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Ozet

Yatirimeilarin finansal okuryazar olmasi, isabetli finansal kararlar almalar1 agisindan biiyilik 6nem ta-
stmaktadir. Ozellikle finans sektérii calisanlarmin, kurumsal yatirmmeilar olarak profesyonel yasamla-
rinda finansal okuryazar olduklari varsayilir. Bu ¢alismada, tesadiifi 6rnekleme yontemi ile secilen pro-
fesyonel finans sektorii ¢alisanlarinin bireysel yatirimlarina dair kararlar alirken finansal okuryazar ola-
rak davranip davranmadiklart incelenmistir. Ayrica, finans sektorii calisanlarinin finansal okuryazar-
lIiklarini etkileyen degiskenler belirlenmeye calisilmistir. Arastirma kapsaminda, bireysel yatirimlari
olan 346 finans sektorii ¢alisanina, bireysel yatirimlar: hakkinda anket uygulanmistir. Lojistik regres-
yon analizi ile {i¢ model gelistirilmistir. Bu modellerde bagimsiz degisken olarak cinsiyet, yas, medeni
durum, egitim seviyesi, egitim alani, deneyim ve bireysel yatirim tutart kullanilmistir. Analiz sonuglart,
finans sektorii ¢alisanlarinin bireysel yatirimlarina dair kararlari alirken de finansal okuryazarliklarinin
etkili oldugunu gostermistir. Finansal okuryazarlik diizeyini etkileyen faktorler arasinda cinsiyet, yas,
egitim seviyesi, mezun olunan alan, deneyim ve yatirilan fon miktar1 6ne ¢ikmigtir.
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Abstract

Financial literacy is of paramount importance for investors to make accurate financial decisions. It is
generally assumed that finance sector employees, as institutional investors, are financially literate in
their professional lives. This study examines whether professional finance sector employees, selected
through random sampling, behave as financially literate individuals when making decisions about their
individual investments. Additionally, the study aims to identify the variables influencing the financial
literacy of these employees. The research involved administering a survey to 346 finance sector em-
ployees with individual investments. Logistic regression analysis was employed to develop three mod-
els. In these models, independent variables included gender, age, marital status, education level, field
of education, experience, and the amount of individual investment. The analysis results indicated that
the financial literacy of finance sector employees significantly impacts their decisions regarding indi-
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education level, field of graduation, experience, and the amount of funds invested.

Keywords: Financial literacy, Financial decisions, Institutional investor, Financial knowledge, Finance
sector

JEL Classification:G2, G11, 12

! Prof.Dr., Marmara Universitesi, Finansal Bilimler Fakiiltesi, iokoc@marmara.edu.tr,
ORCID ID:0000-0001-5300-5022.




Finans Sektorii Calisanlari, Bireysel Yatirimlarinda Finansal Okuryazar Olarak mi Davranir?

1. Giris

Kurumsal yatirimcilar isleri geregi menkul kiymet fonlarini veya portfoylerini yonetirler.
Genellikle kurumsal ya da profesyonel yatirimcilarin rasyonel davranarak karar verdikleri
(Thaler,1999) ve bu kararlar1 alirken finansal yatirimlara dair analizlere ve portfoy yonetimi
tekniklerine uygun davrandiklari bilinir ya da dngdriiliir.

Kurumsal yatirimcilar, finansal bilgi ve onun uygulamasini da igerecek sekilde finansal
okuryazar davraniglar1 gosterirler. Hassan Al-Tamimi ve Anood Bin Kalli (2009), finans,
bankacilik ve yatirim alanlarinda ¢alisanlarin, diger kisilerden daha yiiksek seviyede finansal
okuryazar olmasini beklemektedir.

Bu durumda su sorular sorulabilir; finansal okuryazar olmasi gereken finans sektdrii ¢a-
lisanlari, kendi bireysel yatirimlarinda da finansal okuryazar olarak mi1 karar verirler? Aldik-
lar1 egitim ve edindikleri tecriibeyi bireysel yatirim kararlarinda dikkate alirlar m1?

Wagner (2015), finansal okuryazar olmanin, bireylerin uzun veya kisa vadeli kararlari
iizerinde 6nemli roliiniin varliZin1 ve karmasik finansal piyasalarda okuma-yazma ve mate-
matik becerisine sahip olmanin ¢ok dnemli oldugunu belirtmistir. Bu nedenle finansal okur-
yazarligin bu tiir finansal kararlarda kullanilabilmesi veya etkisinin gdriilmesi birtakim et-
kenlere baglidir. Van Rooij vd.(2011) finansal okuryazarligin, egitim, yas ve cinsiyete baglh
olarak onemli dl¢lide farklilik gosterdigi sonucuna ulagsmistir.

Bu calismada kurumsal yatirimer olarak s6z edilen finans sektorii ¢alisanlarinin, kendi
bireysel yatirimlarina dair finansal kararlarda, finansal okuryazarligin varlig1 ve 6grendikleri
finansal bilgileri uygulayip uygulamadiklari, anket verileri kullanilarak lojistik regresyon
yontemi ile arastirilmistir. Uygulamalart durumunda finansal okuryazarlik degiskenini etki-
leyen faktorler de ayrica belirlenmistir. Calisma, finans sektorii calisanlarinin, bireysel yati-
rimlarindaki tavir ve davranislarini 6lgmeye yonelik olmasi nedeniyle, diger ¢aligmalardan
ayrigtig1 diisiiniilmektedir. Genelde literatlirdeki calismalar ya kurumsal yatirimeinin profes-
yonel yatirimlari ya da bireysel yatirimeilarin sahsi yatirimlari ile ilgilidir.

Sermaye piyasalarinda bilgilerin hizla yayilmasi ve dogru uygulamalarin piyasadaki ka-
rarlara da dogru yanstyacag diislincesinden hareket ederek, ¢aligma neticesinde finans sek-
torii calisanlarinin (banka, emeklilik fonlari, yatirim sirketleri gibi kurumlarda) bireysel ya-
tirtmlarinda dahi finansal okuryazar olarak davranig gdstermesi, onlar1 toplum nezdinde bi-
reysel yatirimeilarin alacagi kararlarda taklit edilir duruma getirecektir. Baska bir deyisle;
finans sektorii ¢calisanlarinin, bireysel yatirimlarinda da finansal okuryazar olarak davran-
masl, finansal piyasalarda finansal okuryazar olma egilimini gelistirecegi ve yayginlastira-
cag1 beklenmektedir.

Caligmanin bundan sonraki boliimlerinde; finansal okuryazarlik ve finansal bilgi kavrami
degerlendirilecek, finansal kararlarda finansal okuryazarligin etkisi tartisilacaktir. Ayrica fi-
nansal okuryazarlig1 etkileyebilen faktorlerden bahsedilecek ve son bolimde de finansal
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kurumlarda calisanlarin, bireysel yatirimlarinda finansal okuryazarliga dair davranislar gos-
terip gostermedigi arastirilacaktir. Arastirmanin devaminda bireysel yatirimlarinda dahi fi-
nansal okuryazar olarak karar veren finans sektorii profesyonellerinin, finansal okuryazarlik-
larin1 etkileyen demografik faktorleri ortaya konacaktir.

2. Literatiir Taramasi
2.1. Finansal Okuryazarhk ve Finansal Bilgi

Huston (2010), genel olarak okuryazarligi; anlama (6rnegin; kelime bilgisi, sembolleri
vb.) ve metin, belge, nicel bilgileri kullanma (okuma, yazma ve hesaplama yetenegi vb.) ola-
rak tanimlar. Bu durumda finansal okuryazarlik da, genel anlamdaki okuryazarlik tanimida
oldugu gibi iki bilesende ortaya konulabilir. Bunlardan birisi; bireysel finans bilgisini an-
lama, digeri de bu bilgilerin kullanimi1 yani uygulanmasidir. Boylece finansal okuryazarligi
Olcerken yalnizca kisinin bilgiyi bilip bilmedigini degil, ayn1 zamanda onu uygun sekilde
uygulayip uygulamadigini belirlemek 6nemli olacaktir (Huston, 2010).

Wagner (2015) finansal okuryazarlik kavraminin tanimini yapmanin zor oldugunu belirt-
migtir. Aslinda finansal okuryazarlik tanimi tam olarak yapilamasa da farkli agilardan tanim-
lanarak, kavram ortaya konulabilir. Bu durumda Lusardi ve Mitchell (2014), finansal okur-
yazarlik kavramini; insanlarin ekonomik bilgileri isleme ve finansal planlama, servet biri-
kimi, bor¢ ve emeklilikleri hakkinda bilingli karar verme yetenegi olarak tanimlamistir. Ay-
rica finansal okuryazarlik; kisinin finansal kaynaklarini etkin bir sekilde yonetmek i¢in bilgi
ve becerilerini kullanma yetenegidir (Swiecka vd. 2020). Yukaridaki tanimlardan da gorii-
lecegi iizere, finansal okuryazarlik literatiirde farkli agilardan tanimlansa da 6ziinde tanimlar
birbirinin benzeri sayilabilir (Kadoya ve Khan, 2020).

Ayrica ¢ok sik olarak finansal okuryazarlik, temel kavramlarla iligkilendirilerek ortaya
konmaktadir. Buna gore, finansal okuryazarlik, faiz, enflasyon, risk ve ¢esitlendirmenin et-
kilerini ve paranin zaman degerini, paradan elde edilecek faydalarn nasil artirilacagini an-
lama yetenegi (Kadoya ve Khan, 2020), bilesik faizin kullanimi, nominal ve ger¢ek deger
arasindaki farklilik gibi temel finansal kavramlar hakkindaki bilgi olarak (Lusardi ve Tufano,
2009) belirtilmistir. Genelde ampirik ¢alismalarda kullanilan anket sorulari, bu temel kav-
ramlardan yola ¢ikilarak olusturulmaktadir.

Deepak vd. (2015), finansal okuryazarligin 6znel bir kavram olmasi nedeniyle, farkli
arastirmacilar tarafindan farkl olarak tanimlandigini belirtir. Ayrica Van Rooij vd. (2011),
caligmalarinda, diisiik seviyede finansal okuryazar olan kisilerin, pay senedi, pay senedi pi-
yasas1 ve varlik fiyatlama hakkinda bilgilerinin yetersizligi nedeniyle bu tiir piyasalardan ¢e-
kindiklerini ve daha diisiik miktarda pay senetlerine yatirim yaptiklarimi tespit etmistir.
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Caplinska ve Ohotina (2019), refaha ulagmanin esasinin, finansal olanaklar1 ya da sege-
nekleri en iyi sekilde degerlendirip, iyi finansal okuryazar olmak oldugunu belirtmistir. Ay-
rica finansal konular1 anlayan bir kisi, sadece finans alaninda degil, bir biitiin olarak tiim
ekonomiyi anlayabilecek ve edindigi bilgilerle de nihayetinde refahini ve finansal kazancini
artirabilecektir. Robb and Woodyard (2011) finansal bilginin 6nemli oldugunu fakat s6z ko-
nusu bilginin refah iizerindeki etkisine dair sorularin hala var oldugundan bahseder.

Finansal okuryazarligi tanimlamada bazi arastirmacilar, sadece finansal bilgiyi kastet-
mekte, bazilar ise finansal okuryazarliga, finansal bilgi ve deneyimi ekleyerek devaminda
da bu bilginin yetkin kullaniminin finansal okuryazarlik taniminin i¢ine alabilecegini be-
lirtir (Hung vd., 2009). Ayrica finansal bilginin genellikle finansal okuryazarligin merke-
zinde oldugunu, genel bilgiden de ayrildigina isaret edilmistir (Hung vd., 2009). Mahdavi
and Horton (2014) da caligmalarinda finansal bilginin, finansal okuryazarlik i¢in gerekli ol-
dugunu fakat yeterli olamayacagini aktarmistir. Bazi arastirmacilar, finansal bilgiyi, finansal
okuryazarligin bir bileseni olarak da gérmektedir (Knoll ve Houts, 2012). Huston (2010) ise
finansal bilginin, finansal okuryazarligin ayrilmaz bir boyutu oldugunu sdylerken, ikisinin
birbirinin esdegeri olmadigini ve finansal okuryazarligin uygulama boyutunun finansal bilgi
kullanilarak yapilacagindan s6z eder. Hatta finansal bilginin, finansal okuryazarlik ile iligki-
sini ortaya koyarken, kisinin finansal bilgiyi kullanma ve uygulama yetenegine ve giivenine
sahip olmasinin da dnemini vurgulamistir (Huston, 2010).

Sonug olarak finansal okuryazarlik, finansal bilgi ile birlikte ortaya konursa; dogru finan-
sal kararlar alabilmek i¢in finansal bilgi ve becerilerin bir bileseni olmaktadir (Lusardi
(2008). Huston (2010), literatiirde finansal okuryazarligin, finansal bilginin ve finansal egi-
timin sik sik birbirinin yerine kullanilabildiginden s6z etmistir. Finansal bilgideki bir eksik-
lik, finansal okuryazarlikta da probleme yol agabilecektir (Mahdavi and Horton , 2014).

2.2. Finansal Okuryazarhk ve Finansal Kararlara Etkisi

Raut (2020), bir¢ok arastirmacinin yapmis oldugu ¢alismalarda, finansal okuryazarligin,
kisilerin finansal kararlar1 alma yetenegini etkiledigini belirtir. Bagka bir acidan sdylemek
gerekirse; kisilerin finansal okuryazarlikta yetersizligi; onlar1 kendi kosullarina uygun finan-
sal kararlarini olusturmada da yetersiz kilacagini ortaya koyar. Bu durumda finansal karar-
larin; kisilerin kaynaklarini nasil harcadigi, nasil tasarruf yaptigi, nasil 6diing aldig: ve para-
larini nasil ve nerelere yatirdigi ile iliskili oldugu sdylenebilir (Hassan Al-Tamimi ve Anood
Bin Kalli 2009; Dewi vd., 2020).

Finansal piyasalarin gelismesiyle birlikte, bireylerin finansal durumlarmni daha iyi yonet-
meleri i¢in tasarruf, yatirim, 6deme, borglanma ve risk yonetimi gibi g¢esitli konularda ve
genis bir yelpazede ¢ok sayida finansal arag ortaya konmustur (Lyons ve Kass-Hanna, 2021).
Fakat finansal araglara kolay erisilebilir olunmasina ragmen, kiicik ya da bireysel
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yatinimcilar 6zellikle de finansal agidan yeterli olmayan, tecriibesiz yatirimcilar, finansal
araglar1 karmasik yapilar nedeniyle anlamakta ve kullanmakta zorlanirlar (Lusardi, 2012).
Lusardi, Mitchell (2007) ve Mouna , Anis (2017) de finansal okuryazarlik seviyesi diigiik
olan kisilerin, emeklilik i¢in plan yapma ve pay senetlerine yatirim egilimlerinin de yetersiz
oldugunu belirtir. Yew vd. (2017) ise finansal okuryazar olan bireylerin; refah seviyelerini
iyilestirmede ve riskleri yonetmede daha iyi finansal kararlar aldiklarini tespit etmistir.

Kisilerin bireysel finansini daha iyi yonetmesi, uygun kararlar almast; iletisimin ve diji-
tallesmenin artt1g1 giiniimiizde 6nemli rol oynar. Ciinki bireyin alacagi kararlarin dogru ol-
mas, tiim toplumu ilgilendirmekte ve kolayca yayilmaktadir. Ozellikle de dijital finansa ge-
¢ilmesiyle, bireyler artik finansal {iriinleri satin alip-almamaya karar vermeden 6nce daha
fazla bilgi edinme arayiginda olmakta ve finansal konularla ugrasirken de yetersiz bilgiye
sahip olmanin sonuglarini bilmektedir. Neticede, bireyin finansal piyasalarda alacagi dogru
kararlar, finansal istikrar ile baglantili olmakta ve ekonomileri daha basarili yapmaktadir
(Dewi vd.,2020).

Ayrica finansal teknolojideki (fintech) hizli gelisim ile kisilerin 6deme yapis tarzlari, fi-
nansal yatirimlarina karar verme ve finansal tavsiye alma sekilleri de gelismis ve degismistir.
Bu baglamda, insanlarin finans konularinda ne kadar bilgili olduklarini ve finans hakkindaki
bilgilerinin finansal kararlarini ne 6l¢iide etkiledigini anlamak onemlidir (Lusardi, 2019).
Singh (2014), alinan finansal kararlarin dogru olmasinin; finansal danigman ya da bireysel
yatirimcilar tarafindan alinmasina bagli olmaksizin, finansal okuryazarlik veya finansal bilgi
yetisi/yetenegi veya derecesine bagli oldugunu belirtmistir.

Finansal bilgi veya finansal okuryazarlik hayatin her déneminde gerekli olmaktadir. in-
sanlarin tatmin edici diizeyde finansal okuryazar olmasi, kendilerinin yasam standartlarini
yiikseltmede 6nem tasir. Bu durumda, Grohmann (2018) finansal okuryazarligin artmasi ile
alian finansal kararlarin da iyilesmis olacagina dikkat ¢ekmistir.

Finansal okuryazar olan tiiketiciler veya yatirimcilar, ekonominin olumsuz zamanlarinda
sorunsuzca ayakta kalabilecek ve olumsuz kosullara direnebilecektir. Ciinkii onlar zama-
ninda yeterince ve bilinglice tasarruf yapmis, olumsuzluklar i¢in ¢esitli sigortalar satin almis
ve yatirimlarin gesitlendirmis durumda olacaklardir (Deepak vd. 2015).

Dewi vd. (2020), bir birey ne kadar finansal okuryazarsa, finansal karar vermede de o
kadar rasyonel olacaktir. Simon (1997) da bireylerin tamamen rasyonel bir karar vermesi
i¢in; yeterli bilgiye, motivasyona veya zamana tam olarak sahip olmadigindan s6z eder (Si-
mon,1997°den aktaran Raut, 2020). Raut (2020)’a gore teknik bilgi ve yatirim deneyimi
eksikligi gibi kisitlar, yatirimcilarin irrasyonel karar almalarinin temel bilesenleridir.
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3. Finansal Okuryazarhgi Etkileyen Degiskenler

Hung vd. (2009), finansal okuryazarligin rolii ve eksikliginden kaynaklanan sorunlarin
boyutuyla ilgili tartismalarin 6nemli bir kismini, finansal okuryazarligin tanim1 ve 6lgiilme-
sindeki gesitlilige baglamaktadir. Finansal okuryazarligi dogru bir sekilde dlgebilmek igin,
oncelikle onu etkileyen faktorlerin belirlenmesi gerekmektedir (Deepak vd., 2015). Wagner
(2015), demografik faktorler olarak bireylerin cinsiyeti, etnik kokeni, medeni durumu, is du-
rumu, yasi, gelir seviyesi, egitim durumu ve ¢ocuk sayist gibi degigkenlerin dikkate alinabi-
lecegini belirtmistir. Bu ¢alismada, Wagner'in belirttigi bazi degiskenler bagimsiz degisken
olarak analizde kullanilmistir.

3.1. Finansal Egitim

Wagner (2015), Kaiser ve Menkoff (2017) finansal egitimin, finansal okuryazarlik iize-
rinde anlamli bir etkiye sahip oldugunu belirtir. Finansal egitim programlari, tasarruf alis-
kanliklarma ve kisilerin finansal kararlarina katkida bulunarak, onlar1 gelistirmektedir (Lu-
sardi, 2008). Huston (2010) finansal egitimin, bir kisinin finansal bilgisini ¢ogaltan ve finan-
sal bilginin kullaniminin da finansal okuryazarlig1 arttiran bir girdi oldugunu belirtmistir.
Ayrica finansal egitimin etkisinin, diisiik gelire sahip yatirimcilar i¢in daha az olabilecegi
tespit edilmistir (Kaiser ve Menkoff, 2017).

Cesitli arastirmalarda, finansal egitim, finansal okuryazarligi 6nemli 6l¢iide artiran ve
belki de en fazla etkileyen faktor olarak ortaya konmustur (Deepak vd. 2015). Bu da bir
yatirimcinin, genel egitim diizeyi, yasi, geliri, cinsiyeti ve aile gegmisi ne olursa olsun, fi-
nansal egitim almaya yonelik ¢abasinin, finansal okuryazarlik diizeyine olumlu katkilar sag-
layabileceginin gostergesi olarak degerlendirilir (Deepak vd.,2015).

Finansal okuryazarlik, 6zellikle finansal egitime olan ihtiyaci belirlemede &nemli rol de
iistlenir. Eger finansal okuryazarlik iyi bir sekilde tanimlanir ve uygun bir sekilde dlgiiliirse;
egitime sagladigi katki da ortaya ¢ikacaktir. Ayrica finansal okuryazarlik, kisilerin neden
uygun veya etkin finansal kararlar veremediklerini de anlamaya katk: saglar (Huston, 2010).
Bunun neticesinde kisilerin bireysel kararlarinda, okullarda aldiklar1 egitimin ve kurslarin
etkili oldugu diisiiniilmektedir. Ornegin; Scott’un (2010) lise dgrencileri ile ilgili ¢alisma-
sinda, egitimin finansal kararlar {izerinde olumlu etkisinin oldugu sonucuna ulasilmistir.
Scott (2010), ayrica sadece egitimin, finansal karar kalitesini artirmadigini da belirtir.

Widyastuti vd. (2020), finansal egitimi, bireylerin finansal kavramlar ve {riinler konu-
sundaki bilgi ve becerilerini gelistirdikleri bir siire¢ olarak tanimlamaktadir. Bu siirecin so-
nunda, bireyler aldiklar1 finansal kararlarla refah seviyelerini artirabileceklerdir.

Finansal bilginin finansal okuryazarlik i¢in gerekli bir kosul oldugu varsayimindan yola
cikarak, kadinlar {izerine yapilan bir ¢alismada, daha yiiksek gelirli kadinlarin daha fazla
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finansal okuryazar oldugu ve aldiklar1 egitim seviyelerinin finansal bilgi skorlarina olumlu
katkida bulundugu tespit edilmistir (Mahdavi ve Horton, 2014). Finansal egitim ile finansal
okuryazarlik arasinda olumlu iligkiyi ortaya koyan birgok ¢aligmaya ragmen, Widyastuti vd.
(2020) yaptiklar1 analizde, finansal egitimin finansal okuryazarlik iizerinde anlaml1 bir etki-
sini bulamamustir.

Cesitli ¢aligmalarda finansal okuryazarlik, finansal egitim ve finansal bilgi kavramlari
birbirinin yerine kullanilmistir (Huston, 2010). Ancak bu ¢aligmada, finansal okuryazarlik
ile finansal egitim ayr1 fakat birbirini etkileyen kavramlar olarak ele alinmistir.

3.2. Finansal Deneyim

Finansal varlik hakkindaki deneyimin paylagimi da finansal okuryazarliga katkida bulu-
nan bir faktdr olarak kabul edilebilir (Dewi vd.,2020). Ozellikle finans sektoriinde ¢alisanla-
rin, ¢calisma hayatlarinda edindikleri tecriibeler, kendi finansal veya hizmet verdikleri yati-
rimceilarm kararlarinda etkili olabilecek ve onlarm finansal okuryazarliklarinin gelisimine
katk: saglayacaktir. Hogarth ve Hilgert (2002) da bilginin, tecriibe ile anlam kazanacagini,
aksine tecriibe ya da pratik yapmadan sahip olunan bilginin, anlam ifade etmeyecegini be-
lirtmigtir. Hatta finansal okuryazar olan kisilerin, tecriibeye sahip oldukga, bilgileri ve yete-
nekleri arasinda bir kopriiniin kurulabileceginden de sz edilir (Dewi vd., 2020).

Frijns vd. (2014), finansal tecriibenin, finansal okuryazarlik tizerinde pozitif ve anlaml
iligkisini bulmustur. Finansal tecriibe, finansal okuryazarligi tamamladigina gore, eger bir
kisi iyi diizeyde tecriibeye sahip ise, iyi seviyede de finansal okuryazar olacaktir. Aksi halde
yeterince finansal tecriibesi yoksa, sahip olunan finansal okuryazarlik seviyesinin de diisiik
olacagi sdylenmelidir (Ameliawati and Setiyani, 2018). Sohn vd.(2012) de ayni goriisii pay-
lasarak, arastirmalarinda; kigilerin genellikle pay senetlerine bir kez yatirim yaptiktan sonra
farkl1 bir bakis agisina sahip olduklarini ve finansal bilgilerinin arttigini tespit etmistir.

3.3. Demografik Faktorler

Birgok calismada bireylerin yatirim kararlari ile finansal okuryazarlik diizeyi arasindaki
iliskiler incelenirken, yatirimcilarin finansal okuryazarlik diizeyleri ile demografik faktorle-
rinin yatirim kararlari iizerindeki etkisi de derinlemesine aragtirtlmistir (Senda vd.,2020).

Bazi arasgtirmacilar demografik faktdr olarak analizlerine yas gruplarini, gelir diizeylerini
ve cinsiyeti dahil ederek, soz konusu faktorlerin yatirimcilarin finansal okuryazarligi iizerin-
deki etkisini incelemistir (Deepak vd., 2015). Volpe vd. (2002), online yatirimcinin okurya-
zarligma iliskin arastirmasinda; yatirimci okuryazarlik seviyesinin bireylerin aldigi egitim,
sahip olduklar1 deneyim, yas, gelir miktar1 ve cinsiyetine gore degistigini saptamigtir. Kadin-
larin, diger katilimeilara nazaran daha diisiik seviyede okuryazar oldugu, yash yatirimcilarin
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genglere gore performansi daha yiliksek yatirimlar yaptigi sonucuna ulasilmistir (Volpe
vd.,2002). Kadoya ve Khan (2020) Japonya’da yaptiklar aragtirmada orta yaslarda olanlarin
finansal okuryazarlik seviyelerinin arttigini belirterek benzer sonuca ulagmistir. Ayrica ayni
arastirmacilar, orta yaslardan sonra finansal okuryazarlik seviyesinin de diismekte oldugunu
ortaya koymustur. Benzer sonucu Lusardi (2012) de ABD’de yaptig1 arastirmada, yasi bii-
yik, kadin ve diisiik egitim seviyesine sahip kisilerin okuryazarlik seviyesini diisiik olarak
tespit etmistir.

Lusardi (2019), finansal okuryazarlik agisindan iilkeler arasinda cinsiyete iliskin farklili-
gin oldugunu belirtmistir. Kadinlarin belirli konulara iliskin sorular1 dogru yanitlama orani-
nin disiik oldugunu ve kadinlar arasinda finansal bilgi eksikliginin bulundugunu da tespit
etmistir. Polonya’da genglere iliskin bir ¢alismada; erkeklerin finansal okuryazarlik seviye-
sinin kadmlardan daha yiiksek oldugu sonucuna ulagilmistir (Swiecka vd.2020). Tunus’ta
yapilan arastirmada da yas, egitim ve yillik gelirin finansal okuryazarlik seviyesinde etkili
oldugu bulunmustur (Mouna ve Anis, 2017).

Mahdavi ve Horton (2014) da segkin bir kolejin mezun kadinlar1 6rneginde, onlarin fi-
nansal okuryazarlik derecesini ve bilesenlerini 6lgmeye odaklanirken, drneklemin bazi de-
mografik 6zellikleri olarak hane geliri, medeni durum, ¢ocuk sahibi olup/olmama, ailenin
egitimi, ¢alisma durumu, egitim derecesi gibi bazi faktorleri analizine dahil etmistir.

Yine Kadoya ve Khan (2020)’1n yapti1 ¢aligmada yas, cinsiyet ve egitimin finansal okur-
yazarlik {izerinde etkili oldugu tespit edilmistir. Bhushan ve Medury (2013) de benzer olarak,
finansal okuryazarli§in cinsiyet, egitim ve gelir tarafindan etkilendigini tespit ederken, finan-
sal okuryazarlik ile yas arasinda iligki bulamamustir.

Hassan Al-Tamimi ve Anood Bin Kalli (2009), finansal okuryazarlik seviyesinin, sahip
olunan gelir diizeyi, egitim seviyesi ve igyerinde yapilan islerden etkilendigini belirtir. Ay-
rica yaptiklar ¢alismada, finans/bankacilik veya yatirim alaninda ¢alisanlarin finansal okur-
yazarlik diizeyinin digerlerinden daha yiiksek oldugu anlasilmistir.

Kadoya ve Khan (2020) demografik faktor olarak sayilan cinsiyet, yas ve egitimin, sosyo-
ekonomik faktor olarak sayilan; gelir ve meslegin, psikolojik faktdr olarak dngoriilen; gele-
cek algisinin anlamli bir seklide finansal okuryazarlig: etkiledigini belirlemistir.

Senda vd. (2020) ise; finansal okuryazarligin yatirim kararini etkilemedigini, demografik
faktorlerden yas, gelir ve yatirim tecriibesinin yatirim kararmi etkiledigini tespit ederken,
ancak cinsiyet ve egitim gibi diger demografik faktorlerin ise yatirim karari lizerinde etkisini
bulamamustir.
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4. Yontem ve Analiz

Finans sektoriinde ¢alisanlarin profesyonel olarak islerini yaparken; daha 6nce almis ol-
duklar1 egitim ve kurslarla, finansal okuryazar olarak finansal kararlar alabildigi ve rasyonel
davranabildigi bilinmektedir. Fakat ayni finans sektorii ¢alisanlari, kendi bireysel yatirimla-
rina dair kararlarda finansal okuryazar midir ya da finansal okuryazarlig1 alacagi kararlarda
etkili olur mu? Caligmada oncelikle bu arastirilmistir. Boylece bu aragtirma 2 soruya cevap
vermeyi amaglamistir.

Soru 1: Finans sektorii calisanlari bireysel yatirimlarina dair kararlar alirken, finansal okur-
yazar olarak davranir mi1?

Soru 2: Finans sektorii ¢alisanlarinin bireysel yatirimlarinda; finansal okuryazar olarak ala-
cagi kararlari etkileyen faktorler nelerdir?

Birinci soruda; kurumsal yatirimceiy1 temsil eden finans sektorii ¢alisanlarinin sahip ol-
duklar1 finansal bilgileri bireysel yatirnmlarinda finansal okuryazarlik gergevesinde uygu-
lay1p uygulamadiklari aragtirilacaktir. Baska bir deyisle, finans sektorii ¢alisanlarinin birey-
sel yatiriomlarinda da finansal okuryazar olarak davranip davranmadiklar1 belirlenmeye ¢a-
ligilacaktir.

Ikinci soruda, birinci sorudan ¢ikan sonuca gore; eger kurumsal yatirimeiy1 temsil eden
finans sektorii ¢alisanlari, sahsi finansal yatirnmlarinda dahi, finansal okuryazar davranisi
gosterirlerse ve bu bilgileri kullanarak kararlarimi olustururlarsa; bu davranislarini etkileyen
faktorlerin neler oldugu arastirilacaktir.

4.1 Verinin Toplanmasi ve Orneklem

Arastirmanin amacina ulagabilmesi igin, bireysel yatirimlari olan gesitli finans kurumla-
rinda ¢alisan 346 kisiye basit tesadiifi drnekleme yontemi ile ulasilarak, bireysel yatirimla-
ria dair sorular sorulmustur. Olusturulan anket ile veriler hem yiiz ylize hem de e-mail yolu
ile toplanmustir.

Analizde bagimsiz degisken olarak kullanilacak olan anketin ilk boliimiindeki sorular;
cinsiyet, yas, medeni durum, ¢ocuk sayisi, egitim diizeyi, egitim tiirii, deneyim ve bireysel
yatirim tutarina iliskindir. Anket formunun ikinci boliimii finansal okuryazarlik hakkinda
olup, bunlardan 42,33,34,36,35,37,39,40 ve 41 numarali sorular Lusardi (2008), 32.soru Lu-
sardi ve Tufano (2009)’nin makalelerinden yararlanilarak, ankete dahil edilmistir. 12. ve 16.
sorular da tarafimizdan olusturularak, ankette yerini almistir (Ek 1).
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S6z konusu finansal okuryazarlik ile ilgili 12 adet sorunun, igerigi sdyledir; portfoy ce-
sitlendirmesi, paranin zaman degeri, enflasyon, portfdy olusturmanin anlami, yatirim fonu-
nun anlami, menkul kiymet borsasi, tahvil faizi-piyasa faiz orani iligkisi, pay senedi, tahvil
ve risk iliskisi, pay senedi hakkinda bilgi, finansal varlik bilgisidir.

Asagidaki tabloda ankete katilan finans sektorii ¢alisanlarinin demografik 6zellikleri yer
almaktadir.

Tablo 1: Orneklemin Demografik Ozellikleri

%
Cahisilan kurum Banka genel miidiirliigi 39,0
Banka sube 14,6
Portfoy yonetimi girketi 1,1
Araci kurum 5,1
GSYO ve GYO 1,4
Sigorta sirketi 17,1
Emeklilik sirketi 0,8
Katilim bankasi 9,6
diger® 11,2
Cinsiyet kadm 40,3
erkek 59,7
Yas 21-30 437
31-40 38,7
41-50 16,0
51-60 1,4
61 ve lizeri 0,3
Medeni durum Evli 54,6
Bekar 41,7
Bosanmig 3,6
Egitim seviyesi Lise 2,5
Universite/lisans 70,9
Yiiksek lisans/doktora 26,7
Egitim alam Ekonomi, finans, igletme 76,5
Miihendislik, teknoloji 8,1
diger” 15,4
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Tablo 1: Orneklemin Demografik Ozellikleri (DEVAM)

%
Finans piyasasinda tecriibe | 1 yildanaz 17,0
1-2 yi1l aras1 15,6
2-3 y1l arasi 10,9
3-4 y1l aras1 16,1
5 yildan fazla 40,3
Yatirima ayrilan tutar 1.000 TL’den az 25,14
1001-2000 TL 16,76
2001-5000 TL 17,05
5001-7000 TL. 6,07
7.000 TL ve tizeri 35,26

@ finansal ve ekonomik danismanlik sirketi, fintech sirketi, risk yonetim sirketi.
b bankacilik ve sigortacilik, aktiierya, matematik, uluslararasi iligkiler, ¢aligma ekonomisi, siyaset

bilimi, iletisim, hukuk, fen bilimleri, kamu yonetimi.
4.2 Bulgular

Finans sektorii ¢alisanlarinin, bireysel yatirimlarma dair kararlarinda finansal okuryazar
olarak kararlar alip almadiginin tespiti ve bireysel yatirim kararlarinda finansal okuryazar-
liklarini etkileyen degiskenlerin belirlenmesi igin, lojistik regresyon analizi yapilmistir. Lo-
jistik regresyon neticesinde 3 model ortaya ¢ikmistir. Modellerde bagimli degisken olan fi-
nansal okuryazarlif1 belirleyebilmek i¢in, anketin finansal okuryazarliga dair sorularindan
yeni bir bagimli degisken olusturulmustur. Bagimli degisken, her bir sorunun kendi iginde
barindirdig1 finansal okuryazar olma bilgisini gosteren cevaplarin (dogru segeneklerin) ortak
olusumuna gore ortaya ¢ikmustir.

Modeller kapsaminda; bagimsiz degisken olarak cinsiyet, yas, medeni durum, egitim dii-
zeyi, egitim tiirii, deneyim ve bireysel yatirim tutar1 alimistir.

1.modelde; bagimli degisken; 12.,37.,42.,39.,33 sorulardir. Bu durumda cinsiyet, yas,
egitim seviyesi, egitim alani, deneyim ve fon biiyiikligii de bagimsiz degisken olarak bulun-
mustur. Modelin dogrulama oran1 %80,2°dir.

2. modelde; bagimli degisken; 12.,37.,39.,33.sorulardir. Bu modelde ise; cinsiyet, yas,
egitim alani, deneyim ve fon biiylikliigli olmak iizere 5 adet bagimsiz degiskenin finansal
okuryazarlig: etkiledigi belirlenmistir. Modelin dogrulama orani ise; %78,7°dir.

3. ve son modelde ise; bagiml degisken olan finansal okuryazarlik; 16.,37.,33.sorular
olarak ortaya ¢ikmigtir. Bu durumda modelin; cinsiyet, yas, egitim seviyesi, egitim alant,
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deneyim olmak iizere 5 adet bagimsiz degiskeni s6z konusudur. Modelin dogrulama orani
%65,4 olarak tespit edilmistir.

Modeller arasinda dogrulama orani en yiiksek (%80,2) olan 1.model kabul edilmistir. Bu
modelde bagimli degisken olarak analize dahil edilen finansal okuryazarlik sorulari
(12,37,42,39,33 no’lu) finans sektorii ¢alisaninin, finansal varlik g¢esitlendirmesi, finansal
varlik bilgisi, risk iligkisi ve temel finans bilgisi hakkidadir.

Kabul edilen 1. modelde asagidaki tablodan da goriilecegi iizere; bagimsiz degisken ola-
rak, cinsiyet (p=0,002<0,05), yas (p=0,000<0,05), egitim seviyesi (p=0,01<0,05), egitim
alan1 (p=0,000<0,05), deneyim (p=0,034<0,05) ve yatirilan fon tutar1 (p=0,000<0,05) fak-
torleri, finans sektorii profesyonellerinin, bireysel yatirimlarina dair kararlarinda finansal
okuryazarlik davranislarimi etkileyen bagimsiz degiskenler olarak ortaya ¢ikmistir.

Tablo 2: Finansal okuryazarlik seviyesini etkileyen degiskenlerin lojistik regresyon sonuglari

%95 Giiven

Diizeyi

Degiskenler | Katsayr | Standart | Wald | Kisit | p Exp(B) | Alt Ust
hata testi Bant Bant

Cinsiyet 0,28 0,09 9,56 1 0,002* | 1,33 1,11 1,59
Yas -1,12 0,14 62,77 | 1 0,000*% | 0,33 0,25 0,43
Egitim 0,18 0,07 6,67 1 0,01%* 1,20 1,05 1,37
Seviyesi
Egitim -0,41 0,07 31,84 | 1 0,000* | 0,66 0,57 0,76
Alani
Deneyim 0,09 0,04 4,50 1 0,034* | 1,09 1,01 1,19
Fon 0,14 0,04 13,54 | 1 0,000*% | 1,15 1,07 1,24
Tutar
Sabit -0,25 0,38 36,11 | 1 0,000*% | 0,11
Terim

*0,05 diizeyinde anlamlidir.

Katsayilar iizerinden 1/(1+EXP(-katsay1)) olasilik doniisiim formiilii hesaplanarak, mo-
delin sonuglar1 detaylandirilmistir. Bu iglem neticesinde; erkek finans sektorii calisanlarinin,
kadin meslektaglarina gore bireysel yatirimlarina dair alacaklar finansal kararlarda; finansal
okuryazar olarak davranma olasiliklarinin daha yiiksek oldugu bulunmustur. Ayrica yas de-
giskeninin de etkili oldugu ortaya ¢ikmistir; finans sektorii ¢alisanlarinin yasi arttikca, birey-
sel yatirimlarina dair kararlarinda finansal okuryazar davranist gésterme olasiliklarinin azal-
dig1 goriilmiistiir. Buna ek olarak, finans sektorii ¢calisanlarinin egitim seviyeleri arttikga, bi-
reysel yatirimlarinda finansal okuryazar olarak karar alma olasiliklarinin da artti1 tespit
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edilmistir. Ekonomi, isletme ve finans alanlarinda egitim alan finans sektorii ¢alisanlarinin,

miihendislik, teknoloji ve diger alanlarda egitim alanlara gore finansal okuryazar davranisi

gosterme egilimlerinin daha ytliksek oldugu goriilmiistiir. Ayrica finans sektoriinde calisan-

larin deneyimlerinin, bireysel yatirimlarinda finansal okuryazar davranisi gdsterme olasili-

gin1 artirdigt anlasilmistir. Son olarak, drnek kiitledeki finans sektorii ¢calisanlarinin bireysel

finansal yatirimlarindaki fon tutar1 arttik¢a, kendi yatirimlarina dair kararlarinda finansal

okuryazar davranisi gosterme egilimlerinin de arttig1 tespit edilmistir.

Tablo 3’de yukaridaki tiim sonuglar 6zetlenmistir.

Tablo 3: Tespit edilen bagimsiz degiskenlerin finansal okuryazar davranma olasiliklart

Finansal okuryazar
olma olasiliklar: (%)

Cinsiyet kadin 57,1
erkek 63.8
Yas 21-30 24,6
31-40 9,6
41-50 3.4
51-60 1,1
61 ve lizeri 0,4
Egitim seviyesi lise 54,5
lisans 59,0
lisansiistii 63,3
Egitim alam ekonomi, finans, isletme 39.8
miihendislik, teknoloji 30,4
diger 22,5
Deneyim 1 yildan az 52,2
1-2 y1l aras1 54,5
2-3 yil arast 56,7
3-4 y1l aras1 58,9
5 yil ve daha fazla 61,1
Fon biiyiikliigii 500 - 1000 TL 53,4
1001 - 2000 TL 56,9
2001 - 5000 TL 60,2
5001 - 7000 TL 63,5
7001 TL ve iistii 66,6
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5. Sonuc ve Gelecek Calismalara Oneriler

Ekonomik ¢evredeki 6zellikle finansal piyasalardaki dinamik degisiklikler, yatirimeilarin
finansal bilgi diizeylerini ihtiyaca cevap verecek sekilde artirmay: gerektirir. Buna gore fi-
nansal okuryazarlik da bilgi ile donatilmig finansal kararlar almay1 igerir. Yatirnmcilarin bi-
reysel yatirimlarda finansal okuryazarligin etkisi ile alinacak kararlar, sermaye piyasalarmi
daha etkin ve daha siirdiiriilebilir kilacaktir. Ayrica bu durum, yatirimeilarin risk igtahini ar-
tiracak, sermaye piyasalarina yonelmelerini hizlandiracaktir.

Ek olarak, kisilerin ya da kurumlarin, finansal okuryazarligin katkisi ile finansal kararla-
rin1 olusturmasi durumunda, finansal okuryazarligin etkisi diger alanlara da yansiyacaktir.
Ornegin; sermaye piyasalarinda ¢ok sayida finansal okuryazarin bulunmast, sirketlere bilingli
yatirim yapilmasini saglayacak, bu da sirketlerde sermaye birikimine, daha fazla {iretim, daha
fazla gelir ve daha fazla istihdama yol agacaktir.

Bu c¢alismada, finansal piyasalarda islem yapan finans sektorii calisanlarinin, bireysel fi-
nansal yatirimlari olmasi durumunda, yatirimlar1 hakkinda alacaklar1 kararlarda finansal
okuryazarhigm varligi arastirilmistir. Ayrica finans sektorii ¢alisanlarinin, s6z konusu birey-
sel finans alanindaki yatirimlarinda kararlar alirken, finansal okuryazarliklarini etkileyen et-
menler de ortaya konmustur. Lojistik regresyon analizi sonucunda, dogrulama orani en yiik-
sek olan modelde, ¢esitli finansal kurumlarda ¢alisan finans sektorii profesyonellerinin, bi-
reysel yatirimlarinda da finansal okuryazar olarak davrandigi tespit edilmistir. Ayrica finans
sektoriinde ¢aligsanlarin kendi bireysel yatirnmlarina dair kararlar alirken, finansal okuryazar
davranigini siirdiirmelerinde birgok faktdriin etkili oldugu bulunmustur. Bu faktdrler detay-
landirildiginda, 6rneklemde erkek, 21-30 yas araliginda, ekonomi, finans ve isletme alaninda
egitim almuis, lisansiistii derecesi bulunan, finans alaninda 5 yil ve daha fazla tecriibesi olan
ve 7.000 TL ve iizeri bireysel yatirimlari bulunan ¢alisanlarin, finansal okuryazar olarak ha-
reket ettikleri anlasiimistir.

Gelecek calismalarda, aragtirmanin drneklemi genisletilerek, kurumsal yatirimer gesitli-
ligi artirilabilir. Ayrica bu yatirimeilarin bireysel yatirimlaria ayirdiklar: fon miktar: enflas-
yondaki artig oranina gore yeniden giincellenebilir. Son olarak, finans sektdrii calisanlarinin,
finansal okuryazarliklarini etkileyen bagimsiz degiskenlere biligsel 6nyargilar da eklenerek,
analiz yeniden yapilabilir.
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Ek1: Calismada kullamlan anket sorulari

S.12. “Finansal araclara yatirinm yaparken portfoy olusturmayi tercih ederim.”

[O1.Kesinlikle katiltyorum
[J2. Katiliyorum

03 .Kararsizim

04 Katilmiyorum
[J5.Kesinlikle katilmiyorum

S.16. “Portfoyiin tek tip finansal varhk cesitlerinden olusturulmasi daha etkin olur.”
(Ornegin, sadece cesitli pay senetleri veya sadece cesitli sirketlere ait tahviller gibi)

[J1. Kesinlikle katiliyorum
[J2. Katiliyorum

3. Kararsizim

[J4. Katilmiyorum

[J5. Kesinlikle katilmryorum

S.32. 1000 TL’ye bir buzdolabi almis olun. Bunu nasil 6demeyi tercih edersiniz?

[J1. 12 ay boyunca 100 TL taksit 6deyerek
2. Tiiketici kredisiyle pesin (%20 faiz orani ile 1 y1l vadenin sonunda bankaya 1200 TL
o0demek iizere)

S.33. Bankada 1.000 TL tutarinda 1 yil vadeli mevduatimiz olsun. Mevduat faiz oram
yillik net %10 ve enflasyon oram da yillik %15 olsun. 1 y1l sonunda paranizin;

1. 1.100 TL’den daha fazla satin alma giicii olacak
[J2. tam olarak 1100 TL kadar satin alma giicii olacak
3. mevcuttan daha az satin alma giicii olacak

S.34. “Cok iyi verileri olan tek bir pay senedine yatirim yapmak, pay senedi icerikli
herhangi bir yatirinm fonundan daha giivenilir getiri saglar” ifadesi hakkinda ne diisii-
niiyorsunuz?

O1.Dogru O 2. Yanlis O 3. Fikrim yok

S.35. Menkul Kiymet Borsasinin pay senetleri ile ilgili esas fonksiyonunu asagidaki
ifadelerden hangisi en iyi tammlar?

O1. “ Menkul kiymetler borsasi sirket karlarmin dogru tahmin edilmesine katk: saglar.
[02. “ Menkul kiymetler borsasi sirketlerin piyasa degerlerinin artmasini kolaylastirir”
03. “ Menkul kiymetler borsasi daha ¢ok, satmak iizere pay senedi alimlarina katki sag-
lamaktadir.
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[O4. Yukaridakilerden hicbiri
[J5. Fikrim yok

S.36. Yatirim fonlar1 hakkinda asagidakilerden hangisi dogrudur?

[J1. Yatirim fonlarina bir kez yatirim yapildiginda fondan kazangla ayrilmak igin en az 1
yilin beklemek gerekir.

[02. Yatirim fonlarinin esas yarar1 ayni anda farkl tiir finansal varliklara yatirim yapabil-
meyi saglamasidadir.

0O3. Yatirim fonlarinin getirileri biiyiik olasilikla, gegmis performanslarina benzer olacak-
tir.

4. Higbiri

[J5. Fikrim yok

S.37. Piyasa faiz oranlarinin diisiis siirecinde, piyasadaki tahvil fiyatlar: nasil etkile-
nir?

[J1. Tahvil fiyatlar: artar.
[2. Tahvil fiyatlar1 diiser.
3. Ayni kalir.

4. Higbiri

5. Fikrim yok.

S.39. “Sirket pay senedi, sirket tahvilinden daha risklidir.” ifadesi;
O1. Dogru O 2. Yanlis O 3. Fikrim yok.

S.40. Uzun vadeli yatirinmlar i¢in (6r; 10 veya 20 yillik) asagidaki varhklardan hangisi
daha yiiksek getiri saglar?

1. Vadeli mevduat
[J2. Sirket tahvilleri
[J3. Pay senetleri
4. Higbiri

5. Fikrim yok

[J6. Hepsi ayni

[J5. Ons Altin

[J6. Gram Altin

7. Fikrim yok
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S.41. Asagidaki varhklardan hangisi, daha yiiksek dalgalanmalar gosterir? (Birden
fazla secenek isaretleyebilirsiniz)

1. Vadeli mevduat faiz oranlar1
2. Sirket tahvilleri

[J3. Devlet tahvilleri

[J4. Pay senetleri

S.42. Bir yatirmmei fonlarini ¢esitli varhklardan olusan bir portfoyde tutarsa; portfo-
yiin riski;

O1. Artar

0O2. Azalir

[J3. Ayni kalir

[J4. Higbiri

[J5. Fikrim yok
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