Bu durumda segilecek alternatifin
risk degerlendirilmesi gbzden gegirilmelidir. Ekonomik olmasi; segilen alternatifin en az
emek ve ¢aba gosterilerek yerine getirilmeye ¢alisilmasidir. Zamanlama; karar verme

durumunda kalinan sorunun ¢oziimiine istinaden aciliyet durumu varsa zamani kisa,
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sorunun aciliyet durumu bulunmuyor ve zaman kisitlamasi yok ise se¢im asamasinda
yavas hareket edilebilir. Kaynaklarin sinirlandirilmast; Bir organizasyonda veya bireysel

kararlarda en az insanla karar verme eylemi yerine getirilmelidir (Emhan, 2007:217).

1.5.5. Karar Vermek

Karar vericinin lstlendigi sorumluluklardan biri de sorunu ¢6zebilecek en iyi alternatifin
hangisi olduguna karar vermesidir (Naktiyok ve Iscan, 2004:289). Karar verme, alternatif
ve degerlendirmeler ardindan “en iyi” segenegi belirlerken en uygun ve tatmin edici
¢oziili gerektirir. Belirtilen en iyi ifadesinden maksat problemin ¢dziimiine iliskin en
uygun ve tatmin edici olmasi beklenmektedir (Lu vd., 2019:286). Belirsizligin en yiiksek
oldugu asama se¢im asamasidir. Insanlarin  segimlerinin derin nedenlerini
aciklayamazlar. Insanin duygu ve sezgileri se¢cim davranisin1 dolayisiyla karar verme
stirecini etkilemektedir (Nicolas, 2004:25). Saglikl karar alabilme agisindan birey tercih
edilecek segenekleri biligsel olarak diisiiniip degerlendirmelidir. Bireyin sorunu ¢ézmek
icin hangi adimlan izleyecegini karar vermek zorundadir (Demir vd.,2018:177). Bu
siirecte eger problemi daha dnceden se¢ilmis bulunan ¢6ziim ortadan kaldiramiyorsa
alternatifler arasindan tekrar degerlendirme yapilabilir (Yilmaz ve Talas, 2010:200).
Karar verme siirecinde bireyler karar verirken bazen karmasik ya da risk seviyesi yiiksek
kararlar verebilirler. Bu durumda karar vericilerin ¢esitli alternatifler arasindan tercihte
bulunmak zorunda kalabilir. Verilecek kararlarin dnem seviyelerinin yiiksek ve karmagik
bir yapida olmasi karar vericilerin iizerindeki baskiy1 artirabildigi gibi onlar1 6nemli de
kilabilir. Bir karar verme siirecinin baglamasi i¢in bir sorun veya durumun varlig
bulunmali ve karar verici ¢oziim arayigina baglamalidir (Celikten vd., 2019:583). Karar
verme slirecini dogrusal veya rasyonel olarak yonetemesek bile “tanimla-gelistir-se¢”

yaklagimi ile karar verici en iyi tercihte bulunabilir (Nicolas, 2004).

1.5.6. Karan Uygulamak

Hazirlanan ¢6ziim planinin karar verici tarafindan uygulamaya kondugu asamadir
(Yilmaz ve Talas, 2010:200). Problemin ¢oziimiine yonelik se¢imin uygulamaya
konmasinda amacin gergeklestirilmesine ne tiir katkilar sunabilecegi temel alinmalidir
(Ulug, 1996:16). Bir kararin uygulanmaya baslamasi i¢in asagidaki dort agamanin
gbzden gecirilmesi gerekmektedir. Bunlar;

e Bu karar kimler bilmelidir?

e Olusabilecek olumsuz sonuglar i¢in ne gibi dnlemler alinmalidir?
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e Karar kim uygulayacak?

e Uygulamak i¢in karar verici ne sekilde harekete gegmelidir?

Karar1 uygulamak, karar vericinin kapasitesine uygun olmalidir. Ciinkii karar
vericilerin davraniglart aligkanliklar1 ve tutumlart karar uygulama siirecinde etkili

olabilmektedir (Muharemovic, 2020).

1.5.7. Karar1 Gozlemek ve Degerlendirmek

Bir kararin gozden gegcirilmesinin ve izlenmesinin sebebi kararin dogru zamanda ve
sorunu ¢oziicii nitelikte oldugunu izlemektir. eger verilen karar problemi ¢ézmemis ise
zaman kaybi olmadan farkli alternatiflere bagvurulabilir (Y1lmaz ve Talas, 2010:200).
Karar verme siireinde 6nemli bir unsur da karar sonucu elde edilecek ciktilarin
tanimlanmasidir. Kararin ulagmasi istenilen hedefler nelerdir? Kararin karsilmasi gereken
sartlar nelerdir? Bir karar sonucunda yanlis ¢iktilar elde edilmisse kararin baglangicinda
sorun oldugunu ortaya koymaktadir (Drucker, 2020).

Bireylerin karsilagtiklarini sorunun tek bir ¢6ziimii bulunuyorsa herhangi bir karar verme
siirecinden s6z edilmesi miimkiin degildir. Karar verme ile problem ¢6zme arasindaki bir
diger fark ise problem ¢oziimiinden maksat dogru ¢6ziimii ortaya ¢ikarmaktir. Karar
vermenin amaci ise problemin ¢ozlimiine iliskin ortaya konulan alternatifler arasindan
problem ¢dziimiine en uygun olan1 se¢gmektir (Timur, 1990:18). Verilen kararlarin takip
edilmesi, sonuglarin degerlendirilerek gelecekteki yeni kararlarda iyilestirmeler
acisindan faydali olacagi diisiiniilmektedir (Tozlu, 2016:30). Karar vermenin amaci
problemin ¢dziilmesi i¢in belirlenen alternatifler arasindan en uygun olanin secilmesidir.
Sorun ¢dzmenin amact sorunun dogru ¢Oziimiine ulagmaktir. Karar verme siirecini
olusturan asamalarin bir biitliin olarak adimlarin izlenmesi gerekmeyebilir. Zaman
kisitlamalari, sorunun niteligi ve karar ortamindan kaynakli belirlenen agsmalarda gegisler
ortaya c¢ikabilmektedir. Bunlar haricinde sorunun algilanmamasi ya da c¢oziime
ulastiracak bir bigimde algilanilmamasindan kaynakli karar verme siirecinin agsamalar1
izlenememektedir. Baslangigta "sorun nedir?" sorusu ele alinmadan ve irdelenmeden
¢coziime yonelmek sorunu ¢ézmekten ziyade zaman kayiplarma yol agabilmektedir.
Bunun yani sira sorunun da ¢éziime kavusturulmamis olmasi hem bireysel durumlarda

hem de Orgiitsel ortamlarda dezavantaj olusturmaktadir (Ulug, 1996:13-14).
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1.5.8. Karar Verme Siirecinin Temel Ozellikleri

Karar verme siireci, genel bir ifadeyele etkinlige ve rasyoneligin temeline dayanmasi,
iletisim ve bilgiye deger verilmesi, gelecekteki belirsizligi ortadan kaldirmaya yonelik
olmas1 ve belirsizliklere karsin sonuglar 6ngérmeye caligsmasi, belli bir zaman ve plana
dayanan alternatif ¢oziimler olusturma amaci tasiyan genel ozellikleri igermektedir
(Tozlu, 2016:30). Aky1ldiz(2007) ve Torunlar(2018) karar vermenin temel 6zelliklerini
asagidaki gibi siralamistir.

Karar verme pahalidir. Amaclanan hedeflere ulasmak icin bilgi veya veri toplamak,
analiz etmek, zaman igersinde tamamlamak ve gerektiginde disaridan destek almak
acisindan pahalidir.

Karar verme gelecege yoneliktir. Karar verme eylemi gelecegi gérmeye yonelik bir
eylemdir. Plan ve karar birbirinin ayni sayilabilir. Aralarindaki fark ise planin daha
ayrintili ve bilimsel bir niteligi tasimasi gerektigidir. Bu bakimdan incelendiginde her bir
plan ayn1 zamanda karar niteligine sahipken her bir karar ise plan 6zelligi tasimamaktadir.
Karar verme siireci sorun ¢ozme siirecidir. Karar vermenin temelinde amaca ulasmak
icin sorunlarin yaratabilecegi giicliikklerin ortadan kaldirilmas1 ve c¢oziimlerin
belirlenmesidir.

Karar verme psikolojik giicliikler tasimaktadir. Kisi karar verirken birgok alternatif
arasindan radi olarak ¢aba gostererek tercihte bulunmak durumundadir.

Karar verme siirecinde bireyin davramg o6zgiirliigii bulunmahdwr. Kisinin karar
vermesini kisitlayabilecek tutsaklik gibi hususlar sinirlandirmamalidir.

Karar verme siireci etkinlik ve rasyoneliteye dayanmaktadir. Insan yasammmn kisith
olmasindan kaynakli amaglara uygun kisa siirede karar verme siireci gereklidir (Akyildiz,

2007; Torunlar, 2018).

1.6.KARAR VERME SURECINDE ETKIiLi OLAN FAKTORLER

Insan duygulari, sezgileri, yargi ve nyargilar1 bulunan insan karar vermenin
merkezinde yer almaktadir. Karar verme bireyin yasamin her aninda ve kesitinde karsi
karsiya kaldig1 bir siirectir. Basarili bir karar verebilmek icin karar1 etkileyen unsurlarin
ve yargilarin arastirilmasi ve bilgi edinilmesi karari etkileyecek olumsuz etkileri en aza
indirerek en iyi ¢dziim yolun se¢ilmesinde faydali olacaktir. (Tekin, 2016:82). insan
gosterdigi davraniglarla bilingli veya bilingsiz olarak se¢imler yapmaktadir. Her bir birey

sectigi ya da vazgectigi belirli bir yonelim icerisindedir. Insan, genel nitelik tasiyan bir
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problem ¢dzme yetenegine sahiptir. Insan belirli aligkanliklar1 kazanmanin yaninda,
belirli bir problem ile karsilastiginda once problemin ne oldugunu 6grenme ve ¢ézme
cabas1 igerisine girmektedir. Dolayisiyla bu durum insansa ¢oziim yetenegini ortaya
¢ikarmaktadir. fakat sorun ¢ozmenin temelini olusturan karar verme hususunda herkes
esit derecede ayni yetenege sahip degildir. Bireyin bu yetenegini gelistirmesinin
temelinde ise egitim yatmaktadir (Ulug, 1996:1-9). Bireyin karar vermesinde bilgi
diizeyi, motivasyonu ve duygular1 karar etkileyebilmektedir (Celikten vd., 2019:583).
Kisilerin sahip oldugu farkli degerler, yasama bi¢imler ve sosyal kimlikleri kiiltiirii
olusturmaktadir. Degerler, bireyin belirli bir davranis bigimine veya durusa kisisel veya
sosyal anlamda yakin veya zit bir davranis bigimine veya belirli bir durusu tercih etmesine
yonlendiren temel inanglardir. Bireyden bireye degisen algilama bireyin ozellikleri
haricindeki fiziksel sosyal ve kiiltiirel faktorlerden de etkilenmektedir (Bdyiikaslan vd.,
2016:65-67). Sosyal faktorler bireylerin karar verme davranisini etkileyebilmektedir.
Bireyler yakin g¢evresi olan aile ve arkadaslarina karst sorumluluk duygusu
tasimaktadirlar (Tasdelen, 2001:52).
Karar vermede etkili olan faktorleri M. Dogan (1985) bes madde de asagidaki gibi
aciklamistir.
a. Tim kararlar cesitli alternatif ve secenekler arasindan bir tercihte bulunma
eylemidir. Ciinkii belirlenen amaca ulasmak {izere birden fazla secenek
bulunmaktadir.
b. Verilen her bir karar belirlenen amaci gergeklestirmeye yoneliktir.
c. Karar verme siireci bir zaman siirecidir. Zaman bakimindan karar verme stireci;
2. Karar verilecek problemle karsilasildig, bilgilerin toplandig1 ve karar verme
durumunun yer aldig1 ge¢gmis zamani,

3. Alternatifler arasindan se¢cimde bulunuldugu simdiki zamant,

4. Alinan kararin uygulandigi ve sonuglarinin degerlendrildigi gelecek zamani
kapsamaktadir.

d. Kararlar gelecegi tahminleyerek ve 6ngoriimde bulunarak verilirler. Bu yiizden
verilen kararin amag¢ dogrultusunda basariya ulagabilmesi i¢in gelecek kosullarda
karar1 etkileyebilecek olaylarin dogru tahmin edilmesi karar sonucu basar1 oranini
artiracaktir.

e. Karar verici gelecekteki Dbelirsizliklerden dolayr amacin ger¢eklesmeme
durumunu da gz oniinde bulundurarak riski tistlenmelidir (M. Dogan , 1985:2-

3).
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Insanlarin yas ve kisilikleri gibi bireysel farkliliklar1 karar verme siirecini etkilemektedir
(Geisler ve Allwood, 2018:415). Bireyleri yaslar ilerledik¢e duygu ve deneyimlerine
daha fazla akillarina daha az giivenme egilimi baglamaktadir. Bireyin ileriki yaslarinda
daha rasyonel karar vermesini biligsel yetenekleri ve hafiza durumunun zayiflamasi ile
azalmaktadir. Sezgisel olarak karar almasin1 destekleyen duygu ve diisiinceleri yaglanma
durumunda bireyde sabit kalabilir veya artabilmektedir. Yaslanma siirecinde bireylerin
kararlarin1 durumdan etkilenmektedir (Delaney vd., 2015:3). Karar vericilerin kisilik
Ozellikleri karar verme siirecini etkileyebilmektedir. Bireylerin deneyimleri yasadiklar
ortam kisiliklerinin sekillenmesinde 6nemli rol oynamaktadir. Her kisilik bulundugu
ortamin Ozelliklerini tasir ve karar siirecine olumlu veya olumsuz etkisi olabilir (Celikten
vd., 2019:589). Karar verme siireci, bireyler agisindan segenekler arasindan en uygun
olanin secilmesinin gerekliligi, belirsiz durumlarin bulunmasi ve alinan kararlarin hatali
olma olasiligindan dolay1 dikkatli bir bigimde yiiriitiilmesi gerekli olan bir siiregtir.
Bilgiyi hafiza da tutma ve isleme insanlari makinelerden ayirmaktadir. Bireylerde karar
verme davranist lizerinde Onyargi, sezgi, duygu ve yargilama gibi ozellikleri etkili

olabilmektedir (Tekin, 2016:85-86).

1.7.KARAR ORTAMLARI

Karar verme siirecinin ilk asamasma baslandiktan sonra, problemin belirlenmesi ve
gerekli verilerin toplanmasiyla birlikte karar verilecek ortamin belirlilik durumuna, risk
diizeyine veya belirsizlik durumuna gore degisiklik gosterebilmektedir (Savaskan, 2020).
Karar verme davranisinda bulunulan ortam ve sartlara gore farkliliklar s6z konusudur.
Karar verirken sartlarin ve karar ortaminin uygun olmasi, problemle ilgili bilgilerin
mevcut olmasi karar verme slirecine temkinli yaklasmayr gerektirmezken, tersi
durumlarin yasanmast halinde ise dikkatli olunmasini gerektirmektedir (Cavus,
2015:1280). Karar vericiler iig tiir ortamda karar almaktadir. Bunlar; belirlilik ortaminda
karar, belirsizlik ortaminda karar ve risk ortaminda karar olmak tlizere siniflandirilmistir
(Karalar, 1975; Cavus, 2015).

Belirlilik ortamindan gelecekle ilgili net ve kesin bilgilerin alindig1 karar ortamidir. Karar
verme siirecinde tiim sorunlarin agik ve anlasilir bir bigimde blindigi ve karsilasilabilecek
tim risklerin ve maliyetlerin hesaplanabildigi karar ortami belirlilik ortamini ifade
etmektedir (Savaskan, 2020:64). Belirlilik ortaminda karar, herhangi bir karar alma

davranigindan 6nce sonuglarin dnceden kesin olarak bilindigi karar ortamidir (Emhan,

20



2007:218). Karar vericinin tek bir kosul altinda karar verdigi, alternatiflerin kesin
sonuglarinin bilindigi ve belirlilik durumunda kosullardan birinin kesin gercekleseceginin
bilindigi varsayimdir. Karar vericilerin hangi kosullar1 géz 6niinde bulundurarak karar
verecegi belli olsa bile kosullarin ger¢eklesme durumlari hakkinda kesin bilgileri
bulunmamaktadir (Bozok, 1973:109; M. Dogan , 1985:9). Belirlilik altinda karar verme
ortaminda sonuglari belirlenen alternatiflerden amaca en uygun olanin se¢ilmesi sorunun
ortadan kaldirilmasi agisindan onem arz etmektedir (Karalar, 1975:12). Belirlilik
ortaminda karar vermede bilgi, simdiki zamanda olup bitenlerin tam olarak bilinmesi ve
gelecektek karsilasilabilecek durumlarinda kesin olarak bilinebiliyor olmasi ender
durumlar disinda pek olas1 gériinmemektedir (Giirsakal ve Aykag, 2015:11).

Belirsizlik ortaminda karar verme ise karar vericinin karar sonucu gerceklesebilecek
olasiliklar hakkinda objektif bir bilgiye sahip olmadigi ortamdir. Sonuglar1 tahmin
edilebilen durumlar esit derecede gerceklesecek ise belirsizlik altinda karar alma soz
konusudur (Askun, 1973:9; Rengber, 2012:101). Belirsizlik 6znel bir durum olup nicel
sonuclar elde edilemeyebilir. Belirsizlik ortaminda karar vericiler yeterli bilgiye sahip
olmadiklarindan dolay1 kisitli olarak se¢im yapmak durumundadirlar (Karalar, 1975:13-
14). Ortaya ¢ikan olasi durumlarin olasiliklarinin karar vericiler tarafindan bilinmedigi
fakat hareket sekilleri ile sonuglarinin tahmin edilebildigi konuyla alakali kismi bilginin
mevcut oldugu karar ortamidir (Emhan, 2007:219). Belirsizlik ortamindan karar verme
de karar vericiyi belirsizlik ortaminin igerisine yonelten genellikle ¢evresel etmenlerdir
(Timur, 1990:22). Karar verme siirecinde, risk ortami igerisinde belirli hedefler ve bu
konuda bilgiler mevcut olmasina ragmen bilgilerin tam ve/veya eksik olmasi bilginin
kalitesini dolayisiyla da risk diizeyini belirlemektedir. Bilgi kalitesinin diigiik olmasi
basarisiz sonuglarin yiiksek oldugu kararlarin verilmesine sebep olabilmektedir. Karar
verme slirecinin bir pargast olan problemlere iliskin verinin toplanmasi siirecinde
belirsizlikler giderilmemigse alternatifler arasindan se¢im yapilmasi durumunda da
belirsizlik ortami devam etmektedir (Savaskan, 2020:64). Belirsizlik ortaminda, daha
onceden yasanmis bir tecriibe olmamakla beraber, suanda yasanan veya uygulamaya
konulan bir olay ve gelecege dair bir g¢ikarimda bulunulamamaktadir. Belirsizlik
ortaminda rar vermek birey acgisindan olduk¢a zor olup kaygi ve stres yaratabilmektedir
(Giirsakal ve Aykag, 2015:11).

Risk ortaminda karar verme ise karar vericinin karar sonucunun olasilik dagilimlar
hakkinda objektif bilgisinin oldugu ortamdir. Risk ortaminda karar verme siirecinde

olasiliklarin saptanmasi gerekmektedir. Saptanamayan olasiliklar varsa belirsizlik
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ortaminda karar verme ger¢eklesmis olur. Bir kararin risk ortaminda verildigini
sOyleyebilmemiz igin olasiliklarin kesin ve tam olarak bilinmesi gerekmektedir (Bozok,
1973:109). Karar verme siirecinde problem hakkinda eksik ya da dogrulanamayan
bilgilerin elde edildigi karar ortami risk ortamidir. Bu durumda karar vermesi gereken
birey mevcut bilgilerle risk alarak karar vermektedir (Savaskan, 2020:64). Karar
ortaminda, kararin sonuglarinin ger¢eklesmesinin kesin olmayip olasiliklara bagl oldugu
durumlara risk ortaminda karar vermeden s6z edillebilmektedir (Giirsakal ve Aykag,
2015:11). Risk ortaminda karar verici sorunun yatarabilecegi sonuglara iliskin olasiliklar
tizerinden hareket etmektedir (Karalar, 1975:12). Risk ortaminda verilen kararlarda karar
vericinin iizerinde durmasi gereken nokta her alternatife dair olasiliklarin hesaplanarak
olas1 sonuglarin tahmin edilmesi sonucunda karar vermesidir (Timur, 1990:22). Risk
ortaminda belirli bir karara dair degisik sayida kosullar mevcuttur. Alternatiflerin ne gibi
sonuglar doguracaginin bilinmedigi risk ortaminda karar verici belirsizlikleri ihtimaller
dahilinde degerlendirilmektedir (Emhan, 2007:219). Risk ortamindan karar verici gegmis
tecriibelerine siklikla basvurmaktadir. Risk ortamindan ortaya cikabilecek zararlara
karsin risk planlamasinin yapilmasi riski 6nlemede karar vericiye yardimci olmaktadir

(Karalar, 1975:13).

1.8.KARAR VERME STIiLLERI

Gilintimiizde bireyler ekonomik, teknolojik, sosyal ve siyasi gelismelerden otiirli karar
stirecleri karmagik bir yap1 haline gelmeye baslamistir. Karar veririken bireyler daha fazla
diisinme yoluna giderken karar verme stilleri ortaya cikmistir (Kiyat ve Ayyildiz,
2019:546). Karar verme stili bir bireyin bir karar durumu ile kars1 karsiya geldiginde
sergilenen, alisilmis ve 6grenilmis tepkilerdir. Karar verme stili olarak bes stil 6n plana
cikmaktadir. Bunlar kapsamli bir bilgi toplama ve sistematik se¢imin oldugu rasyonel,
ayrintilara dikkat ve dnsezi ve duygulara giivenin oldugu sezgisel, diirtiilere gore karar
verme olan kendiliginden, karar vermekten kacinma bigimi ve baskalarindan destek ve
tavsiye alamk olan bagimli karar verme stilidir (Geisler ve Allwood, 2018:416; Kiyat ve
Ayyildiz, 2019). Karar verme probleminde hangi karar verme dl¢iitiiniin etkili olacagina
dair li¢ temel faktdr bulunmaktadir. Bunlar karar probleminin 6zelligi, bireyin kendi

ozellikleri ve bireyin bulundugu sosyal sartlarin 6zellikleridir (Tasdelen, 2001:42).
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1.8.1. Rasyonel Karar Verme

Rasyonellik bireylerin hedeflerine ulagsmak amaciyla akillarini kullanarak en uygun
alternatifi segmesi olarak tanimlanmaktadir. Rasyonel karar verme ise kararin sonuglarina
iliskin belirsizlik ve karazr vericinin sahip oldugu karekteristik 6zellikler arasinda denge
kurarak karar vermedir (Tekin, 2016:83). Rasyonel karar verme stilinde bireyler mantikli
ve degerlendirilmis se¢imler yapmaya calismaktadir (Spicer ve Smith, 2005:137).
Tozlu(2016) rasyonel karar vermede karar vericilerin 6zelliklerini su sekilde siralamistir;

a. Rasyonel birey karar silirecinin baslamadan once biitiin alternatif ve sonuclar

hakkinda bilgisi bulunmaktadir.

b. Rasyonel bireyin tespit ettigi alternatifler fayda diizeyine gore siralanmuistir.

c. Rasyonel birey karar verirken en iyi alternatifi rasyonel bir bigimde seger.

d. Ayni durum veya sorunlarin tekrarlanmasi halinde rasyonel birey her zaman ayn1

tercihte bulunmaktadir (Tozlu, 2016:37).

Rasyonel karar vermede bireyler karar vermeden dnce durum hakkinda bilgi toplayarak
buna gore karar verme siirecine hazirlanirlar. Birey rasyonel karar verme siirecinde
bilgiyi toplar ve sistematik olarak isler. Rasyonel karar vericiler durumlar1 duygusuz,
nesnel, analitik ve kapsamli olarak incelemektedirler. Rasyonel karar vericiler planlama
yapmayi tercih eder ve duruma odaklanarak ¢oziimler bulmaya ¢aligmaktadir (Verma ve
Rangnekar, 2015:88). Rasyonel karar vermeye ¢alisan birey Herbert Simon'a gore sahip
oldugu fizyolojik 6zellikleri, i¢erisinde bulundugu toplulugun normlart, bilgi edinme siire
ve imkanlarimin kisitl olmasi karar siirecini etkileyebilmektedir. Tiim bu siirecleri goz
oniinde bulundurarak birey karar veririken "miimkiin olan en iist seviye rasyonellikle

karar vermelidir" goriisiine yer vermistir (Tozlu, 2016:38).

1.8.2. Sezgisel Karar Verme

Sezgisel karar verme stilinde bireyler duygularina ve Onsezilerine giivenerek hareket
etmektedir (Spicer ve Smith, 2005:137). Sezgisel karar verme bireylerin iggiidiilerine
dayanmaktadir. Sezgisel karar verirken bireyler onceki kararlarin olumlu veya olumsuz
sonuglarindan etkilenerek karar vermektedirler. Sezgisel karar verme duygusal unsurlari
da barindirmasindan dolayr rasyonel karar vermeye goére bireysel daha hizli karar
verebilmektedir (Verma ve Rangnekar, 2015:88). Sezgisel kararlar onceki kararlarin
sonuclarina dayanilarak verilemektedir. Alinan kararda karar verici duygularini ve kisisel

Ozelliklerini kullanarak vermistir. Sezgisel karar verme stilinde karar vericiler
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bulunduklar1 ortamda ii¢ tiir sezgi kaynag1 kullanmaktadir. ilk olarak karar vericinin
bilicaltinda bir hareketlenmeye yol acan ve temel tepkisini iceren icgiisiidiir. ikincisi,
bireyin yasami esnasinda kazanmis oldugu kisisel deneyimlerdir. Son olarak ise bireyin
durumlar farketme ve 6grenme aliskanligidir (A ve Hu, 2015:38).

Sezgi yiiksek belirsizligin oldugu durumlarda ortaya cikabilmektedir. Belirsizligin ve
bilgi eksikliginin oldugu durumlarda karar verici sorunu artilarini ve eksilerinin
degerlendirerek ve gecmis deneyimlerini kullanarak karar vermesine sezgisel karar verme
stili olarak adlandirilmaktadir. Cok sayida kararin alinmasi gerektigi durumlarda eldeki
bilgilerde tam coziimler ¢ikarilmadan sezgilerle kararlar alinabilmektedir. Sezgilerle
karar verme bulundugu ortama gore degisiklik gosterebilmektedir. Ornegin ormanda
yolunu kaybetmis birey karar verirken i¢ giidiileri ve sezgileri ile hareket etmektedir.

(Neto & lida, 2018).

1.8.3. Bagimh Karar Verme

Bagimli karar verme stilinde bireyler bagkalarindan destek géormeyi ve yonledirilmek
istemektedir (Spicer ve Smith, 2005:138). Bagimli karar vericiler ise 6nemli kararlar
verirken ¢evresindeki insanlarin yardimlarina ihtiya¢ duymaktadir. Bagkalariin
destegini almak bagimli karar vericiler i¢in kolay karar verme anlami tagimaktadir.
Bagimli karar vericiler karar verme silirecinde se¢im sorumlulugunu diger insanlari
aktarmasindan kaynakli pasif bir duruma gelirler ve baskalarinin beklentilerinden
etkilenirler (Verma ve Rangnekar, 2015:89). Bagimli karar verme tipinde bagiml karar
vericiler onemli karar vermeden Once her zaman tavsiye ve rehberlik arayisina
girmektedirler. Genellikle karar1 devretme egilimi gosterirler. Bagimli karar vermede
karar verici belirli bir nokta da olsa devrettigi veya tavsiye ettigi kisilere glivenme egilimi
icerisindedir. Bagimli karar vermenin temelinde birey sorumluluktan ve hesap
verebilirlikten kaginmaktadir. Bu yiizden bagimli karar vericiler bulunduklart gevre
tarafindan karar verme yeteneginin eksik oldugu diisiinilmektedir (A ve Hu, 2015:38).
Karar verme siirecinde birey karsilastigi belirsiz durumlardan kaginmak ve kararin
sonuclarini {izerine almamak icin bagimli karar verme stilini segebilmektedir (Geisler ve

Allwood, 2018:417).

1.8.4. Kac¢ingan Karar Verme

Kac¢inma, karar vericilerin kararlarin1 ertelemesini ifade etmektedir. Kacinma karar

verme stilinde karar verici karardan kaginir veya son dakikaya kadar erteleyebilmektedir.
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Hakl1 bir neden bulunmaksizin bireyler yasadiklar1 baski karsisinda kagingan bir karar
verici olabilmektedir (Verma ve Rangnekar, 2015:89). Karar vermekten kaginma
egilimidir. Kagingan karar vermede birey dort farkli sekilde davranis segilemektedir.
Karar vermek i¢in hizli ve kolay ¢ozlimler aramak, kararlarin gercekliginden kaginma ve
kararin begenilmeyen sonuglarimin goz ardi edildigi rasyonalizasyon, kararlarin
sorumluluklarindan kacginarak basgkalarina devretmeye calisarak karardan kaginarak
baskalarini suglama egilimi, karar iizerinde uzun siire diisiinerek ya da baska seylerle
mesgul olarak karar verme eylemini erteleme davranisidir (Govind ve Amalor, 2016:86).
Kararla ilgili kaygili durumlarin ortaya ¢ikmasi halinde bireyler kagingan davranislar

sergileyebilmektedir (Geisler ve Allwood, 2018:416-417).

1.8.5. Kendiliginden-Anlk Karar Verme

Kendiliginden anlik karar verme de bireyler diirtlisel ya da anlik karar verme egilimi
gostermektedir (Spicer ve Smith, 2005:138). Kendiliginden karar vericiler o anki
tesviklerin etkisi ile karar vermektedir. Karar verici anlik karar verme davranigindan
durumdan kurtulmak veya gabucak sonuca ulagmak istemektedir (Verma ve Rangnekar,
2015:89). Kendiliginden karar verme stilinde anlik karar alma egilimi gostererek karar
verme slirecine ¢abucak gegmek isterler. Bireyin burda amaci mevcut sartlara gore hizl
karar vermek istemesidir. Kendiliginden karar verme davranisini sergileyen bireyler karar
hizinin kararin kalitesini diislirmedigini yavas alinan kararlarin da karar kalitesini

artirmadigin diisiinmektedirler (A ve Hu, 2015: 37).
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2. RISK ALGISI

2.1.RiSK

Risk yasamin her alaninda var olmasi ve insanin bulundugu her yerde olmasindan dolay1
birden fazla tanim ve agiklama bulunmaktadir. Etimolojik bakimdan risk sézciigii antik
cagda “Homerosun’un Odyssera” destaninda yer almaktadir. Niklas Luhmann’a gore risk
kelimesi 17. Yiizyilda Ingilizce’ye bir denizcilik kelimesi terimi olarak girerken 18.
Yiizyllda Almanca’da kullanilmaya baglanmistir. Risk, Latince’de “kisa kesmek”
anlaminda kullanilmaktadir. Almanca’da “risiko”, ingilizce’de “risk”, Farnsizca’da
“risque”, Italyanca’da “risico” Ispanyolca’da “riesgo” olarak yer almustir. Risk
giiniimiizde bir¢ok anlam igermekle birlikte genellikle “riziko, tehlike, zarar olasiligi,
tehlikeyi goze almak, tehlikeye atmak™ gibi kavramlara karsilik gelmektedir.Risk
kelimesi geleneksel toplumdan modern topluma gegis siirecinden giiniimiize kadar
kullanilagelmistir. Korku ve kaygi igeren savas, Oliim, hastalik, sel, deprem gibi
unsurlarin yasandigir donemlerde risk kelimesi ilahi unsurlara baglanmistir. Aydinlanma
déneminden sonra ise modern anlamda Ingilizce de kullanilan “sansina fazla giivenmek”
deyisi i¢in risk kelimesi kullanilmistir. Gilintimiizde ise risk kelimesi 6zellikle 1970’11
yillardan beri kullanilmaya baslanmistir. Risk kelimesi gliniimiizde akademik anlamda
sosyal psikoloji, caligma ekonomisi, saglik, finans, is yasami gibi alanlarda dl¢timlemek
ve tahmin yiiriitebilmek agisindan yaygin olarak kullanilmaya baslanmistir (Soydemir,
2011:170-171). Risk kelimesi, Tiirk¢e’ye Fransizcadan gegmistir. TDK Biiyiik Tiirkge
Sozliik’te risk, “zarara ugrama tehlikesi, riziko” olarak tanimlanmistir. (TDK, 2021)

Risk sozciigli Homeraso’un Odyssey destaninda yer alan sarp kayaliklar anlamindan
baslayan yolculugu, belirli sorunlar1 siniflandirmaya yarayan bir kavram haline gelmistir.
Literatiirde risk kavram siklikla “beklenen bir deger, bir olasiligin dagilimi, belirsizlik”
olarak kullanilmaktadir. Risk olumlu ve olumsuz olmak {izere iki acidan
kullanilmaktadir. Olumsuzluk bakimindan belirsizlikler risk igerirken olumlu anlamda
ise belirsizliklerin birer firsat igermesidir . Risk ve belirsizlik kavramlari ilk defa Adam
Smith tarafindan birlikte kullanilmaya baglanmistir. Akademik yazinda risk s6zciiglinii
ilk defa 1921 yilinda Knight tarafindan kullanilmistir. Knight’a gore risk, bilinen veya
tahmin edilebilir bir olasiligin miimkiin olmadigi durumlardir (Akkaya, 2021:26).
Ozellikle 20. Yiizyilda Frank Knight tarafindan risk ve belirsizlik kavramlarina yeni bir
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acilimla ortaya konmustur. Frank Knight risk ve belirsizligi “riskin 6l¢iilebilir ve kontrol
edilebilir digsal bir degisken olmasina karsilik, belirsizligin 6l¢iilmesi neredeyse imkansiz
olan dissal bir faktor” olarak ayirmistir. Bir olay ya da durumun istatistiki olarak karsilig
s0z konusu ise risk igermekte iken istatistiki olarak herhangi bir karsiliginin bulunmamasi
belirsizligi isaret etmektedir (Giirkan, 2020:8-18). ilk ¢aglardan beri birey bekledigi
durumun ger¢eklesmesini arzu etmektedir. Gergeklesen durumun bekledigi durumu
karsilayip karsilamamasina gore ac1 veya haz duyma egilimindedir. Gergeklesen durum
ile beklenen durum arasindaki riski yasamasi birey i¢in kaginilmazdir. Bireyin riske karsi
bakig a¢is1 zaman igerisinde degiserek modern ve geleneksel toplumlar agisindan kesin
bir bigimde ayrilmistir. Ronesansla birlikte baslayan bilim ve teknolojik geligsmelerle
beraber inang sistemlerinin degismesiyle bireylerin riske karst olan tutumlarinda
degisimler olusagelmistir. Bu degisimler tip, hava durumu, finansal alanlardaki
gelismeler bireyin hayatinda dogrudan veya dolayl olarak degisikliklere yol agmistir
(Sarag ve Kahyaoglu, 2011:32).

Davranissal iktisatgilara gore karar vericiler risk altinda karar verirken kiiltiirel, sosyal ve
psikolojik faktorlerden etkilenerek “akilct” davranamazlar ve karar vermelerinde etkili
olabilmektedir. Bu yiizden davranigsal iktisat¢ilara gore birey karar verirken bulundugu
ortami, durumu, sosyal c¢evreyi, Kkiiltiiri ve psikolojik etkenleri g6z Oniinde
bulundurmalidir (Giirkan, 2020:31). Risk yonetimi, bireylerin risk karsisinda bir taraftan
firsatlarin ya da ortaya ¢ikabilecek kayip ve zararlarin en aza indirgenmesine yonelik
cesitli yollar gelistirilmelidir (Giirkan, 2020:35). Bireysel yatirimecilarin yatirim
tercihlerinin belirlemesindeki temel faktorlerin basinda risk gelmektedir. Risk kelimesi
temelde Portekizce bir sozciiktiir. Risk bir tehlikenin gerceklesme olasilig: ile ilgilidir
(Celik vd., 2017:155-156). Anbar ve Eker riski, gelecekte beklenmeyen durumlarin
ortaya ¢ikma olasilig1 olarak tanimlamislardir (Anbar ve Eker, 2009). Sarag ve Kahyaoglu
ise riski, genel olarak bir olayin beklenen sonucundan farkli olarak gergeklesme olasiligi
olarak tanimlamislardir (Sara¢ ve Kahyaoglu, 2011). Kavram bakimindan risk, genel
manada finans literatiirii i¢erisinde kurumlar ve yatirimcilar agisindan olumsuz anlam
ifade etmektedir (Ciftgi ve Reis, 2020:392).

Risk ve belirsizlik arasinda iki temel ayrim s6z konusudur. Gelecekte olabilecek
durumlara iliskin tahminler subjektif bir bicimde yapiliyorsa belirsizlik s6z konusu iken
objektif bir bigimde ele alinarak yapiliyorsa risk oldugu ortaya konmaktadir (Demireli,
2007:123). Belirsizlik, iktisadi anlamda yatirimcilarin karar verme siireglerinde risk

degerlendirmesi agisindan 6nem arz etmektedir. Adam Simith 1779 yilinda kaleme aldigi
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" Uluslarin Zenginligi" adli ¢alismasinda ilk defa belirsizlik kavramina yer vermistir
(Giirgiin, 2020:25). Olgiilebilir belirsizlikler risk anlami tasimaktadir. Belirsizlik ve riskin
kesisebilmesi i¢in gelecekteki belirsizliklerin hesaplanabilir olmasi gerekmektedir.
Anlam bakimindan risk olumsuz bir ¢agrisimda bulunurken, belirsizlik olumlu ya da
olumsuz bir anlam ifade etmemektedir. Karar verme baglaminda risk, karar vermeye
calisan bireyin bir olay karsisinda sonuglarini belirleyemedigi durumlarda ortaya
cikmaktadir. Gelecege yonelik kararlar verilirken karsilagilabilecek durumlar énceden
bilinememektedir. Risk ve belirsizlik ayrimlarindan biri de olasilik dagilimidir. Olasilik
dagilim1 bilinebiliyorsa riskten s6z edilebilirken bilinemedgi durumlar belirsizlik olarak
ifade edilmektedir (Giirsakal ve Aykag, 2015:49-50). Belirsizligin temel nedeni bilgi
eksikligidir. Risk i¢eren unsurlar hesaplanabilir 6zellikte olup sonuglarina iligkin belirli
tahminler yiirtitiilebilmektedir (Karamustafa ve Erbag, 2011:108-109).

Risk deneysel ve istatiksel yontemlerler kontrol altina alinabilirken belirsizlik bilgi
eksiklikleri ve dogacak unsurlardan kaynakli tamamen ortadan kaldirilamamaktadir.
Beklenen deger teorisi yatirimcilarin rasyonel tercihlerde bulunmalari gerekgesiyle
ortaya atilmistir. Beklenti teorisi ise bireylerin yatirim kararlarinda bireylerin rasyonel
Ozellikleri yaninda sezgisel ve duygusal yonlerininde etkili olacagini belirtmislerdir.
Ortaya atilan bu teori ise iktisat biliminde karar alma siireglerinde insan beynininde
incelenmesi gerektigi noroiktisat ile ortaya ¢ikmistir. Keynes'in ekonomi teorisine gore
belirsizligin oldugu durumlarda para bir degisim aract olarak degil tasarruf ve
spekiilasyon araci olarak paranin varligini siirdiirmesidir. Bu degisimin sebebi ise
gelecekte yasanilacak belirsizliklere karsi bireylerin tasarrufa yonlemeleridir (Aksoy ve
Sahin, 2015:2-3). Mevcut durumlarin sonuglarinin bilinmedigi haller, risk ve belirsizlik
olarak iki alanda irdelenmektedir. Risk, bir olay hakkindaki olasiliklarin 6nceden
bilindigi durumlart igermektedir. Karar vericinin verdigi kararin hangi sartlar
cercevesinde ne gibi sonuglar dogurabilecegi ve bu durumlarin gerceklesme ihtimalleri
Onceden saptanabiliyorsa riskin varligindan s6z edilebilmektedir. Hangi sartlarda ne tiir
sonuclarin elde edilebilecegi bilinmekle birlikte, sartlarin gerceklesme olasiliklarinin
bilinmedigi durumlarsa belirsizlik s6z konusudur. Bir riskin varligindan s6z edebilmek
i¢in sonuglarla ilgili belirsizligin, beklentilerin ve ger¢eklesme potansiyelinin bulunmasi

gerekmektedir (Kesbig ve Yigit, 2016:80).
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2.2 RiSK TURLERI

Gelecekte beklenmeyen bir durumun ortaya ¢ikma ve zarara ugrama olasiligi genel
anlamda risk olarak tanmimlanmaktadir (Ural, 2018:320). Risk,
sistematik(¢esitlendirilemeyen) ve sistematik olmayan(gesitlendirilebilen) riskler olmak
tizere iki boyutta incelenmektedir (Yiicel, Mandaci, & Kurt, 2007:107). Riski kontrol
altina alabilme veya sinirlandirabilme agisindan iki ana gruba ayrilmaktadir. Bunlar
sistematik ve sistematik olmayan risklerdir. Sistematik riskler kurulu olan bir sistemden
kaynaklanan risklerdir. Sistematik risk bir yoniiyle de giderilemeyen risktir (Demirtas ve
Giingor, 2004:104). Sistematik riskler daha ¢ok piyasadan kaynaklanabilen ekonomik,
politik ve yasal olusumdan kaynaklanan riskleri icerisinde barindirmaktadir (Aksoy,
2018:875). Piyasay1 ve biitiin ekonomiyi ilgilendiren ve yatirimcinin herhangi bir sekilde
miidahil olamadigi risklerden olusmaktadir (Akkaya, 2021:37; Usta & Demireli,
2010:26).

2.2.1. Sistematik Riskler

Ulusal veya uluslararasi olaylardan kaynaklanan sosyal, ekonomik ve politik ¢evredeki
degisimler sistematik risk olarak degerlenedirilmektedir. Yatirimcilar her ne kadar
portfdy cesitlendirmesine gitse dahi azaltilamayan riskler sistematik risklerdir (Ural,
2018:321). Piyasada yasanan her tiirli degisimin tiim piyasa hareketlerine yansimasi
sonucu olusan risklerdir (Yildirim, 2015:455). Belirli bir ekonomi igerisinde yer alan tiim
isletmeleri etkileyen ekonomik, politik ve diger ¢evresel sartlardan dolay: ortaya ¢ikan
riskleridir. Isletmeler faaliyetlerinde diizenlemelere gitseler bile risklere engel
olamamaktadir.  Ancak isletmeler ekonomide veya  politikada  yasanan
hareketlenmelerden daha az etkilenmek icin tedbir alma yoluna gidebilirler (Tanridven

ve Aksoy, 2021:120).
2.2.1.1.Piyasa Riski

Piyasa riski, yatirimci kararlarimi etkileyen tiim ekonomik ve finansal degiskenlerin
belirsiz olma durumudur. Piyasa riski, finansal bir varligin fiyatinda 6ngdriilemeyen bir
sekilde yasanan degisimi veya faiz orami karsisindaki hareketlenmelerdir. Piyasada
meydana gelen dalgalanmalar sonucu, fiyat ve getirilerde yasanan olumsuz degisimler
yatirimei agisinda risk olusturmaktadir (Akkaya, 2021:38-63). Varlik ve yiikiimliiliiklerin
degisimi yani ticari amagclarla kullanilmasi esnasinda doviz kurunda, faiz hadlerinde ve

varlik fiyatlarinda meydana gelen degisme nedeniyle ortaya ¢ikan riski ifade etmektedir
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(Ertiirk, 2016:66). Piyasa riski, piyasada yasanan ani degisimlerdir. Bu durum sirketlerin
kontrolii diginda gelisebilmektedir. Beklenmedik bir savasin ortaya ¢ikmasi, se¢im yili
olmasi1 ya da piyasada spekiilatif artigslarin yaganmasi gibi olaylar piyasa lizerinde etkisi
olan olaylar arasinda gdsterebilmektedir. Bu tiir durumlarin yasanmasi piyasa icerisinde
yatirimeida soru isaretleri birakirken ilerleyen siirecte piyasadan ¢ekilmelere yol agabilir

(Yildirim, 2015:449).
2.2.1.2. Kur Riski

Yabanci iilkelerin paralar1 veya para yerine kullandiklar1 her tiirlii 6deme araclar1 doviz
olarak adlandirilmaktadir (Berber, 2016:249). Doviz kurlari bir ulusal para biriminin
diger ulusal paralar ile degistirilmesi i¢in belirlenen orandir. Doviz kuru yabanci paralarin
ulusal para tiirinden fiyatini gostermektedir. D6viz kurunda yasanan diisiis ulusal paranin
degerinin artmasina, déviz kurunda yasanan yiikselmeler sonucu ulusal para da yasanan
deger kaybidir (Oztiirk, 2016:302-303). Déviz fiyatlarinda beklenmeyen degisimlerin
olusturdugu risk tiiriirdiir (Islamoglu, 2015:390). Kur riski, yabanci para cinsinden
yapilan yatirimlarda, para degerinin degigsmesi durumunda ortaya ¢ikabilecek olan risktir.
Kurda yasanan pozitif yonlii degisimler yerel para biriminin degerinin azalmasina yol
acmaktadir (Yildirim, 2015:457). Kur riski, yabanci para birimlerinde yasanan
degisimlerden kaynaklanan risklerdir. Kur riski, doviz cinsinde alim yapilan emtia gibi
iilkenin ulusal para birimine doniistiiriilmesi sonucu ortaya c¢ikabilecek muhtemel
zararlardir (Akkaya, 2021:38). Dis piyasalarda yasanan faiz oranlarindaki artiglarin
iilkedeb sermayenin gitmesinden dolay1 doviz kurlar yiikselmekte ve lilkede kullanilan
ulusal para birimi deger kaybetmektedir. Aksi durumda ise dis piyasadaki faiz oranlarinin
azalmasi halinde, iilkeye sermaye girisi gerceklesmesinden dolay1 doviz kurlar1 diigmekte

ve ulusal para birimi deger kazanmaya baglamaktadir (Ural, 2018:322).
2.2.1.3.Politik Risk

Politik risk, ulusal veya uluslararasi siyasi gelismelerde yasanan degisimlerin bir
yansimasidir (Yildirim, 2015:457). Politik risk, yatirrmecinin bulundugu iilkede yasanan
veya yasanabilecek politik olaylarla baglantili olarak nakit akis diizeninde yasanabilecek
ani degisikliklerdir (Emir ve Kurtaran, 2005:4). Bir iilkede yer alan yatirimcilarin
kararlarin1 olumsuz etkileyebilecek hiikiime degisikliklerinde yasanan durum ve iktidar
siireleri, ililkenin sosyoekonomik durumu, i¢ ve dis savas gibi unsurlarla kars1 karsiya

olunmas1 askeri politikalarin iilke yOnetimine miidehalesi, biirokratik birimlere
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miudahelerin olmas1 politik risk olarak degerlendirilmektedir (Yaprakli ve Giingor,
2007:201). Politik risk, genel anlamda makro politik risk ve mikro politik risk olmak
tizere iki sekilde siniflandirilmaktadir. Makro politik risk, iilkenin kendisine 6zgii olan ve
iilkede yatirimi bulunan tiim yabanci sirketlerin etkilenebilecegi risktir. Mikro politik risk
ise, llkede yer alan yabanci sirketlerin kamusallastirilmaya tabi tutulmasi, vergi
hukukunda yabanci sirketlere iligkin degisiklikler yapilmasi, siirekli fiyat kontrolleri ve
yabanci sirketleri igceren sinirlandirlmalar1 igeren diizenlemelerin yapilmasina igeren

risktir (Korkmaz, 2018:272; Kaya vd., 2014:75).
2.2.1.4.Enflasyon Riski

Enflasyon, belirli bir donemde fiyatlar genel seviyesinde yasanan stirekli ve yiiksek oranli
artiglardir. Diger bir ifade ile lilke igersinde kullanilan ulusal paranin siirekli deger
kayebtmesi ve tiiketicilerin satin alma giictiniin zayiflamasidir (Berber, 2016:249).
Fiyatlar genel seviyesindeki kisa siireli olan artiglar veya bazi {iriin gruplarinda yasanan
artislar enflasyon olarak ifade edilememektedir. Enflasyon, bir siire¢ olup piyasada
yasanan dengesizligin bir gostergesidir. Enflasyon, toplumsal ve ekonomik maliyetlerin
artmasina neden olurken aynmi zamanda uzun siire enflasyonun yiiksek rakamlarda
kalmas: toplumsal refah seviyesinde azalmalara neden olabilmektedir (Oztiirk,
2016:252). Enflasyon fiyatlar arttiginda ortaya ¢ikan ve yatirimcilar agisindan ekonomik
ve mali sorunlart etkilemektedir. Enflasyon yatirimecinin karar vermesi karsisinda
belirsizlik olusturarak olumsuz etki yaratmaktadir (Akkaya, 2021:38). Enflasyon riski
daha c¢ok enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde ortaya ¢ikmaktadir. Enflasyon oranindaki
degisiklikler belirsizlik igermekte olup yatirimlari olumsuz yonde etkileyebilmektedir.
Bundan dolay1 enflasyon orani yatirim kararlarinda risk olusturabilmektedir. Yatirim
sonucu elde edilen getiri enflasyon {izerinde ise ree kazanctan s6z edilebilir (Usta ve

Demireli, 2010:27-28).
2.2.1.5.Faiz Orani Riski

Faiz oranlarinda yasanan degisimin sonucu karlilik ya da varlik degeri tizerindeki kayip
olasiligidir. Faiz orani riski, basta igletmeler olmak tizere yatirimci ve borglulari da
etkileyebilmektedir. Bununla birlikte piyasada meydana gelen faiz oranlarindaki
degisiklikler faiz orami riskine neden olabilmektedir (Akkaya, 2021:38; Yildirim,
2015:456). Faiz oranlarindan yasanan hareketlilikler, belirsiz bir ortam yaratarak

gelecekle ilgili plan yapilmasini zorlastirir. Faiz oranlarindaki ining ve ¢ikislar bireylerin
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biiyiik 6l¢iide kar etmesine sebep olabilecegi gibi zarar etmesine de yol agabilir (Oztiirk,
2016:275). Faiz oranlarinda yasanan yiiksek dalgalanma ve belirsizlikler hem kurumsal
hemde bireysel yatirimcilar agisinda yatinm kararinin uzamasina veya ertelenmesine
neden olabilmektedir. Bu durum sonucunda ise iilke ekonomisinde daralmalar

yasanabilmektedir (Usta ve Demireli, 2010:28).

2.2.2. Sistematik Olmayan Riskler

Sistematik olmayan riskler ise bir sektor veya isletmeye 6zgii ortaya ¢ikan risktir (Kaya
vd., 2014:75). Sistematik olmayan riskler kontrol altina alinabilen ve sinirlandirilabilen
risklerdir (Akkaya, 2021:37-38). Sektore 6zgii olan bu riskler yatirimda ¢esitlendirme
yoluyla riskleri azaltma yoluna gidilebilir (Y1ldirim, 2015:457).

2.2.2.1.Finansal Risk

Maddi kayiplarla ilgili ortaya c¢ikabilecek olasi riskler finansal risk olarak
adlandiriimaktadir (Kayalidereden ve Sen, 2021:1337). Finansal risk, ekonomik anlmada
alman kararlarin sonucunda ortaya ¢ikan getiriyi olumlu veya olumsuz ydnde
etkileyebilecek durumlarin gergeklesme olasiligidir. Bir durum igerisinde riskin
bulunmast birden fazla sonucun oldugunu ortaya koymaktadir (Yildirim, 2015:448-449).
Finansal risk bireyin yatirim karar1 sonucu zarar etme olasiligini ifade etmektedir. Bir
diger agidan finansal risk, finansal bir islem sonucuda zararin ortaya ¢ikmasi ya da
ekonomik anlamda elde edilecek getirinin azalmasidir (Akgiines, 2021:14-18). Finansal
risk bir bakima isletmelerin bor¢ sermaye yapisinin nasil olustugu ve etkinligini ifade

etmektedir (Usta ve Demireli, 2010:28).
2.2.2.2.Endiistri Riski

Bir veya birkag sektorii etkileyen ekonominin tiimiine etkisi olmayan risktir (Yildirim,
2015:457). Endiistri riski, isletmenin faaliyette bulundugu endiistri icerisindeki
konumundan kaynaklanan risklerdir. Endiistri i¢erisinde isletmenin tekel olmasi veya tam
bir rekabet halinde olmasi yatirimci kararlarimi olumlu etkileyebilmektedir. Ayrica
isletmenin bulundugu endiistri her ne kadar iyi durumda da olsa endiistride yasanan
daralmalar oncelikle isletmeyi sonrasinda da yatirimcilara etki edebilmektedir (Usta ve
Demireli, 2010:29). Sektor igerisinde rekabet kosullari, liretim yapisi, talep durumu,
iiretim ve pazarlama agisindan disa bagimlilik, yasal diizenlemeler ile ulusal ve
uluslararasi ekonomik gelismeler hem sektoriin hemde isletmenin riskini belirlemektedir

(Ural, 2018:324).
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2.2.2.3.Yonetim Riski

Isletmenin faaliyetlerine yonelik cesitli stratejik kararlar verirken isletme yoneticilerinin
piyasada dalgalanmalara yol acabilecek hatai kararlar verme durumu yonetim riski alarak
adlandirilmaktadir (Ural, 2018:24). Yoneticilerin yaptigi her tiirli hata isletmeyi
dogrudan etkileyebileceginden yatirimcilar yoOnetim riskine bakarken igletme
verimliligini goz dniinde bulundurabilmektedir. Ote yandan isletme y&netimin alacagi her
tiirlii karar; yonetim anlayisi, verilen kararlarin uygulamaya konulmasi ve isletmede
yasanan gelisim ve degisim isletme agisindan olumsuz veya olumsuz etkiler birakacaktir

(Usta ve Demireli, 2010:29).

2.3.RiSK ALGISI

Geleneksel toplumlarda bireylerin varolabilme kaygisi daha ¢ok tarim ve giindelik
ithtiyaglarini karsilayacak seyleri elde etmeye yonelik ¢aba gostermelerinden dolay1 dogal
afetler, kitlik ve savas gibi unsurlar risk olusturmaktaydi. Bununla birlikte bireyler
inanglar1 geregi belirli bir ¢aba gostermekteydi ve neticeinde ortaya ¢ikan durumun
olumlu veya olumsuz tarafina bakmaksizin “Tanrinin bizim i¢in bahgettigi bu” inanciyla
yetinme igerisine girmislerdir. Modern toplumlarda ise bilgi ve teknolojinin artmasiyla
bireyin risk algilama bi¢imi riski 6lgme ve Ongiirlebilir sonuglarla kontrol altina alma
egilimi basgdsternistir. Kiiresellesme ile birlikte modern toplumlarda diinyanin herhangi
bir yerinde yasanan finans veya saglikgibi alanlardaki gelisim veya degisim diger tilkeleri
de etkiler hale gelmistir. Bununla beraber bireyin rsik algilama bi¢imi devletlerin risk
algilama bi¢imlerinden etkilenir hale gelmistir (Sara¢ ve Kahyaoglu, 2011). Bireylerin
risk hakkindaki bilgisi ve riski gergeklesme durumu, onu nasil algilayacaklarini
belirlemektedir (Paek ve Hove, 2017). Disiplin acisindan bakildiginda risk algisi
arastirmalar1 davranigsal karar biliminde 6zellikle de karar verme alaninda kendine yer
bulmaktadir. Risk algis1 aragtirmalar1 Daniel Kahneman, Baruch Fishhoff, Paul Slovic
gibi bilim adamlar tarafindan 1960’11 y1llardan itibaren ortaya konulmustur (Wilson vd.,
2019:778). Risk algisi, yatirimcinin yatirim yapacagi yatirim aracinin risk 6zelliklerine
iliskin inang, tutum, yargi ve duygularidir(Nguyen vd., 2019:749). Risk iki farkli sekilde
algilanmaktadir. ilki duygu olarak risktir. Bireyin tehlikelere kars1 icgiidii ve sezgileriyle
tepki vermesidir. Ikincisi ise analiz olarak risktir. Bireyin riski degerlendirirken ve karar
verme siirecinde mantik, nedensellik ve bilimsel goriisler icermektedir. Bireylerin giin

icerisinde karsilastiklar1 durumlar karsisinda risk algilarken deneyimsel diisiinme bigimi
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olarak adlandirilan bildigi duygularla hizli ve otomatik olarak algilamaya c¢alismaktadir.
Bireyler karsilagtiklart riskler karsisinda belirsiz, karma karisik ve tehlikeli gdriinen
durumlardan kurtulmak ic¢in duygularim1 kullanarak sezgisel karar verme yoluna
gitmektedir. Bireyin karar verme yolunu segmesinin temel sebepleri daha kolay, hizli ve
etkili karar verdigini diistinmesidir (Slovic ve Peters, 2006:322-323). Risk algisi kisilerin
ciddiyeti ve 6zellikleri hakkinda subjektif yargisidir (Sarag ve Kahyaoglu, 2011:137).
Akgiines risk algisini; kaybetme olasiliklarinin  esit oldugu durumlarda herbir
yatirimcinin kayiptan kaynakli riski benzer bicimde algilamayacagini diistinerek, olas1 bir
kayip yasanmasi halindeki beklentisi olarak tanimlamistir (Akgiines, 2021:13-14).
Demirci ve Kose risk algisini, bireyin belirsizliklere kars1 hangi dlgtlide risk tagidigini ve
riski ne kadar kontrol edebildigine yonelik degerlendirme yapabilmesi ve kendisine olan
gliveni ortaya koymasi seklinde tanimlamislardir (Demirci ve Kose, 2021:335).

Risk, karar verme ekseninde ele alinan bir kavramdir. Yatirimcilarin karar verme
asamasinda riske karst tutumlart onlari belirli yatirimci tipleri igerisinde
siiflandirilmasini saglamaktadir. Karar vericinin riskin oldugu durumlarda; "riski seven,
riske kargt duyarsiz, riskten kagan" olmak iizere ii¢ tip yatirimer tipi bulunmaktadir (
(Altunéz ve Altundz, 2022:84;Kesbi¢ ve Yigit, 2016:80-81). Risk bir yatirim iglemine
dair parasal olarak kaybin veya zarar durumunun ortaya ¢ikmasiyla sonuglanabilecek
ekonomik azalmadir. Yatirimcilarin yatirimlarinda risk unsurlarina karsi risk ve getirinin
dogru orantili olmas: ile daha fazla gelir elde edebileceklerini diisiinmektedirler.
Yatirimcilara gore bir yatirim ne kadar risk igeriyorsa o kadar getirisi bulunmaktadir
seklinde diisinmektedir (Demireli, 2007:123). Riske karsi kayitsiz kalan yatirimcilar
karar verirken risk yerine daha ¢ok beklenen getiriden etkilenmektedir (Giiler, 2016:6).
Finansal olarak risk, yatirilan paranin kaybedilme durumudur (Demireli, 2007:123).
Finansal risk algisin1 temelde etkileyen faktorler; olasiliklar, sonuglar ve finansal
piyasalardaki degisimlerdir (Nguyen vd., 2019:749). “Finansal risk planlanan veya
tahmin edilen olaylarin fiili olarak gergeklesen sonuclar1 arasinda olusan olumlu veya
olumsuz sapmalardir.”Yatirimcilarin yatirnrmlarindan bekledikleri getiriyi elde edebilmek
icin goze almis olduklar1 riskler finansal risk toleransi olarak adlandirilmaktadir.
Yatirnmcilarin risk tolerans seviyeleri ve riske karsi sergilemis olduklari tutumlari
cinsiyet, gelir seviyesi, sosyal cevre gibi bircok faktdrden etkilenebilmektedir (Kaya,
2021:262). Bireylerin kendi tercihlerini olusturmasi asamasinda ortaya ¢ikan egilimleri
psikologlar " beklenti teorisi ve belirsizlikten kaginma teorisi ile agiklamaktadir.

Davranigsal finans alaninda gelistirilen bu teoriler; Kahneman ve Tversky tarafindan
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beklenti teorisi, bireyin rasyonel se¢imler yaptigi varsayimina dayanan beklenen fayda
teorisine alternatif olarak ortaya ¢ikmistir. Beklenti teorisine gore bireyler alternatifler
arasindan se¢imde bulunurken agirlikli olarak gerceklesme ihtimali daha yiiksek olan
secimlere yonelebilmektedir. Bu duruma ™ kesinlik etkisi” adi verilmistir. Beklenti
teorisini beklenen fayda teorisinden ayiran bir diger varsayimi i¢in tercihte bulunmasi
gereken bireylerin segimleri arasinda ortak Ozelliklere sahip olanlara degil ayristiric
Ozelligi olani tercih etme egiliminde bulunmalaridir. Bu yaklasim ise ayirma etkisi olarak
ifade edilmektedir. Beklenti teorisinin {iglincli yaklagimi ise yansima etkisidir. Yansima
etkisine gore alternatifler arasindan bireyler tercihte bulunurken kazanci ve kayb1 dikkate
almaktadir. Bu durumda bireyin yapacagi tercihe iligkin risk yaklasimi degisebilmektedir.
Beklenti teorisinde ele alinan kavramlardan biri de referans noktasidir. Beklenti teorisine
gore referans noktasi karar vericilerin kazang ve kayip durumlari i¢in kendilerine belirli
bir referans noktasi belirlemesi ve tercihlerini buna gore degerlendirmesidir. Bireyin
yaptig1 tercihin sonucuna bagl olarak referans noktasinin altinda kalanlar kayip olarak
adlandirilirken referans noktasinin istiinde kalan durumlar kazan¢ olarak
degerlendirilmektedir. Beklenti teorisine gore referans noktasinin altinda kalan
yatirimlari tercih eden yatirimer tipi "risk sever" olarak adlandirilirken referans noktasinin
tizerinde kalan alternatifler arasindan tercihte bulunan yatirimeilar "riskten kacan" bir
davranig sergilemektedir. Beklenti teorisini ortaya koyan Kahneman ve Tvesky, yatirim
tercihinde bulunacak bireylerin riske karst davranigini belirleyen en 6nemli faktorlerin
basinda karsilarina ¢ikan durumlari ne sekilde konumlandirdiklaridir (Siier, 2007:98-99).
Riski arayan yatirimcilar(risk alabilen) belirli bir yatirimi daha az riskli gérmektedirler.
Risk toleransindan dolay: risk algisi bireylerin yatirim araglarini nasil algiladigina bagl
olarak degisiklik gosterebilmektedir (Nguyen vd., 2019:766). Finansal piyasalarda
beklenen getiri ie gerceklesen getiri arasinda fark olustugu zaman risk ortaya ¢ikmaktadir.
Risk, finansal yatirimlarin temel unsurlarindan biri olarak kabul edilmektedir. Yatirim
yapma karar1 alan her yatirimcinin riske karsi olan tutumu farklilik gosterebilmektedir.
Bireysel yatirimeilarin riske karsi olan tutumlar "riskten kagan yatirimcilar, riske karsi
kayitsiz yatirimeilar, riski seven(arayan) yatirimcilar olmak tizere iige ayrilmaktadir.
Riski sevmeyen yatirimcilar, yatirim araglarindan getirisi belirli olan iki yatirim arasindan
daha az risk barindirani segerler. Riske karsi kayitsiz olan yatirimcilar yalnizca getiriyi
dikkate alarak yatirim tercihlerinde bulunurlar. Riski seven yatirimcilar yatirim
tercihlerinde getirisi daha yiiksek riskli yatirimlari tercih edebilmektedir. Riski seven

yatirimcilar beklenen getiri algisinin daha yiiksek oldugu tilkelere yonelebilmektedir
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(Anbar ve Eker, 2009:131-132; Cakar ve Ozkan, 2019:25-26; Demirci ve Kose,
2021:334). Riski seven yatirimeilar riske karsi yeni deneyimler elde edebilme agisinda
esnek davranabilmektedir (Awais, vd., 2016:76).

Genel bir ifade ile risk algis1 6znel, belirli bir yargi ve varsayima dayali olarak kabul
edilmektedir. Duygusal ve biligsel unsurlar risk algisi acisindan 6nemli boyutlardir.
Duygusal unsurlar risk algisi agisindan yatirimeida yatirima karst bulunan iyi veya kotii
hissidir. Bu durumda yatirimecinin yatirim Kkarsisinda risk algisini azaltma ya da artirma
egiliminde etkileyebilmektedir. Risk algilamalarinda duygularin daha ©on plana
¢ikmasindaki etkenler ise karar vermenin zor ve karmasik oldugu durumlardir. Bu
durumun asil kaynagi ise yatirim araci karsisinda yatirimeinin tam bilgilendirilmemesi ya
da giiven duygusunun olusmamis olmasidir. Biligsel Ozellikler genellikle soyut
diisiinceden bagimsiz somut diisiince ile hareket edebilen kimselerde goriilmektedir.
Ancak beklenti teorisine gore higbir uzman duygularindan yoksun bir sekilde yatirim
kararlarina yaklasabilmis degildir (Aren, 2018).

Risk algisi, yatirimeilarin riski ve belirsizlik derecesine degerlendiririken kulllanacagi
0znel karar verme siirecidir. Risk algisi, bireylerin finansal hizmetler e yatirimei tirtinleri
hakkinda nasil karar verdigine etki eden cesitli objektif ve 6znel faktorleri icermektedir.
Risk algisi, bireylerin ger¢ek diinyada nasil yargilar ve kararlar verdigini aciklayan
acilayici modele dayanmaktadir (Baker & Ricciardi, 2014:27-328). Bireyler yatirim
kararlar1 verirken rasyonel davransalar bile gelecek ve belirsizlik durumundan kaynakli
risklerle karsi karsiya kalabilmektedir. Yatirimeilar riskli durumlarda karar verirken
rasyonel davranig sergileme haricinde pismanlik ve sevinglerini dengeleyerek belirsizlik
durumunda karar verebilmektedir. Bireyler herhangi bir iiriin veya hizmet satin alirken
kars1 karsiya kaldiklar belirsizlik durumuna bagl olarak risk algilamaktadir. Bireysel
yatirimecilar ise yatirum kararlar1 verirken yatirnm araglarindan beklentisi ve
karsilastiklar1 tahmin edilemeyen belirsizlikler karsisinda risk algilayabilmektedir.
Bireysel yatirimcilar risk algisini dagitabilmek adina eldeki tasarruflarini risk karsisinda
optimal seviyede tutabilecek portfoy olusturma egilimindedir. Bireysel yatirimcilarin risk
algilamasin1 kisilik o6zellikleri, psikolojik etkenler, demografik faktorler ve sosyo-
ekonomik 6zellikler olmak tizere temel faktorlerden etkilenmektedir (Dizdarlar ve Sener,
2016:803). Ekonomilerde yer alan belirsizliklerden dolay1 yatirimeilar, bulunan mevcut

bilgiler ya da kisisel sezgilerine dayanarak bir karar vermektedir.

36



Nguyen ve arkadaglar1 yaptiklari “Finansal risk algis1 ve risk toleransinin bireysel yatirim
kararlar1 {izerindeki ortak etkisi” isimli c¢alisma sonucunda riskten kag¢ian insanlar,
olumsuz sonuglar olabildiginden daha fazla tahmin etme egilimi gosterirken, daha fazla
risk algiladiklari ortaya ¢ikmistir. Ayrica yapilan ¢aligmada daha az risk i¢eren yatirim
araglarmin risk algilamasina olumlu etki ettigi goriilmiistiir (Nguyen vd., 2019:753).
Belirsizligin 6lciilebilmesi, hem ekonomik hem de finansal kararlarin verilmesi
asamasinda Onemli rol oynabilmektedir. Ancak, belirsizligin gozlem yoluyla tam
Olgiilebilir degildir (Giirglin, 2020:33). Risk algilamasi bakimindan bireysel
yatirimcilarin tagidiklar 6zellikler;
¢ Bireysel yatirimci agisindan risk mevcut parasini kaybetmek veya rahatsiz
edici bir sey yapmaktir.
e Bireysel yatirimcilar bilmedikleri iiriinler hakkinda korkma o6zelligi
tagimaktadirlar. Ortaya ¢ikan olumsuz haberleri abartmaktadirlar.
e Bireysel yatinmcilar daha 6nce yatirnm yaptig1 ve zarar ettigi araclara
yatirim yapmaktan korkarlar.
e Bireysel yatinmcilar daha c¢ok popiileritesi yiiksek araglara yatirim
yaparak riski azaltabileceklerini diisiinmektedirler.
e Bireysel yatirimecilar gecmiste meydana gelmis risklerler gelecekte
olusabilecek riskleri birbirine karigtirma egilimindedir (Sara¢ ve

Kahyaoglu, 2011:139).

2.3.1. Risk Algis1 Teorileri

Riske maruz kalmak istem disidir. Risk gézlemlenebilir olmamakla birlikte kisisel olarak
bireyleri ve toplumlar1 etkileyebilmektedir. Risk algis1 teorileri, risk algilarinin nasil
olusturuldugu ve degistiriligi konusunu ele almaktadir (Pack ve Hove, 2017). Singh ve
Bhattacharjee risk algisi teorilerini yedi baslikta incelemisler. Bunlar; koruma
motivasyon teorisi(protection motivation theory), risk tazminati(risk compensation/risk
homeostasis theory),konumlandirilmis rasyonelite teorisi(situated rationality theory),
alismis eylem teorisi(habituated action theory), sosyal eylem teorisi(social action theory),
sosyal kontrol teorisi(social control theory), sinirli rasyonel teoriden(bounded rational
theory) olusmaktadir (Singh ve Bhattacharjee, 2019:3-5).
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2.3.1.1.Koruma Motivasyon Teorisi

Koruma motivasyon teorisine gore bireyler, bir durum hakkinda olumsuz sonug
beklediklerinde, mevcut risklerden kaginma isteklerine sahip olduklarinda ve onlemek
icin harekete gecebildiklerinde kendilerini koruma altina alma giidiisiiyle olasiliklari
degerlendirmektedirler. Bu teorinin temel bileseni bilgidir. Bireyler bilgi sayesinde
olusabilecek tehditleri veya firsatlar1 gorebilmektedir. Kisi elde ettigi bilgiden dolay1
Oniine gelen yatinmin kendisi i¢in firsat veya tehdit oldugunu belirleyerek yatirim
tercihinde bulunabilmektedir (Sheeran vd., 2014; Singh ve Bhattacharjee, 2019:3).
Koruma motivasyon teorisi Rogers arafindan riski onlemeye yonelik davranislari
aciklamak iizere ortaya konmustur. Bireyin karsilasabilecegi tehditler karsisinda
algiladig1 zararlarin olumsuz etkilerinden 6tiirii riskten kaginan ya da koruyucu davranis
gosterebilirler. Koruma motivasyon teorisinde etkili olan en temel faktor 6z yeterliliktir.
Oz yeterlilik kisinin kendisinin davranislarmi ortaya koyma kapasitesidir. Koruma
motivasyon teorisine gore birey risk karsisinda miidahale etkinligi ve basa ¢ikma
degerlendirmesi olmak {izere iki sekilde davranis gdstermektedir. Miidahale etkinligi
bireyin risk karsisinda dnleyici davraniglar1 algilamasini ifade etmektedir. Basa ¢ikma
degerlendirmesi ise bireyin risk karsisinda, riske ragmen hareket etmesi halinde daha
yiiksek sonuglar elde edebilecegi algisidir (Janmaimool, 2017:4).

Koruma motivasyon teorisi herhangi bir tehdide karsi bireyin gostermis oldugu
davraniglar biligsel siirecler araciligiyla aciklamaya calismaktadir. Koruma motivasyon
teorisine gore birey karsilastigr tehdidi iki sekilde degerlendirmeye almaktadir. Tehdit
karsisinda sirasiyla tehdit degerlendirmesi ve basa ¢ikma degerlendirmesi yapmaktadir.
Tehditleri degerlendirirken bireyler tehdidin sonug¢larinin olumsuzluklarina ve tehdidin
gerceklesmesi halinde kendisini nasil etkileyecegi lizerinde durmaktadirlar. Birey bu
tehdit karsisinda inkar veya kaginma gibi yollar1 izleyebilir. Basa ¢ikma
degerlendirmesinde bireyler, endilerine oOnerilen eylemin tehdidi ortadan kaldirip
kaldiramayacagimi diisiinerek karar verirler (Bavel, vd., 2019:30). Koruma motivasyon
teorisine gore Oz yeterlilige sahip bireyler karsilastig1 riskler karsisinda bir eylem plant
olusturarak ve uygulayarak basar1 elde edebilirler. Koruma motivasyon teorisinin dort
temel biligsel varsayimi bulunmaktadir. Bunlar; algilanan tehditler ciddiyet tasir, kisiler
kendilerini tehditlere karsi savunmasiz hissederler, birey tehdit karsisinda basa ¢ikma
tepkisi gostermelidir, birey tehditle karsilastiginda basa ¢ikma kabiliyetine sahip olmasi

gerekmektedir. Bu biligsel varsayimlara gore koruma motivasyon teorisinin biligsel
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yordayicilari ciddiyet, kirilganlik, yanit verme etkinligi ve 6z yeterliliktir. Bunlarin bir
araya gelmesi, bireyin algiladig1 riske karsi belirli bir davranis sergilemesini saglayacaktir
(Plotnikoff & Trinh, 2010:92).

Koruma motivasyon teorisi ilk olarak Rogers tarafindan 1975 yilinda saglikla ilgili
algilanan riskleri ele alarak davranis degisikliklerini izlemek i¢in ortaya konulmustur.
Koruma motivasyon teorisinin ana fikri, bireylerin algilanan risk zaafiyeti ve ciddiyeti
araciligiyla herhangi bir riskle karsilagtiklarinda riske karsi riski analiz ederek hareket
etmeleri ve 0z yeterliliklerini gbéz Onilinde bulundurarak yonetmeleridir. Koruma
motivasyon teorisi bireylerin farkli risk ve faydalar1 goéz oniinde bulundurarak se¢im
yaptigin1  varsaymaktadir. Teori bireylerin riskten korunma davranisina girip
girmediklerini ncelemektedir (Bockarjova ve Steg, 2014:277-278). Koruma motivasyon
teorisine gore kisi zaman icerisinde ortaya ¢ikabilecek potansiyel tehditler ve koruyucu
tedbirlerle alakali elde ettigi bilgiyle belirlemis oldugu tehdide karsi belirli bir koruyucu
onlem icerisinde yer alip almamaya karar verebilmek igin bilgiyi degerlendirmek
durumundadir. Birey kars1 karsiya kaldig1 potansiyel tehditlerin kendisi i¢in zararli veya
ne tiir riskler icerdigini tehditleri degerlendirirken ele almalidir (Karahoca & Aygiin,

2019:500).
2.3.1.2.Risk Tazminati

Risk tazminati, 1975 yilinda Sam Peltzman tarafindan “The Effect of Automobile Safety
Regulation” (Otomobil Giivenlik Diizenlemesinin Etkileri) baslikli ¢alismasi ile ortaya
cikmistir. GJS Wilde 1982 yilinda yaptig1 ¢alismalar sonucu riskin bireyin psikolojik
yapisinin dogal bir parcast oldugunu ortaya koymustur. Wilde gore birey riskten
kaginabilecegi gibi riske ihtiya¢ da duaybilmektedir. Wilde bireydeki risk algisini, bireyin
kendine belirlemis oldugu risk seviyesini 6l¢mek icin kullandigini belirtmektedir. Wilde
gore bireyin algiladigi risk hedef seviyesini asarsa onu asagi indirmek i¢in harekete
gecerken, risk hedef seviyesinin altinda ise risk alarak hedef seviyesine ulasamaya
calismaktadir (Hedlund, 2000).

Risk tazminati teorisine gore bireyler kendilerini yiiksek oranda giivende hissettikleri
durum ve ortamlarda daha yiiksek risk alma egilimi i¢erisindedir. Teorinin temel vurgusu
birey ne kadar giiven duyarsa o kadar risk alabilmektedir. Bu durumda algiladig: riski
giivenle esit tutmasimi saglayabilmektedir(Singh ve Bhattacharjee, 2019:3). Risk
tazminati teorisi bireylerin kendilerini daha fazla giivende hissettikleri durumlarda daha

fazlarisk alma egilimi igerisinde olduklarin1 agiklamaktadir (Institute, 2017).
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2.3.1.3.Konumlandirilmis Rasyonelite Teorisi

Rasyonalite kavrami Latince’de “ratio” kokiinden gelmektedir. Rasyonalite, sonuca
ulagabilmek i¢in en etkili yollarin tercih edilmesidir. Rasyonel bir tercihten
bahsedebilmek i¢in bireyin tercihte bulunurken dissal faktorleride dikkate alarak elde
edecegi faydayi ya da getiriyi en {ist seviyeye ¢irabilecek olana yonelmesi gerekmektedir
(Ozcan, 2011:300-301).

Konumlandirilmis rasyonelite teorisine gore bireyler yatirimlar karsisinda daha yiiksek
risk alma egilimindedir. Bireylerin daha ¢ok risk alma egilimini tasimasinin temel nedeni
ise riskli yatinm araglarinin daha c¢ok getiri saglayacagini diistinmelerinden
kaynaklanmaktadir. Bireye gore bir yatirim aracinin algilanan faydasinin yiiksek olmasi
algilanan riskin diisiik olmasini saglamaktadir. Bu teoride bireyler daha ¢ok getiri i¢in

risk almanin daha mantikli oldugunu disiiniirler(Singh ve Bhattacharjee, 2019:3).
2.3.1.4. Algymuis Eylem Teorisi

Alisilmislik, bireylerde 6nceden diisiinmeyi gerektirmeyen ve yaptig1 eylemin sonucunu
bildigini diisiindiigii eylemlerdir. Buna karsin alisilmis eylemler ge¢mis eylemlerin
kopyalar1 olabilecegi gibi dar sinirlar cercevesinden esneklik de gosterebilmektedir
(Bermutidez ve Felletti, 2021:587-588). Alismis eylem teorisine gore bireyler risk alma
davranigin1  aligkanlik haline getirdikleri zaman algilanan risklerinin azaldigini
vurgulamaktadir. Olumsuz bir sonugla karsilagmadig: siirece birey algilanan riske karsi
duyarsizlagarak daha ¢ok risk alma egilimi igerisindedir( (Renn vd., 1992; Singh ve
Bhattacharjee, 2019:3).

2.3.1.5.Sosyal Eylem Teorisi

Risk karsisinda bireyin “bagka herkes yapiyorsa veya toplum bunu yapiyorsa bende
yapabilirim” algisinin bulundugu davranislar icerisinde bulunmasi sosyal eylem teorisi
olarak adlandirilmaktadir. Sosyal eylem teorisine gore birey, aile, is arkadaslar1 gibi
kisilerin beklentilerinden dolayr risk alma veya almama egilimi gosterebilmektedir

(Institute, 2017:7).
2.3.1.6.Sosyal Kontrol Teorisi

Sosyal kontrol teorisi ilk olarak Hinschi tarafindan 1969 yilinda ortaya atilmistir. Hinschi
bireyin aldig1 egitim ve ¢alisltig1 isyeri gibi unsurlarin risk algisina olumlu veya olumsuz
yonde etkileri bulundugunu ifade etmektedir (institute, 2017:7). Soyal eylem teorisine

gore bireyler riskli bir durum ya da olay karsisinda igerisinde bulundugu topluluk ile
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hareket etmektedir. Teoriye gore bireyler birbirleri ile davranis uyumu igerisindedir. Bu
duruma bagl olarak toplulugun geneli birbirlerine bagli olduklarindan dolay1 daha ¢ok
diisiik riskli davranis sergilemektedirler. Bireylerin bir yapiya veya organizasyone baglh
olmas1 yiiksek risk igeren davranislardan kag¢inmasini saglabilemektedir(Singh ve

Bhattacharjee, 2019:4).
2.3.1.7.8uirl Rasyonel Teori

Helbert Simon tarafindan 1950 yilinda ortaya atilmistir. Sinirli rasyonel teorisye gore
bireyler karar verirken sahip olduklari bilgiler, zihinlerinde bulununa risk sinirlamalari
ve karar verme zamanlarinin siiresinin sinirl olmasidir(Singh ve Bhattacharjee, 2019:4-
5).

Keskin, 2020 yilinda Kirsehir ilinde calisma sonucu bireyler enflasyon ve yasadigi
toplum icerisinde elinde bulundurdugu parayr TL cinsinde tutarak degil de yabanci
paralara veya baska yatirim araglarina yonlendirerek olasi riskler karsisinda zararini en
aza indirmeye ¢aligsmaktadir. Finansal okuryazarligin diisiik olmasi yatirimcilar agisindan
yatirm tercihlerinde ¢ogunlugun bulundugu yatirnm araglarina yoénelme egilimi
bulunduguna iliskin verilere ulagmistir (Keskin, 2020). Bireyin risk algisi, tutumu,
karakteri, birey olana kadar yetistirilme bi¢imi, ¢evresi, gibi hem i¢sel hemde dissal
unsurlarin bir araya gelmesiyle ortaya ¢ikabilmektedir. Buna bagh olarak tiim risk algisi
teorileri bireyin risk algisinda ortak bir bigimde etki gosterebilmektedir(Singh ve
Bhattacharjee, 2019:5).

2.4 BIREYSEL YATIRIMCILARIN KARAR VERME SURECINDE RiSK
ALGISI

Risk, belirli bir tehlikenin gergeklesme olasiligi ile gerceklesmesi durumunda ortaya
cikacak sonucun siddetidir. Yatirimcilar yatirim karar1 vermeden Once yatirim aracinin
tasidigr riski bilmelidir. Yatirim hakkinda riski bilen yatirimcilar bilmeyenlere oranla
daha basarili olabilmektedir (Cihangir vd., 2016:130-133). Risk algilama ¢ok boyutlu
olup algilan risk kisiye, yere ve zamana gore degisiklikler gdsterebilmektedir. Gergekte
ortada olan riskler degismezsen riski algilama biciminde degisiklikler
olabilmektedir.“Risk algilama oldukca karmasik bir konudur. Kisiler genellikle ithmal
edilebilir baz1 riskleri asir1 derecede algilarken bazi yiiksek riskleri oldugundan daha az

derecede algilayabilirler.Risk algilama arastirmalarinin amaci bireylerin riskleri nasil
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degerlendirdigini, risk alma ve riskten kacinma davranislarina nasil karar verdiklerini,
kendi 6zgiil risk anlayiglartyla gercek risk diizeyleri arasindaki uyumu nasil sagladiklarini
anlamaktir (Gtiler vd., 2011:20-22).” Bir kisinin vermis oldugu kararlar yalnizca kendi
yasamlari1 iizerinde degil baskalarinin yagamlari tizerinde de etkisi bulunmaktadir. 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). Risk alma, belirsizlik igderen ve tiim sonuglarin olasiliklarinin
onceden bilindigi durumlarda karar verme siirecinin bir bilesenidir (Juan-Ripoll vd.,
2021). Verilen bir kararin muhtemel sonuglarmin gergeklesebilme durumu
tanimlanabilmekte ise riskten bir kararin birden fazla ¢ok sonucunun gergeklesebilme
olasiligina Karsilik olast durumlarin ortaya ¢ikma ihtimallerinin hi¢ bilinememesi
durumunda belirsizlik s6z konusudur. Bu ylizden risk ve belirsizlik kavramlart ayni
anlam tagimadigindan birbirinin yerine kullanilmamas1 uygun olacaktir. Ozetle risk ve
belirsizlik arasindaki ana ayrim, olaylarin ortaya ¢ikma ihtimallerinin “hesaplanabilmesi
ve hesaplanamamasidir.” Karar alma siirecleri gelecegin tam olarak bilinememesinden
dolay1 risk igermektedir. Bireyler karar siireclerinde ne kadar riskin kabul edilecegini ya
datolere edilebilecegini karar verirken dikkate almasi gerekmektedir. Bireyin risk egilimi
karar vermesi lizerinde etkili olabilmektedir (Giirkan, 2020:19-21). Yatirim tercihleri
bakimindan davranigsal finanscilar bireysel yatirimeilarin yatirim kararlarinda riskin
objektif degil subjektif bir 6zellik tasidigini, bununla birlikte risk algisnin beklenen
risklere gore 6n planda oldugunu belirtmektedirler (Keskin, 2020:379). Bireyin
Onyargilari, inanglari, sezgieleri, zevkleri vb. c¢esitli ve duygusal degiskenleri
rasyonellikten uzaklasmasinda etkili olabilmektedir (Kelemci vd., 2021:921).

Singh ve Bhowal, 2010 yulinda yapmis olduklar1 “Imparting Investment Education To
Employees By The Employer: An Expectation-Experience Gap Study” (Isveren
Tarafindan Calisanlara Yatinm Egitiminin Uygulanmasi: Beklenti-Deneyim Boslugu
Calismasi) adli ¢alisma sonucunda yatirimeilarin yatirim karari veririken risk algisindan
etkilendigini bulmuslardir. Calismaya gore bireysel yatirimcilar fon Otercihlerinde
bulunurken yatirimin icerdigi riski dikkate aldiklarimi gozlemlemislerdir (Singh ve
Bhowal, 2010).

Keskin, 2020 yilinda yapmis oldugu ¢alismada yatirimcilarin risk algist bakimindan
tasidigr ozellikleri su sekilde siramustir:

a. Bireysel yatirimer agisindan risk para kaybetmektir.
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b. Bireysel ytairimcilarin bilmedikleri yatirnmlar hakkinda olumsuz
yorumlari ¢ok fazla dikkate almaktadirlar.

c. Bireysel yatirimcilarin yatirim tercihi yaparken daha dnce zarar ettigi bir
yatirim aracini tercih etmekten kaginirlar.

d. Bireysel yatirimcilar riski azaltma diisiincesi ile herkesin yatirim yaptigi
yatirim araglarina yatirim yapmaya yonelebilmektedir.

e. Bireysel yatirimcilar gegmiste karsilagtiklar: risklerin gelecekte de devam

edecegi endisesine kapilirlar (Keskin, 2020:379-380).

Deh ve Singh, 2018 yilinda yapmis olduklart “Dynamics of Risk Perception Towards
Mutual Fund Investment Decisions”( Yatirim Fonu Yatirim Kararlarina Yonelik Risk
Algilama Dinamikleri) Hindistan Tripura’da 256 banka calisanina yaptiklari ¢alisma
sonucunda banka calisanlarinin yatirnm fonu tercihlerine yonelik risk algisinin ortaya
diizeyde oldugu tespit etmislerdir. Ayrica ¢aligmaya gore banka calisanlarinin genel risk
algisinin boyutlar1 olan yatirm yapma korkusu, bilgi eksikligi ve yatirima iliskin
giivensizliklerinin yatirim tercihinde etkili oldugunu gézlemlemislerdir (Deb ve Singh,
2018).

Singh ve Bhattacharjee, 2019 yilinda Hindistan da yapmis olduklar1 “Measuring Equity
Share Related Risk Perception of Investors in Economically Backward Regions”
(Ekonomik Acidan Geri Bolgelerdeki Yatirnmcilarin Ozkaynak Payma iliskin Risk
Algismin Olgiilmesi) isimli ¢alisma ile yatirrmeilarin risk algisi iizerinde etkili olan dokuz
faktorii tespit etmislerdir. Bunlar “bilginin taranmasindaki giigliik, yetersiz yatirim
egitimi, yetersiz bilgi, yatirnmlarin geri doniisii ile ilgili siipheler, temel uzmanlik diizeyi,
teknik uzmanlik diizeyi, yatirim sirketine karsi aginalik, bilgi asimetrisi ve yetersiz piyasa
anlayisidir. 358 yatirimciya uyguladiklar anket calismasi sonucu hisse senedi
yatinmcilarinin - genel risk algisinin  orta  seviyede oldugu bulgusunu elde
etmislerdir(Singh ve Bhattacharjee, 2019).

Risk genellikle, belirli bir alternatifle ilgili kazang veya kayip olasiligidir. Bir bireyin risk
alma egilimi karar verme tizerinde gii¢lii bir etkiye sahip olabilmekedir. Bireylerin riske
kars1 tutumlari bilgi ve beceri diizeylerine gore farklilik gosterebilmektedir (Shahid vd.,
2017:20). Risk biitiin yatirim segeneklerinde bulunan dogal bir 6zelliktir. Slovic’in 2000
yilinda yapmis oldugu c¢alisma sonucu risk algisinin yalnizca niceliksel gergekler
tarafindan degil ayn1 zamanda niteliksel 6zellikler de igeren 6znel bir yap1 olusturdugunu

aciklamistir. Ayrica uzmanlarin zarar olasiliklarini ve biiyiikliiklerini niceliksel verilerle
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gerceklere dayandiririken, birey riske karsi duygusal tepkiler gostererek niteliksel
davranabilmektedir (Sachse vd., 2012:438).

Finansal refah seviyesi, bireyin yasam kalitesi ve zihinsel ve fiziksel sagligi ile dogru
orantilidir. Bireyin karar vermesinde gelecekteki risk ve belirsizlikler etkili
olabilmektedir. Yatirimecilar ancak secimlerini rasyonel veya irrasyonel kararlara dayali
olarak yaparlarsa riski en aza indirebilirler. Risk algisi, yatirnmcilarin davraniglar
tizerinde temel rol oynayan unsurlar arasindadir. Risk algisi, yatinm yapmak isteyen
bireyin tasidigi endise ve tecriibelerine dayanarak finansal varliklarin riskini nasil
anladiklarini ifade etmektedir. Risk algisi, riskli kararlarin olusturulmasinda belirleyici
unsur olarak ortaya ¢ikmaktadir. Yatirimcilarin risk algi seviyeleri inanglari, diisiinceleri
ve yatinm araglarina bakis acisiyla ilgili olarak farklilik gosterebilmektedir. Tiim
yatirnmcilar riski farkli sekillerde algilayabilmektedir. Risk algis1 kavrami karar verme
stirecinin en 6nemli bilesenidir. Yatirimcilar yatirim yapmaya karar verirken riski en aza
indirmeye veya kontrol edebilecekleri bir diizeyde kalmasini arzu ederler (Wangzhou vd.,
2021).
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3. YATIRIM, YATIRIMCI KAVRAMI VE TURLERI

3.1.YATIRIM VE YATIRIMCI

Ulkelerinin ekonomilerinin kalkinmas: agisinda sinirli kaynaklarmin degerlendirilmesi
ekonomik hedeflerine ulagsmalarinda yatirimlar 6nemli bir yere sahiptir. Yatirimlarin
dogru yonlendirilmesi ve karar verilmesi rasyonel olarak yapilan ¢aligmalara baglidir.
Yapilan bu siireglerde yatirimlari iistlenen kisiler ise yatirimeilardir.

“Yatirim kavrami, sahip olunan paranin degerini korumak ya da arttirmak amaciyla gelir
getirici finansal varliklarda degerlendirilmesi olarak tanimlanmaktadir” (Orgun, 2016: 6).
"Yatirim zaman, getiri ve risk olmak tizere ii¢ farkli bileseni barindirmaktadir."Yatirim
icin suanda maddi olarak bir para ve yatirimcinin diisiincesi tiikketilmekteyken, yatirim
sonucu elde edilecek getiri veya zarar risklerine gore sonuglari gelecekte belli olacaktir.
Yatirinm bireyin gelecekte rahat tiiketebilme amaciyla geliri iizerinde bir 6zveride
bulunmasidir (Ozgelik, 2018: 62-63). Bir isletmenin bir ise baslama sermayesi veya
tasarruf edinen bireylerin menkul ya da gayrimenkul satin alma durumlar yatirima 6rnek
gosterilebilir (Giileg vd., 2019:27). Yatirim, bir veya birden fazla fonun elde tutulmasi
sonucu taahhiit edilen getiri miktaridir. Yatirimlar yatirnm nedenine gore maddi duran
varliklara yatirim ve finansal varliklara yatirim olmak iizere ikiye ayrilmaktadir (Yuliani,
vd., 2017:348). “Yatirimci ise yatirimlart gergeklestiren kontrol eden ve yatirimin sahibi
olan gergek veya tiizel kisidir” (Gilivemli, 2001:5). Yatirimeilar finansal karar veririken
rasyonel bir davranig sergilemekte ise etkin pazar kurami, rasyonel olmayan se¢imlerde
bulunmalar1 halinde ise davranigsal finans teorisine gore karar vermektedir (Dizdarlar ve
Sener, 2016:802). Yatirimcilar incelenmeleri bakimindan kurumsal yatirimeilar ve

bireysel yatirimcilar olmak tizere ikiye ayrilmaktadir.

3.1.1. Kurumsal Yatirumeci

Tim yatinmcilarin amaci yatirnmlarindaki getiri miktarin1 artirmaktir. Bu nedenle
bireysel yatirnmcilar mevcut tasarruflart i¢in portfoy olusturmayip yatirim fonlar
araciligryla degerlendirmektedir (Demir ve Kocabiyik, 2008:183). Kurumsal yatirimcilar
kiiciik tasarruf sahiplerinin birikimlerini bir araya getirerek verimliligi yiiksek yatirim
alanlarina yonelten finansal kurumlardir. Kollektif bir yapiyla g¢alisan kurumsal

yatirimeilar, bireysel yatirimeilarin  birikimlerinin  yeterli biiyiikliige ulasmadig:
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durumlarda olusan riskli portfoyii dagitmak ve profesyonel bir bicimde yonetmek
amaciyla ortaya cikmislardir. Ayrica kurumsal yatirimcilar sermaye piyasasinin
derinlesmesini ve lilkele halkinin tasarruflarinin yatirimlara yonlendirilmesinde bir gii¢
unsurudur. Akin ve Ince kurumsal yatirimeilari; finansal sistemin islevlerini yerine
getirmek i¢in kiigiik yatirimcilarin tasarruflarini bir araya toplayarak "kabul edilebilir
risk, getiri maksimizayonu ve vade uyumu" amaglarina uygun sekilde yiiriiten
ihtisaslasmis finansal kurumlar olarak tanimlamislardir (Akin ve ince, 2010:26).
Ulkelerin ekonomik gelisimlerini saglamlarinda siirdiiriilebilir ekonomik planlar, tasarruf
egiliminin artmasi ve uzun vadeli yatirnm fonlar1 olusturulmasi dogrudan etkili
olmaktadir. Kurumsal yatirimcilardan beklenen uzmanlik alanlari dogrultusunda portfoy
olusturarak en iyi sekilde yonetmektir (Demir ve Kocabiyik, 2008:197).  Kurumsal
yatirimcilar ¢esitli kaynaklardan topladiklari fonlari alaninda uzmanlasmis kadrolarla
getiri ve risk beklentilerine gore cesitli sermaye piyasasi araglarina yonlendirerek
degerlendirmektedir. Kurumsal yatirimeilarin gelisimi iilkenin kisi basina gelir diizeyi ve
gelir dagiliminin diizenine baghdir. Nitekim kisi basi gelir seviyesi arttik¢a yatirimei
sektorii bitylimeye devam etmektedir(Zor ve Aslanoglu, 2005:185).

3.1.2. Bireysel Yatirnmci

Bireysel yatirimcilar; genellikle kendi tasarruflarim1 kendileri yonlendirerek yatirim
araglari ile bulusturmayi amaglayan ve kii¢iik capta islem yapan yatirimcilardir (Dizdarlar
ve Sener, 2016:804). Bireysel yatirimcilar kendi nam ve hesabina yatirim yapan,
yaptiklar1 islem miktarlar1 kurumsal yatirimcilara gore daha diisiik olan yatirimcilardir.
Bireysel yatirnmcilar genel olarak kurumsal yatirnmcilardan bazi  noktalarda
ayrismaktadir. Bireysel yatirimceilarin pazari algilamalari, mevcut risk ve getiriye iliskin
diistinceleri, kurumsal yatirimcilar kadar profesyonel degildir. Bunun sebebi, bireysel
yatirimeilar uzun vadeli, kisa vadeli ve al-sat mantig1 ile hareket ettiklerinden dolayidir.
Bu husus da bireysel yatirimciya sermaye piyasasi araglar1 kullanimini vazgecilmez hale
getirmektedir. Bireysel yatirimcilar risk kars1 gostermis olduklar1 davranis bakimindan
ice ayrilamktadir. Muhafazakar yatirimcilar daha ¢ok riskten kaginan kiictlik getirili riski
daha diislik yatirimlalara yonelen bireylerden olugsmaktadir. Ilimli yatirimeilar, riske karsi
daha tolerans gostererek riski belirli bir oran da iistelenerek yatirim tercihinden bulunan
bireylerden olusmaktadir. Agresif yatinmcilar yiiksek risk ve yiiksek getiri igeren
yatirimlara yonelen bireylerden olugmaktadir (Yuliani, vd., 2017:348). Gelirlerinden

artan kendi amaglar1 dogrultusunda yatirirm yapmak amaciyla degerlendirenler bireysel
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yatirimet olarak adlandirilmaktadir. Bireysel yatirimeilar genel amag itibariyle daha az
riskin ve daha fazla getiri elde edebilecegi yatinm  araglarmi degerlendirme
egilimindedir. Bireysel yatirimcilarin bu dogrultuda hareket edebilmesinin arkasinda yer
alan unsur ise dogru karar vermedir (Oztiirk, 2021:97-98). Yatirimcilarin davranislarmi
aciklama bakimindan yatirimcilarin demografik ve psikolojik yapilarinin incelenmesinde
fayda vardir (Barak, 2008:31). Verdikleri yatirim karar1 sonucu bireyler, basarili sonuglar
elde etmeleri halinde kendi emin olduklar1 kararlara veya diizenli olarak yaptiklari
caligmalara yormakta olup, basarisiz sonuglar elde ettiklerinde ise talihsizlik ve digsal
etkilerden kaynaklandigini distinmektedirler (Aydin ve Agan, 2016:98). Bireysel
yatirimcilar yatirim yaparken ge¢mis deneyimlerine gore kazang elde etmislerse daha ¢ok
risk alma egitimine girerken, kayiplarla karsilasmislarsa daha temkinli davranarak riskten

kacinma egilimi gostermektedirler (Aydin ve Agan, 2016:99).
3.1.2.1.Bireysel Yatirimcilarin Demografik Yapisi

Bireysel yatirimcilar, kendi adlarina daha kiigiik miktarda tutarlarla yatirim yapmaya
calisan yatirnmcilardir. Bu anlamda profesyonel olarak yatirimei degildirler (Cihangir vd.,
2016:130). Yatirnmcilarin tercih edecekleri yatirimlarda demografik 6zellikleri dnemli
oranda etkili olmaktadir. Yatirimcilarin yas, cinsiyet gibi demografik ozelliklerine
bakarak risk ve getiri tercihlerini degerlendirmek miimkiin olabilmektedir. Yatirimcilarin
hayatlar1 dort grupta incelenmektedir. Bunlar “biriktirme, serveti saglama alma, harcama
ve 0Odill donemidir.” Biriktirme donemi; genellikle bireylerin genglik ddnemini
kapsamaktadir. Genglik donemlerinde bireylerin ev, araba, coguk egitimi gibi karsilamasi
gereken ihtiyaclart bulunmaktadir. Gelecege yonelik uzun vadeli bir yatirnm dénemi
oldugu i¢in riskli yatirnmlara yonelmektedirler. Serveti saglama alma donemi; insanlarin
kariyerlerinin sonuna yaklastiklar1 gelirlerinde yiiksek artiglarinin da oldugu bir
donemdir. Gelirlerindeki artis yatirim yapmaya yonlendirmektedir ve ev, araba gibi riskli
yatirnmlara devam etmektedirler. Bunlarin yamisira diisiik risk ve miktar igeren
yatirimlara yonelim baglamistir. Harcama donemi; bu donemde bireyler emekli olmus ya
da belli bir servete sahip olduklarindan dolayi riski az yatirimlar tercih etmektedirler.
Odiil déneminde ise bireyler sahip olduklariyla yetinerek cocuklarmi destekleyecek ve
kendilerine itibar kazandiracak yatirimlara yonelirler. Yatirim danismanlar tarafindan

ikna edilirse biiyiik yatirimlara girigebilirler (Barak, 2008:32; Aren vd., 2015: 34).
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3.1.2.2.Bireysel Yatirimcilarin Psikografileri

Psikografiler insanlarin psikolojik karakterlerini gostermektedir. Psikografiler insan
ihtiyaclarimi ve Kkisiliklerini smiflandirmak amaciyla kullanilmaktadir. MacGruder
Bernewell on ii¢ yil1 kapsayan bir arastirma sonucu, yatirimcilari aktif ve pasif yatirimci
olarak gruplayacagi bir model olusturmustur. Aktif yatirnmcilar; kendi servetlerini
kazanan ve kendilerine giiveni yiliksek olan yatirimeilardir. Risk toleransina uygun olarak
yatirnmlarini kontrol etmek istemektediler. Aktif yatirimcilar yatinm danismanligi
hizmeti alsa bile nihai karar verici olarak yetkilerini danigsmanina devretmek
istememektedir. Bunun nedeni ise aktif yatirimecinin profesyonel olarak kendi bilgisine
giivenmesidir. Kendi islerini kuran kii¢iik isletme sahipleri, avukat, mali miisavir gibi
girisimciler bu grupta yer almaktadir. Pasif yatirimci; pasif olarak servet sahibi olan,
miras yolu ile ya da kendi sermayesini riske etmeden baskalarinin sermayelerini
kullanarak servet sahibi olma yolunu izleyen yatirimcilardir. Genellikle belirli bir gruba
dahil olan bu yatirimcilar; biiylik isletmelerin yonetici ve uzmanlari, politikacilar,
gazeteciler, bankerler ve miras yoluyla servet edinenlerdir. Pasif yatirimcilar aktif
yatirimeilarin aksine yatirim damigsmanlarina giivenmektedir ve riskten kaginma olarak
gesitlendirilmis portfoyleri tercih etmektedirler (Barak, 2008:33).

Bireysel yatirimcilar kurumsal yatirimeilara gore piyasa algilamalari, risk ve getiri
beklentileri profesyonel ve rasyonel olmamasindan kaynakli farklilik gostermektedir.
Bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarinda psikolojik ve demografik etkenler 6n
plandadir (Dizdarlar ve Sener, 2016:804). Bailard, Biehl ve Kaiser yatirimci kisiliklerini,
giiven diizeyi ve eylem yontemi olmak tizere iki davranis boyutunda siiflandirarak bes

farkli grup olusturmustur.
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Givenli

Bireyci Seriivenci
Dikkatli  —  Ora¢  —— Duygusal
Muhafazakar Sohretli
Endiseli

Sekil 1.2. Yatinmeilarin Kisilik Ozellikleri (Karan, 2001)

Karan(2001:690-692)’ nin olusturdugu ve yukarida yer alan sekle gore bireysel
yatirimeilarin kisilik 6zellikleri Sekil 1°de yatirimeilarin kisilik 6zellikleriyle alakali iki
boyut gosterilmistir. Birinci boyut bir tarafta dikkatli kisiligi gosterirken diger tarafta da
duygusal kisilikleri gdstermektedir. Ikinci boyut ise bireyin kendine giiven duymasindan
endise duymasina uzanan bir kisilik ¢izgisidir. Giiven ve endise boyutlar1 bes ayri
yatirimet kisiligini ortaya koymaktadir.

Seklin sag iist kosesinde seriivenci kisilik tipi bulunmaktadir. Seriivenciler bir iddiaya
biitlin servetlerini koyabilecek kadar kendilerine asir1 glivenmektediler. Fakat
duygusaliklarini geri plana itememektediler. Yatirnm danigmanlari ile iliskilerinde risk
almay1 seven, ne istediklerini iyi bilen girisimci bir profil ¢izerler. Genellikle bir uzmanla
birkag¢ yildan fazla ¢alisamamaktadilar. Cesitlendirilmis portfoylerden uzak dururlar.
Seklin sag alt kosesinde yer alan s6hretli kisilik tipi ise hareketliligin oldugu piyasalari
sevmektedir. Bir olusum varsa icerisinde yer almak isterler. Disciler, doktorlar, sanatgilar
ve sporcular bu gruptadirlar. Son gelismeleri yakindan izlemeyi severler. Yatirim
danigmanlar1 ile iliskilerinde yatirnm yapacagi alan hakkinda herhangi bir fikri
bulunmamaktadir. Daha ¢ok moda olan yatirnm araglarini tercih ederler. Riskten
kacinmayr seven sohretli yatirimeilar yatinm danigmanlart ile anlasamazlar.

Kazanabilecegi ikna edilirse calisilabilecek yatirimcilardir.
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Girisimciler, isadami, avukat, mali miisavir gibi profesyonel olarak kendi isini yiiriitenler
bireyci kisilik grubunda yer almaktadir. Dikkatli, aragtirmaci ve analitik diisiinceye sahip
olduklarindan dolay1 hayatlar1 boyunca kendi kararlarin1 kendileri verirler. Yatirim
danmigsmanlarn ile iliskilerinde hizla karar vermeyen ve ne istediklerini bilen bir profil
cizerler. Riskten kacinmak adina kendi arastirmalarini kendileri yaparlar. Yatirim
danigmanlari i¢in en ideal miisteri tipidir. Emeklilige kadar bir uzmanla calisirlarken
emekli olduktan sonra kendi portféylerini yonetmek isterler.

Sekilde sol alt kdsede bulunan muhafakar yatirnmci kisilik, genellikle yashi ve emekli
kisilerden olusmaktadir. Yaslar1 itibariyle kazang saglayabilecekleri zamanin kisth
olduklarimi diislindiiklerinden varliklarint korumaya calisirlar. Yatirnrm danismanlart ile
iligkilerinde riski ve heyecani sevmediklerinden servetlerini korumaya ¢alisirlar. Yatirim
danigsmanlarini secerken dikkat eder ve itimat ettikleri kisi ile uzun yillar ¢alisabilirler.
Devletin yonlendirdigi alanlara yatirim yaparlar.

Dengeli kisilige sahip herhangi bir gruba mensup olmayan yatirimcilar ise ortak
yonliidiir. Orta diizeyde risk alirlar ve asiriya kagmayan o6zellikler tagirlar (Karan,

2001:690-692).

3.2.BIREYSEL YATIRIMCILARIN YATIRIM KARARLARINI ETKILEYEN
FAKTORLER

Elde ettigi gelirlerin tamamin1 harcamayarak, gelecekte kullanmak {izere belirli bir
miktarini yatirim i¢in ayiran kisiler tasarruf sahibi olarak adlandirilmaktadir. Yatirim
yapmak isteyen tasarruf sahipleri kazan¢ beklentilerini dikkate alarak hareket
etmektedirler(Giileg vd., 2019:27). Gliniimiizde ortaya ¢ikan ¢esitli durumlar karsisinda
bireyler sezgisel kararlar verebilmektedir. Bir¢ok yatirimc1 ve fon yoneticisi sezgsel karar
verme davraniginda bulunmaktadir. Sezgisel karar vermenin temelinde bireylerin
karsilagtiklar1 karmasik veya belirsizligin oldugu ortamlardir. Bireyler karst karsiya
kaldiklar1 bu ortamlarda ge¢cmis tecriibelerinden faydalanarak psikolojik olarak sezgisel
karar verme yoluna gidebilmektedir (Kesbi¢ ve Yigit, 2016:81; Ahmed, vd., 2011:39).
Karar verme alternatifler arasindan se¢im yapma davranisidir. Bireyler karar verme
siirecinde kisisel ve cevresel faktorlerden etkilenmektedir. Ayrica segeneklerdeki
belirsizlikler risk unsurlari karar veme siirecinde bireyi yonlendirebilmektedir (Nas,
2010:44). Bireyler elde etmis olduklar1 gelirlerinin bir kismini tiiketim harcamalarina

yonlendirirken bir kismimi tasarruf etme egilimindedir. Yapilan tasarruf menkul ve
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gayrimenkul gibi yatirim araclarina yatirilmasiyla piyasalara kazandirilmaktadir. Yatirim
yapacak olan bireyler yatirim karari verirken, finasal okuryazarlik bilgisi, kisilik
Ozellikleri, inan¢ degerleri, cinsiyet, gelir diizeyi, ekonomik ve sosyal durumu,
Onyargilar1 ve diger demografik faktorlerden etkilenebilmektedir (Koroglu vd., 2022:2-
3). Oztiirk(2021), “Cinsiyetin Bireysel Yatiim Kararlarma Etkisi” adli ¢alismasinda
cinsiyet faktoriiniin riske bakis agisinin yatirimci davranisi agisindan farkliliklar
gosterdigine dair bulgular elde etmistir. Arastirmaya gore kadin yatirimcilarin erkek
yatirimeilara gore riski daha az sevdigini tespit etmistir (Oztiirk E., 2021). Giimiis vd.
(2013) yilinda yapmis olduklar1 “Bireysel Yatirimcilarin Yatirim Kararlari Uzerinde
Etkili Olan Demografik ve Psikolojik Faktorlerin Tespiti Uzerine Bir Calisma: Tiirkiye
ve Azerbaycan Uygulamas1” arastirma sonucu gore yas, medeni durum, egitim diizeyi,
gelir diizeyi ve cinsiyet gibi unsurlarin yatinm kararlarinda etkili olabilecegini
saptamiglardir (Glimiis vd., 2013).
Keynes'gore bireylerin gelirlerinin tamamini harcamamasinin temel sebepleri insanin
dogas1 geregi temkinli olusu ve igerisinde yasadigi toplum olmasidir. Keynes bireyin
gelirinin elde tutmasini ve tasarruf yapmasini saglayan nedenleri su sekilde siralamistir
(Keskin, 2020:378).
1. Beklenmedik durumlar karsisinda bir fon olusturmak,

. Ortaya ¢ikabilecek olumsuz olaylar i¢in hazirli olmak.

. Yatirim araglarinda meydana gelen artislardan fayda elde etmek,

. Bireyin yasam standartlarin ytikseltme istegi,

2
3
4
5. Bireyin gelecek planlamasi igersinde bagimsiz ve gii¢lii olmak istemesi,
6. Elindeki nakiti piyasada ortaya ¢ikabilecek firsatlarda kullanmak,

7. Cevresine miras birakabilecek birikime sahip olmak,

8. Gereksiz olarak nitelendirdigi harcamalarin 6niinii kesmek.

Bireysel yatirnmcilar yatirnm kararlarinda cevresinin, sosyal statiisiiniin, inancinin,
cesaretinin veya hirsinin etkisi altinda kalmaktadir (Cihangir vd., 2016:131). Belirsiz
durumlarla karsilastiklarinda bireyler, rasyonel davraniglar gostermek yerine irrasyonel
davraniglarda bulunarak olasilik hesaplamalarina dayali olarak degil kar veya zarara gore
karar verebilmektedir. Davranigsal finansa gore, birey bir yatirnma karar verirken
duygulart ve ruh halindeki degisimler etki edebilmektedir. Bunun sonucunda bireyler
rasyonel davranislardan uzaklagsmakta ve sistematik hatalar yapabilmektedir (Kelemci

vd., 2021:922-923). Bireysel yatirnmcilar genellikle yaptiklari islemlerde irrasyonel

davraniglar gosterebilmekte ve siirii psikolojisinden etkilenerek yatirnm davranisinda
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bulunabilmektedir. Bu tiir davranislar icerisinde olmasi bireysel yatirimeilarin piyasadaki
cesitli risklerden etkilenmesine yol agabilmektedir (Alalwani & Day1, 2019:3290-3291).
Yatirimcilarin kararlarini etkileyen kisisel, finansal ve ¢evresel faktorler iizerine yapilan
arastirmalarda bireylerin hem i¢sel hemde digsal faktorlerden etkilenebilecegine
ulagilmistir (Durmusgkaya ve Altinkaynak, 2017:146). Yatirimeilarin yas, cinsiyet, gelir
diizeyi ve medeni durum gibi cesitli 6zellikleri de yatirim kararlarini etkileyebilmektedir.
Basin yayin organlari, sosyal ¢evre, internet kullanimida yatirimcilarin kararlari izerinde
etkiye sahiptir (Glimiis vd., 2013:81-82). Bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarina etki
eden faktorler {i¢ baslik altinda incelenmektedir. Bunlar kisisel, ¢evresel ve finansal

faktorlerdir (Ozaltin vd., 2015; Cihangir vd., 2016:132)).

3.2.1. Kisisel Faktorler

Bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarini etkileyen temel etmen kisisel faktorlerdir.
Kisisel faktorler literatiirde; bilgi diizeyi ve zaman, yas, egitim, medeni durum, cinsiyet

ve gelir diizeyidir (Ece, 2017; Ozaltin vd., 2015; Usul vd., 2002 Cihangir vd., 2016).
3.2.1.1.Bilgi Diizeyi ve Zamant

Gilintimiizde bireysel yatirimcilar yatirim kararlari alirken bilgi sahibi olmak isterler.
Bireylerin egitim hayatlar1 disinda kendi ¢abalariyla veya kurslar yardimiyla 6grendikleri
bilgiler yatirnm kararlainda etkili olabilmektedir. Bireysel yatirimcilar yatirim kararlar
alirken bilgi sahibi oldugunda kendine olan giliveni artmakta bu durum sayesinde de daha
riskli yatirnm kararlart alabilmektedir (Ece, 2017:497). Bireysel yatirnmcilarin yatirim
kararlarinin etkileyen faktorlerin basinda bilgi diizeyir gelmektedir. Tasarruf yapacak
bireyin ticari ve mali konularda belirli bir diizeyde bilgiye ve yatirim yapabilecegi araglar
hakkinda arastirma yapabilmek icin yeterli zamana ihtiyag duymaktadir. Bireysel
yatirimcilar yatirim kararlarinda sergiledikleri mali davranislari bireyin egitim seviyesi
ve bilgi birikimine bagl olarak degisiklikler gosterecektir. Mali konularda yeterli bir
diizeyde bilgi sahibi olmayan yatirimcilar yatirim yaparken ¢ekimser kalabilmekte veya
bilmedigi bir yatirim aracina yatirim yapabilmektedir. ikinci bir durum ise bireysel
yatirimeilarin yeterli bir bilgi diizeyine ulagsa bile yeterli zamana sahip olmadigindan
dolayr yatirim kararlarinda ge¢ kalabilmektedir. Zaman planlamas1 acisindan bireysel
yatirnmcilar  sorun yasadiklar1 durumlarda yatirimci  damigsmanlarindan  destek

alabilmektedir (Ozaltin vd., 2015:402).
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3.2.1.2.Yas

Bireylerin ihtiyag, istek beklenti ve algilar1 yaslarinin ilerlemesi ile birlikte degisiklikler
olabilmektedir. Bireylerin yaslari ilerdikge risk alma egilimleri azalabilmektedir. Geng
yatirimcilar gelecegini diisiinerek daha cok varligini arttirabilmek amaciyla yatirim
yoluna gidebilir. Yagh olan yatirimcilar ise yatirim yapmak yerine varligin1 nakit veya
nakde ¢abucak déniistiirebilecegi yatirim araglarina yonelebilmektedir (Ozaltin vd.,
2015:402). Yatirim uzmanlarina goére gen¢ ve yash yatirimeilarin yatirimlarimi farkl
bicimlerde degerlendirmesinde bir takim sebepler bulunmaktadir. Bunlar; geng
yatirimcilar yaslt yatirimcilara gore gelecege yonelik uzun vadeli yatirim planlarken yaslt
yatirimceilar kisa vadeli yatirim planlar1 yapmaktadirlar. Yatirim i¢in ayrilan miktarlar
goreceli olarak bireyin orta yasina denk gelmektedir. Orta yas donemindeki bireyler
yatinmlarinda  istekli  davranirlarken yashh  tasarruf sahipleri ise  isteksiz
davranabilmektedir. Bunun temel sebebi ise yasli bireylerin finansal hedeflemelerinde
yeterli bilgiyi arastiramamalarindan kaynaklandigi diistiniilmektedir. Geng yatirimcilar
uzun vadede tercih ettikleri yatirimlarinda ortaya ¢ikan riskleri kontrol altina tutmanin
yollarini ararken yasli yatirimcilar ise riski daha az olan yatirimlar: tercih ederek riskle

miicadele etmekten kaginabilmektedir (Usul vd., 2002:136-137).
3.2.1.3.Egitim

Bireysel yatirimcilarin yatirim kararinda etkili olan faktorlerden biri de egitim faktoriidiir.
Nitekim egitim diizeyinin artig gostermesi ile bireylerin yatirim kararlarinda arastirmasi
ve sorgulamasi arasinda ayni seviyede bir yiikselme bulunmaktadir. Mevcut sartlarini
tyilestirmek isteyen bireyler sosyo-ekonomik degisiklikler yapabilmek igin yatirim
kararlarinda risk alma yoluna gidebilmektedir. Finlandiya da yapilan bir arastirma sonucu
egitim diizeyinin artmasi ile risk alma egiliminin de benzer sekilde arttig1 gdzlemlenmistir
(Ece, 2017:496). Bireysel yatirimcilarin egitim diizeyi yatirim araglari tizerinde riskleri
degerlendirerek listlenmesini olumlu etkileyebilmektedir. Bireylerin egitim seviyelerinin
artmas1 daha arastirici ve bilgiyi sorgulayic1 yaklagmasi yatirim kararlarinda dogru
yatirim araglarina yonelimi saglayabilmektedir (Ozaltin vd., 2015:403). Bireysel
yatirimeilar iktisadi konularda egitim diizeyine ve bilgiye bagli olarak yatirim kararlar
vermektedir. Ekonomi konusunda yeterince bilgi sahibi olmayan tasarruf sahipleri bilgi

edinme veya bir danismanla ¢alisma yoluna gidebilmektedir (Usul vd., 2002:136).
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3.2.1.4.Medeni Durum

Bireyin kararlart medeni durumundan etkilenebilmektedir. Evlendikten sonra bireylerin
hayata kars1 tutumlari, tercihleri ve sorumluluklar1 degisir ve tiim bu durumlar alacagi
kararlarda etkili olmaktadir (Yao ve Hanna, 2005). Bir bakis acisina gore evli olmayan
kisiler evli olanlara gére daha az sorumluluk sahibi olduklarindan dolay1 evlilere nazaran
daha cok risk alma egilimindedir. Bundan dolay1 6nlerine ¢ikan yatirim tercihlerinde
getirisi daha ¢ok riskli yatirimlar1 izlemektedirler. Evli olmayan bireyler beklenmedik
sonuglara karsi riski kabul etme yolunu tercih etmektedirler (Shahid vd., 2017:22). Bekar
bireyler evli bireylere gore yatirim kararlar1 verirken sorumluluklarinin daha az
olmasindan dolayr risk alma egilimindedir. Evli bireyler yatirim kararlarinda artan
sorumluluklarindan dolay1 daha az risk igeren yatirimlara yonelebilmektedir. Bekar
bireyler riskten kacinma egilimi gostermezken evli bireyler yatirimlarda daha temkinli
yaklasarak riskten kacinma egilimi gdsterebilmektedir.(Ozaltin vd., 2015:403; Ece,
2017:496). Evli ciftlerde erkeklerin eslerini risk almaya yonlendirmesi halinde kadinlar
riskte kaginirken, kadinlarin eslerini risk almaya yonlendirdigi durumlarda erkekler daha

fazla risk almaktadir (Aren vd., 2015:33).
3.2.1.5.Cinsiyet

Kadin ve erkegi biyolojik agindan tanimlayan kavram cinsiyettir (Kahyaoglu, 2011:31).
Bireyin tercih edecegi her bir yatirim risk unsuru tagidigindan 6tiirii cinsiyet faktorii
yatirim davranislar1 {izerinde etkili olabilmektedir (Ece, 2017:496). Cinsiyet bireylerin
yatinm kararlarint etkileyen en O6nemli demografik faktorlerden biridir. Yapilan
arastirmalarda kadinlarin erkeklere oranla daha ¢ok riskten kacinan bir davranis
sergiledikleri ortaya konulmustur. Erkekler ve kadinlarin biyolojik farkliliklar: ve i¢inde
bulunduklar1 sosyokiiltiirel nedenler karar verme siirecinde riske karsi olan tutumlarinda
degisimlere yol agabilmektedir (Shahid vd., 2017:21; Felton vd., 2010). Her faktor
yatirimciyl ayni derecede etkilememektedir. Bu durum ise bireyin yasama birgimi,
iistlendikleri roller, kisisel segimlerle farklilasabilmektedir. Ornegin erkek ve kadimn
yatirimeilarin iistlendikleri sorumluluk ve kisisel egilimleri bir¢ok alana oldugu gibi
yatirim tercihlerine de yansiyabilmektedir. Bireysel yatirimcilar {izerinde yapilan
arastirmalara gore kadin yatirimcilarin erkek yatirimceilara gore risk algisinin daha yiiksek
olmasindan kaynakl1 daha az risk igeren yatirim tercihlerinde bulunabilmektedir (Oztiirk

E., 2021:98).
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3.2.1.6.Gelir Diizeyi

Yatirimcinin -~ karar  vermesinde yatirnm  i¢in  ayirabilecegi  tasarruflari  rol
oynamaktadir.Gelir seviyesinin yliksek oldugu durumlarda yatinmcilar karar berirken
kisa vadeli yatirnmlar yerine uzun vadeli yatirimlari tercih edebilmektedir. Gelir seviyesi
yiiksek olan yatirimcilar yatirim esnasinda dogabilecek riskleri goze alabilmektedir (Usul
vd., 2002:137-138). Gelir durumu yiiksek olan yatirimcilar diisiik bir gelire sahiip olan
yatirimcilara gore daha fazla yatirim kararlarinda daha fazla risk alabilmektedir. Bu
konuda nitekim etkili olan unsur gelir seviyesi yliksek bireylerin gelirlerinin bir kismin
yatirim araglarina ayirdiklarinda zarar etseler bile yiiksek olan gelirlerinin fazla
etkilenmemesidir. Gelir seviyesi diisilk olan yatirimcilar ise zarar etme endisesinden
fazlaca etkilendiklerinden dolay1 yatirim kararlarinda daha temkinli ve riskten kaginma

egilimindedir (Ozaltin vd., 2015:403).

3.2.2. Finansal Faktorler

Bireysel yatirimeilarin yatirim kararlarinda etkili olan faktdrlerin basinda finansal
faktorler gelmektedir. Bireyler mevcut tasarruflarin1 korumak, diizenli, deger kaybi
yasamamak ve siirekli gelir saglamak istegi tasimaktadir. Bireysel yatirimcilarin yatirim
kararlarin1 etkileyen finansal faktorler; sermayeyi korumak, deger artis1 saglama ve
siirekli gelir saglamadir (Ozaltin vd., 2015; Usul vd., 2002). Bireysel yatirimeilar riski iki
farkli sekilde algilamaktadir. Risk bireysel yatirimci agisindan paranin kaybedilmesi veya
rahatsiz edici bir davranis icerisinde olmaktadir. Bireysel yatirimcilar bilinmeyen
durumdan korkan ve daha Once zarar ettigi herhangi bir yatinm aracii tercih

etmemektedir (Cihangir vd., 2016:130-131).
3.2.2.1.Sermayeyi Korumak

Siireklilik arz eden bir enflasyonun oldugu ortamlarda yatirimcilar tasarruflarini yatirim
araclarina yonlendirmesini olumsuz etkileyebilmektedir. Enflasyonun paranin satin alma
giiciinii diistirmesiyle yatirnm i¢in ayrilan tasarruflarin deger kaybi yasamasina yol
agabilmektedir (Ozaltin vd., 2015:403). Ekonomi alaninda &n plana cikan egilimler
yatirimeinin karar vermesi iizerinde etkili olabilmektedir. Tasarruf sahipleri yatirim
kararlar1 alirken enflasyondan ¢ekinmektedirler. Bireysel yatirnmcilar enflasyondan ve
faizden kaginabilmek i¢in alternatif olarak belirledikleri yatirnm araclari igerisinden

enflasyondan en az etkilenecek yatirim aracini tercih etmektedir (Usul vd., 2002:139).
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3.2.2.2.Deger Artisi Saglama

Bireysel yatirimcilar tasarruflarini yatirim araglarini degerlendirirken enflasyon ve faizi
g6z Onilinde bulundurarak hareket etmektedirler. Yatirim tercihlerinde riskli kararlar
vermemek i¢in enflasyon orani lizerinde getiri saglayabilecek araglarda degerlendirmeye
calismaktadir (Ozaltin vd., 2015:404). Yatirimcilar devamli bir gelir elde edebilmek icin
alternatif yatirim araglarinin igerisinden enflasyona karst en uygun olant se¢cme

egilimindedir (Usul vd., 2002:140).
3.2.2.3.Siirekli Gelir Saglama

Tasarruf sahibi olan yatirimcilar yatirim yaptiklarinda siirekli ve belirli bir diizeyde de
olsa gelir etme istegi tasimaktadirlar. Siirekli bir gelir ellde etmek isteyen yatirimcilar
yatinm kararlarinda uzun vadede kendilerine getiri saglayabilecek yatirim araglarinm
tercih edebilmektedir (Ozaltin vd., 2015:404; Akdag, 2018). Yatirimcilar tasarruflarinin
sabit kalmasi yerine belirli bir oranda artis saglamak istemektedirler (Usul vd., 2002:140).

3.2.3. Cevresel Faktorler

Bireysel yatirimcilarin yatirim yapmaya yonlendiren temel etmenlerden biri de ¢evresel
faktorlerdir. Cevresel faktorler; yatirnmcilarin igerisinde yer aldigi sosyal ve kiiltiirel
cevre, bulundugu grup veya sosyal statiisii ve ailedir (Ozaltin vd., 2015; Bayrakdaroglu
ve San, 2015; Usul vd., 2002).

3.2.3.1.Sosyal ve Kiiltiirel Durum

Kiiltiir, kisilerin ve toplumlarin psikolojik durumlarina ve somut deneyimlerini
anlamlandiran degerler, semboller ve tasarimlarin tiimiidiir. Kiltiir tarihsel siireg
icerisinde toplumlarin karsilagtiklar1 her tiirlii sorunlarimi ve ihtiyaclarimi ¢dzmek
amaciyla gelistirmis olduklar1 ortak paydadir. Genel olarak kiiltiir maddi ve manevi
olmak iizere iki boyuttan olusmaktadir. Bireylerin manevi kiiltiirleri maddi kiiltiire gore
daha yavag degisiklikler gosterebilmektedir. Maddi anlamda kiiltiir ise endiistri
toplumunun ve teknolojinin getirdigi unsurlardan dolay1 daha hizli olabilmektedir (Aktan
ve Tutar, 2007:2-3). Kiiltiirel degerler, bireyler tarafindan sosyallesme siirecinde
ogrenilmektedir. Bireylerin tutum ve davraniglar yasadiklar kiiltiir ve sosyal ¢evre ile
yakindan ilgilidir. Bundan dolayr bireyin yasadigi sosyal ve Kkiiltiirel ¢evre yatirim
tercihlerinde etkili olabilmektedir (Usul vd., 2002:140). Kiiltiirel degerler ve inaglar

nesilden nesile aktarilirken geng bireyler kiiltiirel degerlerle sosyallesme icerisindedir.
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Toplum igerisindeki bireyin tutum ve davraniglarinda i¢inde bulundugu kiiltiiriin deger
ve inanglarin yansimalari ortaya ¢ikabilmektedir. Bireylerin yasamis olduklari kiiltiirel ve
sosyal cevre yatirim kararlar1 {izerinde etkisini gdsterebilmektedir (Ozaltin vd.,
2015:404). Nitekim Durmuskaya ve Altinkaynak Tiirkiye genelinde yapmis olduklari
gelir seviyesi ve risk egilimi arasindaki iligki ile alakali ¢alismada i¢ anadolu bolgesindeki
yatirimcilarin daha risk alama egilimle oldugu dogu anadolu ve ege bolgesindeki
bireylerin ise riskten kaginma egilimli oldugu sonucuna ulasmislardir. Gerek bolgelerin
yapist gerek yatirimcr profilleri yatirnmeilarin kararlar1 iizerinde sosyal ve Kkiiltiirel

cevrelerinden etkilenebilmektedirler (Durmuskaya ve Altinkaynak, 2017).
3.2.3.2.80syal Statii ve Referans Grup

Statii bireyin veya grubun toplumdaki konumunu, yerinin ve mevkisini belirlemektir.
Sosyal statii ise bireyin toplumsal bir yapi i¢erisindeki yeridir. Sosyal statii bireyin toplum
icerisindeki yerinin anlamlandirarak deger yiiklemesidir. Sosyal statii bireyin toplumla
iliski kurmasimi saglamaktadir (Ceylan, 2011:93). Bireyler ayni niteliklere sahip iki tiriini
alirken toplum igerisinde yer aldig1 statiiden kaynakli markasi daha bilenen bir iiriinii
tercih edebilmektedir. Diger taraftan toplumsal statiiden kaynakli herhangi bir kalitesine
bakmadan birey fiyati yiiksek olan iiriinlerin kendilerinin statiisiinii belirledigini
diisinerek satin alabilmektedir (Sentiirk ve Findik, 2014:129-130). Bireylerin davranis
ve tutumlarmi birlikte yasadigi insan toplugu degistirebilmektedir. Referans grup
bireylerin tutum ve davranislarinda degisiklere yol agan kisilerden olusan topluluktur.
Bireyler yatirnm kararlarin1 degerlendirirken referans grubundan destek alma
egilimindedir. Bireyler referans grubuna danisarak rehberlik destegi alabilmektedir.
Bireylerin birlikte yasadigi grup icerisinde daha 6nceden yatirim konusunda tecriibeli
olan bireyler yeni yatirnm yapmaya baslayan bireyler iizerinde etkili olabilmektedir.

(Ozaltin vd., 2015:404; Usul vd., 2002:140).
3.2.3.3.Aile-Grup

Bireysel yatirimcilar toplum igerisnde bir aile ya da grupla yasamlarini siirdiirmektedir.
Grup bireyin iiyesi oldugu veya yiiz ylize goriistligli iki veya daha fazla kisiden olusan
insan toplulugudur. Gruplarin bireyler iizerindeki etkisi ise ortaya konulan normlar,
degerler ve inanglarla dogru orantildir. Aile grup tiirii icerisinde yer alan iki veya daha
fazla kisiden olusan birincil gruptur. Aile veya bulunduklar1 grup alacaklar1 kararlarda

etkisi olacaktir. Bireyler herhangi bir konu hakkinda karar verirken yanli karar verme
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endisesinden dolay1 kendilerini glivende hissetmeyerek aile veya gruba danigma ihtiyaci
hissetmektedirler. Bireyler yatirim kararlarinda bagli bulunduklart gruplardan yanlis
karar alma egiliminden uzaklasmak i¢in basvurabilmektedir. Bireyler yatirim kararlar
veririken ailesinden veya bagli oldugu grup tarafindan onaylanmaya ve desteklenmeye
ihtiya¢ duyabilmektedirler. Bireysel yatirnm yaparken bulundugu aile veya grup
icerisindeki diger iyelerin yatirnrm yapmis olduklar1 alanlara siirii psikolojisinden
kaynakli ydnelebilmektedir (Ozaltin vd., 2015:404; Usul vd., 2002:141). Bireylerin aile
icerisindeki konumlar1 karar vermelerinde etkili olabilmektedir. Aile igerisinde
sorumluluklar verilerek karar almasinin saglandig1 bireyler karar verme siirecinde daha
basarili olabilirken daha az sorumluluk verilen bireylerde ise karar verme siirecinde
problemler ortaya g¢ikabilmektedir (Sentiirk ve Findik, 2014:129). Bireyler igerisinde
bulunduklar1 topluluklarin davranislarini sergilemektedirler. Bireylerin olusturdugu
gruplarla birlikte grubu bir arada tutan sosyal normlarda ortaya ¢ikmaktadir. Grubun
sosyal normalar1 yatirimcilarin karar verme davramislarini etkileyebilmektedir. Ornegin
uzun vadeli yatirnmlarin konusuldugu gruplarda yatirim araglarina ona gore tercih
edilirken giinliik alim satimin yapildig1 gruplarda ise tercihler kisa vadeli yatirimlardan

olusmaktadir (Bayrakdaroglu ve San, 2015:510-511).
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4. ARASTIRMANIN YONTEMIi

Yasam deneyimi, giincel yasamsal unsurlarin ¢esitlenmesi 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 c¢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
bulgularindan dolay1 6nem kazanmaktadir (Seggie ve Bayyurt, 2021:15-26). Yazinda
bireysel yatirimcilarin karar verme siirecini ve risk algisinin dlglilmesine iligkin bir¢cok
arastirma yontemi bulunmaktadir. Bireysel yatirimcilarin yatirim kararlarini verirken risk
algilarin1 6lgmek i¢in kisinin duygu durumunu ve yatirim karar1 verirken aldiklart risk
algisina iliskin veri saglamak amaciyla bu arastirma nitel veriye dayali olarak
yirltilmistiir. Nitel aragtirma, aragtirma sorunsalina iliskin yorumlamaci bir yaklagim
iceren yontemdir (Coskun vd., 2015:303). Yatirim dogas1 geregi yatirimcilar agisindan
ellerindeki varliklarin deger kaybetmemesi i¢in siirdiiriilegelmis bir aligkanliktir. Bu
arastirma ile bireysel yatirimlarin karar verme siireclerinde risk algilarini lgiimlerken
arastirmact sorularina verdigi cevaplar esnasindaki duygu ve paylasimer yaklagimlarim
da g6z oniinde bulundurmak icin nitel aragtirma yontemi tercih edilmistir. Bu aragtirmada
nitel aragtirma yontemlerinden yari-yapilandirilmis miilakat teknigi kullanilmustir.
Stewart ve Cash(1985) miilakati1 “Gnceden belirlenmis ve ciddi bir amag i¢in yapilan, soru
sorma ve yanitlama tarzina dayali karsilikli ve etkilesimli bir iletisim siireci” olarak
tanimlamislardir (Stewart ve Cash, 1985). Yapilandirilmis miilakat teknigi ile arastirmaci,
bireylerin vermis oldugu bilgiler arasindaki paralelligi ve farklilig1 saptayarak bu duruma
gore karsilastirmalar yapmay1 amaclamaktadir. Yar1 yapilandirilmis miilakat teknigine
gore arastirmaci onceden hazirlamis oldugu arastirma sorularina sadik kalarak hem
hazirladig1 sorulart hemde ek sorular sorarak daha ayrintili bilgiler elde edebilmektedir
(Yildirrm ve Simgek, 2021:128-130). Bu teknigi se¢medeki amag¢ bireylerin
deneyimlerine, duygularina ve inancglarina iliskin bilgi elde etmede etkili olabileceginin

diistiniilmesidir.
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4.1. ARASTIRMANIN EVRENI VE ORNEKLEMI

Finans alaninda 20. Yiizyilin sonlarindan itibaren yatirimcilarin davranislarinda rasyonel
Ozelliklerin daha az yer aldigina iliskin teoriler ortaya koyulmustur. Bu arastirmada
gelirlerinden ayirmis olduklari tasarruflar1 iilke piyasalarinda yer alan menkul veya
gayrimenkul yatirim araglarina yonlendirmek isteyen bireysel yatirimeilar evren olarak
secilmigtir. Bireysel yatirimeilar kendi birikimlerini kurumlar veya kendi tercih ettikleri
yatirim araglar1 ile degerlendirmeye c¢alismaktadirlar. Arastirma evrenini Tiirkiye’de
ikamet eden daha Once bireysel yatirimlarda bulunmug Tiirkiye Cumhuriyeti vatandaslari
olusturmaktadir. Nitel arastirmalarda 6rneklem secerken, bir evrende olmasi gereken
cesitlilik ve farkliliklar da calismalara dahil edilerek biitiinciil bir ¢aligma elde edilmeye
calisilir (Yildirim ve Simsek, 2021:116). Bu ¢alismada 15 bireysel yatirimc1 daha dnce
yatirim araglarinda yatirimlart bulunmasi baz alinarak kasti(kararsal) 6rneklem
yontemiyle secilmistir. Kasti (kararsal) 6rneklemi olusturan katilimcilar arastirmacinin
arastirma problemine cevap bulacagina inandigi bireylerden olusur. Yani katilimeilarin
belirlenmesindeki Olgiit arastirmacinin yargisidir (Coskun vd. 2015). Arastirmanin
orneklemini cografi ve kiiltiirel zenginlikleri ile 6n plana ¢ikan ve daha muhafazakar bir
yaptya sahip olmasi ve secilen yatirim araglar1 bakimindan faiz igeren yatirim
unsurlarinin daha az tercih edildigi diisiiniilen yatirimci grubunun bulundugu Konya ili

secilmistir.

4.2 VERILERIN TOPLANMASI, ANALIiZI VE YORUMLANMASI

Nitel arastirmalarda yaygin olarak kullanilan veri toplama araglarinin basinda
miilakat teknigi gelmektedir. Miilakat tekniginin amaci diger insanlarin bir konu
hakkindaki bakis acilarina ulasmaktir. Arastirmada verilerin toplanmasi ic¢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
goriisleri alinarak hazirlanan 15 sorudan olusmaktadir. ilgili formdaki sorular araciligiyla
arastirmact iki kisi ile goriiserek sorularin anlasilabilir ve agik olmasi noktasinda testler
yapmis ve olumlu doniitler almistir. Arastirmaya katilacak 15 katilimci belirlenmis ve her
birinden ayr1 ayr1 randevu alinarak ortak zaman diliminde kendilerinden izin de alinarak

ses kayit cihazi ve aragtirmacinin notlar1 ile miilakatlar kaydedilmistir. Her miilakat 30
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dakika slirmiigtiir. Miilakatlar esnasinda literatiir taramasi sonucu olusturulan sorular
katilimcilara yoneltilmis ve derinlemesine veri elde edebilmek i¢in olusturulan sorular
katilimcinin cevabina gore soru igerisinde tekrar yoneltilmistir. Yiiz yiize ve ¢evrimigi
olarak gerceklestirilen miilakatlarda sorularin agik olmasina gayret edilmis ve arastirmact
tarafindan yonlendirici kapali sorulardan kaginilmistir. Ayrica yari yapilandirilmis
miilakat teknigi geregi miilakat sirasinda ortaya ¢ikabilecek farkli cevaplar karsisinda
anlik gelisen ek sorularda yoneltilmistir. Toplanan veriler, nitel analiz yontemlerinden
betimsel analiz yontemi ile analiz edilmistir. Betimsel analiz ile elde edilen veriler daha
onceden belirlenmis olan basliklar ¢ergevesinde Ozetlenmeye calisilir ve yorumlanir

(Coskun vd., 2015:324).

4.3.GECERLILIK VE GUVENILIRLIK

Arastirmanin  gecerliligi  ve  giivenilirlii  alaninda uzman  akademisyen
degerlendirmelerinin yani sira arastirmacinin dikkati ve ¢abasi ile saglanmistir. Uzman
goriisii alinarak olusturulan 15 soruluk form ile her bir katilimer ile uygun zaman
diliminde ses kayit cihazi ve not alarak miilakatlar gerceklestirildi. Daha sonrasinda
aragtirmact katilimci goriislerinin notlar1 ve ses kayitlarini dinleyerek yazili metne
doniistiirdii. Arastirma sonuglar1 benzer arastirma sonuglari ile karsilagtirilarak benzerlik
ve tutarliliklar belirlendi. Miilakat esnasinda katilimcilara gorisleri teyit ettirilerek
verilerin giivenilirligi saglandi. Gegerliligi saglamak amaciyla cevaplarin birbiriyle
oOrtiisiip ortiismedigi konusunda sondaj sorular sorulmustur. Arastirmanin giivenilirligini
ve gegerliligini saglamak adina goniillii esasina dayali ve daha 6nce bir yatirim tecriibesi
olan bireylerle miilakatlar gerceklestirilmistir. Gegerliligi saglamak amaciyla farkl
yatirim aracglarma yatirim yapan bireysel yatirimeilarla gorismeler gerceklestirilmistir.
Anlam karmasasindan ve yonlendirmeden uzak, acik u¢lu sorular sorulmustur. Sorular
mantiksal bir siralamada ve Onceligin cevaplanmasi kolay sorulara verildigi sekilde
hazirlanmistir. Katilimemin dikkatini dagitmayacak sekilde birbiri ile alakali sorular ayni
boliimde sorulmustur. Sorularin arastirma amaciyla uyumlu olmasina ve ¢elismemesine
0zen gosterilmigtir. Tim bu hususlar kapsaminda katilimcilara 15 goriisme sorusu
yoneltilmistir. Goriisme Oncesi katilimcilardan randevu alarak ortak bir zamanda
miilakatlar ortalama 30 dakika siirecek sekilde gergeklestirilmistir. Gorlismeler kayit
altina alinmis ve O6nemli yerleri kagirmamak adina arastirmaci tarafindan notlar da

alinmustir.
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5. BULGULAR VE TARTISMA

Cizelge 1.1. Arastirmaya Katilan Bireylerin Demografik Ozellikleri

Katihmer Yasi [')\{IJ iﬂ?:::} CS:Z;:ISI: Meslegi DSrelilr:]u
Katilimer 1 48 Evli 3 Sofér 15.000 b
Katilimer 2 28 Evli 1 Memur 11.800 b
Katilime1 3 40 Evli 2 Memur 14.000 b
Katilimc 4 42 Evli 3 Memur 13.000 b
Katilime1 5 36 Evli 2 Memur 14.000 b
Katilimc1 6 38 Evli 2 Memur 14.000 &
Katilime1 7 51 Evli 3 Memur 15.000 &
Katilimci 8 26 Evli 0 Memur 11.500 &
Katilime1 9 27 Bekar 0 Ogretmen 12.000 ¥
Katilimei 10 30 Bekar 0 Ogretmen 12.500 b
A Serbest
Katilimer 11 26 Bekar 0 10-15.000 &
Meslek
Katilime1 12 27 Evli 0 Miihendis 20.000 ©
Katilimer 13 27 Bekar 0 Miihendis 15.000 &
Katilimcr 14 28 Evli 2 Isci 11.500 b
Katilimer 15 27 Bekar 0 Slgqrta . 15.000 b
Teknikeri

Bu caligmada 15 katilimer ile yar1 yapilandirilmis miilakat teknigi ile gorlismeler
gerceklestirilmistir. Arastirmaya katilan bireylerin ortalama gelirinin asgari iicret
seviyesinin tlizerinde oldugu saptanmistir. Ayrica arastirmaya katilan bireylerin
cogunlugunun iiniversite mezunu olmasmin yatirim tercihleri {izerinde etkisi
gozlemlenmistir. Yapilan aragtirmaya katilan bireylerin yas ortalamas1 34’tiir.
Arastirmaya katilan bireylerin 10 katilimci evli iken 5 katilimei ise bekardir. Bulgular

olusturulurken katilimcilar K1, K2, K3... seklinde ifade edilecektir.
Risk ve Finansal Risk Kavramina Yonelik Katihmce1 Goriisleri

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

Katilimcilardan K4, K6, K9, K10, K12 ve K13 risk kelimesinin kendileri i¢in belirsizlik
iceren durum veya durumlarla karsilasma hali olabilecegini ifade etmislerdir.
Belirsizliklerin kendileri i¢in bir dngdrememe durumu olusturmasindan kaynakli risklere

kars1 temkinli olabileceklerini belirtmislerdir. Ote yandan K7, K8, K11 ve K15 risk
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kavraminin genel hatlariyla kendileri i¢in herhangi bir olay ya da durum igerisinde
kaybetme veya kazanma hali olabilecegini ifade etmislerdir. Diger katilimcilardan farkl
olarak ise K2: “Risk benim icin korku icermektedir. Risk, tanimlayamadigim durumlarda ya da olaylarda
karsilabilecegim zorluklardir.” seklinde goriiglerini belirtmistir.

Bu baslikta finansal riskin kendileri i¢in ne ifade ettigi sorusuna tiim katilimcilar,
gelirlerinin veya birikimlerinin kaybedilmesi ve deger kaybetmesi halinin kendileri i¢in
bir finansal risk olusturdugunu ifade etmislerdir. 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
calisanlarinin genel itibariyla birikimlerini kaybetme veya azalma korkusu 6n plandayken

diger meslek gruplarinin gelirin kaynagini1 kaybetme korkusu 6n plana ¢ikmaktadir.
Riskli Durumlarda Yatirimci Davranislar:

Bu bagslik altinda katilimcilara riskli durumlarla karsilagsmalart halinde hissettikleri duygu
durumu sorulmustur. Orneklendirmeler sunularak konu hakkinda derinlemesine ¢ikarim
yapilmaya ¢alisilmistir.

Katilimcilardan K4, K7, K8, K9, K10, K11, K13, K14 ve K15 riskli durumlarla
karsilagsmalar1 halinde kendilerini daha ¢ok endise ve korku hali igerisinde bulduklarini
belirtmiglerdir. Bu durum karsisida ise kendilerini basta sakinlestirmeye c¢alistiklarini
sonrasinda ise durumu kendi lehlerine ¢evirebilmek i¢in bir ¢aba igerisine girdiklerini
ifade etmislerdir. Ote yandan K2, K3, K6 ve K12 riskli durumlar karsisinda sogukkanli
davranmaya, Oncelikle riskin varliginin smirlarmi belirlemeye ve kendileri i¢in ne
kadarinin kabul edilebilir ve ne kadarinin devredilebilir olabilecegini tespit etmeye
calistiklarin1 belirtmislerdir. Diger katilimcilardan farkli olarak ise;

K1: “Riskli durumlar karsisinda geregin ve stresli hissederim. Hatali karar verebilecegimi

diisiindiigiimden 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

s

riski devretmenin veya konu hakkinda birinden yardim almamin beni iyi hissettirecegini diigiiniiriim.’
“K35: Riskli durumlarin zaman igerisinde ortaya ¢iktgina inandigum icin riski olabildigince zamana yayarak

stireg igerisinde ¢oziilebilecegini diigtiniiriim. Bu durumu bir nevi riskten kaginirken zamandan yararlanma

olarak da adlandirabilir.” seklinde goriislerini ifade etmislerdir.
Katilimer ifadelerinden yola ¢ikarak degerlendirildiginde; katilimeilarin riskli durumlar
karsisinda riski seven (iistlenen) riske karsi tarafsiz davranan ve riskten

kag¢inan(devreden) davranislarda bulunduklar1 gériilmiistiir. Bu durum ise temelde, riske
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kars1 yatirimcilarin duygu durumlar veya riski algilayis bicimlerinde degisikliklere sebep
olabilmektedir.

Karar Verme Siirecinde Yatirnm Hedefi Beklentisine Iliskin Yatirime1 Gériisleri

Bu baglik altinda katilimcilara hangi hedef i¢in yatirim yapacagi ve yatirim aracglarindan
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 ¢abasi
oldugunu belirtmiglerdir. Gelir kazanma ve tasarruf etme bigimlerini de yatirim
hedeflerine yonelik diizenlediklerini ifade etmiglerdir. Katilimeilardan 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 igin
gelirlerinden tasarruf ederek yatirnm yoluna gittiklerini belirtmislerdir. Tim
katilimcilardan farkli olarak ise;

K13: “Genellikle arastirma yapmak ve farkly iilkeleri gezebilmek icin yatirim yaparim. Kisa siireli islerde
calisirim. Elde ettigim kazanglar: degerlendirir sonucunda da kendime yatirnm yapmay: tercih ederim.”
seklinde goriisiinii belirtmistir.

Katilimcilarin yatirim hedefi beklentisine iliskin goriisleri degerlendirildiginde; temel
amacin yasin ilerlemesi ve buna bagli olarak gelirin azalmasi veya harcama kalemlerinin
artacag diislincesine bagl olarak gelecege yonelik yatirim tercihlerinin daha 6n planda
oldugu goze carpmaktadir. Ayrica katilimcilar agisindan biiyiik ¢ogunluk yatirim
tercihlerinden beklentilerinin uzun vadeli oldugu ifade etmislerdir. Bireylerin evli ve
cocuklu olmalart durumda harcamalarinin artmasi ile tasarruf oranlarinda diisiisler ve

yatirimlarinda azalmalar olmaktadir.
Bireysel Yatirnmcilarin Karar Verme Siirecinde Risk/Getiri Analiz Siireci

Bu baslik altinda katilimcilara yatirimlari i¢in risk/getiri analizini nasil yaptiklari ve hangi
yontem ve tekniklerden yararlandiklart sorulmustur. Konuyu daha kapsamli analiz
edebilmek i¢in tercih edebilecekleri yatirim aracinin riskli olduguna ve kazangli 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
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veriler lizerinden risk veya getiri hesapladiklarini belirtmislerdir. Bu durumda yatirim
aracinin  gecmis performanst ile gelecege doniik getiri beklentisinin tercih sebepleri
arasinda yer alabilecegini ifade etmislerdir.

Katilimcilardan K1 ve K7 yatinm yapacaklar1 yatinm aracimi belirledikten sonra
risk/getiri  analizini yatinm aracinin ortaya c¢ikisindan giiniimiize kadar olan
performansini izlediklerini, yillara gore getirilerini hesaplayarak gelecege yonelik tahmin
yiiriittiiklerini ifade etmislerdir. Katilimcilardan K4, K5 ve K9 yatirim aracinin risk/getiri
analizini baskalarindan destek alarak(aile liyesi, arkadas ¢evresi, yatirrm danismani)
yatirim tercihi belirleme yoluna gittiklerini ifade etmislerdir.

Ote yandan bu durumlardan farkl olarak ise;

K13: Genellikle yatirim yapacagum iiriinlerin somut varliklar olmasina dikkat ederim. O yiizden fiziki olan

yatwim araclarini tercih ederim. Internet ortaminda yatirim yapacagim alanla ilgili bilgi toplamaya

calisirim. Topladigim bilgiler dogrultusunda yatirimin bana kazandwrabileceklerini degerlendiririm ve
yatirirm yapip yapmayacagima karar veririm.” seklinde goriisiinii belirtmistir.

Katilimcilarin  risk/getiri analiz yontemlerine iliskin ifadeleri degerlendirildiginde;
finansal okuryazarlik diizeyine bagli olarak teknik analiz igeren yontemlerin yatirim araci
belirleme ve belirlenen araca bagh olarak elde edebilecek getiri hesaplamalarinda
kullanilmaya ¢alisildigi goriilmiistiir. Bu durumunun diginda ise bireyin ¢evresinde yer
alan aile iiyeleri ve arkadas cevresinin yani sira bireyin bagvurabilecegi yatirim

danigmanina risk/getiri analizinde yardim aldiklar1 ortaya ¢ikmaktadir.
Riskli Yatirim Araglarimin Yatirnm Kararindaki Yeri

Bu baglik altinda katilimeilara riskli yatirim araglarinin yatirim kararlarini nasil etkiledigi
sorusu yoneltilmistir. Konunun kapsamini genisletmek adina yatirimin kazang ya da
kay1p icermesi halinde davranislar1 da sorulmustur.

Katilimcilardan K2, K6, K9, K10 ve K11 yatirimin i¢erdigi kazancin, tasidigi riskten daha
fazla olmasi halinde onceliginin risk degil kazang¢ oldugunu belirtmislerdir. Buradaki
temel amacin daha ¢ok getiri elde etme istegi olmas, riski kabul etmeleri anlami tasidigini
belirtmislerdir.

Katilimcilardan K1 ve K14 yatirim aracina karar verirken riskli durumlar karsisinda riski
arastirarak cogunlukla kabullenerek yatirim aracinin getiri ve artan egilimine
odaklandiklarini belirtmislerdir. Bu kararin sebebini ise riski olagan bir akis igerisinde
gordiiklerini ve bu durumunda yasamlarinda yatirim kararlarina yansidigini ifade

etmiglerdir. Katilimcilardan K4, K5, K7, K8 ve K15 yatirim aracinin risk igermesi halinde
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yatinm yapmaktan cekindiklerini ve bu durumun temel sebebini riskli gordiikleri
durumun kaybetme gibi olumsuz anlamlar1 ifade ettigini belirtmislerdir. Katilimcilardan
K3 ve K13 ise yatirim aracinin risk igerip icermedigine bakmaksizin karar verdiklerini
belirtmislerdir. Bu durumun temel sebebinin ise riskin kendileri i¢in notr bir anlam
icerdigini ve yatirnm kararlarinda gz Oniinde bulundurmayi tercih etmediklerini
belirtmislerdir. Ote yandan K12: “Yanrimlarinda riskli iiriinlerle risksiz iiriinleri ayni portfoyde

tutarak dengelemeye ¢alisirim. Portfoy cesitlendirme yoluyla riskleri belirli bir diizeyde tutmaya bu durum
aracihgwla da paylastirmaya c¢alistrim. Genellikle kendi analizlerimi kendim yaparim. Analizlerim

dogrultusunda tercih edebilecegim alanlart bir siire izlemeyi tercih ederim ve sonrasinda karar veririm.”

seklinde diger katilimcilardan farkli bir goriis ortaya koymustur.

Katilimeilarin riskli yatirnm araglarina iliskin tercihleri degerlendirildiginde; amaglari
getiri anlaminda kazanmak olsa da riskten kaginma, riske karsi tarafsiz kalma ve riski
kabul etme gibi durumlarin varligi séz konusudur. Yatirimcilar karar verirken
amaglarmin kazang olmasi, kararlarinin  yoniinii  risk kavrami olmadan da
degistirebilmektedir. Burada yatirimeilar acgisindan neden yatirim yapiyorum sorusunu

ortaya ¢ikarmis ve bunun cevabinda da kazang unsurlar1 6n plana ¢ikmistir.
Risk Algisinin Kisa Veya Uzun Vade Yatirinme1 Kararindaki Yeri

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

Katilimcilardan K1, K2, K4, K7, K8, K11, K12 ve K13 kendileri i¢in kisa veya uzun
vadeli risk gozetmeksizin yatirimlarini kaybetmenin kendileri igin bir risk unsur
olusturdugunu belirtmislerdir. Kisa vadede yatirim yapmaya devam edememek uzun
vadede ise yatirimlarinda deger kaybi veya azalma durumlarini risk olarak gordiiklerini
belirtmislerdir. Katilimcilardan K3, K5, K6, K9, K10 ve K14 kisa veya uzun vadeli riskin
kendilerine gelir saglamak amaciyla galistiklan isi kaybetmek oldugunu belirtmiglerdir.
Temelde gelirin elde edilmesine ve tasarrufa yonelme egiliminin gergeklesmesini
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 ag¢isindan degerlendiririm ve kisa vade 3-6 ayi orta vade 6 ay-2 yil

ve uzun vade 2 ve daha uzun yular olarak belirlerim. Kisa vadeli risk, kripto para piyasasindaki

yatirimlarimi kaybetmek ve uzun vadeli risk ise doviz ve altin gibi yatirimlarimi kaybetmektir.” seklinde
farkl1 bir ifadede bulunmustur.
Katilimcilan kisa veya uzun vadeli risk algisina iliskin goriisleri degerlendirildiginde;

kisa vadeli risk algilarin1 mevcut gelir kaynaklarin1 kaybederek yasam standartlarinin
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diismesi ve yatirima yonelik adimlari olarak ortaya ¢ikmaktayken uzun vadeli risk algilari
ise yaptiklart yatirimlarinda deger kayb1 yasamasi veya tamamen kaybedilmesi 6n plana
¢ikmaktadir. Ayrica katilimcilardan K5 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 yatirimcilar agisindan riskin
kisa veya uzun vade seklinde ayriminin temelinde kisinin yaptig1 meslegin, elde ettigi

gelirin tasidigr endiseleri tetikleyici olarak ortaya ¢ikabilmektedir.
Riskli Durumlarin Karar Verme Siirecindeki Yeri

Bu baslik altinda katilimeilara riski durumlarda karar siirecindeki davraniglariniz nasil
olur sorusu yoneltilmistir. Konuyu derinlemesine incelemek ve katilimeilarin cevaplarini
genis bir bicimde analiz edebilmek i¢in karar verme yontemlerinden bahsedilmistir.
Katilimecilardan K1, K4, K8, K10 ve K13 riskli durumlarda karar vermesi gerekmesi
halinde oncelikli olarak riskin biiylikliigii ve sonuglarina iligkin tahminleri arastirarak
baskalarindan destek alma yoluna gidebileceklerini belirtmiglerdir. Buradaki temel
amagclarinin kendilerini risklerden korumak i¢in 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 oncelikli olarak temel bir arastirma yaparak tahmini sonuclar1 goz
oniinde bulundurarak ayrintili analiz yoluna gittiklerini belirtmiglerdir. Bu tiir durumlarda
daha ¢ok aragtirma yaparak bilgi edinmenin, riski kabul ederek hareket etmelerinde
olumlu bir yol agtigini ifade etmislerdir. Tiim segenekleri bilmenin kendileri igin 6nemli
oldugunu da eklemislerdir. Katilimcilardan K5 ve K7 riskli durumlarda karar almalari
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 almalar1 gerektiginde daha 6nceki tecriibelerinden yola ¢ikarak karar verirken sezgi
ve duygularma basvurduklarini belirtmislerdir. Daha Onceki tecriibelerinin, duygu
durumlarin1 kontrol etmeye faydali oldugunu ve sonu¢ tahminlerine iligkin sezgilerini de
giiclendirdigini eklemislerdir.

Katilimcilarin riskli durumlarin, karar verme siirecindeki yerine iliskin gorisleri
degerlendirildiginde; ayrintili arastirma ve analiz yapma, sezgi, duygu ve tecriibelere
dayanarak hareket etme, karar verirken baskalarindan destek almak veya kararlarim

onlara birakmak, karar vermeyi son ana kadar erteleyerek son anda karar verme
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davraniglar1 gézlemlenmistir. Bireysel yatirnmeilarin bilgi birikimi, arastirma becerileri
ve zaman ayirmasi kararlara iliskin tecriibelerinin bulunmasi riskli durumlarda farkl

karar verme yontemlerini ortaya ¢ikarabilmektedir.
Kisilik Ozelliklerinin Yatirnm Kararidaki Yeri

Bu baslik altinda katilimcilara kisilik 6zellikleri bakimindan kendilerini nasil
tanimladiklar1 ve bu kisilik 6zelliklerinin yatirim kararlarinda ne tiir etkileri bulundugu
sorusu yoneltilmistir. Katilmcilardan K1, K2, K4, K6, K10, K12, K13 ve K15 kisilik
Ozellikleri bakimindan kendilerini sakin, sabirli ve planli olarak tanimlamiglardir. Bu
kisilik 6zelliklerinin yatirim kararlarinda uzun vadeli yatirim araglarini tercih etmelerini
ve ani kararlara sebep olabilecek davraniglardan kaginmalarini sagladigini ifade
etmislerdir. Katilimcilardan K7, K9, K11 ve K14 kendilerini ani duygu degisimleri
yasayabilen, sinirli ve tez canli olarak tanimlamislardir. Bu kisilik 6zelliklerinin yatirim
kararlariin yoniinii daha kisa vadeli yatirimlara gevirirken zarar olasiliklarini artirdigini
belirtmislerdir. Tez canli olmalar1 yanhis yatirim karari vermeleri ya da zamani iyi
yonetememelerinden kaynakli yatirmdan erken c¢ikmalarina yol actigini ifade

etmislerdir. Katilimcilardan K5: “Kisilik ézellikleri olarak sakin ve riski en az seviyeye indirebilecek

sekilde yasamaya ¢alisirim. Yatirim kararlarimda miimkiin oldugunda risk icermeyen yatirim araglarin

tercih ederim. Yasamimda huzurun on 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
karar1 verirken tiim yoOnleriyle arastirma yaparak rasyonel bir bi¢imde karar vermeye
calistigini ifade etmistir.

Katilimcilarin kisilik 6zelliklerinin yatirim kararlarindaki yeri degerlendirildiginde; sakin
ve sabirli kisilik 6zellikleri bulunan yatirimcilarin daha ¢ok uzun vadeli yatirim planlari
yaparak hareket ettikleri gozlemlenmistir. Ote yandan tez canli ve sinirli kisilik
ozelliklerine sahip olan bireylerin yatirim araglarindan beklentisinin kisa vadede getiri
saglama amaci tagimalarindan dolayr zarar olasiliklarimin arttigmi belirtmislerdir.
Nitekim alanyazinda da daha once belirtildigi gibi kisilik 6zellekleri bireylerin yatirim
tercihi ve yatinm aracindan beklentileri bakiminda degisiklik ortaya c¢ikmasi soz
konusudur. Bireysel yatirimcilarin kisilik 6zellikleri yatirim araci se¢gme Oncesinden
baslayarak yatirim aracini satana kadar gegen siirecteki karar davraniglari tizerinde tipki

tez canli kisilik davraniginin kisa vadeli satislar yaptirmasi gibi etkileri bulunmaktadir.
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Bireysel Yatirimeilarin Onceliklerinin Yatirnm Kararindaki Yeri

Bu baslik altinda katilimecilara yatirimlari i¢in oncelikleri unsurlarinin 6nemi ve bu
durumun kendileri i¢in neden onemli oldugu sorulari yoneltilmistir. Ayrica konuyu
derinlemesine analiz edebilmek igin “ana sermayeyi kaybetmemek mi onemli, siirekli
getiri saglamak mi Onemli ve yatinmin deger kazanmasi mi Onemli” sorusuda
sorulmustur.

Katilimcilardan K1, K3, K7, K8, K11 ve K15 yatirim yaparken ilk dnceliklerinin ana
sermayeyi kaybetmemek oldugunu belirtmislerdir. Katilimcilar ana sermayeyi
kaybetmeleri halinde yeniden yatinm yapma olanak ve cesaretlerinin azalacagini
diistinmektedirler. Yatirimin devamli olabilmesi icin ana sermayeyi korumay1
onceliklendiklerini ifade etmislerdir. Katilimcilardan K2, K5, K6, K10, K12 ve K13
yatirim yaparken onceliklerinin, yatirim yaptiklari varligin deger kazanmasi olarak ifade
etmiglerdir. Katilimcilar yatirnmlarinin deger kazanmasinin hem enflasyon karsisinda
yatirimlarmi1 koruduklarini hem de yeniden yatinm yapma cesareti bulduklarini
belirtmislerdir. Ayrica bir yatirmmin deger kazanmasinin onlarin orta ve uzun vadede
yatirim yapmalarini sagladigimi ifade etmislerdir. Katilimeilardan K4 ve K14 yatirim
yaparken oOnceliklerinin diizenli bir gelir ve yatirm i¢im sermaye olusturacagini
diisiindiiklerinden siirekli getiri elde etmek istemektedirler. Katilimcilarin temel amaci
yatirimlariin  devamliligini  saglayarak uzun vadede daha biiyiikk yatirimlara

ulagabilmektir. Ote yandan K9: “Yatim yapmamdaki amacim iilkemizin ekonomik sartlarindan
dolayr elimdeki miktarin deger kaybetmemesi i¢in ¢abalyyorum. Yatirim bu durumda aslinda benim i¢in bir

tercih degil zorunluluk olarak kendimi ikna etmeye ¢alistyorum.” seklinde goriisiinii ifade etmistir.
Katilimceilarin yatirnnm 6ncelikleri degerlendirildiginde; yatirnm oOnceliklerinin temelde
ana sermayeyi korumak, yatirimlarinin deger kazanmasi ve siirekli olarak gelir elde etme
onceliklerinin bulundugu 6n plana ¢ikmaktadir. Bireysel yatirimcilarin yatirim
onceliklerinin bulunmasi yatirim araci se¢iminde, beklentilerine gore tercihlerinde
farkliliklar ortaya cikarabilmektedir. Bu durumunda yatirimcilarin gelecege yonelik

planlar1 yatirrm davranislarinda da belirleyici olabilmektedir.
Kiiltiirel ve inan¢ Degerlerinin Yatirim Kararindaki Yeri

Bu baglik altinda katilimcilara kiiltiirel ve dini degerlerin (yatirnm tiirii/sekli/yatirrm
yapilacak is vs. gibi) nasil etkiledigi sorusu yoneltilmistir. Ayrica konuyu derinlemesine
incelemek amaciyla kiiltiirel ve inang¢ degerlerinin yatirim karari iizerinde kisitlayic etkisi

de sorulmustur.
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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 kiltirel ve dini degerleri kendileri i¢in kisitlayici bir unsur olarak olarak
gormemekte, yonlendirici bir etkisi oldugu tizerinde durmaktadirlar. Yasadiklar iilke ve
ilin ge¢misi, kendilerinin gelecege yonelik beklentilerini kiiltiirel degerleri bakimindan
diisiindiiklerinde, yatirim kararlarinda goz Oniinde bulundurulmasi gereken unsurlar
oldugunu belirtmislerdir. Katilimcilardan K2, K5, K7 ve K11 yatirim karar1 verirken
kiltiirel degerler ve dini degerlerin herhangi bir etkisi bulunmadigini1 daha ¢ok arastirma,
analiz ve getiri ekseninde karar vermenin kendileri i¢in 6n planda oldugunu
belirtmiglerdir. Kiiltiirel ve inang degerleri tasidiklarini fakat yatirnrm alaninda bu
degerlerin getirmis oldugu normlari dikkate almak istemediklerini belirtmislerdir. Getiri
odakli bir yaklagim yliriiterek kazanci artirmanin 6niine belli basli unsurlarla kurallar

koymak istemediklerini belirtmislerdir. Ote yandan K15: “Dini inancim yatirim tercihlerimi

dogrudan etkilemekte ve belirleyici olmaktadir. Belli yonlerden her ne kadar kisitlayict olsa da belirli bir
taraftan yénlendirici olabilmektedir. Ornegin vadeli mevduattan uzak durmam arsa ve arazi gibi
yatirimlara yonelmemi saglamistir. 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 gére karar veririm.”

seklinde diger katilimcilardan farkli olarak goriisiinii belirtmistir.

Katilmeilarin =~ kiiltiirel  inan¢  degerlerinin ~ yatirnm  kararlarindaki  yeri
degerlendirildiginde; kiiltiirel ve dini degerleri gdzeterek hayatina yon vermeye calisan
bireylerin yatirim kararlarinda da bu durumu dikkate aldiklarini gérmekteyiz. Ulkemizde
Islam inanc1 gercevesinde yasamaya galisan bireysel yatirimcilar Islam inancinin faizi
yasaklamasindan dolay1 yatirim karar1 verirken faiz igeren unsurlari tercih etmediklerini
gormekteyiz. Bu durumda bireysel yatirimcilar agisindan yonlendirici bir etkisi
bulunmaktadir. Ote yandan kiiltiirel ve dini degerleri kabul etseler bile baz1 bireysel
yatirimecilarin -~ yatirnrm  yaparken kiiltiirel inan¢ ve degerlerini g6z Oniinde
bulundurmadiklarini, tamamen kendilerinin belirlemis olduklar1 strateji ile yatirim
yaptiklarint belirtmislerdir. Yiiksek risk ve yliksek kazan¢ unsurlarinin varliginin séz

konusu olmas1 bu yatirimcilarin karar vermelerindeki temel etkenlerden biridir.
Rol Model Alinan Bireylerin Yatirim Kararindaki Yeri

Bu baglik 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
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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 calistiklarini belirtmislerdir.

Katilimeilardan K2, K9 ve K10 yatirim yaparken aile tiyelerini ve arkadas ¢evresini rol
model aldiklarini belirtmislerdir. Ayrica katilimcilar burada kendisi ile birlikte ailesinin
yatirim tercihlerinin sonuglarindan etkilenebilecegini diisiindiigiinden yatirim siireclerine
dahil etmeyi ve ailede tecriibeli bir birey varsa onu takip etmeyi tercih ettiklerini
belirtmislerdir.

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

Ote yandan K13: “Elon Musk't rol model olarak almaktayim. Elon Musk'in yaturim tercihlerini ve
yaptigi isleri siki bir sekilde yakindan takip ederim. Ulkemizde benzer yatirimlar varsa onlart yatirim

alanlarima dahil ederek degerlendirmeye ¢alisirim.” V€ “Kl14: Kendime rahmetli Prof. Dr. Necmettin

Erbakan't érnek alirim. Her ne kadar kendisi rahmetli olmus olsa da biraktigi fikirleri, agir sanayi ve
bilisim teknolojilerine iliskin yapmis oldugu yatirimlar tizerinden yaturim tercihlerimi diizenlemeye

calisirim.” seklinde gorislerini belirtmiglerdir.

Katilimcilarin rol modellerinin yatirim kararinda yeri degerlendirildiginde; rol modeli
olmayan bireylerin daha ¢ok finansal okuryazarlik diizeyinin yiliksek oldugu bu durumda
da yatirnm konusunda sectikleri alanin verilerini takip edip Ogrenek yatirnm karari
vermekte olduklar1 goriilmiistiir. Ote yandan rol modeli bulunan yatirimeilar 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 danigmanlarinin varligi s6z konusudur. Yatirimcilar bilmedikleri ya
da kendilerinin daha fazla bilgiye ihtiya¢ duyduklart zamanda yatirirm danismanlarina
basvurabilmektedir. Yatirimcilarin kendilerine bir rol model segmesi veya segmemesinin

temelinde kendilerine duyduklari gliven ve yatirim bilgisi belirleyici olabilmektedir.
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Yatirim Kararlarina ve Karar Verme Siirecine Aile Uyelerinin Diisiincelerinin

Kararindaki Yeri

Bu baslik altinda katilimcilara yatirim karar1 verirken aileniz veya akrabalarimiz yatirim
kararinizi nasil etkiler sorusu yoneltilmistir. Ayrica konuyu derinlemesine analiz etmek
icin aile bireylerinin yatirim kararlarinda yonlendirici etkisi bulunup bulunmadigi da
sorulmustur.

Katilimcilardan K1, K3, K4, K6, K7, K8, K9, K10, K11, K13 ve K14 yatirim karari
verirken Oncelikle c¢ekirdek ailelerinin yatirim karari {izerinde yonlendirici etkisi
bulundugunu belirtmiglerdir. Yatirnm karart 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 olasilig1 varliginin da s6z konusu olmasindan
kaynakli oldugunu belirtmislerdir. Katilimcilardan K2, K12 ve K15 yatirim karari
verirken aile liyelerinin herhangi bir etkisinin bulunmadigini, yatirim yaparken tamamen
kendi arastirma, tecriibe ve analiz ekseninde karar vermeye c¢alistiklarini belirtmisleridir.
Aile tyelerini yatirnm Kkararlarina katmamalarinin temel sebebini ise duygusal
davrandiklarini ve riskler karsisinda kaginmaci bir tavir sergilediklerini ifade etmislerdir.

Ote yandan K5: “Aile iiyelerinin yatirum kararlarim iizerinde herhangi bir etkileri bulunmamaktadir.

Aksine benden yatirim tavsiyesi alirlar. Daha ¢ok etkilenen degil etkileyen kisminda yer aliim. Uzun
yillardir yatirim yaptigimdan bu konuda tecriibeli oldugumu diisiiniiriim. Yatirim alani segimi, risk ve getiri

hesaplama noktasinda hem aile iiyelerim hem de arkadaslarima sormalart halinde tavsiyelerde

bulunurum.” seklindeki farkli goriisiinde aile tliyelerine kendisinin yatirrm alanindaki
katkisindan bahsetmistir.

Katilimeilarin~ yatinm  kararlarina  aile  iyelerinin  disiincelerinin ~ yeri
degerlendirildiginde; katilimcilar yatirim karar1 verirken kararin sonuglarindan ailesinin
de etkilenebileceginden dolay1, ailelerini yatirim siireclerine 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 gorlinsede yatirim yapan
bireylerin aileri tarafindan desteklenmesi daha fazla kazang¢ elde edebilmek i¢in daha
fazla risk alabilmesini saglamaktadir. Ote yandan aile iiyelerinin davranislari sonucu hata
yapmak istemeyen bazi yatirimcilar ailelerini siirece dahil etmemektedir. Bu tiir
durumlarda teknik bilgi ve becerilerine dayali olarak duygusal durumlart kararlarina

katmadan yatirnrm kararlarina yonelmek istemektedirler. Buradaki temel ayrim aile
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bireyleri kararlarda ne kadar yer almali 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 baglik altinda katilimcilara iilke ekonomisinde yer alan yatirim araglarin1 ne kadar
giivenli bulduklar1 ve yatinm firmalarinin yeterince denetlendigini diisiiniip
diistinmedileri sorular1 yoneltilmistir

Katilimeilardan K1, K2, K3, K4, K5, K9, K10, K11, K12 ve K15 iilkemiz ekonomisinde
yer almakta olan yatirim araglarini giivenli bulduklarini ve yatirim yaparken ¢ekinmeden
hareket etmelerinde ise yeterince denetlendigini diisiindiiklerini belirtmislerdir.
Yatirimcilar iilkemiz yatirim araglar1 6zelinde kiymetli maden vb. yatirim araglarini
giivenli, sermaye piyasast araglarini daha az giivenli bulduklarini ifade etmislerdir.
Ulkemiz haricinde ise diger iilkelerin iiriinlerine yatirim yaparken; enflasyonun daha
diisiik, alim giiciiniin daha yiiksek, katma degerli iiriin iiretiminde 6nde olan {ilkeleri
tercih ettiklerini belirtmislerdir. Ayrica katilimcilar farkli yatirim araclarina tasarruflarini
yonlendirerek portfoy cesitlendirmesi yoluna giderek riski dagitmayi tercih ettiklerini
ifade etmislerdir. Ote yandan K6, K7 ve K8 iilkemizde yer alan yatirim araglarina giiven
duymadiklarimi ve bu araglara iligkin yatirnm unsurlart sunan firmalarin yeterince
denetlenmedigini diisiinmektedirler. Ayrica yatirim yaparken tasarruflarini agirlikl
olarak doviz veya yabanci yatirim araglarina yonlendirdiklerini belirtmislerdir. Bu
durumun sebebi soruldugunda ise giiven ortami1 olmamasindan kaynakli ana para dahil
olmak {izere tiim tasarruflarin1 kaybedebilme endisesi tasidiklarini ifade etmislerdir.

Diger katilimcilardan farkl olarak K13: “Ulke ekonomisi igerisinde yer alan higbir yatirim aracini
giivenli bulmuyorum. Bir¢ok iiriiniin ¢ok ¢cabuk manipiile edilebildigini ve el degistirdigini diisiintiyorum.
Yatirim firmalarimin  yeterince denetlendigini diigtinmiiyorum. Ciinkii piyasada meydana gelen
dengesizliklere rahatlikla mahal verebildigini diisiiniiyorum. Yeterince kontrol edilemediginden yabanci

yatirimcilar biiyiik meblaglarla girip manipiilasyon yapip ¢iktiklarint goriiyorum. Bu da iilkemizde yatirim
yaparken dikkat ettigim unsurlar arasindadir.” V€ “K14: Kiymetli maden, doviz ve vadeli islemleri giivenli

bulmuyorum. Onun haricindeki yatirim araglarimi giivenli buluyorum. Kripto para borsasi haricinde
yatirim firmalarmmin yeterince denetlendigini diisiiniiyorum. Kripto para borsasina iliskin denetlemeye

yénelik oldukca az faaliyetin bulundugunu diistiniiyorum. Bundan dolay: da kripto piyasasinda iiriin tercih

ederken daha fazla arastirmaya ¢alistyorum.” seklinde goriislerini belirtmislerdir.
Katilimcilarin iilke ekomonisindeki yatirim araglarina iligkin giiven ve denetimle ilgili

goriisleri degerlendirildiginde baz1 yatirimcilarin devletin kontoliiniin yogun ve giiven
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verdigi yatirim araglarini tercih ederek kendilerini giivende hissettikleri goriilmektedir.
Bu durumdan hari¢ diger yatirimcilar ise devlete giiven duymadiklarini ve yeterince
denetlenmedigini sOylerken devletin piyasaya miidahale edebilecek konumda degil daha
¢ok denetleyebilecek konumda olmasini beklemektedirler. Yatirimcilarin temelde ihtiyag
duyduklar giivenin saglanmasi yatirimeilarin riski algilama bigimlerinde degisiklige yol
acabilmektedir. Olumlu yonde hareketlenmelerin olabilmesi i¢in finansal okuryazarlik
diizeyinin ve yatirim araglarina giivenin artabilecegi adimlarin atilmasi yatirimcilar

acisindan onemli olabilmektedir.
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6. SONUC

Karar verme siirecinde yatirnmci davranislariyla ilgili 1970’lerde baglayan arastirmalar
giiniimiiz ekonomik sartlarinda yasanan degisim ve doniisiimle beraber devam etmektedir.
Siirekli bir karar verme siirecinde olan bireylerin karsilastiklar1 riskler karsisindaki
davraniglar1 kararlarinda belirleyici olabilmektedir. Bu arastirmada karar verme stirecinde
bireysel yatirimcilarin risk algisint etkileyen faktorler belirlenmeye calisilmistir.
Yiiriitiilen arastirma sonucunda bireysel yatirimcilarin karar verme durumlarinda risk
algisin1 etkileyen bircok faktore ulasilmigtir. Bireysel yatirimecilara risk kavramin
belirsizlik ve tehlike gibi anlamlar1 ¢cagristirmasi kararlarinda risk faktoriinii g6z 6niinde
bulundurduklarini ortaya ¢ikarmistir. Yatirim i¢in verilen her kararin sonucunda bir getiri
elde etme veya sabit degerini koruma arzusu riskin algilanis bigimini degistirebilmektedir.
Arastirmaya katilan yatirimcilarin yatirim kararlarin1 en temelde diinya goriislerinin
etkiledigi, bu calisma ile goriilmiistiir. Bu ¢alismaya katilan bireysel yatirimcilar igin
inandiklart degerler ve yasadiklar1 kiiltiirel yap1 yatinm karar1 verirken tercih
edebilecekleri yatirim araglari tizerinde belirleyici bir etkisi s6z konusudur.

Risk algilama arastirmalarinin amaci bireylerin riskleri nasil degerlendirdigini, risk alma
ve riskten kaginma davranislarina nasil karar verdiklerini kendi 6zgiin risk anlayislariyla
gercek risk diizeyleri arasindaki uyumu nasil algiladiklarimi anlamaktir (Gtiler vd.,
2011:22). Bireysel yatinmcilar karar verme siireglerinde bircok faktorden
etkilenebilmektedir. Bireyin yasadigi ortamda aile ve arkadas cevresi gibi kisilerin
bulunmas1 giinliik kararlarinda etkileri bulundugu gibi yatirim tercihlerinde de etkileri s6z
konusudur. Yiiriitilen bu c¢alismada bireysel yatirimcilarin aile bireyleri ve arkadas
cevresi yatirimcilarin hem yatirim araci tercihlerinde hem de yatirim aracinin barindirdigi
riskleri kabul etme veya ret durumunda etkileri bulunmaktadir. Cogunluk olarak
arastirmaya katilan yatirimcilar yatirim araci tercihlerinde ailelerinin  goriisiinii
onemserken bazi yatirnmcilar bu alanin diginda tutabilmektedir. Bireyin yasadigimiz
diinyada bir ailesinin bulunmasi, normal yasamindaki kararlarinda oldugu gibi yatirim
kararlar1 izerinde de etkileri bulunmaktadir. Yapilan bu aragtirma ile bireysel yatirimcilar
karar verirken yatirim aracinin igerdigi riskler ile orantili olarak yatirim araci hakkinda
aile bireyleri ile istisare etmekte ve bu minvalde karar vermeye ¢alistig1 tespit edilmistir.
Ayrica katilimcilar, aile bireyleri arasindan rol model aldiklari bireylerin yatirim
davraniglar1 da kararlar lizerinde etkili oldugunu ifade etmislerdir.

Bireysel yatirimcilarin icerisinde bulundugu cografi konumla baglantili olarak kiiltiirel
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degerler yatirnm kararlar1 tizerinde olumlu veya olumsuz etkileri bulunabilmektedir.
Yiirtitiilen bu ¢caligma sonucu ¢ogunlukla bireysel yatirimeilarin yatirim kararlari iizerinde
dini ve kiiltiirel faktorlerin yatirim araci tercihinde ortaya ¢iktigl saptanmistir. Dini ve
kiiltiirel degerlere gore cogunluk yatirimcilar faiz iceren yatirim araglari tercih
etmezken bir kisim yatirimeilar ile risk ve getiri odakli olarak dini ve kiiltiirel degerlerin
yatirim kararlarini etkilemedigini ifade etmislerdir. Bireyin diinya goriisli yatirim tercihi
tizerinde dogrudan etkisi bulundugu gibi risk algilama bi¢imini de etkiledigi bu ¢alisma
ile ortaya konmustur. Bireysel yatirimcilar gelecek yasamlar igin tasarruf ederek daha
konforlu bir yasam i¢in miicadele edebilmektedir. Arastirmaya katilan bireysel
yatirimcilar tasarruflarinin 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 araclari tercih edebildigi tespit edilmistir. Ayrica
bireysel yatirimcilarin yatirim araglari hakkindaki finansal okuryazarlik diizeylerinin
yatirim kararlarinda etkili oldugu ve riskli yatirim araglarini tercih edebilecekleri bu
caligma ile ortaya konulmustur. Bireyin yatirim araci hakkinda bilgi diizeyi arttik¢a daha
fazla riski goze alabildigi ve daha fazla getiri elde edebilecegi kanaati ortaya ¢ikmistir.
Bireysel yatirimcilarin yagslari ilerledik¢e ve ailevi sorumluluklar: arttikga riskli yatirim
aracglarina daha temkinli yaklastig1 ve geleceklerini garanti edebilecek yatirim araglarini
tercih etmeye calistiklari tespit edilmistir. Bireyin i¢erisinde bulundugumuz diinyada hem
kendi gelecegi hem de ailesinin gelecegini diisiinmesi, bu arastirmaya katilan
yatirimcilarda, yatirim kararlar1 izerinde uzun vadeli yatirim araglarini tercih etmesine
yonelik etkileri s6z konusudur. Bekar olan bireylerin daha kisa vadeli hedefler koyarak
kisa stireli beklentileri uzun vadeli yatirnmlar i¢in kullanma amaci bu arastirma ile
katilimcilarda bulundugu gézlemlenmistir.

Bireysel yatirimcilar yatirimer olmadan 6nce belirli bir gelire sahip olma ve bu gelirden
yasamini idame ettirecek sartlari olusturduktan sonra tasarruf etme yoluna gitmektedir.
Elde edilen tasarruflarin sabit kalmamas1 veya deger kaybi1 yasamamasi adina bireysel
yatirim araglarina yonelmektedirler. Yiiriitiilen bu arastirma ile bireysel yatirimcilarin
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

cekinceleri bulunmaktadir. Bu tlir durumlarin belirleyicisi ise yatirim araglarina duyulan
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giivenle yakindan ilgilidir. Bu arastirmaya katilan yatirnmcilar tasarruflarini yatirim
araclarina yonlendirirken yatirim aracinin giivenilirligi, denetlenmesi ve bilinirliginin
olmasinin yatirim kararlar1 ve risk alma davranisi tizerinde etkisi oldugunu belirtmislerdir.
Bu arastirmaya katilan bireysel yatirimcilarin yatirim yaptiklari alan hakkinda bilgi ve
birikimlerinin artmasi, finansal okuryazarlik seviyelerinin ylikselmesi yatirim aracinin
icerdigi risk algisimi etkilemektedir. Bu durumda bireyin risk algisi iizerinde finansal
okuryazarlik diizeyi olumlu etkiler gostererek bireyin daha dogru karar vermeye c¢alistigi
bu arastirma ile ortaya ¢ikmistir. Alanyazinda yiiriitiilen ¢alismalarda da benzer sonuglar
elde edilmistir. Her yatirnmin bir risk igermesi ve riskli durumlarda yatirimcilarin
davraniglarinda degisimler miimkiindiir. Arastirmaya katilan bireyler riskli durumlarla
karsilagmas1 halinde genel anlamda riskten kaginma davranisi igerisine girdiklerini ifade
etmislerdir. Ote yandan baz1 yatinmeilar ise riskli durumun olmasimnin kendisinin elde
edecegi getiriden kiiclik olmasi halinde bu durumu iistlenerek bertaraf edebilecegini
diistinmektedir.

Bu arastirmaya katilan bireysel yatirimcilarin karar verme tiirlerinden rasyonel, sezgisel,
bagimli, kaginmaci ve anlik karar sekilleri ile kisilik 6zellikleri arasinda bir baglant1 tespit
edilmistir. Bu baglantida 6rnegin kaginmaci karar veren bireyin daha az risk iceren ve
karar verme davranisini bagkalarina devredebilecegi yatirnm araglarima yonelme
diistincesi hakimdir.

Bireyin yasami igerisinde her bir durum veya olay karsisinda ¢esitli tecriibeler kazanmasti
veya bagkalarimin tecriibelerin sahit olmasi hayatin her alaninda oldugu gibi yatirim
alaninda da kararlarinda belirleyici olabilmektedir. Bu aragtirmaya katilan yatirimeilar
gecmiste tercih ettikleri yatirim araglarinin riskli olmasi veya kazang elde etmis olmasi
halinde yatirim tercihlerinde etkili olabildigi bu ¢alisma ile tespit edilmistir. Diger taraftan
yatirim miktari arttik¢a bireyin karar verme davranisi iizerinde risk algisini da etkiledigi
bu ¢alisma ile gézlemlenmistir.

Daha once alanyazinda yapilan ¢aligmalar ise su sekildedir:

Caner (2019), “Bireysel Yatirim Kararlarin1 Etkileyen Faktorler” baglikli ¢alismasinda
anket yontemiyle 210 kisiyle yaptigi goriisme sonucu bireysel yatirimcilarin gevresel
faktorlerden daha ¢ok etkilenirken teknik 6zelliklerin yatirim yaparken dikkate alinmadigi
saptamistir. Ayrica demografik oOzellikler ve deneyim gibi unsurlarin da yatirimci
davranigi lizerinde etkisi oldugu sonucuna ulagmistir. Yasi 20-29 araligindaki
yatirimcilarin daha fazla risk aldigim1 ve evli olanlarin daha ¢ok riskten kaginma

davraniginda bulunduklarini tespit etmistir (Caner, 2019).
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Ayna (2022), 410 kisi ile yapmis oldugu anket ¢alismasi sonucunda g¢alisma katilan
bireysel yatirimeilarin  yatirim tercihlerine karar veritken ¢evresel faktorlerden
etkilendigini ve yatirimcilarin kendileri gibi benzer karar veren bireylerin goriislerini goz
ontinde bulundurduklarini saptamistir. Ayrica riskli yatirnmlarin getirisinin yiiksek olmasi
durumunda tercih edebileceklerini de tespit etmistir (Ayna, 2022).

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

Alanyazindaki arastirmalarla karsilastirildigina yapilan bu c¢alisma ile bireysel
yatirnmcilarin karar verme siirecindeki risk algisimi etkileyen faktorlerin baslica aile,
arkadas grubu, finansal okuryazarlik bilgisi, riske bakis agis1 ve bireyin diinya goriisii gibi
ozellikler etkili olabilmektedir. Bireysel yatirimcilarin yatirim karar1 verirken algiladiklar
riskler yatirnm tercihleri ve yatirnmin biytlikligi iizerinde etkisi, bu caligma ile
saptanmistir. Yatirim yapabilmenin temel 6l¢iitii tasarruf edilebilecek bir gelir kaynaginin
olmasi ile miimkiin goriinmektedir. Bireysel yatirnmcilarin gelirlerini yagamlarini idame
ettirecek seviyede ayirdiktan sonra tasarrufa gitmesi ve bunun sonucunda da pasif gelir
etme ihtiyaci getirilerle birlikte riskin varligini da ortaya koyabilmektedir. Yiiriitiilen bu
aragtirma ile bireysel yatirimeilarin karar verme siirecinde risk algisini etkileyen faktorler
belirlenmeye calisilmistir. Aile, gegmis deneyimler, finansal okuryazarlik, kisinin medeni
durumu ve diinya goriisii gibi unsurlarin karar verme siirecinde risk algisimi etkiledigi
belirlenmistir. Bu ¢aligma sonucu bireysel yatiricim karar verirken finansal okuryazarlik
diizeyine artirarak karar vermesi veya alaninda uzman bir yatirim danigsmanindan hizmet
alarak yatinm yapmast risk paylasimi agisindan O6nem arz etmektedir. Bireysel
yatirimeilar karar verirken kendi diinya goriisleri dogrultusunda hareket ederken,
alabilecekleri riskleri belirlemesi gerekmektedir. Bireysel yatirimcilarin  karar
siireclerinde ailenin goriisleri etkili oldugu bu calisma ile ortaya konmus olup, kar veya
zarar halinde aile bireyleri olmasindan kaynakli kararlara dahil edilmelidir. Bireysel
yatirimecilar yatirim araglari bakiminda risk almalart gerektiren durumlarda elde
edebilecekleri getiri ile orantili olarak riskleri {istlenebilmelidir. Bireysel yatirimcilar
herhangi bir {iriin satin alirken yapmis oldugu arastirma ve analizleri de, tasarruflarini da

degerlendirirken g6z Oniinde bulundurmalidir. Yatirnm karar1 verirken bireysel
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yatirimeilarin temelde amaci getiri saglamak olsa da ne kadar getiri istedigini riski de goz
ontinde bulundurarak karar vermelidir. Daha az risk almak isteyen veya kaginmak isteyen
bireysel yatirimcilar alaninda uzman olan yatirnm kuruluglari araciligiyla finansal
islemlerini yliriitebilirler. Alanyazinda yiiriitiilecek caligmalarda kurumsal yatirimeilarla
da nitel ¢aligmalar yiiriitiilerek finansal miktarlarin artmasi halinde yatirnmcilarin riske
kars1 olan tutumlar1 incelenebilir. Ayrica yatirimcilarin karar verme davranisinda iilke
ekonomisinde gerceklesen olaylarin etkisi risk algisin1 ne sekilde etkileyecegi ele

alinabilir.
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8. EKLER

Arastirma Sorulari

Yasmniz:...........o.o..... Medeni Durum:..................ooeeeeinn. Cocuk
Sayist....
Mesleginiz:.............. Gelir Durumunuz:.................cooeeinenn.n.

1. Risk kavramui size ne ifade ediyor. Birkag climle ile agiklar misiniz? Peki

10.

finansal risk deyince akliniza ne geliyor?

Riskli durumlarla karsilastiginizda hissettiginiz duygu nedir? Kendinizi nasil
hissedersiniz?

Sondaj soru: Ornegin, riskli durumlarda korku ve endise ile kabugunuza gekilir
misiniz ya da hemen destek alacak kisileri aramaya mi1 baslarsiniz ya da kendi

¢Ozlimiiniizii bulmak i¢in aragtirmalar mi yaparsiniz.

Hangi hedef i¢in yatirim yaparsiniz? Yatirim yaparken beklentiniz nedir? (Uzun
vadeli mi / kisa vadeli mi kazang elde etmeyi tercih edersiniz.)

Yatirimlariniz i¢in risk/ getiri analizini nasil yapiyorsunuz? Hangi teknik ve
yontemleri kullanirsiniz? (Yatirim yapmayi diislindiigiiniiz de bu yatirimin riskli

olduguna veya kazangl olduguna nasil ve neye gore karar veririsiniz?)

Peki yatirim riskli (kazang da olabilir, olmaya da bilir) ise nasil davranirsiniz?
Karariiz ne olur ve nigin?

Kisa / uzun vadeli risk alginiz nedir, sizin i¢in kisa/ uzun vadeli riskler nelerdir?

Bu riskli durumlarda karar almaniz gereken konular oldugunda, karar
stirecindeki davranislariniz nasil oluyor, aciklar misiniz?

Kisilik 6zelliklerinizi kisaca tanimlasaniz kendinizi nasil birisi olarak tarif
edersiniz?

Bu kisilik 6zelliklerinin sizin yatirim kararinizda ne tiir etkileri olmaktadir?

Asagidakilerden hangisi sizin yatiriminiz i¢in 6ncelikli olarak dnemlidir? Peki
bu sizin i¢in neden onemlidir?

-Ana sermayeyi kaybetmemek onemlidir,

-Yatirimdan stirekli bir getiri kazanmak mi1 6nemlidir
-Yatirimin deger kazanmasi1 6nemlidir
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11.

12.

13.

14.

15.

Kiiltiirel degerleriniz yatirim kararinizi (yatirim tiirli/ sekli/ yatirnm yapilacak is
vs.) nasil etkiler? Nigin?

Yatirim yaparken rol model aldiginiz ve takip ettiginiz kisiler var mi1, bu kisiler
sizin yatirim kararlarinizi nasil etkiler?

Yatirim karar1 verirken aileniz/akrabalariniz yatirim kararinizi nasil etkiler?
(Sondaj: Ailenizin yatirim kararmiz ile ilgili diisiinceleri sizi nasil yonlendirir?)

Dini yapiniz yatirim karariizi nasil etkiliyor? (Kisitlama ve yonlendirme nasil
oluyor)

Ulke ekonomisinde yer alan yatirim araglarini (kiymetli maden, déviz, vadeli,
hisse vs) ne kadar giivenli buluyorsunuz? Yatirim firmalarinin yeterince
denetlendigini diisiiniiyor musunuz?
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