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OZET

Bu ¢alisma, finansal risk algisimin yaturim kararlarinda davramssal finans egilimlerini nasil etkiledigini ve
finansal okuryazarhigin bu siiregteki aract roliinii incelemektedir. Davranigsal finans, bireylerin yatirim
kararlarim etkileyen irrasyonel davranislar: ve bu davranislarin altinda yatan psikolojik faktorleri ele alwr.
Finansal risk algisi, bireylerin belirsizlik ve risk karsisinda nasil tepki verdiklerini ifade ederken, finansal
okuryazarlik bireylerin bu riskleri anlama ve yonetme yetenegini artirir. Calisma, finansal risk algisi ile
davranigsal finans egilimleri arasindaki iligkiyi ve bu siirecte finansal okuryazarhigin aract roliinii teorik ve
ampirik literatiir 1s51g8inda detayli bir sekilde analiz etmektedir. Elde edilen veriler SPSS ve AMOS
programlaryla analiz edilmigtiv. Bu ¢alismanmin bulgulari, finansal okuryazarlik ve finansal risk algisinin
yatim  kararlary iizerindeki  davramigsal egilimler iizerindeki etkisini desteklemekte ve finansal
okuryazarligin bu siiregte aract bir rol tistlenebilecegini gostermektedir. Yapisal Esitlik Modellemesi (YEM)
sonuglari, finansal risk algisimin davranigsal finans egilimleri iizerinde dogrudan bir etkisi oldugunu ve
finansal okuryazarligin bu etkiyi olumlu yonde sekillendirdigini ortaya koymaktadir.

ABSTRACT

This study examines how financial risk perception influences behavioral finance tendencies in investment
decisions and explores the mediating role of financial literacy in this process. Behavioral finance addresses
the irrational behaviors that affect individuals' investment decisions and the psychological factors underlying
these behaviors. Financial risk perception reflects how individuals respond to uncertainty and risk; financial
literacy enhances their ability to understand and manage these risks. The study provides a detailed analysis
of the relationship between financial risk perception and behavioral finance tendencies, as well as the
mediating role of financial literacy, in light of theoretical and empirical literature. The collected data were
analyzed using SPSS and AMOS software. The findings of this study support the impact of financial literacy
and financial risk perception on behavioral tendencies in investment decisions, demonstrating that financial
literacy may assume a mediating role in this process. The results of the Structural Equation Modelling (SEM)
reveal that financial risk perception has a direct effect on behavioral finance tendencies and that financial
literacy positively shapes this effect.

Onerilen Alinti (Suggested Citation): DIKBAS CAVUS, Tugba ve BARAZ, Emre Hayri (2024), “Finansal Risk
Algisimn - Yatirnmlarda Davramissal Finans Egilimi  Uzerindeki Etkisinde Finansal Okuryazarhgin Aract Rolii”,
Uluslararasi Yonetim Akademisi Dergisi, S.7(4), s5.1074-1084, Doi: https://doi.org/10.33712/mana.1586746
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1. GIRIS

Finansal okuryazarlik, bireylerin finansal konularda bilingli ve dogru kararlar alabilme, ayn1 zamanda biitceyi ve
yatirimlar etkili bir sekilde yonetebilme becerisini ifade eder (Lusardi ve Mitchell, 2014). Finansal kavramlari
anlama ve uygulama yetisi olarak tanimlanan finansal okuryazarlik, ekonomik karar verme siireclerinde temel
bir bilesen olarak kabul edilir (Pangestu vd., 2020). Finansal okuryazarlik, bireylerin biitceleme, yatirim yapma,
borg yonetimi gibi konularda daha etkili ve sagduyulu hareket etmelerini desteklemektedir. Ornegin, finansal
bilgilere sahip olan bireyler, piyasalardaki dalgalanmalara karsi daha Olgiilii tepkiler verebilir, gereksiz
risklerden kagmabilir ve uzun vadeli planlarin1 daha saglam bir temel {izerine insa edebilirler (Klapper vd.,
2013; Fernandes vd., 2014).

Ampirik ¢aligmalar, finansal okuryazar bireylerin finansal piyasalar1 daha dikkatli yonettigini ve finansal
kararlarin1 olumsuz etkileyebilecek bilissel ve duygusal dnyargilara karsi daha direncgli oldugunu gostermektedir
(Hastings vd., 2013; Lusardi, 2019; Ahmad, 2024). Ayrica, finansal okuryazarlik, bireylerin finansal risk
algisim sekillendirmede kritik bir rol oynamakta ve bu da yatinm kararlarimi dogrudan etkilemektedir
(Gonzalez-lgual vd., 2021).

Finansal baglamlarda belirsizlik ile ilgili 6znel degerlendirme olarak tanimlanan risk algis1 (Cho ve Lee, 2006;
Hossain ve Siddiqua, 2024), finansal karar verme siireclerinde énemli bir belirleyici olarak kabul edilir (Ahmad,
2024). Davranigsal finans arastirmalari, bireylerin yatirim kararlarim1  verirken biligsel sezgilerden
yararlandiklarin1 ve onyargilar sergilediklerini; bunun da klasik finans modellerinde varsayilan rasyonel karar
alma modellerinden sapmalara yol agtigimi ortaya koymaktadir (Kahneman ve Tversky, 1979; Thaler, 2016;
Ahmad, 2024). Ornegin, yatirrmeilar kendi analizlerini yapmadan baskalarinin eylemlerini takip ederek siirii
davranis1 sergileyebilir veya asir1 gliven gostererek asir1 islem yapma ya da riskli yatirimlara ydnelme
egiliminde olabilirler (Balcilar vd., 2013; Shiller, 2020). Baska bir onyargi finansal kayip yasanmamasi
amaciyla zarar eden varliklarin satilmaktan kaginildigi bir durum olan sahiplenme etkisi (disposition effect), risk
algisinin 6nemi ve risk degerlendirme ile yonetim becerilerini artiracak finansal okuryazarlik miidahalelerinin
gerekliligini vurgular (Frydman vd., 2014; Richards vd., 2017; Hossain ve Siddiqua, 2024).

Finansal okuryazarligin bireylerin karar alma siireglerinde Onyargilara karsi koruyucu bir rol oynadigi ve
kararlarinin duygusal tepkilerden ziyade rasyonel analizlere dayali olmasina olanak saglayacagi one
siirlilmektedir (Lusardi ve Mitchell, 2014; Almenberg ve Dreber, 2015). Daha yliksek finansal okuryazarlik
seviyeleri, bireylerin asir1 giiven, siiri davranisi ve kayiptan kaginma gibi davranigsal Onyargilara olan
egilimlerini azaltarak, bilgi sayesinde bireylerin daha bilingli kararlar almasina katkida bulunur (Klapper vd.,
2013; Mouna ve Anis, 2015). Ornegin Almenberg ve Dreber (2015), finansal okuryazarliga sahip bireylerin
spekiilatif davraniglara daha az egilim gosterdigini, bunun yerine ¢esitlendirme ve dikkatli risk yonetimini tercih
ettigini ortaya koymustur. Ayrica finansal okuryazarligin koruyucu rolii, finansal egitime erisimin arttig
yerlerde finansal katilim oranlarinin ve ekonomik istikrarin daha yiiksek oldugu gelismekte olan piyasalarda
Ozellikle 6nem kazanmaktadir (Pangestu vd., 2020; Grohmann vd., 2018).

Finansal okuryazarligin risk algisim nasil etkiledigini anlamak, &zellikle risk algisinin yiiksek oldugu
durumlarda aginn temkinli stratejiler gelistirilmesine veya potansiyel olarak yararli yatirim firsatlarinin
kacgirilmasina yol agabilecegi i¢cin dnemlidir (Chen vd., 2018). Finansal okuryazarlik, bireylerin risk algilarini
daha iyi anlamalarina ve kalibre etmelerine yardimei olarak, yatinm kararlarmi risk ve getirinin nesnel
degerlendirmeleri ile uyumlu hale getirmelerine olanak tanir (Klapper vd., 2013). Bilgiye dayali bu yaklagim,
bireylerin maliyetli hatalardan kaginmalarina ve getiriyi optimize eden, volatiliteyi yoneten yatirim portfoyleri
olusturmalarina olanak tanir (Ahmed vd., 2022).

Davranigsal finans teorisi, geleneksel finans modellerini duygusal, psikolojik ve sosyal faktorlerin finansal
kararlan etkileyebilecegini One siirerek elestirir ve bu durumun ¢ogunlukla optimal olmayan sonuglara yol
acabilecegini savunur (Thaler, 2016; Kahneman, 2011; Ahmed vd., 2022). Bu bakis agisi, bilgili yatirimcilarin
bile asir1 giiven ve zihinsel muhasebe gibi dnyargilara kars1 savunmasiz olabilecegini agiklamakta faydalidir. Bu
Onyargilar, bireylerin fonlari zihinsel olarak ayirip finansal varliklarini bir biitiin olarak degerlendirememelerine
neden olabilir (Benartzi ve Thaler, 2001; Frydman vd., 2014). Finansal okuryazarligi artirmak, bu onyargilar
azaltmak i¢in 6nemli bir adim olarak goriilmektedir. Clnk( bireylerin duygusal olarak yonlendirilen kararlardan
mantikli ve bilgiye dayal1 kararlara gegmelerini tesvik eder (Lusardi ve Tufano, 2015). Kisisel finans yonetimi
icin gerekli bilgi ve becerileri kapsayan finansal okuryazarlik, yatirimcilarin riskleri nesnel bir sekilde
degerlendirmelerine ve bilingli kararlar almalarina olanak taniyarak rasyonel yatirim davranisini tesvik etmede
onemli bir rol oynamaktadir (Lusardi, 2019; Almansour vd., 2023). Finansal belirsizlikle ilgili 6znel
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degerlendirme olarak tanimlanan finansal risk algisi, genellikle asir1 giiven, siirli davranisi ve kayiptan kaginma
gibi Onyargilari artirarak yatirim davranislarini sekillendirmede 6nemli bir rol oynamaktadir (Gonzalez-lgual
vd., 2021).

Bu aragtirma, finansal okuryazarligin finansal risk algis1 ve yatirim kararlarinda ortaya ¢ikan davranigsal finans
egilimleri arasindaki iliskideki araci roliinii arastirmaktadir. Arastirmanin amaci, finansal okuryazarligin risk
algis1 iizerindeki etkisini ve irrasyonel davranigsal egilimleri nasil azalttigini inceleyerek davranissal finans
literatiiriine katkida bulunmaktir. Bu baglamda, finansal okuryazarligin bireyleri davranigsal 6nyargilardan ne
Olclide koruyabilecegi ve saglikli yatinm kararlari ile siirdiiriilebilir finansal davranislara nasil zemin
hazirlayabilecegi lizerinde durulmaktadir. Arastirma mevcut literatiirdeki calismalardan farkli olarak, finansal
okuryazarligin biligsel 6nyargilarin yatirnm davranislart izerindeki etkisini azaltma potansiyelini ve bireylerin
dengeli risk degerlendirmeleri ile rasyonel karar alma becerilerini gelistirme siirecini kapsamli bir sekilde
incelemesidir. Bir diger ayrilan noktasi ise, arastirmalar genellikle finansal okuryazarligin tek boyutlu etkilerini
incelerken, bu arastirma konusu ¢ok boyutlu bir perspektiften ele almakta ve davranigsal finans alanina yeni bir
bakis agis1 getirmektedir.

2. ARASTIRMANIN KAVRAMSAL CERCEVESI

Risk algisi, bireylerin yatirim kararlarina nasil yaklastiklarin1 6nemli 6lglide etkiler. Bu algi, bireylerin riske
toleranslarin1 ve piyasa belirsizliklerine verdikleri tepkileri sekillendirir. Yiiksek risk algisina sahip bireyler
genellikle koruyucu stratejiler benimseyerek potansiyel kayiplart en aza indirmek amaciyla yiiksek riskli
yatirnmlardan kacinirken, diisiik risk algisina sahip olanlar daha riskli, yiliksek getiri saglayan varliklara
yonelebilir (Chen vd., 2018; Ahmed vd., 2022). Siirii davranisi ve sahiplenme etkisi gibi davranigsal egilimler,
risk algistyla yakindan iliskilidir ve rasyonel finansal ilkelere uymayan yatinnm davramislarini etkileyebilir
(Balcilar vd., 2014; Zhang vd., 2022; Hossain ve Siddiqua, 2024). Belirsizlik yiiksek oldugunda ve bireylerin
kendi finansal degerlendirmelerine giiveni azaldiginda, yatirimcilarin bagkalariim kararlarini taklit ettikleri siirii
davranist siklikla ortaya ¢ikar (Madaan ve Singh, 2019; Dickason vd., 2018).

Zarar eden varliklarin zararlari realize edilmeden elde tutuldugu bir Onyargi olan sahiplenme etkisi, risk
algisinin yiikselmesi ile tetiklenen kayiptan kaginmanin psikolojik bir egilimini’de yansitir (Richards vd., 2017).
Davranigsal finans aragtirmalari, Onyargilar ve biligsel kestirimlerin risk algisini gii¢lii bir sekilde etkiledigini ve
bu durumun nesnel finansal analizlerden sapmaya neden olan davramiglara yol agtigini gostermektedir
(Mahapatra ve Mishra, 2020; Ahmad, 2024).

Finansal okuryazarlik, kisisel finanslarini yonetme, bilingli kararlar alma ve finansal hedeflerine ulasma,
dikkatli yatirim yapma ve uzun vadeli finansal planlama gibi olumlu finansal davranislarin tesvik edilmesinde
kritik bir rol oynamaktadir (Lusardi ve Mitchell, 2014; Hastings vd., 2013). Arastirmalar, finansal okuryazarliga
sahip bireylerin yatirim segeneklerini daha iyi degerlendirebildiklerini, riski etkin bir sekilde yonetebildiklerini
ve finansal istikrar1 tehlikeye atabilecek asir1 giiven ve kayiptan kaginma gibi dnyargilardan kagindiklarini
gostermektedir (Ansar vd., 2019; Oppong vd., 2023). Finansal okuryazarlik, daha yiiksek finansal giivenlik
oranlariyla iliskilidir. Bilgili bireyler, portfoylerini ¢esitlendirme ve yatirnm tercihlerini kisisel finansal
hedefleriyle uyumlu hale getirme olasiligi daha yiiksek olan bireylerdir (Baihaqqy vd., 2020). Ayrica finansal
okuryazarlik programlarinin gelismekte olan ekonomilerde, finansal okuryazarlik arttikca ekonomik biiylimeyi
ve finansal kapsayiciligi tesvik ettigi i¢in impulsif finansal davranislari azalttigi bulunmustur (Pangestu vd.,
2020; Novitasari vd., 2021). Finansal okuryazar bireyler genellikle davranigsal onyargilara daha az yatkindir ve
agir1 gliven ile asir1 islem yapma egilimi daha diistiktiir (Kumari, 2020; Hamza ve Arif, 2019).

Asirt giiven, siirii davranigi ve kayiptan kacinma gibi davranigsal egilimler, genellikle finansal kararlar etkileyen
biligsel onyargilardan kaynaklanir. Finansal okuryazarlik, yatirimcilara bilgiyi nesnel yorumlayabilme yetisi
kazandirarak bu 6nyargilar azaltabilir (Sivaramakrishnan vd., 2017; Mouna ve Anis, 2015). Ornegin finansal
okuryazarliga sahip bireyler, siirii davranisina daha az egilimlidir. Bu kisiler piyasa trendlerini izlemek yerine
bagimsiz analizlere dayanarak karar alirlar (Wangi ve Baskara, 2021).

Finansal okuryazarlik ayrica, bireylerin bilgi ve yeteneklerini gergek¢i bir sekilde degerlendirmelerini
saglayarak, asirt islem yapma ve portfoy yogunlagmasi gibi egilimleri azaltarak asir1 giiveni hafifletir
(Mushinada ve Veluri, 2019; Shiller, 2020). Yatirimcilarin duygusal bagliliklar nedeniyle diisiik performans
gosteren varliklar elde tutmalarina neden olan sahiplenme etkisi de finansal okuryazarlik sayesinde objektif bir
kayip perspektifi kazanilarak azaltilabilir (Balcilar vd., 2014; Ullah vd., 2020).
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Finansal risk algisi, finansal okuryazarlik ve davranissal egilimler arasindaki iligki karmasik ve birbirine
baghdir. Finansal okuryazarlik, bireylerin riski yorumlama yeteneklerini gelistirerek irrasyonel yatirim
kararlarina yol agabilecek biligsel Onyargilan azaltir (Oteng, 2019; Ahmad, 2024). Arastirmalar, finansal
okuryazar bireylerin riski piyasalarin dinamik bir bileseni olarak gdrerek yatirim agisindan caydirict bir engel
olarak algilamadigin1 gostermektedir (Lusardi ve Mitchell, 2014; Novitasari vd., 2021). Finansal okuryazarlik,
bireylerin risk algisini nesnel bir degerlendirme ile destekleyerek, kayiptan kaginma ve siirii davranisi gibi
egilimleri azaltir ve yatinmcilarin finansal hedefleriyle uyumlu rasyonel kararlar almalarimi tesvik eder
(Wildavsky ve Dake, 1990).

Planli davranis teorisine goére bireyin tutumlari, normlar1 ve algilanan kontrol, bireyin davranigsal niyetlerini
sekillendirir (Ajzen, 1985). Finansal okuryazarlik, algilanan kontrolii artirarak bireylerin iyi bilgilendirilmis
finansal kararlar almasin saglar ve duygusal olarak yonlendirilen eylemlerden kaginmalarina yardimer olur
(Oppong vd., 2023).

3. ARASTIRMANIN METODOLOJISI

Bu aragtirmada bireylerin finansal risk algilarinin yatirim kararlarindaki davranissal finans egilimleri {izerindeki
etkisini ve bu etkilesimde finansal okuryazarligin araci roliinii incelemek amaciyla nicel bir yontem tercih
edilmistir. Calisma, nedensel iligkileri ortaya c¢ikarmayr hedefleyen agiklayici bir aragtirma tasarimi
benimsemektedir. Bu arastirmanmn yapilmasi ile ilgili olarak Kayseri Univeritesi Etik Komisyonundan
12/11/2024 tarih ve 121457 sayili “Etik Izni Belgesi” alinmustir.

Veri toplama sireci, bireysel yatirimeilar tizerinde gergeklestirilmis ve anket yontemiyle veriler toplanmustir.
Aragtirmada kolayda 6rnekleme yontemi kullanilmistir. 250 kisiye ¢evrimigi anket, e-mail, WhatsApp, X vb.
iletisim araglar1 yoluyla génderilmis, gegerli ve giivenilir anket sayis1 189 olarak kabul edilmistir. Bu kapsamda
SPSS ve AMOS iizerinden analizler yapilmistir. Finansal risk algisi, finansal okuryazarlik ve davranissal finans
egilimlerini 6lgmeye yonelik, gecerliligi ve giivenilirligi literatiir’de kanitlanmis Olgekler icermektedir.

e Finansal Risk Algist Olgegi: Finansal Risk Toleranst Olgegi kullanilmustir. Grable ve Lytton (1999)
tarafindan gelistirilmis olup, 20 maddeden olugmaktadir. Verilen cevaplara karsilik gelen puanlarin
toplanmasiyla da bir puan olusturulmustur. Yiicekaya (2024) tarafindan gecerlilik ve giivenilirlik
caligmasinda yapilmis olup 13 madde Cronbach’s alfa giivenirligi kabul edilebilir diizeyde bulunmustur.
Arastirmada 13 6lgek maddesi kullanilmistir.

e Finansal Okuryazarhik Olgegi: Finansal okuryazarhik diizeylerini Olgebilmek i¢in Sarigiil (2015)
tarafindan 14 maddeden olusan, Finansal Okuryazarlik Tutum ve Davranis Olcegi kullanilmistir.

e Davramssal Finans Olgegi: Bireylerin yatinm kararlarinda anomali ve heuristiklere maruz kalip
kalmadiginin tespiti i¢cin Medetoglu ve Saldanli (2022) tarafindan gelistirilen 24 maddelik 0lgek
kullanilmugtir,

Verilerin analizi iki asamada gergeklestirilmistir. ilk asamada SPSS yazilimi kullamlarak betimsel istatistikler
hesaplanmis ve 6l¢eklerin giivenilirligi Cronbach’s alpha katsayisi ile degerlendirilmistir. Ayrica faktor analizi
yapilarak 6l¢iim araglarmin yapi gecerliligi incelenmistir. Ikinci asamada ise, hipotezlerin test edilmesi ve
degiskenler arasindaki iliskilerin daha derinlemesine analiz edilmesi amaciyla AMOS yazilim ile yapisal esitlik
modellemesi (YEM) uygulanmistir.

YEM analizi, finansal risk algisinin davranigsal finans egilimleri tlizerindeki dogrudan etkisini ve finansal
okuryazarligin bu etkideki araci roliinii degerlendirmeyi amaglamigtir. Modelin uygunlugu, cesitli uyum
indeksleri (CFI, TLI, RMSEA, SRMR) ile test edilmistir. Ayrica finansal okuryazarligin aracilik etkisi hem
dogrudan hem de dolayli etkiler lizerinden analiz edilmistir. Bu yontemsel yaklasim, ¢alismanin bilimsel
dogrulugunu ve giivenilirligini artirmay1 hedeflemis, elde edilen bulgularin literatiir’e katki saglamasini
miimkiin kilmstir.

3.1. Arastirmanin Modeli ve Hipotezleri

Bu caligmada model olarak, nicel arastirma yontemi kullanilmistir. Sekil 1°de belirtilen modele gore hipotezler
test edilmistir.
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Sekil 1. Arastirma Modeli

Hipotez Modeli

Finansal Risk Algist HH—mMm88 ™ pawramgsal Finans Egilim

4
< / Q
/\

Finansal Okuryazarhk

H;: Finansal risk algisinin, yatirimcilarin davranigsal finans egilimleri iizerinde dogrudan bir etkisi vardir.
H,: Finansal okuryazarlik, yatirimecilarin davranigsal finans egilimleri {izerinde dogrudan bir etkiye sahiptir.

Hs: Finansal risk algisinin, yatirimcilarin davranigsal finans egilimleri {izerindeki etkisinde finansal
okuryazarlik arac1 bir rol oynar.

3.2. Arastirmanin Bulgularn

Bu ¢aligmanin amaci, finansal risk algisinin yatirimeilarin davranigsal finans egilimleri lizerindeki etkisini ve bu
etkide finansal okuryazarligin araci roliinii incelemektir. Bu baglamda Yapisal Esitlik Modellemesi (YEM)
kullanilarak finansal risk algisi, finansal okuryazarlik ve davranigsal finans egilimleri arasindaki iliskiler analiz
edilmistir. Katilimeilarin demografik 6zellikleri Tablo 1'de sunulmaktadir.

Tablo 1. Demografik Bilgiler

Demografik Degisken

Kadin: 104 (%55,0),
Erkek: 85 (%45,0)
Doktora: 51 (%27,0),
Y.Lisans: 48 (%25,4),
Lisans: 46 (%24,3),
Lise ve dengi : 44 (%23,3)
Diisiik: 78 (%41,3),
Gelir Duzeyi Orta: 64 (%33,9),
Y iiksek: 47 (%24,9)

Cinsiyet

Egitim Durumu
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Kadin katilimcilar, toplamin %55'ini olusturarak, cinsiyet agisindan g¢ogunlugu temsil etmektedir. Egitim
seviyeleri de dengeli bir sekilde yayilmustir. Gelir diizeyi agisindan en fazla katilime1 "diigiik™ gelir grubuna
aittir. Bu da arastirilan grubun ekonomik durumuna dair 6nemli bir bilgi sunmaktadir. Tim 6lgeklerin Betimsel
Istatistikler ve Cronbach's Alpha degerleri. Tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2. Cronbach's Alpha Degerleri

Olgek Ara Standart Sapma | Cronbach's Alpha
Finansal Risk Algisi 3.45 0,51 0,996
Davranigsal Finans Egilimleri | 3.44 0,76 0,941
Finansal Okuryazarlik 3.45 0,65 0,962

* Finansal Risk Algisi: Ara degeri 3.45, standart sapmasi 0.51 ve Cronbach's Alpha degeri 0.996'dur.
Olgegin yiiksek i¢ tutarliliga sahip oldugunu bulunmustur.

o Davranigsal Finans Egilimleri: Ara degeri 3.44, standart sapmasi 0.76 ve Cronbach's Alpha degeri
0.941'dir. Yiiksek bir i¢ tutarliliga sahip oldugunu bulunmustur.

o Finansal Okuryazarlik: Ara degeri 3.45, standart sapmasi 0.65 ve Cronbach's Alpha degeri 0.962'dir.
Yiiksek bir i¢ tutarliliga sahip oldugunu bulunmustur.

Genel olarak, tiim 6lgeklerin Cronbach's Alpha degerleri, iyi bir giivenilirlik oldugu sdylenebilir. Modelin uyum
indeksleri, modelin verilerle iyi bir uyum sagladigini1 gostermektedir. Tablo 3’de gOsterilmistir.

Tablo 3. Uyum indeksleri

Uyum Endeksi Deger Agiklama
CFlI >0,95 Mikemmel uyum
TLI >0,95 Mikemmel uyum
RMSEA <0,06 Iyi uyum
SMR <0,08 Miimkiin oldugunca uyum

CFI ve TLI degerlerinin (> 0,95) modelin mitkemmel uyum diizeyinde oldugunu; RMSEA (< 0,06) ve SMR (<
0,08) degerlerinin ise iyi ve kabul edilebilir uyuma isaret ettigini gostermektedir. Bu sonuglar, aragtirma
modelinin verilerle oldukga iyi bir uyum sagladigin ortaya koymaktadir. Finansal risk algisi, davramigsal finans
egilimleri ve finansal okuryazarlik arasindaki korelasyonlar Tablo 4’te gosterilmektedir.

Tablo 4. Korelasyon Analizi Sonuglar

Degisken 1 2 3
Finansal Risk Algis1 -

Davranigsal Finans Egilimleri | 0,974 -
Finansal Okuryazarlik 0,973 | 0,981 -

Finansal risk algisi, davranissal finans egilimleri ve finansal okuryazarlik arasindaki gii¢lii pozitif korelasyonlari
gdzlemlenmistir. Bu bulgular, bireylerin finansal kararlari sekillendiren temel faktorler arasinda giiclii bir bag
oldugunu ortaya koymaktadir.

Tablo 5. Yapisal Esitlik Modeli Sonuglari

o - Bagimsiz " Etki || Dolayh Etki || Toplam Etki || Anlamsizhk || Aciklanan Varyans
Analiz Turu Ornek . Degisken
Degisken || °° ®) ®) ®) () (R?)
Dogrudan Etki|| BF ~ FR FR BF || 1.867 - 1.867 <0,001 0,949
Ara‘”l;k Yolull o _pp FR FL || 1.098 - - <0,001 0,946
Ara‘”lg‘ Yolu|) BF ;LF R+ FL BF || 1.044 1.147 1.867 <0,001 0,970

Not: Finansal Risk Algis1 FR, Davranigsal Finans Egilimleri BF, Finansal Okuryazarlik FL Olarak kisaltilmistir.
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H; : Finansal risk algisinin, davranigsal finans egilimleri {izerinde dogrudan etkisi vardir (B = 1,867, p <
0,001).

H, : Finansal okuryazarlik, davranissal finans egilimleri tizerinde dogrudan bir etkiye sahiptir (B = 1,044, p <
0,001).

H; : Finansal risk algisinin davranissal finans verileri {izerindeki etkisinde finansal okuryazarlik araci rolii
oynamaktadir. Dolayli etki (B = 1.147), toplam etkide %61'lik bir tagimalik pay1 ile dogrulanmustir.

Bu bulgular, tim istatistiksel hipotezlerini destekler;
o Finansal Risk Algisi: Y atirimcilarin davranigsal finans bilgilerini dogrudan etkiler.
o Finansal Okuryazarlik: Davranissal finans davraniglarini dogrudan etkiler.

e Aract Rolu: Finansal okuryazarlik, finansal risk algisinin davranigsal finans egilimleri tizerindeki
etkisinde dnemli bir aracidir.

Bu ¢aligmanin bulgulari, finansal risk algis1 ve finansal okuryazarligin, bireylerin yatirim kararlan tizerindeki
davranigsal egilimlerini 6nemli 6lgilide etkiledigini gostermektedir.

4. SONUC

Bu arasgtirma, finansal risk algisinin yatirim kararlarinda davranigsal finans egilimlerini nasil etkiledigini ve
finansal okuryazarligin bu siirecteki araci roliinii incelemektedir. Davranigsal finans, bireylerin yatirim
kararlarim1 etkileyen irrasyonel davranislart ve bu davranislarin altinda yatan psikolojik faktorleri ele alir.
Finansal risk algisi, bireylerin belirsizlik ve risk karsisinda nasil tepki verdiklerini ifade ederken, finansal
okuryazarlik bireylerin bu riskleri anlama ve yonetme yetenegini artirir. Arastirmanin sonuglari, bireylerin
finansal risk algisinin ve finansal okuryazarlik diizeylerinin yatirim kararlan {izerindeki davranigsal finans
egilimlerine olan etkisini genis bir perspektiften ele almakta ve literatiirdeki Onceki g¢aligmalarla uyumlu
bulgular ortaya koymaktadir. Finansal okuryazarligin davranissal onyargilar1 azaltici etkisi iizerine daha Gnce
yapilan ¢aligmalarda (Lusardi ve Mitchell, 2014; Klapper vd., 2013), bu becerinin yatirimcilarin daha dikkatli,
risk analizine dayali ve bagimsiz kararlar almasina katkida bulundugu ifade edilmistir. Bu arastirmada elde
edilen bulgular, finansal risk algisinin bireylerin irrasyonel davraniglarini tetikleme potansiyeli ¢ercevesinde ele
alarak, finansal okuryazarligin irrasyonel davraniglar tizerindeki koruyucu etkisini bulunmustur. Almenberg ve
Dreber'in (2015), finansal okuryazarlifin bireyleri siirii davramisindan uzaklastirdigi ve asir1 gliven gibi
irrasyonel egilimleri azalttigin1 ortaya koyarak bu ¢aligmanin bulgulart ile ortiismektedir.

Ozellikle gelismekte olan piyasalardaki yatirimei davramslart baglaminda yapilan arastirmalar, finansal
okuryazarliin arttirilmasinin piyasa istikrarina ve siirdiiriilebilir yatirim davraniglarina katkida bulunabilecegini
ileri siirmektedir (Pangestu vd., 2020). Bu arastirmada elde edilen bulgular, finansal okuryazarligin
yatirimeilarin siirii davranigindan ve agirt giiven gibi onyargilardan kaginmasina yardimer oldugunu sonucuna
ulagilmistir. Pangestu vd.’nin (2020), finansal okuryazarligin yatirimcilarin irrasyonel davranislarini azaltarak
daha rasyonel kararlar almalarma yardimer oldugunu vurgulamaktadir, bu c¢aligmanm bulgulartyla
ortigsmektedir. Ahmed vd.’nin (2022), finansal okuryazarligin risk algis1 lizerindeki etkisini degerlendiren,
finansal bilgi diizeyinin bireylerin yatirim kararlarim1 daha nesnel degerlendirmelerine olanak sagladigini ve
irrasyonel karar alma egilimlerinin azaltildigini1 gdstermistir. Bu arastirmada elde edilen bulgular ise, finansal
okuryazarligin bireylerin risk algisint rasyonel temellerde yonetmesini saglayarak irrasyonel davranislari
azalttig1 bulgusu yonundeki bulgular ile paralellik gostermektedir.

Davranissal finans literatlirlinde asir1 giliven, siirii davranisi ve kayiptan kacinma gibi Onyargilar, yatirimei
davraniglarim sekillendiren temel psikolojik faktorler olarak tanmimlanmaktadir (Kahneman ve Tversky, 1979;
Thaler, 2016; Ahmad, 2024). Kahneman ve Tversky'nin (1979) o6ne siirdiigii gibi, belirsizlik durumlarinda
bireylerin risk ve getirileri yanlis degerlendirme egilimleri, yatirimeilarin piyasa analizlerinden sapmalarina yol
acmaktadir. Thaler (2016) ise bireylerin kendi bilgi ve yeteneklerine asir1 giiven duyarak riskli yatirim
kararlarina yoneldigini vurgulamistir. Bu c¢alismanin bulgulari, bireylerin asir1 giiven ve siirii davranigina
egilimlerinin finansal okuryazarlik sayesinde azalabilecegini gostererek Thaler (2016) bulgularimi
genisletmektedir. Ornegin finansal okuryazarlik diizeyi yiiksek bireylerin bilgi temelli degerlendirmeler yaparak
siirii davranisindan uzaklastiklart ve risk yonetimini daha etkin bir sekilde gerceklestirdikleri goriilmiistiir
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(Almenberg ve Dreber, 2015; Frydman vd., 2014). Boylelikle finansal okuryazarligin irrasyonel egilimlere karsi
sagladigi koruyucu rol, bu ¢alismanin 6nemli bulgularindan biri olarak literatiire katki sunmaktadir.

Shiller (2020), bireylerin finansal karar alma siireclerinde etkili olan anlatilarin (narrative) piyasa egilimlerini
yonlendirme potansiyeline sahip oldugunu belirtmis ve irrasyonel yatirim kararlarinin bireylerin bu anlatilara
olan baglilig1 nedeniyle daha sik ortaya ¢iktigini savunmustur. Bu ¢alismanin bulgulari, Shiller (2020) goriisleri
ile ortiismekte olup, finansal okuryazarlifin artmasiyla bireylerin piyasa sOylentilerine veya popiiler yatirim
kararlarina duydugu giivenin azalabilecegini ve bu sayede irrasyonel karar alma ihtimalinin de diisebilecegini
gostermektedir. Dolayisiyla bu ¢alisma, finansal okuryazarligin bireylerin duygusal karar alma egilimlerini
dengeleyerek piyasa hareketlerinden bagimsiz kararlar almalarina olanak tanidigini ileri siirmektedir.

Finansal okuryazarligin finansal risk algis1 lizerindeki diizenleyici roli literatiirde 6zellikle geligmekte olan
ekonomilerde yatirim davranislariin siirdiirtilebilirligi agisindan énemle vurgulanmaktadir (Pangestu vd., 2020;
Grohmann vd., 2018). Pangestu vd. (2020), finansal egitimin gelismekte olan piyasalarda finansal kapsayicilig
artirarak piyasa katilimini tesvik ettigini ve bu sayede ekonomik bilylimeye katkida bulunabilecegini
belirtmistir. Finansal okuryazarlik, yatirimeilarin risk algisin1 dengeleyerek asirt giiven ve siirii davranigindan
uzaklagmalarini sagladigini ve dolayisiyla daha saglikli yatirim kararlari1 almalarina olanak tanidigini gostererek
bu 6nceki arastirmalarla tutarlilik gostermektedir. Boylelikle finansal okuryazarlik, bireylerin yatirim kararlarini
irrasyonel Onyargilardan arindirarak rasyonel ve bilingli bir perspektifle ele almalarim saglayan 6nemli bir
faktor olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Bu arastirma, finansal risk algisinin bireylerin davranigsal finans egilimlerini nasil sekillendirdigini ve finansal
okuryazarligin bu siiregteki araci roliinii detayl1 bir sekilde incelemektedir. Bulgular, finansal okuryazarligin,
finansal risk algisinin bireylerin davranissal finans egilimleri lizerindeki etkisini dengeleyici bir faktoér oldugunu
gostermektedir. Ozellikle finansal okuryazarligin bireylerin asir1 giiven, siirii davranis1 ve kayiptan kaginma gibi
irrasyonel Onyargilar karsisinda bilingli yatirim kararlart almasimi sagladigr goézlemlenmistir. Bu c¢aligma
literatlirde finansal okuryazarligin irrasyonel dnyargilara karsi koruyucu roliine dair elde edilen 6nceki bulgulari
ortislir niteliktedir ve bireylerin yatirim kararlarint daha objektif temellere dayandirmalari gerektigini
savunmaktadir.

Elde edilen bulgular; politika yapicilar, egitimciler ve finansal kurumlar i¢in ¢esitli pratik oneriler igermektedir.
Ozellikle, finansal okuryazarligi artirmanin bireylerin daha direncli ve rasyonel finansal davranislar
sergilemesini tesvik edebilecegine dair kanitlar sunmaktadir. Bu durum, hem daha istikrarh piyasalarin olusumu
icin bir temel olusturmakta hem de finansal sistemin verimliligine katkida bulunmaktadir.

Bu calismanin bulgulari ve sonuglari, gelecekte yapilacak arastirmalar igin birkag oneri sunmaktadir. Oncelikle,
farkli demografik gruplarin (yas, egitim seviyesi, gelir diizeyi) finansal okuryazarlik ve risk algis1 iizerindeki
etkileri daha detayli olarak incelenebilir. Ozellikle gelismekte olan piyasalarda finansal okuryazarlik egitiminin
daha fazla bireyi kapsayacak sekilde genisletilmesi ve bireylerin irrasyonel yatirim egilimlerini azaltmadaki
etkisinin degerlendirilmesi biiyiikk 6nem tasimaktadir. Uzun doénemli boylamsal calismalar ise finansal
okuryazarligin bireylerin davranigsal egilimleri iizerindeki etkisini zaman i¢inde daha iyi degerlendirmek igin
faydali olabilir.
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