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1. GIRIS

Bilgi ve iletisim teknolojilerinde yasanan gelismeler, bireylerin finansal karar, tutum ve davraniglarinda da
degisiklik yaratmistir. Bu baglamda bireylerin finansal konularla i¢ i¢e bir kavram olan risk alma tutumlarinin
incelenmesi geregi ortaya ¢cikmaktadir. Bireylerin risk alma tutumlarinin agiklanmasi hem aragtirmacilar hem de
finansal kuruluslar agisindan 6nem arz etmektedir.

Finansal yatirimlarda risk, bireylerin yatinmlarindan beklenen getiriden daha az kazanma olasilig1 olarak
agiklanabilmektedir (Sung ve Hanna,1996). Bu arastirmada incelenen, risk alma tutumu, bireyin risk alma
konusunda gosterdigi tepkileri ele almaktadir.

Geleneksel finans teorisinde, bireylerin rasyonellik ilkesi dogrultusunda hareket ettikleri kabul edilmektedir. Bu
yaklasim bireylerin duygularinmi ve diger psikolojik ve biligsel faktorleri dikkate almamaktadir. Geleneksel finansin
bireylerin risk alma tutumu, finansal tutum ve davraniglarinin altinda yatan sebepleri agiklamada yetersiz kalmasi
nedeniyle kisisel finans ¢aligmalar1 hiz kazanmaistir.

Kisisel finans temelinde, artan iflaslar ve yiiksek borgluluk diizeyleri ile tasarruf miktarlarindaki azalislarin
etkisiyle bireylerin risk tutum ve davranislarinin arastirilmasina yonelik ¢aligmalar yiiriitiilmektedir. Bu aragtirmada
kisisel finans bakis acis1 altinda giiven, finansal okuryazarlik, finansal risk toleransi degiskenlerinin, bireylerin risk
alma tutumlar: tizerindeki etkileri incelenmistir. Arastirmanin ikinci boliimi, kavramsal ¢ergeve, giiven, finansal
okuryazarlik ve finansal risk toleransi degiskenleri hakkinda agiklamalarin yapilip literatiir hakkinda bilgilerin
sunuldugu boliimdiir. Ugiincii béliimde, aragtirmanin metodolojisi ve elde edilen bulgulara yer verilmektedir. Son
olarak, tartisma ve sonug boliimii ile ¢calisma tamamlanmaktadir.
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2. KAVRAMSAL CERCEVE

Bireylerin sergiledikleri irrasyonel davranislar sonucunda davraniglan etkileyen faktorlerin incelenmesine yonelik
calismalar 6nem kazanmistir. Basta bireylerin, sosyoekonomik ve demografik 6zellikleri ele alinarak arastirmalar
ylritilmistir. Fakat bu arastirmalarin bireylerin birbirinden farkliliklarinin dikkate alinmamasi nedeniyle
arastirmalarda psikolojik ve bireysel 6zelliklerin etkisinin dl¢iilmesi yoluna gidilmistir. Bu kapsamda arastirmada;
risk alma tutumunu etkiledigi diisiiniilen faktorler olan giiven, finansal okuryazarlik, finansal risk toleransi ile risk
alma tutumunun iligkisi incelenmektedir.

Diinyada meydana gelen ekonomik gelismeler dogrultusunda bireyler risk ile siirekli etkilesim halindedir. Bireyler
yatirimlarindan daha fazla getiri elde edebilmek igin riskin tiirleri ile karsilasabilmektedir. Finansal agidan risk
bireyin yatirnmdan bekledigi getirinin, gergceklesen getiriden sapma ihtimali olarak tanimlanmaktadir.

Genel olarak risk, birey tarafindan beklenmeyen olaylarin gelecekte meydana gelme olasilig1 seklinde tanimlanir
(Anbar ve Eker; 2009). Riskle ilgili yapilan farkli bir tanimda; bir konuda alinan kararlarin muhtemel istenmeyen
neticelerini igeren belirsizlik diizeyi seklinde riskten bahsedilmektedir (Sitkin ve Pablo; 1992). Risk alma tutumu,
bireyin risk almaya yonelik tutumunu 6lgmeyi amaglayarak risk almayla ilgili bir diisiincede olugsmaktadir.

Bireylerin risk alma tutumlarinin belirlenmesi, finansal kurumlarin miisterilerine rehberlik ederken ihtiyag
duyacaklar1 en 6nemli 6zellik olarak ifade edilmektedir (Gibson et al., 2013). Buna ilaveten, bireylerin finansal risk
alma konusunda gosterdikleri istek diizeyi, yatirim kararlar1 ve getirilerine etki etmektedir. Risk almanin genetik
faktorlerden yola ¢ikarak sekillenmesi, finansal davranisin genetik bilesenleri ile ilgili literatiire katk: saglamaktadir
(Kuhnen ve Chiao, 2009).

Risk alma tutumu fizerinde etkisi Olgiilen giiven degiskeni, Halis ve Senkal (2009) daki ¢alismasinda bireyin
olumlu beklentileri dogrultusunda bir bagkasinin etkilerine agik olma niyeti seklinde belirtilmektedir. Finansal
olarak giliven tanimlanirken, bireylerin finansal konularda hizmet saglayici olma 6zelligine sahip olan finansal
hizmetler sektoriine, finansal aracilik ve danmigsmanlik yapan kisi ve kuruluslara, finans profesyonellerine, finansal
hizmet sunan piyasalara, finansal islemlerinde bireylerin en fazla yararlandig1 kurum ve kuruluglara ve finansal
konularda verdikleri kararlar bakimindan hiikiimete duydugu giiven ifade edilmektedir.

Finansal okuryazarlik kavrami, Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii tarafindan, bireylerin finansal kavramlar
konusunda bilgilenmesini, riskler ve finansal kararlarinda tercihte bulunulabilecek secenekler arasindan dogru
secimi yapabilecek bilgi diizeyine sahip olmasini saglayan, bireylerin finansal refahini artirma siireci olarak
tanimlanmaktadir (Lusardi, 2006). Finansal okuryazarlik, bireyin tasarruf, krediler, harcama, yatirim, finansal
planlama gibi genel finansal konular ¢ergevesinde finansi tanima ve yasantiya uyarlayabilme becerisi seklinde de
tanimlanabilmektedir.

Remund, (2010), finansal okuryazarlik kavramini agiklarken; biitceleme, tasarruf, krediler ve yatirim seklinde dort
ortak noktadan yararlanmaktadir. Ekonomik hayatta meydana gelen degisiklikler, diisiik tasarruf faiz oranlari, artan
iflas ve borg seviyeleri ile karar vermede kisisel sorumlulugun artmasi, gelecekte ekonomiyi etkileyen konularin
basinda gelmektedir. Monticone (2010) daki c¢alismasinda, bireyin finansal okuryazarlik seviyesinin a).
Sosyodemografik &zellikler, b) Aile gegmisi, ¢) Zenginlik ve d) Zaman tercihi seklindeki kavramlarla iligkili
oldugunu ifade etmektedir. Lusardi (2008) de ise, arastirmasinda genel olarak finansal okuryazarligin 5 boyutla
Olciilebilecegini belirtmektedir. Bu boyutlar, a) Temel kisisel finans bilgisi, b) Finansal yonetim bilgisi, ¢) Kredi ve
bor¢ yonetimi, d) Tasarruf ve yatirim bilgisi ve ) Risk yonetimidir.

Finansal risk toleransi, bir bireyin kabul etmeye istekli olacagi maksimum belirsizlik miktar1 olarak tanimlanabilir
(Grable, 2000). Finansal risk tolerans seviyelerine uygun yatirim alternatifleri sunmak ve bu dogrultuda portfoy
olusturmak bireysel yatirimcilarin yatirimlarindan daha fazla getiri saglamasina ve yatirnmlarindan aldiklart
memnuniyetin artmasina neden olmaktadir.

Bireylerin finansal risk toleransi, i¢ ve dis faktorlerin etkisiyle zaman iginde degisebilmektedir. Bir ¢aligmada
duygu ve kisisel tutumlardan etkilenen finansal risk toleransinin dis etkenlere gore degisiklik gdsterdigi
belirtilmektedir (Cordell, 2001).

3. BULGU VE TARTISMALAR

Bireylerin risk alma tutumlarini agiklamak amaciyla gergeklestirilen bu arastirma, finansal okuryazarlik, finansal
risk tolerans1 ve giivenin, bu tutum tiizerindeki roliinii incelemeyi amacglamaktadir. Basit tesadiifi 6rnekleme
yontemi kullanilarak her bir alt gruba demografik 6zellikler agisindan ulagilmaya caligilmigtir. Arastirmanin veri
toplama asamasinda, anket yontemi kullamilmistir. Arastirmanin verileri Istanbul, Ankara, Izmir, Kocaeli, Bursa,
Sivas ve Karabiik illerinde 18 yas iistii mali bagimsizhiga sahip 1347 kisiden elde edilmistir. Orneklemin
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tanimlayici istatistiklerine gore ankete katilanlarin %43,5'1 kadin, %56,5'1 erkek, %44' i lisans mezunu ve 25-50
yas araligindadir. Ayrica katihmcilarin yaklasik %66's1 evli ve %34 bekardir. Anket formunun birinci boliimii,
katilimcilarin demografik 6zelliklerini belirlemeye yonelik sorulardan, ikinci boliimi ise katilimeilarin finansal
okuryazarlik, finansal risk toleransi, giiven ve risk alma tutumuna iligkin diisiincelerini 6lgmek i¢in olusturulmus
5'li Likert tipi ifadelerden olusur. Likert 6lcegi gibi dereceli kurulan testlerde Cronbach Alfa Katsayis1 dikkate
almarak incelemeler yapilir (Tavsancil, 2006). Tablo 1' de aragtirmanin Slgeklerinin Cronbach Alfa katsayilarinin
0,70 in iizerinde oldugu goriilmektedir.

Aragtirma verilerinin analizinde SPSS 21.0 istatistik programi kullanilmistir. Bu ¢alismada, finansal okuryazarlik
kavramini 6lgmek i¢in Lusardi ve Mitchell (2007) dlgegi, finansal risk toleransina yonelik “Grable ve ark. (1999),
risk alma tutumunu 6lgmede Sjoberg ve Engelberg (2009) ‘dan yararlanilmistir. Arastirmanin hipotezleri asagidaki
gibidir:

H1: Giiven, bireyin risk alma tutumunu pozitif etkilemektedir.

H2: Finansal risk toleransi, bireyin risk alma tutumunu pozitif etkilemektedir.

H3: Finansal okuryazarlik, bireyin risk alma tutumunu pozitif etkilemektedir.

Aragtirmada Olgek gecerligini saglamak i¢in agiklayici faktdr analizi yapilmistir. Faktor analizinden sonra
degiskenler arasindaki iligkiyi belirlemek igin korelasyon analizi uygulanmigtir. Hipotezleri test etmek i¢in; Risk
alma tutumu bagimli degiskeni, giiven, finansal okuryazarlik ve finansal risk toleransi bagimsiz degiskenleri ile
coklu dogrusal regresyon analizi gergeklestirilmistir.

Faktor analizinin uygunlugunu ve Orneklemin yeterliligini gosteren Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) degeri 0.854
olarak elde edilmistir. Bu degerin 0.70'in {izerinde olmasi Orneklem yeterliligine kanit sunar (Field, 2013).
Aragtirmanin degiskenlerini 6lgmek i¢in kullanilan 6lgeklerin giivenirlik ve faktor yiikleri asagida Tablo-1'de

gosterilmistir.

Tablo 1. Faktor Analizi

ifadeler

Giiven

Finansal Okuryazarhk

Finansal Risk Toleransi

Risk Alma

Gl

0,825

G2

0,768

G3

0,877

G4

0,863

FO1

0,729

FO2

0,797

FO3

0,774

FO4

0,781

FO5

0,685

FO6

0,795

FO7

0,774

FR1

0,759

FR3

0,754

FR4

0,611

FR5

0,545

FR8

0,515

FR11

0,564

R1

0,738

R4

0,678

R5

0,506

R8

0,683

R12

0,738

Cronbach alfa degerleri

0,874

0,776

0,835

0,693

Tablo 2’ de agiklayici faktor analizine gore ilgili ifadeler beklendigi gibi faktorler altinda toplanmustir. Hair et al.
(2010)’ da yakinsama gegerliligini, faktor yiikleri 0,70 hatta 0,50 ve lizerinde olan gostergelerin, saglayabilecegini
raporlamistir. Biitlin faktor yiikleri 0,50° nin tizerinde bulunmaktadir.
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Tablo 2. Korelasyon analizi

Giiven Risk alma Finansal risk tolerans1 [Finansal okuryazarlik

Pearson Correlation 1 ,272%* | 270%* -,042
Giiven Sig. (2-tailed) \ ,000 ,000 123

N 1347 1347 1347 1347

Pearson Correlation \272%* 1 | 372%* ,156**
[Riskalma Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,000

N 1347 1347 1347 1347
Finansal risk Pgarson (_:orrelation 270%* 372*%* 1 ,002
olerans Sig. (2-tailed) ,000 ,000 ,949

N 1347 1347 1347 1347

. Pearson Correlation -,042 ,156** ,002 1

g‘gsp;:z'arhk Sig. (2-tailed) 123 000 949

N 1347 1347 1347 1347

**_Correlation is significant at the 0.01 level (2-tailed).

Korelasyon analizi ile degiskenler arasindaki ikili iliski tespit edilirken ek olarak bu iliskilerin yonii, siddeti
hakkinda bilgilere de ulasilir. Aragtirmada, Tablo 3° de verilen korelasyon analizine gore finansal okuryazarlik ve
giiven arasindaki iligki ile finansal okuryazarlik ve finansal risk toleransi arasindaki iligki istatistiksel olarak
anlaml1 degildir. Bunun disindaki diger tiim degiskenlerin p: 0,01 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli
oldugu tespit edilmistir. Arastirmanin hipotezlerin analizi i¢in dogrusal regresyon analizi kullanilmistir.
Aragtirmada kullanilan ¢oklu dogrusal regresyon analizinde, bagimli degisken hakkinda en iyi tahmini saglayan, bir
yada daha fazla bagimsiz degisken kullanilarak denklemin Kkatsayilarinin tahminine dair ¢aligmalar
yiiritilmektedir.

Tablo 3. Ozet

IModel R
|l 4443

a. Predictors: (Constant), finriskaa, finokua, guven
b. Dependent Variable: riskalma

Std. Error of the Estimate
60667

R Square
,197

Adjusted R Square
,195

Tablo 4’ e gore, aragtirmanin tahmin seviyesi 0,444 yani yiizde 44,4 olarak 6zetlenmektedir. Bu deger bagimli
degisken yani risk alma tutumunun tahmin seviyesinin, bagimsiz degiskenlerce ylizde 44,4 olarak belirlenmesiyle
ifade edilmektedir. R-kare degeri, bagimsiz degiskenlerin risk almay1 0.197 veya % 19,7 olarak agikladigini ifade
etmektedir.

Tablo 4. Anova Tablosu

IModel Sum of Squares df Mean Square F Sig.
Regression 121,128 3 40,376 109,704 ,000b
1 Residual 494,283 1343 ,368
Total 615,411 1346

a. Dependent Variable: riskalmaa
b. Predictors: (Constant), finriskaa, finokua, guvaaa

Tablo 5’ de goriildiigii tizere; F (3, 1343) = 109,704, p<0,05 diizeyinde F orani, veriyle uyumlu genel regresyon
modelinin anlamliligin1 géstermektedir.

Tablo 5. Katsayilar

[Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients t Sig.
B Std. Error Beta

(Constant) 1,394 ,116 12,059 ,000

1 Giiven ,138 ,018 ,192 7,570 ,000

Finansalokuryazarlik ,153 ,023 ,163 6,670 ,000

Finansalrisktoleransi ,307 ,024 1,320 12,590 ,000

a. Dependent Variable: riskalma

Tablo 5°te, bagimsiz degiskenin anlamlilig1 i¢in t-testinin, tim bagimsiz degiskenlerce 0.05 seviyesinde istatistiksel
olarak anlamli oldugu belirlenmistir. Bu kapsamda giiven, finansal okuryazarlik ve finansal risk toleransi
degiskenlerinin, risk alma tutumu iizerinde pozitif anlamli etkiye sahiptir. Finansal risk toleransinin en yiiksek
katsay1 degerine (0,320) sahip olmasi nedeniyle risk alma tutumunu en fazla agiklama giicline sahip oldugu ifade
edilebilir. Analiz sonucunda, H1, H2 ve H3 hipotezleri desteklenmektedir.
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4. TARTISMA VE SONUC

Aragtirma, kisisel finans literatiiriine bireylerin risk alma tutumuna etki eden faktorlerin incelenmesi anlaminda
katki saglamaktadir. Literatiirde bireylerin giiven, finansal okuryazarlik ve finansal risk toleranslarinin, risk alma
tutumuna etkilerini arastiran bir ¢alisma bulunmamaktadir. Arastirma, bireylerin giiven, finansal risk toleransi ve
finansal okuryazarlik diizeyleri ile risk alma tutumlarn arasinda dogrudan bir iliski oldugu bulunmustur.

Bu galigma, bireylerin giiven, finansal okuryazarlik diizeylerinin ve finansal risk toleranslarinin, risk alma tutumlari
tizerinde dogrudan bir iligkisi oldugu sonucuna varmistir. Arastirmada finansal risk toleransi degiskeninin en
yliksek katsayiya ulastigr goriilmiistiir. Finansal risk toleransinda gergeklesen bir birimlik artis, risk alma
tutumunda 0,320 puanlik olumlu bir degisiklik oldugunu gostermektedir. Bireylerin risk alma tutumu veya risk
toleransinin bilinmesi ile finansal danigmanlar miisterilerini tanimak konusunda biiyiilk avantaj saglamaktadir
(Hanna ve Lindamood, 2004; Roszkowsky ve Grable, 2005).

Finansal risk toleransindan sonra risk alma tutumu {izerinde etkisi tespit edilen diger degisken giivendir. Literatiirde
giivenin, finansal risk toleransina pozitif etkisi olduguna dair kanitlar mevcuttur (Magendans et al., 2017). Buna
gore bireyin finansal hizmetler sektoriine, finansal piyasalara ve finans danismanlarina olan giiven diizeyindeki
artiglar, bireyin risk alma tutumu tizerinde pozitif etki yapmaktadir.

Son olarak finansal okuryazarlik degiskeninin de risk alma tutumu iizerinde pozitif etki gosterdigi tespit edilmistir.
Finansal okuryazarlik, bireyin sahip oldugu finansal bilgi ve donanimin finansal konulardaki tutum ve
davraniglarini olumlu olarak yansitmasi anlamina gelmektedir. Bu nedenle bireylerin finansal farkindaliklarinin
artirlmasina yodnelik c¢aligmalarin yapilmasi olduk¢a Onemlidir. Calismada finansal okuryazarligin bireylerin
finansal davraniglar iizerinde yarattig1 pozitif etkiye yonelik calismalar mevcuttur (Andarsari ve Ningtyas, 2019;
Arifin, 2017; Robb & Woodyard, 2011).

Bireylerin risk alma tutumlarinin dogru finansal kararlarla iliskilendirilmesinde, devlete, finans piyasalarina ve
finansal kurumlara olan giivenin arttirilmasi ve finansal piyasalarda seffafligin saglanmasi gerekmektedir. Diger
yandan, bireylerin finansal biling diizeylerinin arttirilmasi ve finansal risk toleranslar1 dogrultusunda finansal tutum
ve davraniglar sergilemelerini saglamak icin finansal konulardaki egitim ihtiyacinin giderilmesi konusunda
faaliyetler yiiriitiilmelidir.

Sonug olarak arastirma, bireylerin risk alma tutumlarini agiklamada giiven, finansal okuryazarlik ve finansal risk
tolerans1 degiskenlerinin 6nemini vurgulamaktadir. Bu degiskenlerin bireylerin risk alma tutumlarinin incelenmesi
konusunda bilgi talep eden ilgili kisi ve kuruluslara katki saglayacagi diistiniilmektedir. Bireylerin ve iilkelerin
makro anlamda ekonomik refahlarinin artirilmasi ancak bu bireylerin risk alma tutumlarina uygun sorumlu finansal
davraniglar ile saglanabilir. Bu baglamda, finans kuruluslarinin bireylerin psikolojik ve biligsel 6zelliklerinden
finansal okuryazarlik, finansal tutum ve finansal risk toleransi gibi degiskenlerin, bireylerin risk alma tutumlarina
etkisini dikkate almalar1 6nerilmektedir. Bu baglamda finansal danismanlarin bireylerin psikolojik ve bireysel
ozelliklerine uygun yatirim araglarimi se¢melerinde rehberlik etmesi gerekmektedir. Bu nedenle yatirim portfoyleri
belirlenmeden 6nce bireylerin psikolojik ve bireysel faktorler agisindan degerlendirilmesi ve daha sonra risk alma
tutumu dogrultusunda sabit getirili ya da riskli varliklara yonlendirilmesi onerilmektedir. Bu ¢ergevede, finansal
yatirim yapan bireylerin de yatirimlarindan daha yiiksek kazang ve daha fazla memnuniyet elde etmesi miimkiin
olabilecektir.

Gelecek arastirmalarin, risk alma tutumu tizerinde duygular, kontrol odagi, kisilik ozellikleri gibi faktorlerin
etkisinin ol¢iilmesi risk alma tutumu literatiiriine katki1 sunacaktir.
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