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Cumhur AKYOL 

Ġktisat Anabilim Dalı 

Anadolu Üniversitesi Sosyal Bilimler Enstitüsü, Haziran 2010 

DanıĢman: Doç. Dr. Muharrem AFġAR 

ÇalıĢmanın amacı finansal bilgiyle yatırım tercihleri arasındaki iliĢkinin ortaya 

çıkarılmasıdır. Bu kapsamda yatırım ve yatırımcının tanımı; yatırım kararlarını 

etkileyen faktörler ortaya konulmuĢtur. Finansal, eğitim finansal tüketici ve 

yatırımcıların finansal ürün ve kavramlar hakkında bilgi ve anlayıĢlarını geliĢtirmelerini 

sağlayan bir süreçtir. Bu süreç ve bilgi, yönlendirme ve/veya objektif tavsiyelerle 

finansal risk ve fırsatları daha iyi fark edilmelerini sağlayacaktır. Finansal eğitim, 

aralarında örtüĢmeler olsa da tüketici koruma konusundan farklı olarak görülmelidir. 

Tüketici koruma ve finansal eğitim birçok ortak amacı paylaĢsa da, her birinin farklı 

yaklaĢımları vardır. Hem finansal eğitim hem de tüketici korumanın tüketicilerin 

refahının korunması ve zararlardan korunmasını amaçlar. Finansal konularda bilgi 

sağlanması her ikisinde de ortaktır. MüĢterilerin varlıklarının, kiĢilerin belirlediği risk 

ve beklentilerine göre özel olarak yönetilmesi özel bankacılık olarak adlandırılan hizmet 

türüdür. Bu hizmeti sunan banka çalıĢanları diğer banka çalıĢanlarına kıyasla daha 

niteliklidir. Bu nedenle adı geçen özel bankacılık çalıĢanlarının finansal 

farkındalıklarının yüksek olacağı varsayılmıĢtır. ÇalıĢma finansal farkındalığın 

yatırımcı tercihlerine olası etkilerini özel bankacılık çalıĢanları örneğinde 

irdelemektedir. Bu kapsamda özel bankacılık çalıĢanlarının finansal farkındalık 

düzeyini belirlemeye yönelik bir anket uygulanmıĢtır. Anketin sonuçlarına göre özel 

bankacılık çalıĢanlarının finansal farkındalık düzeyleri beklenenin aksine geliĢtirilme 

ihtiyacı göstermektedir. 
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ABSTRACT 

Main purpose of this study is to determine the relation between finansal literacy 

and investment choices. Definition of investment and investor, factors that effect 

investment decisions have been broadly analyzed. Financial education is the process by 

which financial consumers/investors improve their understanding of financial products 

and concepts and, through information, instruction and/or objective advice, develop the 

skills and confidence to become more aware of financial risks and opportunities, to 

make informed choices, to know where to go for help, and to take other effective 

actions to improve their financial well-being. financial education also needs to be 

distinguished from consumer protection, although there is some overlap between the 

two. Consumer protection and financial education share many of the same goals but 

each takes a somewhat different approach. Both financial education and consumer 

protection have as aims to ensure the well-being of consumers and to shield them from 

harm. The provision of information on financial issues is common to both. However, 

financial education supplements this information with the provision of instruction and 

advice while consumer protection emphasises legislation and regulation designed to 

enforce minimum standards, require financial institutions to provide clients with 

appropriate information, strengthen the legal protection of consumers when something 

goes wrong, and provide for systems of redress. In chapter one, definition investment 

and investor have been surveyed. In chapter two, factors that effect decisions of 

investors on investment in financial market have been determined. In the third chapter 

effects on financial education on financial markets have been studied. In the forth 

chapter  to tak place a resaerch in this subject. 
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GĠRĠġ 

Finansal farkındalık kavramı, literatürde finansal eğitim ve finansal okuryazarlık 

Ģeklinde de kendisine yer bulmaktadır. Farklı kaynaklar veya farklı araĢtırmacılar 

arasında henüz kavram birliği sağlanamasa da, konunun günümüz toplumlarında 

yaĢayan her sosyo-ekonomik statüden birey için önem taĢıdığı konusunda fikir birliği 

oluĢmuĢtur. 

 

OECD ülkeleri baĢta olmak üzere, bu önemi algılayan ülkelerde finansal 

farkındalık düzeyinin tespit edilmesi için araĢtırmalar yapılmaktadır. Finansal 

farkındalık düzeyinin farklı statüdeki bireyler için referans kabul edilebilecek yetenek 

setlerinin oluĢturulması da bu konudaki çalıĢmaların ikinci safhasını oluĢturmaktadır. 

Bir baĢka ifadeyle her bireyin finansal ihtiyaçları aynı değildir.  Bu nedenle finansal 

farkındalık düzeyinin yeterliliği için evrensel ve tek bir referans düzey 

bulunmamaktadır. Bu konuda bireysel farklılıkları gözeten bir yeterlilik düzeyinin de 

oluĢumu toplumun ihtiyaçlarındandır. 

 

Öte yandan bir ülkedeki bütün bireylere yönelik tek tek bu tip yeterlilik düzeyleri 

belirlemenin zorlukları karĢısında, toplumdaki sosyo-ekonomik statüleri baz alan 

çalıĢmalara yönelmek uygun görülmüĢtür. Buradan hareketle önce bir toplumda farklı 

sosyo-ekonomik statülere göre finansal farkındalık düzeyi tespit edilmeye çalıĢılmıĢtır. 

Bu çalıĢmada da Türkiye‟de ticaret bankası olarak faaliyet gösteren kurumların 

bünyesinde, yüksek varlıklı müĢterilere yönelik hizmet sunan Özel Bankacılık 

ÇalıĢanlarının finansal farkındalık düzeyini belirlemek hedeflenmiĢtir. Özel Bankacılık, 

MüĢterilerin varlıklarının, kiĢilerin belirlediği risk ve beklentilerine göre özel olarak 

yönetilmesi özel bankacılık olarak adlandırılan hizmet türüdür. Temel beklenti, diğer 

araĢtırmalardan farklı olarak en yüksek finansal farkındalık düzeyinin bu hedef kitlede 

görülmesidir. Yatırım dünyasının aktif yapısı ve finansal tüketicinin varlıklarının 

güvenliği açısından bu kitlenin özelliklerinin önemli olduğu değerlendirilmektedir. 

 



 

 

 

BĠRĠNCĠ BÖLÜM 

 

YATIRIM VE YATIRIMCI KAVRAMI 

 

 

1. YATIRIM KAVRAMI 

 Her kavramın kendi özel terminolojisinde farklı anlamı bulunmaktadır. Bu 

kapsamda yatırım da değiĢik anlamlar ifade edebilen bir kavramdır. Yatırım, günlük 

kullanımda ve akademik çevrelerde kullanıldığı yere göre farklı anlamlar 

kazanmaktadır.
1
 

 Örneğin Büker‟e göre bu gün tüketeceğinden daha çok paraya sahip olan herkes 

beklenir bir yatırımcıdır. Bu kiĢi ya da kurum ister fazla fonlarını belirli bir faiz 

karĢılığında, bankada tutsun, ister büyümekte olan bir Ģehrin yakınlarında parsellenmiĢ 

arsalar alsın bir yatırım kararı vermiĢ olmaktadır.
2
 

 Tasarruf yapanlar, yukarıda bahsedildiği gibi kiĢiler yanında kurumlar da olabilir. 

Ancak kiĢiler ve kurumların yatırım amaçları kendilerine özgü nedenlerle farklılıklar 

göstermektedir. Söz konusu amaçlar kiĢisel etkenler ve finansal etkenler olarak iki 

baĢlık altında toplanabilmektedir.
3
 

 Firmalar açısından yatırım; mevcut varlıkların yönetimini, kapasite düzeyini, 

fiyatlama ve üretim sürecindeki faktörlerin bileĢimini de içerirken, fertler için yatırım 

da gelir sağlamak amacıyla tasarrufların kullanılması esastır.
4
 

 ĠĢletmeler açısından yatırımın dikkate değer bir baĢka boyutunu da Aydın ülke 

sınırları içinde ve ülke sınırları dıĢında yapılan yatırımlar olarak belirlemektedir. Bir ana 

merkeze bağlı olarak ülke sınırları dıĢında faaliyet gösteren firmalar tarafından yapılan 

yatırımlar dıĢ yatırımlar olarak tanımlanmaktadır. DıĢ yatırımlar da her zaman fiziki 

                                                 
1
 Fatih TEMĠZEL, “Ġstanbul Menkul Kıymetler Borsası'nda hisse senedi fiyatlarının gün içi yapıları”, 

(YayımlanmamıĢ Doktora Tezi, Anadolu Üniversitesi, Sosyal Bilimler Enstitüsü, 2005), s.159. 
2
Semih BÜKER, Anonim ġirketlere Yapılacak Yatırımlarda Hisse Senetlerini Değerleme 

Yöntemleri, (EskiĢehir: EĠTĠA Yayınları, No: 156/98, 1976), s.3. 
3
Ayrıntılı bilgi için bknz. BÜKER, a.g.e., s.3. 

4
Ahmet AKSOY, Menkul Kıymet Yatırımlarının Analizi, (Ankara: Gazi Üniversitesi Yayınları, 1988), 

s.4. 
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üretim araçlarıyla ilgili olmayabilir. Yabancı hisse senetleri ve tahviller gibi sermaye 

piyasası araçlarıyla, yabancı para piyasası araçlarına da yatırım yapılabilir. Bu tür 

yatırımlar da yabancı mali yatırımlar ya da portföy yatırımları olarak 

nitelendirilmektedir
5
. 

 DıĢ Yatırımlar orta ya da uzun süreli bir uluslar arası sermaye akımı niteliğinde 

olmasına rağmen uluslararası portföy yatırımları ile doğrudan yabancı sermaye 

yatırımları arasında önemli farklar bulunmaktadır
6
. Bu çalıĢmanın konusunu genel 

olarak finansal varlık yatırımları özelde ise hisse senetleri oluĢturduğu için ilgi 

alanımıza öncelikle portföy yatırımları girmektedir.  

 Yatırım yaygın bir baĢka tanıma göre de bugün belirli olan bir değerden, gelecekte 

olası fakat belirsiz bir değer için fedakârlık etmektir
7
.  

 Diğer bir kaynakta ise yatırım, para veya diğer kaynakların gelecekte daha büyük 

fayda sağlamak beklentisiyle bu gün taahhüt edilmesi olarak tanımlanmaktadır.
8
 

 Bir birikimi belli bir süre boyunca, enflasyon oranı, vade uzunluğu ve gelecekteki 

nakit akıĢlarının belirsizliği faktörlerini bertaraf edebilecek bir gelir sağlayabilmek için 

bugünden ayırmak da yatırım tanımları arasında yer bulmaktadır.
9
 

 Günümüzde iĢ dünyasında ve akademik alanda iĢletme yönetimlerinin hedefi 

iĢletmenin piyasa değerini en yükseğe çıkarmak olarak tanımlanmaktadır. ĠĢletme 

değerini, hissedarların varlığını maksimum yapma olarak tanımlanan ve iĢletmelerin 

nihai amacı olarak belirlenen hisse senedinin piyasa değerinin yükseltilmesi, Büker-

AĢıkoğlu ve Sevil tarafından finansal yönetimin amacı olarak tanımlanmıĢtır.
10

  

 Toplumların zenginliğini sahip oldukları üretim kapasitesi olarak tespit eden 

görüĢ toplum üyelerine mal ve hizmet sunan üretim kapasitesini ve buna yapılan 

ilaveleri yatırım olarak tanımlamaktadır. Arsa, arazi, bina, bilgi, makine vb. bu 

kapsamda yatırım olarak dikkate alınmaktadır. Buna karĢılık hisse senedi ve tahvil gibi 

finansal varlıklar toplumun zenginliğini belirlemekten uzaktır. Çünkü finansal 

                                                 
5
 Nurhan AYDIN, Uluslar arası Doğrudan Yatırımlar ve Ortak GiriĢimler (Joint Ventures), 

(EskiĢehir: Anadolu Üniversitesi Yayınları, Yayın No:1002, 1997), s.7. 
6
 Aynı, s.7. 

7
Alexander J. GORDON and F. William SHARPE, Fundamentals of Investments, (New Jersey:Prentice 

Hall Inc. Englewood Cliffs, 1989), s.1. 
8
Zvi BODIE, Alex KANE, Alan J. MARCUS, Essential of Investments, (Third Edition, New York: 

McGraw Hill, 1998), s.2. 
9
 http://www.disyatirim.com.tr/yatirimci_okulu/yatirim_stratejisi.jsp, (13.02.2004). 

10
 Semih BÜKER-Rıza AġIKOĞLU-Güven SEVĠL, Finansal Yönetim, (Ġkinci Baskı, EskiĢehir: ġubat 

1997), s.6. 
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varlıkların üretime ve üretim kapasitesine katkısı dolaylı biçimde gerçekleĢmektedir
11

. 

Buradan hareket eden bir görüĢe göre bir bütün olarak ekonomide finansal varlıklar 

toplamı sıfır olan bir oyunu temsil ederler. Her kreditöre karĢılık bir kredi kullanıcısının 

varlığı ya da her hisse senedine karĢılık bir hisse senedi ihraççısının bulunması bu 

yargının gerekçesi olarak sunulmaktadır
12

. Bu görüĢün biraz daha ılımlı biçiminde ise 

Finansal varlıklar firmaların mülkiyet ve yönetimlerinin ayrıĢtırılmasında transferinde 

ve fonların bir yatırımdan daha cazip baĢka bir yatırıma yönlendirilmesinde kullanılan 

araçlar olarak belirtilmektedir. Aynı görüĢe göre finansal varlıkların getirileri de reel 

varlıkların ya da kamunun üretimin bir sonucu olarak görülmektedir
13

. Oysa belirli bir 

kaynak miktarı ile sağlanan belirli düzeydeki geliĢmiĢliğin ötesine finansal varlıkların 

kullanımı ile sağlanan olanaklar sayesinde geçilebilir
14

. 

Yıldırım ve Karaman ise yatırımı, fiziki sermaye stokuna yapılan net ilaveler 

olarak tanımlamıĢlardır.
15

  Net yatırımı da bir dönemde sermaye stokunda ortaya çıkan 

artıĢı ölçen bir kavram olarak tanımlamakta ve net yatırımın, gayrisafi yatırımdan 

amortismanların düĢülmesiyle elde edildiğini ifade etmiĢlerdir.
16

. Finansal yatırımları 

ise ekonomik açıdan yatırım kavramının dıĢında tutarak, yatırım harcamalarını, üretim 

için kullanılacak inĢaat yapımı, fabrika yapımı, üretim makineleri alımı ve firmaların 

stoklarına yapılan ilavelerdir Ģeklinde tanımlamaktadırlar. Bunun yanında, üretim 

kapasitesini arttırmaya yönelik faaliyetler olarak, eğitim ve sağlık harcamalarını da 

beĢeri sermaye yatırımı olarak ele almaktadırlar. 

 Bu çalıĢmada ise yatırım kavramı bireylerin veya kurumların finansal varlıklara 

yaptıkları yatırımlar 
17

 Ģeklinde kullanılacaktır. 

2. YATIRIMCILAR VE YATIRIM HEDEFLERĠ 

 Angas tarafından aĢağıdaki gibi ifade edilen ve yaygın kabul gören esas amacı 

sermayeyi korumak, esas amacı sınırlı sermaye ile olabildiğince yüksek gelir elde etmek 

                                                 
11

Zvi BODIE, Alex KANE, Alan J. MARCUS, Investments, (Fourth Edition, Boston: Irwin McGraw-

Hill, 1999), s.3. 
12

 Nancy L JACOB- R. Richardson PETTIT, Investments, (Second Edition, Illinois Irwin, 1988), s.70 
13

 BODIE, KANE, MARCUS,1999, a.g.e., s.3. 
14

C. Ronald SPRECHER, Introduction to Investment Management, (Boston: Houghton Mifflin 

Company, 1975), s.3 
15

Kemal YILDIRIM ve Doğan KARAMAN, Makroekonomi, (EskiĢehir: ESBAV Yayınları, Yayın No: 

145, 2003) s.96. 
16

Aynı, s.519. 
17

John Maynard KEYNES, The General Theory of Employment, Interest and Money, (New York:A 

Harbinger Book, 1965), 74. 
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ve son olarak esas amacı sermaye kazancı elde etmek
18

 olan üç yatırımcı sınıflaması 

bulunsa da, menkul kıymet yatırımı yapanları bireysel yatırımcılar ve kurumsal 

yatırımcılar olmak üzere iki gruba ayıran sınıflama tercih edilmiĢtir. 

  

 2.1. Bireysel Yatırımcılar 

 Bireysel yatırımcılar, gelirlerinin tüketim harcamalarını aĢan kısmını yatırıma 

ayıran bireyler, iĢletmeler ve devlettir. Bireysel yatırımcıların en önemli özelliği 

yatırıma yönlendirdikleri fonların (tasarrufun) sahibi olmalarıdır.
19

 

 Bireysel yatırımlar bireysel yatırımcıları etkileyen faktörler tarafından 

biçimlendirilmektedir. Söz konusu faktörler yatırımcının yaĢam çizgisinin hangi 

aĢamasında olduğu ile yakından ilgili faktörlerdir. Ancak finansal eğitim düzeyi de bu 

konuda göz ardı edilmemesi gereken bir faktör olarak gün geçtikçe ağırlığını 

hissettirmektedir. 

 ÇalıĢmada ele alınan stratejiyi uygulaması önerilen yatırımcının, kurumsal 

yatırımcı olması nedeniyle kurumsal ve bireysel yatırımcı arasındaki farkın ortaya 

konması önemli görülmektedir. Farklılıkların kaynağı iki yatırımcı türünün 

özelliklerinde gizlenmektedir. Sözgelimi bireysel yatırımcının tercihleri üzerinde 

yatırımcının yaĢı ve sağlık durumu önemli etkiye sahiptir.  

 Bu etki hasta ve yaĢlı bireyin olası ihtiyaçları için yüksek likidite talep etmesi, 

yaĢın etkisiyle de uzun vadeden kaçınma Ģeklinde ortaya çıkabilmektedir. Oysa tersi 

özelliklere sahip bireyler sahip oldukları fonları nispeten uzun vadeli yatırım araçlarına 

plase etmeye daha istekli olabilmektedir. Buradan hareketle de mevcut satın alma 

gücünü korumaya ve değer artıĢına dönük yatırımlara daha yatkındırlar
20

. 

 Genç ve kariyerinin baĢında olan sağlıklı bireyleri Reilly ve Brown “Biriktirme 

AĢamasında” olarak görmektedir. Bu aĢamadaki bireylerin ev ya da otomobil gibi 

ihtiyaçlarını karĢılamak amacıyla borçlandıklarını ve bu borçlara iliĢkin ödemelerle 

kendi hayatları için gerekli varlıkları edinme (toplama) gayreti içinde oldukları bir 

dönemi tespit etmektedir. Bu dönem boyunca bireylerin net servetleri küçük, borçlardan 

kaynaklanan ödemeleri ise ağırdır. Bu dönemdeki bireyler ağırlaĢan yaĢam koĢulları ve 

                                                 
18

 L. L. B. ANGAS, Investment for Appreciaton, (Great Britain: Prentice Hall, 1999), s.9. 
19

 Fatih TEMĠZEL, Ġstanbul Menkul Kıymetler Borsası'nda Hisse Senedi Fiyatlarının Gün Ġçi 

Yapıları, X, 159 y. + 1 CD-ROM. Tez (doktora) – (Anadolu Üniversitesi, 2005) 
20

 BUKER, a.g.e., s.4 
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uzun bir yatırım ufkuna sahip olmanın da etkisiyle ortalama getirilerin üzerinde getiri 

vaat eden nispeten daha yüksek riskli yatırımlara daha sıcak bakmaktadırlar.
21

 

 Kariyerinin süre olarak ortalarındaki bireyler birleĢtirme aĢamasında kabul 

edilmektedirler. Bu dönemin özellikleri olarak da gelirlerin giderleri daha fazla 

geçmesi, biriktirme aĢamasına göre borçlarda azalma ve varlıklarda artıĢ, emeklilik ve 

emlak yatırımlarına baĢlayabilmek sayılmaktadır. Bu dönemde de yatırım ufku 20 ila 30 

yıldır dolayısıyla ılımlı risk hala caziptir. Amerika BirleĢik Devletlerinde bu dönemdeki 

bireylerin önemli bir çoğunluğu baĢta hisse senedi olmak üzere çeĢitli finansal yatırım 

araçlarına da sahip bulunmaktadır. Ancak bu durumdaki bireylerin karĢı karĢıya 

kaldıkları en önemli sorun yaĢam dönemleri ile uygunluk gösteren yatırım araçlarına 

sahip olmaktaki isabettir. Çünkü bu dönem gelir ve risk arasındaki seçimin 

netleĢtirilmesi gereken bir dönemdir
22

. 

 Harcama aĢaması, özellikle bireyler emekli olduklarında baĢlamaktadır. Bu 

aĢamada yaĢam harcamaları sosyal güvenlik kurumu gelirleri ile daha önceki yatırımlar 

ve iĢveren emeklilik planlarının gelirleri tarafından karĢılanmaktadır. Bu dönem 

dünyada ortalama 65 yaĢa tekabül etmektedir ve ortalama yaĢam beklentisi ilave 20 yıl 

civarındadır. Dönemin en belirgin özelliği gelir ve sermayenin enflasyona karĢı 

korunması talebidir.
23

 

 Söz konusu aĢamaların detayları ilgili bireyin ekonomik gücüne bağlı olarak 

çeĢitlendirilebilmekle birlikte esasta aynıdır.  

 Buraya kadar yapılan açıklamalar Büker tarafından yatırımcının yaĢ ve sağlık 

durumu, Reilly&Brown tarafından yaĢam dönemi aĢamaları Ģeklinde tanımlanan 

bireysel yatırımcı özelliği Aksoy tarafından yatırımcının ekonomik durumu olarak 

belirlenmiĢtir. Esasen Reilly&Brown‟nun yaĢam dönemleri makro çerçeveyi belirlerken 

Büker ve Aksoy‟un tespitleri makro çerçevedeki resmin detaylarını 

biçimlendirmektedir. YaĢam dönemleri ve özellikleri temel ve değiĢmezken, bir 

dönemde bulunan bireylerin özelde içinde bulundukları durum yatırımın nihai Ģekline 

en büyük etkiyi yapmaktadır.
24

 

                                                 
21

 REILLY, BROWN, a.g.e., s.39. 
22

Lawrence J. GITMAN, Study Guide to Accompany Fundamentals of Investing, (Eight Edition, 

USA: Addison Wesley, 2002), s.1. 
23

 REILLY, BROWN, a.g.e., s.39. 
24

 Fatih TEMĠZEL, Ġstanbul Menkul Kıymetler Borsası'nda Hisse Senedi Fiyatlarının Gün Ġçi 

Yapıları, X, 159 y. + 1 CD-ROM. Tez (doktora) – (Anadolu Üniversitesi, 2005) 
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 Örneğin birleĢtirme aĢamasında olan bir bireyin yatırım kararlarının ve 

beklentilerinin çerçevesini dönemin özellikleri belirlerken portföyün içerik dağılımının 

belirlenmesinde bakmakla yükümlü olduğu kiĢilerin sayısı, yatırımcının bilgi düzeyi ve 

zamanı, yatırımcının ruhsal yapısı, yatırımcının ekonomik sosyal ve kültürel durumu 

etkin ve belirleyici olmaktır. Bu durum aynı dönemde olan iki yatırımcının portföy 

bileĢimlerinin farklılığında somutlaĢacaktır. 

 Yukarıda, akademik yazın bireyin yaĢamı boyunca geçirdiği evrelere ve bu 

evrelerdeki ekonomik koĢullarına göre yatırımcı ve hedeflerini tanımlamıĢlardır. Oysa 

bireyin duygusal yönü hiç dikkate alınmamıĢtır. Kiev, “The Psychology of Risk” adlı 

eserinde gerek sıradan bir tasarruf sahibi olarak gerekse bizzat piyasalarda iĢlem yapan 

taraf olarak bireyin duygusal yönünün yatırımcı profiline etkisi üzerinde durarak bir 

sınıflama yapmıĢtır.
25

 

 Kieve‟e göre özellikle pasif iĢlemlere yatkın bireyler “Dikkatliler, Korkaklar ve 

Güvensizler” olarak sınıflandırılabilir. Dikkatliler; Tahmin edilebilir ve stabil olan 

yatırım ortamını ve araçlarından hoĢlanırlar. Riskten hoĢlanmazlar. HerĢeyin kontrolleri 

altında olmasını isterler ve detaycıdırlar. Korkaklar; Dikkatliliğin aĢırı bir formu olarak 

tanımlanırlar. BaĢarısız olma kaygısıyla önemli potansiyel sunan iĢlemleri bile red 

etmekten çekinmezler. Güvensizler; Daima onay arayıĢındadırlar. Farklı ve çok sayıda 

görüĢ almaları durumunda kilitlenirler
26

. Finansta bireyin duygusal yönünü dikkate alan 

çalıĢmalar geliĢme aĢamasındadır, ancak bu durum yatırım kararlarında duygusal 

süreçlerin etkisinin genel kabul görmesine engel değildir. 

 Bireysel yatırımcılar için ihtiyaçlar ve beklentiler ile finansal sistemde mevcut 

ürünler arasında uyumlu seçimleri yapabilmek için finans eğitimi anahtar role sahiptir. 

Bu çalıĢmanın odak noktasını da bu cümle tanımlamaktadır.   

 

  

 

 

 

 

 

                                                 
25

 Aynı. 
26

Ari KIEV, The Psychology of Risk, (New York: John Wiley & Sons, 2002), s.127-135. 
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2.2. Kurumsal Yatırımcılar 

 Kurumsal yatırımcılar, tasarruf sahiplerinin fonlarını finansal piyasalarda 

değerlendirmek üzere oluĢturulan kurumlardır. Kurumsal yatırımcılar; Emeklilik 

Fonları, Sigorta ġirketleri, Yatırım Fonları, Yatırım Ortaklıkları, Yardım Fonları, 

Personel Trustlar, Sosyal Güvenlik Kurumları, Portföy Yönetim ġirketleri olarak 

sınıflandırılmaktadır.
27

 

 Ekonomik kalkınmanın gerçekleĢmesinde tasarruf büyüklüğünün artıĢı gerekli 

olmakla birlikte özellikle geliĢen piyasalarda yeterli olmamaktadır. GeliĢmekte olan 

ülkelerde gelir düzeyinin düĢük olması tasarruf artıĢını sınırlayan baĢlıca faktör 

olmaktadır. Bu nedenle tasarrufların ekonomik geliĢmeye katkı sağlayacak verimli 

yatırımlara yönlendirilmesi gerekliliği ortaya çıkmaktadır. Tasarrufların etkin 

yatırımlara yönlendirilmesi alternatif yatırım alanlarına yönelik bilgilerin toplanarak 

profesyonelce analiz edilmesini gerektirmektedir. Bu tür bir analiz ise  

 Bilgi birikimi 

 Etkin karar alma yeteneği 

 Teknik donanım 

gerektirdiğinden, bireysel yatırımcılar fonlarını giderek artan bir oranda kurumsal 

yatırımcılar aracılığıyla değerlendirmektedir.
28

 

 Kurumsal Yatırımcı olarak yukarıda sayılan kurumlardan Emeklilik Fonları, 

Sigorta ġirketleri, Yatırım Fonları, Yatırım Ortaklıkları, Yardım Fonları, Personal 

Trustlar, Sosyal Güvenlik Kurumları ve Portföy Yönetim ġirketleri tasarruf sahiplerinin 

fonlarını finansal piyasalarda değerlendirmek üzere oluĢturulan kurumlardır ve ortak 

özellikleri yatırıma yönlendirdikleri fonların sahibi olmamalarıdır.
29

 

 Kurumsal Yatırımlar ise bireylerin gelir ve giderleri arasındaki pozitif farktan 

doğan fon fazlalarının toplanması ve büyük miktarlara ulaĢan bu fonların hukuki bir 

çerçeve içinde değerlendirilmesi olarak tanımlanmaktadır. Tasarrufların bireysel olarak 

değerlendirilmesi yerine hukuki bir çerçeve içinde kolektif ve organize bir Ģekilde 

yatırımlara dönüĢtürülmesi yatırımlarda kurumsallaĢmayı ön plana çıkarmıĢtır. Sermaye 

piyasalarında kurumsal düzeyde elde edilen getiriler, genellikle küçük tasarruf 

                                                 
27

 TEMĠZEL, ön.ver. 
28

Oral ERDOĞAN, Levent ÖZER, Sermaye Piyasasında Kurumsal Yatırımcılar, (Ġstanbul: ĠMKB 

Yayınları, Ağustos, 1998), s.3. 
29

 TEMĠZEL, ön.ver. 
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sahiplerinin bireysel çabalarıyla birikimlerine kazandırabileceklerinin oldukça üzerinde 

olmaktadır. Doğrudan ve dolaylı olarak kurumsal fon oluĢumu piyasalarda kurumsal 

yatırımcıları gerekli kılmaktadır. Örneğin bankalarda açılan hesapların bir havuzda 

toplanmıĢ olması ya da sigorta Ģirketlerinde biriken prim tutarları bu kurumları 

kurumsal yatırımcı haline getirmektedir. Öte yandan sigorta Ģirketlerinde biriken prim 

tutarları sigorta Ģirketlerini kurumsal yatırımcı haline getirebilmektedir.
30

 

 Yatırımcı gruplarını, vade yapısı gibi faktörlere göre sınıflayabilmek mümkün 

olmakla birlikte bu çalıĢmada uluslararası literatürde kabul görmüĢ kurumsal 

yatırımcıların ele alınması uygun görülmüĢtür.
31

 

 

 Bütün kurumsal yatırımcıların ortak bir takım özellikleri olmasına rağmen 

gerçekte her bir kurumun organizasyon yapısı ve amaçları farklılık gösterebilmektedir. 

Çoğunda sermayenin büyütülmesi birincil öncelikli amaç olarak görülmektedir. Diğer 

amaçlar ise cari geliri maksimum kılmak ve makul bir stabiliteye kavuĢturmak Ģeklinde 

sıralanmaktadır.
32

 

 Kurumsal yatırımcılar arasındaki büyük çeĢitlilik her bir kurum için tipik yatırım 

hedefleri ve sınırlamaları oluĢturmaktadır. Bireysel yatırımcılarda olduğu gibi birbirinin 

aynı standart yatırım politikaları, hedefleri tespit etmek kurumsal yatırımcılar için 

uygun olmamaktadır. Kurumsal yatırımcılar için kurum bazından her bir amaca kadar 

diğer bir ifade ile her bir amacı temel alarak Ģekillendirilen yatırım stratejileri, 

sınırlılıkları ve hedefleri spesifik olarak belirlenmelidir. AĢağıda bu tarz bir tespit ana 

hatları ile ilgili literatür incelenerek gerçekleĢtirilmeye çalıĢılmıĢtır.
33

 Finansal sistem 

tarafından sunulan ürünlerin bireylerin beklentilerine ile uygun biçimde 

kullanılabilmesinde finans eğitiminin etki sahibi olduğu düĢünülmektedir. Varlık nedeni 

bireysel bazda etkin biçimde karĢılanması genellikle mümkün olamayan finansal 

beklentilerin gerçekleĢtirilmesi olan kurumsal yatırımcıların yöneticileri açısından 

finans eğitimi mesleki bir gereklilik olduğu kadar tasarruf sahiplerine karĢı bir borç 

olarak da değerlendirilmelidir.  

 

                                                 
30

 ERDOĞAN & ÖZER, a.g.e., s.4. 
31

 TEMĠZEL, ön.ver. 
32

S. Peter ROSE, James W. KOLARI, Financial Institutions, (Fifth Edition, USA: Irwin Publications, 

1995), s.667. 
33

 TEMĠZEL, ön.ver. 
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3. YATIRIM STRATEJĠLERĠ VE YATIRIM STRATEJĠLERĠNĠ 

ETKĠLEYEN FAKTÖRLER 

 Yatırım Stratejilerini, yatırımcının piyasadaki fiyatlamaya iliĢkin düĢüncelerine ve 

beklentilerine bağlı olarak aktif ve pasif yatırım stratejisi olarak ikiye ayırmak 

mümkündür. AĢağıda yer alan tablo böyle bir ayırımın temel unsurlarını göstermektedir. 

 

Tablo 1: Yatırımcının Piyasadaki Fiyatlamaya ĠliĢkin DüĢüncelerine Bağlı Olarak 

Yatırım Stratejileri 

  Aktif Strateji  Pasif Strateji 

Getiri Hedefi  Piyasayı Yenmek Piyasa endeksi veya varlık sınıfının 

getirisini elde edebilmek  

YaklaĢım Hisse Senedi Seçimi, 

Piyasa Zamanlaması, 

GeçmiĢ ĠĢlemlerin 

Ġncelenmesi  

Etkin biçimde ÇeĢitlendirilmiĢ Bir 

Portföyü Satın al ve Elde Tut  

Ruh Hali Gergin Rahat 

Vergiler ve Porföy 

Devri 

Yüksek  DüĢük  

Net Getiri Genellikle Harcamalar 

Nedeniyle Endeksin 

Altında  

Endekse Çok Yakın  

Bireysel Yatırımcı 

Katılımı  

YaklaĢık 98%  YaklaĢık 2%  

Kurumsal 

Yatırımcı 

YaklaĢık 50% ve azalmakta YaklaĢık 50% ve artmakta 

Önerenler Aracı Kurumlar, Yatırım 

Fonları, Piyasa Verisi 

Sağlayanlar, Yatırım Basını  

Pek Çok Nobel Ödülü Sahibi, 

Kurumsal Yatırımcı 

Analiz Teknikleri  Teknik Analiz, Tahmin, 

Duygular, Sezgi, ġans..  

Bilim, Risk Yönetimi, Uzun 

dönemli Ġstatistiki Analiz, 

Performans Ölçümleri,  

Kaynak: http://www.ifa.com/12steps/step1/Step1Page2.asp, 27.04.2010 
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 3.1. Aktif Stratejiler 

 Yatırımcının, bir menkul kıymetin yanlıĢ fiyatlandırılmıĢ olduğuna inanması ve 

fiyat hareketlerinden kazanç elde edebileceğini düĢünmesi halinde aktif portföy 

yönetimi söz konusudur. Aktif portföy yönetim stratejisini uygulayan yatırımcı için 

temel sorun, piyasada yanlıĢ fiyatlandırılmıĢ olan hisse senetlerinin tespit edilmesidir
34

. 

Aktif portföy yöneticileri bu tarz fiyatlama aksaklıklarını tespit ederek katma değer 

üretme gayretindedirler
35

. Bu stratejinin uygulanması üst düzey bir finans eğitimini 

zorunlu kılmaktadır. Hem finansal piyasaların izlenmesi hem de geliĢmelerin 

yorumlanması ve sonucunda uygun pozisyonun yapılandırılması finansal eğitim ile elde 

edilebilecek yetenek setidir. 

 

  3.1.1. Temel Analiz YaklaĢımına Dayanan Stratejiler 

 Temel analiz ve taraftarlarına verilen ismi ile temelciler gelecekteki kazançlarını, 

temettülerini ve menkul kıymetlerinin riskini belirlemeye çalıĢtıkları Ģirketi etkileyen 

temel ekonomik değiĢkenleri incelerler 
36

. Ġyi bir temel analizcinin iĢi karmaĢıktır. 

Üstün bir analitik yetenek ve eğitim gerektirir. Temel analizciler ilgilendikleri hisse 

senedini ihraç eden Ģirketin içinde faaliyet gösterdiği ekonomik ve endüstrinin 

özellikleri detaylı biçimde incelemeli, geliĢmeleri doğru yorumlayabilmelidir. Hemen 

sonrasında ilgili firmaya iliĢkin inceleme ve değerlendirmeler yapılmalıdır. Son yıllarda 

temel analiz faaliyeti bir meslek olarak lisanslandırılmaya bu nedenle baĢlanmıĢtır
37

. Bu 

da göstermektedir ki, finansal eğitimin varlığı ve bir adım ileri gidilerek 

belgelendirilmesi uygulaması, finansal eğitimin yatırım kararlarında kendine daha 

önemli bir yer edinmektedir.  

 

  3.1.2. Teknik Analiz YaklaĢımına Dayanan Stratejiler 

 Teknik analiz belirli bir firmaya ait hisse senedi fiyatlarının hareketini incelemeyi 

esas alarak fiyatların gelecekteki yönünü tahmin etmeye çalıĢan bir yöntemdir. 

Öncelikle geçmiĢ fiyat hareketleri incelenerek tekrar eden trende ve formasyonlar tespit 

                                                 
34

Güven SEVĠL, Mehmet ġEN, “Aktif Portföy Yönetim Stratejisi Çerçevesinde Kar Payı Verimi 

Temeline Göre OluĢturulan Portföylerin Performansının Belirlenmesinde Information Oranının 

Kullanımı: 1990-1998 ĠMKB Uygulaması”, Ġktisat ĠĢletme ve Finans, Yıl: 16, Sayı: 178 (2001), s.43.  
35

Mikkel RASMUSSEN, Quantitative Portfolio Optimisation Asset Allocation and Risk 

Management, (Great Britain: Palgrave Macmillan, 2003), s.327. 
36

 RADCLIFFE, a.g.e., s.18. 
37

 RADCLIFFE, a.g.e., s.19. 
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edilir. Daha sonra son zamanlardaki fiyat hareketleri analiz edilerek geçmiĢte tespit 

edilen trend ya da formasyonlara benzer yapıların oluĢup oluĢmadığı ortaya konmaya 

çalıĢılır. Teknik analistler geçmiĢte ortaya çıkan ve kendini tekrar eden yapıların bu gün 

de aynı Ģekilde ortaya çıktığında geçmiĢtekine benzer biçimde sonuçlanacağına 

inanmaktadırlar. Bu sayede bir hisse senedinin gelecekteki fiyatının tahmin 

edilebileceğine inanılmaktadır
38

.  

 Teknik analizin kökleri dow teorisine dayanmaktadır. Bu teori hisse senedi fiyat 

hareketlerini üçe ayırır. Buna göre birinci hareket ana trendlerden oluĢmaktadır ve ayı 

piyasası ve boğa piyasası gibi isimler alır. Bu hareket altı aydan 10 yıla kadar sürebilir. 

Ġkinci hareket, ikincil trendlerden oluĢmaktadır. Ġkincil trendler birinci hareketin içinde 

ortaya çıkıp sona eren daha kısa süreli hareketlerdir. Ana trend içinde onunla aynı 

yönde ilerleyen ikincil hareketler (trend) geçici fiyat dönüĢleri ile sonlanırlar. Bu geçici 

fiyat dönüĢleri çoğunlukla teknik düzeltme olarak adlandırılır. Üçüncül fiyat hareketleri 

ise günlük fiyat hareketleri olarak tanımlanmaktadır. Uzun dönemli 10-20 yıllık ve daha 

fazla verilerle nispeten uzun vadeli yatırım kararı vermek üzere teknik analiz yapan bir 

yatırımcı için üçüncül fiyat hareketleri çok anlamlı olmayacaktır.
39

 Bu, teknik analizde 

günlük fiyat hareketleri anlamlı değildir Ģeklinde yorumlanmamalıdır. Teknik analizin 

zaman boyutu çok esnektir. Bu nedenle saniyelik, dakikalık, saatlik, günlük, haftalık ve 

aylık periyotlardaki veriler kullanılarak teknik analiz yapılarak yatırım kararı verilebilir. 

Teknik Analize dayalı olarak yatırım stratejisini oluĢturacak bir yatırımcı, yatırımın 

vadesine uygun veri setini kullanarak trend ve formal yanları tespit edebilir. Detayları 

teknik analiz ile ilgili yayınlarda bulunan araçlar (indikatörler vb.) kullanılarak alım 

satım ya da satım-alım kararları verilebilir. Bu analiz türü diğerlerinin aksine düzenli 

veri seti oluĢturulabilen tüm piyasalardaki bütün yatırım araçları için kullanılabilen bir 

tekniktir
40

. Analiz tekniğinin kullanılabilmesi finansal bilginin yanı sıra piyasayı 

izlemede kullanılacak araçların tanınmasını da gerekli kılmaktadır. 

 

  3.1.3. Canslim YaklaĢımına Dayanan Stratejiler 

CANSLIM, “Investor‟s Business Daily” gazetesinin kurucusu ve “Hisse 

Senetlerinden Nasıl Kazanç Sağlanır? – Ġyi Zamanda ve Kötü Zamanda Kazanma 

                                                 
38

Gordon J. ALEXANDER, William F. SHARPE, Fundamentals of Investments, (USA:Prentice-Hall 

Ġnternational Inc., 1989), s.9 
39

RADCLIFFE, a.g.e., s. 17-18. 
40

 TEMĠZEL, ön.ver. 
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Sistemi” adlı kitabın yazarı “William J. O‟Neil” tarafından bulunan bir formüldür.  C-

A-N-S-L-I-M kelimesindeki harfler, hisse senedi fiyatlarında önemli artıĢ kaydetmede 

ve yatırımcılar için büyük kârlar sağlamada yol gösteren öncelikli unsurların baĢ 

harfleridir. O‟Neil bu modeli kurarken 1953 ve 1990 yılları arasında hisse senedi 

piyasasında en çok kazanan yatırımcılardan 500‟ünü yoğun biçimde ele almıĢ ve ele 

aldığı her bir Ģirketin kuruluĢ ve faaliyet modellerini detaylı biçimde incelemiĢtir. Bu 

çalıĢmaların sonucunda, ele aldığı yatırımcıların hemen hemen hepsinin büyük bir 

yatırım gerçekleĢtirmeden önce benzer özellikler taĢıdığını fark etmiĢtir. Buna göre 

CANSLIM‟i oluĢturan harflerin açılımı aĢağıdaki gibidir.
41

 

 

C = Current quarterly earnings per share (GerçekleĢen 3 Aylık Hisse BaĢı Kârlar ) 

 

A = Annual earnings per share  (Yıllık Hisse BaĢı Kârlar ) 

 

N = New product/management/price high (Yeni Ürün/Yönetim/Yüksek Fiyat ) 

 

S = Supply/Demand: Small Cap + Volume (Arz/Talep: Küçük Tepe + Hacim ) 

 

L = Leader or Laggard (Lider ya da Geride Kalan) 

  

I = Institutional Sponsorship (Kurumsal Sponsorluk) 

 

M = Market Direction (Piyasanın Seyri)
42

 

 

C = Gerçekleşen 3 Aylık Hisse Başı Kârlar  

Yatırım yapılacak Ģirketlerin hisse baĢı kâr tutarları, her yıl bir önceki yıla göre en 

az %20 oranında artıĢ kaydetmelidir. 

 A = Yıllık Hisse Başı Kârlar  

 Yatırım yapılacak Ģirketlerin hisse baĢı kâr tutarlarında son 5 yıl içerisinde gözle 

görülür bir büyüme olmalıdır.  

                                                 
41

 TEMĠZEL, ön.ver. 
42

http://formeraboutguides.com/investingcanada/canslimseries.htm 25.01.2005 
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 N = Yeni Ürün/Yönetim/Yüksek Fiyat  

 Büyük kâr artıĢlarını sağlayan faktör genellikle yeni bir ürün ya da hizmettir.  

 S = Arz/Talep: Küçük Tepe + Hacim  

 Hayatımızdaki hemen hemen her Ģeyin fiyatını arz ve talep belirler. Bu nedenle 

yatırım yapılacak Ģirketin hisse senedi sayısı da makul düzeyde olmalıdır. Örneğin 

O‟Neil‟in çalıĢmasında Ģirketlerin hisse senetlerinin %95‟inden fazlasının en iyi kazanç 

artıĢı ve fiyat performansı dönemlerinde sayılarının 25 milyondan az olduğu 

görülmektedir. 

 L = Lider ya da Geride Kalan 

 Ġnsanlar genellikle çoğunlukla birden yükselen lider hisse senetlerini değil de 

sakin ve yavaĢ ilerleyenleri tercih ederler. Oysa piyasa liderleri satın alınmalı geride 

kalanlardan uzak durulmalıdır. 

 I = Kurumsal Sponsorluk  

 Bir hisse senedinin fiyatını ciddi bir miktarda artırmak için yüksek düzeyde talep 

gerekir. Kurumsal yatırımcılar bunun için en güçlü kaynaktır. CANSLIM modelinin 

aradığı Kurumsal sponsor ise, hisse senedi fiyatının artacağının iĢareti olan büyük 

fonlardır bunlar yatırım fonları, bankalar, sigorta Ģirketleri, emeklilik fonları vb. dir. 

 M = Piyasanın Seyri  

 Piyasanın seyri kazanç ya da kaybın belirleyicilerindendir. Bu nedenle günlük 

piyasa göstergelerini (fiyat, iĢlem hacmi vb) ve bireysel piyasa liderlerinin piyasanın 

içinde bulunulan zamandaki yönünü belirleyen davranıĢlarını iyi yorumlayabilmek 

gereklidir.
43

  Bu tekniğin anlaĢılabilmesi ve uygulanabilmesi için iĢletme dili olan 

muhasebenin de iyi bilinmesi gerekmektedir. Bu da kurumsal yatırımcı çalıĢanının ya 

da bireysel yatırımcının eğitilmesini zorunlu kılmaktadır. 

 

  3.1.4. F/K Oranı Etkisine Dayalı Yatırım Stratejisi 

 Bu yatırım stratejisinin dayandığı görüĢ, küçük F/K oranına sahip firmaların hisse 

senetlerinden oluĢturulan bir portföyün hem büyük F/K oranlı firmaların hisse 

senetlerinden oluĢan portföye göre hem de al ve tut stratejisine dayalı piyasa portföyüne 

göre daha yüksek getiri sağlanabileceğidir
44

. TartıĢmasız teknik bilgi birikimi ihtiyacı 

                                                 
43

 http://www.xmission.com/~mcjathan/canslim/canslim.htm 18.07.2005 
44

 TEMĠZEL, ön.ver. 
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ve buna bağlı finansal eğitim gereksinimi bu stratejinin uygulanmasının bir alt 

bileĢenidir.  

 

  3.1.5. Yılın Ayı Etkisine Dayalı Yatırım Stratejisi 

 Ġlk kez Wachtel (1942) tarafından tespit edilen ocak ayı etkisine göre hisse senedi 

getirileri Ocak aylarında diğer aylara göre sistematik olarak yükselmektedir. Söz konusu 

etki piyasa değeri düĢük olan firmalar için daha belirgin bir biçimde ortaya 

çıkmaktadır
45

. Yılın ayı etkisi literatürde Ocak ayı etkisi olarak da adlandırılmaktadır. 

Ortada görünür hiç bir neden bulunmazken ocak ayında diğer aylardan daha yüksek 

getiriler oluĢmasına ocak ayı etkisi ismi verilmiĢtir. Literatürde bu etkiyi farklı piyasalar 

için ortaya koyan çeĢitli çalıĢmalar bulunmaktadır
46

. Rozzeff ve Kinney (1976) 

tarafından NYSE 1904 -1974 dönemini kapsayan dönem için yapılan çalıĢmada Ocak 

ayında ortalama getirinin % 3,5 iken diğer aylarda % 0,5 olarak gerçekleĢtiği tespit 

edilmiĢtir.
47

 Keim (1983) ise 1963-1979 yılları arasında küçük firma primlerinin 

yaklaĢık yarısının Ocak aylarında gerçekleĢtiğini bulmuĢtur. Hemen ardından Blume ve 

Stambaugh (1983) büyüklük etkisi‟nin Ocak ayından kaynaklandığını 

raporlamıĢlardır.
48

 

 Benzer Ģekilde yıl dönüĢü etkisi, küçük firmaların yılın ilk ve son günlerinde, 

Aralık ayı sonunda baĢlayıp Ocak ayının ilk günlerine kadar devam eden dönemde 

farklı bir Ģekilde yüksek getiriler sağladığını ifade etmektedir. Ritter (1988) 1971-1985 

döneminde New York Borsası‟nın en küçük piyasa değerini oluĢturan % 10‟luk gruba 

giren hisse senetleri ile en büyük piyasa değerini oluĢturan % 10‟luk gruba giren hisse 

senetleri arasında yılın ilk dokuz iĢlem gününde küçük firmalar lehine % 8.17 oranında 

getiri farkı olduğunu bulmuĢtur. Dolayısıyla Ocak etkisi, büyüklük ve yıl dönüĢü 

etkileri ile etkileĢim halindedir.
49

 Bu strateji iliĢkisine yukarıda değinilen etkilerle 

birlikte ele alındığında üstün getiriler ortaya koyabilen bir yatırım stratejisidir.  Bu 

stratejinin uygulanması da finansal bilginin yanı sıra istatistiki tekniklerin etkin biçimde 

                                                 
45

Tahsin ÖZMEN, Dünya Borsalarında Gözlemlenen Anomaliler ve IMKB Üzerine Bir Deneme, 

(Ankara:TĠSAMAT Basım Sanayi, SPK Yayını, No: 61, Ocak 1997), s.32-33. 
46

William F. SHARPE, Gordon J. ALEXANDER, Jeffery V. BAILEY, Investments, (Sixth Edition, New 

Jersey:Prentice Hall, 1999), s.497 
47

ÖZMEN, a.g.e, s.33. 
48

Recep BĠLDĠK, Hisse Senedi Piyasalarında Dönemsellikler ve IMKB Üzerine Ampirik Bir 

ÇalıĢma, (Ġstanbul: ĠMKB Yayınları, 2000), s.34. 
49

 Aynı, s.37. 
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kullanımını talep etmektedir. Bu nedenle bu stratejiyi uygulayacak bireysel veya 

kurumsal yatırımcıların disiplinler arası bir eğitimi sürecini tamamlamaları gerekli 

görülmektedir.  

 

 3.2. Pasif Stratejiler 

 Pasif Stratejiler aĢağıdaki açıklamalarda da görülebileceği gibi piyasa fiyatlarını 

veri kabul eden ve piyasanın yenilemeyeceğini öngören görüĢün ürünüdür. Bu stratejiye 

iliĢkin uygulamaların en belirgin özelliği iĢlem sayısının minimumda tutulmasıdır
50

. 

Pasif stratejilerde iĢlem sayısının az olması finans eğitimi ile sağlanacak yetenek setine 

gerek duyulmayacağı anlamına gelmemektedir. Aksine pasif stratejinin temelini 

oluĢturan ve bir endeksin getirisinin taklit edilmesine dayalı uygulamalarda yoğun bilgi 

gerektirmektedir.    

 

  3.2.1. Satın Al ve Elde Tut Stratejisi 

 Yatırım stratejilerinin en basitidir. Yatırımcının istek ve ihtiyaçlarına uygun 

birkaç menkul kıymetin seçilmesiyle baĢlar. Stratejide amaç yatırım yapılan menkul 

kıymetlerin elde tutma sürelerinin istenene eĢit olmasıdır. Yatırım yapıldıktan sonra bu 

sürenin sonuna kadar herhangi bir alıĢ veya satıĢ yapılmaması, stratejinin pasif olarak 

sınıflandırılmasına yol açmaktadır. Stratejide hangi menkul kıymetin seçileceği ve alım 

satım zamanlaması konusunda bir açıklık bulunmamaktadır. Bu konular yatırımcının 

bilgi ve becerisine bırakılmıĢtır. Elde tutma süresinde alım ve satımın sadece bir kez 

yapılması nedeniyle ödenen kurtaj azdır.
51

 

 

  3.2.2. Gelecekteki Yükümlülükleri KarĢılama Stratejisi 

 Fonu yönetilen kiĢi veya kuruluĢun, önemli giderleri, harcamaları ve ödenmesi 

gereken borçlarının yatırımdan elde edilecek gelirle karĢılanması söz konusu olabilir. 

Bunun için, belirli zamanlarda, yerine getirilmesi gereken yükümlülüğe eĢit miktarda 

paranın elde edileceği bir portföy oluĢturulmalıdır. Bu amaçla kurulan portföyler daha 

çok tahvil ve benzeri yatırım araçlarına dayalıdır. Portföye alınacak olan yatırım 

araçlarının özellikle vadeleri, dikkat edilmesi gereken bir noktadır. Ġngilizce‟de 

                                                 
50

 TEMĠZEL, ön.ver. 
51

Sermaye Piyasası ve Borsa Temel Bilgiler Klavuzu, (13. Basım, Ġstanbul: MART Matbaacılık 

Sanatları Ltd ġti., ĠMKB Yayınları, Mayıs 1998), s.490. 
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“dedicated portfolio” olarak bilinen bu portföy tipi, daha çok emeklilik fonları 

tarafından tercih edilir. Bu portföy yönetim tekniği “matched funding” olarak da 

adlandırılır. 
52

 

 

  3.2.3. Endeks Ġçerikli Fon Stratejisi 

 Endeks içerikli fon stratejisinde, endeks kapsamındaki hisse senetlerine, endeks 

içindeki ağırlıkları korunarak yatırım yapılır. Böylece piyasayı temsil ettiği varsayılan 

endekse, eĢit bir getiri elde edilmesi kesinlik kazanır. OluĢturulan portföye yatırım 

yaptıktan sonra herhangi bir alım satım iĢlemi yapılmaması, stratejinin pasif strateji 

olarak adlandırılmasına yol açar. Endeks içerikli fon stratejisi uzun dönemde 

endekslerden daha iyi getiri elde edilemeyeceği ve endekslerin tüm piyasayı aynen 

yansıttığı varsayımına dayanır.
 

Bu strateji genellikle etkin piyasa teorisine inanan 

kurumsal yatırımcılar tarafından oluĢturulmaktadır.
53

 

 

 3.3. Karma Stratejiler 

Karma Stratejiler aktif ve pasif stratejilerin değiĢik oranlarda bir araya getirilmesi 

ile oluĢturulan stratejilerdir. Yatırımcıların kiĢisel özellikleri ve beklentilerine cevap 

verdiği oranda kabul görmekte olan stratejilerdir.
54

 

 

4. YATIRIM STRATEJĠLERĠNĠ ETKĠLEYEN FAKTÖRLER 

 Yatırımcıların özelliklerine bağlı olarak daha önce kısaca açıklanan faktörlerin 

özellikleri bu bölümde daha belirgin biçimde ortaya konmaya çalıĢılmıĢtır. 

 

 4.1. Likidite 

 Yatırımcılar, yatırım planlarını yaparken likidite ihtiyaçlarını göz önünde 

bulundurmalıdırlar. Yatırımcı örneğin, bir uzun dönemli yatırım amacına ve birden 

fazla kısa dönemli yatırım amacına sahip olabilir. Bu durumda fonlarını kısa dönemli 

amaçlarını gerçekleĢtirmek için uygun biçimde tahsis etmelidir. Örneğin yüklü vergi 

ödemeleri bulunan zengin bireyler, yatırım planlarını alt üst etmeyecek biçimde vergi 

ödemelerini gerçekleĢtirmelerini sağlayacak yeterli likiditeye sahip olmak 

                                                 
52
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isteyeceklerdir ya da genç bir yatırımcı muhtemelen düĢük bir likiditeye ihtiyaç 

duyacaktır. Ancak bu durum iĢsiz kalma, evlilik ya da ev satın alma gibi bir geliĢmeyle 

değiĢebilecektir. Eğer böylesi bir değiĢiklik meydana gelirse yatırımcılar ihtiyaçlarına 

göre yatırım politikalarını ve finansal planlarını revize ederler. Emekli olmuĢ bir 

yatırımcı da sosyal güvenlik kurumlarından ve emeklilik planlarından düzenli ödemeler 

almasına rağmen bunların toplamı muhtemelen çalıĢma dönemindeki maaĢına eĢit 

olmayacaktır. Bu nedenle bu tür yatırımcının likit menkul kıymetlere talebi, 

öngörülemeyen harcamaları karĢılamak üzere yükselecektir.
55

 

 Likiditenin iki boyutu bulunmaktadır. Birincisi zaman boyutudur ve bir varlığın 

ne kadar sürede paraya çevrilebileceği ile ilgilidir, ikincisi ise fiyat boyutudur ve 

varlığın piyasa fiyatından ne kadar iskonto edileceği ile ilgilidir. Likiditenin somut bir 

biçimde ölçümlenmesi gereklidir. Bu noktada bir varlığın zorunluluktan satılması 

durumunda karĢı karĢıya kalacağı iskonto kullanılan ölçülerden biri olarak 

düĢünülmektedir. Finansman bonoları ve devlet tahvilleri en likit varlıklar olarak 

tanımlanırlar. Hem bireysel hem de kurumsal yatırımcılar kısa vadede nakde ihtiyaç 

duyma olasılıklarının ne kadar olduğunu düĢünmelidirler. Bu olasılıktan hareketle de 

portföylerindeki minimum likidite düzeyini belirlemelidirler.
56

 

 

 4.2. Yatırım Ufku 

 Yatırım ufku, yatırımın tasfiye tarihinin planlanmasıdır. Bir bireyin yatırım 

ufkuna örnekler; üniversite eğitiminin finanse edileceği tarih ya da bir çalıĢan için 

emeklilik tarihi olabilir. Yatırımcılar çeĢitli varlık vadeleri arasında tercihte bulunurken 

yatırım ufuklarını göz önünde bulundurmalıdırlar. Çünkü bir bononun vade tarihi eğer 

nakit ihtiyacı ile örtüĢüyorsa daha cazip bir yatırım aracı haline gelecektir.
57

 

 

 4.3. Düzenlemeler 

 Düzenlemeler kavramı ile hem yasal hem de yasalara dayalı yazılı diğer kurallar 

ifade edilmektedir. Düzenlemeler genellikle profesyonel ve kurumsal yatırımcıların 

yatırım iĢlemlerini sınırlamaktadır. Bu tür sınırlamalar bazen her profesyonel yatırımcı 

için geçerli olan yatırım politikasının çeĢitli standartlara uygunluğunu savunmaya hazır 
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olmak gibi genel, bazen de yatırım fonlarınca, hisseleri borsada iĢlem gören bir Ģirketin 

hisse senetlerinin % 5‟ten fazlasının satın alınamaması gibi belirli yatırımcılara özel de 

olabilmektedir. Yatırım fonları ile ilgili bir baĢka düzenleme de iç tüzükleridir. Bu 

tüzükler de yatırım fonlarının portföy bileĢiminin Ģekillenmesinde belirleyici 

olmaktadır.
58

 

 Yukarıda belirtilen düzenlemeler çoğunlukla kurumsal yatırımcılara ve 

profesyonellere yöneliktir. Oysa aynı anda bireysel yatırımcıları da etkileyen 

düzenlemeler bulunmaktadır. Ġçerden öğrenenlerin ticaretine iliĢkin kısıtlamalar. ġirket 

yöneticilerinin kendi Ģirketlerinin hisse senetlerinde yapacakları iĢlemlere iliĢkin 

sınırlamalar. Fiktif iĢlemler, iĢlem yasaklı yatırımcıların iĢlemleri vs. bu kapsamdaki 

düzenlemelere iliĢkin örneklerdir.
59

 Bu konularda bilgi sahibi olmak bir eğitim ile 

mümkün olabilmektedir. Adı geçen eğitim yatırımcının türü ne olursa olsun yasalar 

önünde zor durumda kalmasını engellemektedir. 

 

 4.4. Vergi 

 Vergi, yatırım kararlarının en önemli bileĢenidir. Bunda herhangi bir yatırım 

stratejisinin performansının ölçülmesinde vergi sonrası getirilerin kullanılmasının etkisi 

büyüktür. Bireysel ve kurumsal yatırımcıların karĢı karĢıya oldukları vergi oranları, 

vergi indirim ve istisnaları ile yükümlülüklerin ertelenmesi olanakları yatırım 

stratejilerinin belirlenmesinde önemli bir etkiye sahiptir. 
60

 

 

 4.5. Özel Ġhtiyaçlar ve Tercihler 

 Bu baĢlıkta her bir bireysel ve kurumsal yatırımcıların tercihlerini sıralamak 

mümkündür. Örneğin bir kısım yatırımcı imalat iĢletmelerinden, bir bölümü tütün, 

alkol, pornografik ürünler ticareti yapan firmaların ya da çevreci olmayan ürünleri 

üreten iĢletmelerin finansal varlıklarına portföylerinde yer vermek istememektedir. 

Diğer bir örnek olarak da üniversite bağıĢ fonundan nakit gelirlere önemli ölçüde 

bağımlı bir üniversite yönetiminin yatırım yöneticisini yüksek temettü ödeyen hisselere 

mecbur bırakmasını göstermektedirler.
61

 Görüldüğü üzere özel ihtiyaç ve tercihler her 
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bir yatırımcıyı ve portföyünü önemli ölçüde özgünleĢtirmektedir. Bu durum standart 

portföylerden uzaklaĢmanın en önemli teĢvik unsurudur ve sınıflandırılması oldukça 

zordur. 
62

 

 

 4.6. Fonlama Maliyetleri 

 Yatırımda kullanılsın kullanılmasın her türlü fonun bir maliyeti bulunmaktadır. 

Maliyet kimi zaman alternatif maliyet kimi zaman da ödünç alınan fonlara ödenen faiz 

olarak ortaya çıkmaktadır. Bireysel yatırımcıların genellikle kendilerine ait fonlarla 

yatırım yaptıkları düĢünülürse onlar için maliyet daha çok alternatif maliyet 

biçimindedir. Diğer yandan kurumsal yatırımcılar öz kaynakları yanında yabancı 

kaynakları da kullanarak aktif yapılarını oluĢturduklarından bu yatırımcılar için piyasa 

faiz oranı ayrı bir öneme sahiptir. Örneğin bankalar için gecelik piyasadan fonlamak 

suretiyle ihalelerden hazine bonosu satın alıp almamak doğrudan fonlama maliyetlerine 

bağlı bir karardır. Bu tür bir kararın devletin finanse edilmesinden piyasaların 

yönlendirilmesine, bankaların portföy büyüklüğü ve içeriğine kadar çok sayıdaki alanda 

yansıması bulunmaktadır.
63

 

 

 4.7. Oynaklık 

 Hisse senedi fiyatlarındaki ani düĢüĢler veya artıĢlar piyasada volatilite 

kavramıyla ifade edilmektedir. Finansal piyasalarda fiyat oynaklığı, yatırım kararlarında 

temel bir faktör olarak her zaman önemli rol oynamaktadır. Volatilitenin artması 

genelde finansal piyasaları özelde hisse senedi fiyatlarını riskli hale getirmektedir. 

Dolayısıyla volatilite yatırımcıların alım-satım davranıĢlarını önemli ölçüde 

etkilemektedir
64

. Connolly‟e göre ise Volatilite, bir fiyat serisi trendi etrafındaki 

sapmaların ölçümüdür
65

. Volatil piyasaların temel yatırımcıları ise spekülatörlerdir, 

çünkü spekülatörler için kısa vadede sermaye kazançları ön plandadır. Yatırımcılar ise 

daha çok volatilitenin düĢük olduğu piyasaları tercih etmektedirler
66

. Bu tür yapay 

dalgalanmaların en önemli sonucu küçük yatırımcıyı piyasadan uzaklaĢtırarak iĢlem 
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hacmine olumsuz etki yapmasıdır. Bu da piyasaların derinlik kazanmasını 

önlemektedir.
67

 

 

 4.8. DavranıĢsal Faktörler 

Etkin Piyasa Hipotezi(EPH) yatırımcı davranıĢ sürecini açıklamada referans 

noktası olarak Rasyonel insanı kullanmaktadır. Jeremy Bentham ve James Mill 

tarafından 18.yüzyılda geliĢtirilen faydacılık olarak bilinen felsefi yaklaĢımın finansal 

piyasalardaki katılımcılara yansıması, piyasaya iliĢkin elde edilebilen bilgi temelinde 

davranan yatırımcıyı ortaya çıkarmaktadır
68

. Ancak finansal piyasalardaki yatırımcıların 

kararlarının duygulardan da önemli oranda etkilendiği bilinmektedir. 

Bu nedenle her geçen gün, piyasadaki bilgiye bir makine gibi karĢılık vererek 

iĢlem yapan rasyonel insan kavramına inanmayanların sayısı artmaktadır. Rasyonel 

insan karĢıtları, piyasaların yatırımcıların irrasyonel dürtülerini yansıttığını ileri 

sürmektedirler. Alan Greenspan‟ın deyiĢiyle finansal piyasalar irrasyonel taĢkınlıkları 

yansıtmaktadır. Söz konusu irrasyonalite insani duygularla parasal kazanç fırsatlarının 

ortaya çıkmasını sağlamaktadır. Pek çok anomalinin oluĢumu bu konuda iyi bir 

örnektir
69

. 

Yatırımcılar açısından finansal piyasalarda hisse senetlerine yatırım yapmaya 

iliĢkin olarak ortaya çıkan en büyük güçlük karar verme, piyasa davranıĢlarını açıklama 

çabasında olanlar için de karar alma sürecini etkileyen faktörleri belirlemektir
70

. 

Ġnsanların nasıl karar aldıkları ve karar sürecini etkileyen faktörler davranıĢsal 

psikolojinin çalıĢma alanını oluĢturmaktadır
71

. DavranıĢsal psikoloji ile finansın ilgi 

alanlarının kesiĢtiği noktada davranıĢsal finans ortaya çıkmıĢtır
72

.  
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 4.9. Yatırımcı Psikolojisi  

 Menkul kıymet getirileri ve yatırımcı psikolojisi arasındaki iliĢkiyi ele alan 

çalıĢmalar ise ağırlıklı olarak yatırımcıların aĢırı güvenleri temelinde yapılmıĢtır. Çok 

sayıdaki piyasa katılımcısının piyasaya iliĢkin bilgi elde etme ve bilgiyi kullanma 

yeteneği birbirinden farklıdır. Yatırımcıların, sahip oldukları bilginin doğruluğuna olan 

güvenleri yüksek olduğu zaman menkul kıymetin piyasa fiyatı söz konusu bilgiye aĢırı 

tepki verecektir
73

.  

 Ġnsanlar kendilerine aĢırı güvenebilirler. Psikologlar aĢırı güvenin insanların 

bilgilerini abartmalarına, riskleri de küçümsemelerine sebep olduğunu belirlemiĢlerdir. 

Sözkonusu aĢırı güven, bilgi toplama, bilgiyi analiz etme ve bilgiye dayalı karar verme 

aĢamalarından oluĢan yatırım karar alma sürecini etkileyerek, bilginin yorumlanmasında 

ve analiz yetenekleri hakkında kiĢinin aĢırı güveni sonucu hatalı kararlar almasına yol 

açabilir
74

. Benos ve Odeon (1998) göre aĢırı güven duyan yatırımcılar aĢırı düzeyde 

iĢlem yapmaktadırlar. Psikologlara göre aĢırı güven genellikle kiĢilerin kendi 

yeteneklerine iliĢkin olarak ortaya çıkmaktadır. Finansal piyasalara iliĢkin olarak ister 

fon yönetimi ile ilgili olarak kendisine iĢ arayan bir insan isterse kendi portföyünü 

yöneten bir insan olsun kendi yeteneklerini daha çok önemsemektedir. Bunu 

önemsemenin kaynağı kimi zaman geçmiĢte elde edilen baĢarılar da olabilmektedir.  
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ĠKĠNCĠ BÖLÜM 

 

 

HĠSSE SENEDĠ YATIRIMCILARININ KARARLARINI ETKĠLEYEN 

FAKTÖRLER 

 

Finans piyasalarında birbirinden farklı özellikteki yatırım ensturmanlarına yatırım 

yapmak yatırımcılar açısından verilmesi zor bir karardır.  

 Bireysel yatırımcılar bu kararları verirken çeĢitli faktörlerin etkisi altında kalırlar. 

Bu kısımda, söz konusu kararların verilmesi sırasında yatırımcıları etkileyen çeĢitli 

faktörlerin neler olduğunu incelenecektir. 

 

1. DEMOGRAFĠK FAKTÖRLER 

 Bir bireyin yatırım amacını belirleyen en önemli etken yaĢı ve sağlık durumudur. 

Sağlığı pek iyi olmayan ve üstelik yaĢlı bir tasarruf sahibi elindeki parayı nakit halinde 

tutmak isteyebilir. Öte yandan genç bir tasarruf sahibi elinde nakit bulundurma yerine 

satın alma gücünü korumayı ve elindeki parada artıĢı isteyebilir. Yani birinci tasarruf 

sahibi,  kendisine gelir getirecek aynı zamanda riski az menkul kıymetleri seçecek, 

ikinci tasarruf sahibi ise yatırdığı parayı koruyacak ve yatırdığı parada artıĢ sağlayacak 

menkul kıymetleri arayacaktır.
75 

 Eğitim durumu da yatırımcının yatırım kararı üzerinde etkili diğer bir faktördür. 

Hisse senedi yatırımcıları arasında üniversite mezunlarının çok oluĢu dikkat 

çekmektedir. KiĢilerin yatırım amaçlarını belirleyen üçüncü kiĢisel etken kiĢinin ticari 

ve finansal konulardaki bilgisi ve araĢtırma için ayırabileceği zamandır. Bir hekim 

kendi iĢinden vakit ayırarak menkul kıymetleri çıkaran Ģirketlerin bilanço ve gelir 

raporlarını inceleyerek onları değerlemeye çalıĢmaz. Çünkü daha önce raporlardaki 

rakamların anlamlarını öğrenmesi, daha sonra raporlar arasında karĢılaĢtırmalar yapması 
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gerekecektir. Bir iĢ adamı bile kendi iĢletmesinin sorunları ile ilgilenirken menkul 

kıymetini alacağı Ģirkete iliĢkin araĢtırmaya zaman ayıramaz. 

 

2.    PSĠKOLOJĠK FAKTÖRLER  

 Borsa gibi fiyatların serbest oluĢtuğu ortamlarda kiĢisel ve hatta toplumsal 

psikolojinin payı çok büyüktür. Özellikle borsa geçmiĢi fazla olmayan geliĢmekte olan 

ülkelerde kiĢi ve toplum, içinde bulunduğu psikolojik koĢulları fiyatlara hemen 

yansıtmaktadır. Ġster ekonomik, ister siyasi kaygılar olsun insanların korku ve hırs 

duyguları üzerinde etkili olmaktadır. Sonuçta insan korku ve hırslarının etkisinde 

kalarak eyleme geçmektedir. Beklentiler gelecekten kaygı yönünde geliĢirse çoğunluk 

hisse senedini satmayı düĢünmektedir. Gelecekten umutların arttığı dönemlerde 

toplumdaki pozitif düĢünce yayılmakta ve çoğunluk borsaya alıcı olarak gelmektedir.
76 

Toplum, temel değerleri içinde bulunduğu döneme bağlı olarak değerlendirilir 

Karamsarlığın yaygın olduğu dönemlerde olumlu geliĢmeler dikkate alınmazken, 

olumsuz geliĢmeleri abartma eğilimindedir. AĢırı iyimserliğin hakim olduğu dönemler 

de negatif geliĢmeleri değerlendirmez. Pozitif geliĢmeler ise, genel kanıyı desteklediği 

için hemen kabul görür. Aynı olay bile bazen olumlu değerlendirilirken bazen diğer 

koĢullar altında olumsuz değerlendirilebilir.
 
Borsa, çoğunluğun istediği gibi davranır. 

Çoğunluk ise yanlıĢ düĢünüyor olabilir. Borsa mantığı ile düz mantığın uyuĢmamasının 

nedeni çoğunlukla toplumsal psikolojidir. 

DavranıĢlara yön veren güdüler, kiĢinin yaĢı, mesleği, eğitim durumu gibi 

değiĢkenlere bağlı olarak farklılık gösterebilir. Aynı güdüler ve ihtiyaçlar kiĢilerde 

baĢka baĢka davranıĢ biçimleri oluĢturabilir. Örneğin birisi itibar kazanmak için hisse 

senedi alırken, bir baĢkası itibar kazanmak için sahip olduğu hisse senetlerini satabilir. 

Bazen de, farklı güdü ve ihtiyaçlar değiĢik kiĢilerde aynı davranıĢ biçimine yol açabilir. 

Biri hisse senedini güvenlik ihtiyacı için, yani para kazanmak için alırken, baĢka biri 

baĢarılı ve üstün görünmek için saygınlık kazanma ihtiyacı için alabilir. 

 Alınan bir hisse senedinin fiyatının düĢerek zarara yol açması, üzüntü ve korku 

duygularını artırır ve kiĢi bu duyguların etkisi ile malını satabilir. Alınan bir hisse 

senedinin tavan olması ise sevinç, gururlanma gibi duyguları ön plana çıkarır. Korku, 

üzüntü, sıkıntı, kıskançlık, nefret, kuĢku, neĢe, sevinç... gibi duygular piyasadaki 
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alıcıları ve satıcıları sürekli etki altında tutar. Örneğin, yaĢamında baĢka olaylardan 

etkilenmiĢ üzüntülü ve huzursuz olan bir kiĢi borsadaki düĢüĢ sırasında diğerlerinden 

daha fazla korkuya kapılabilir ve satıĢa geçebilir. DavranıĢların kontrol edilemeyecek 

kadar Ģiddetlenmesi yanlıĢ davranma olasılığını artırır. Örneğin, korku duygusunun 

Ģiddetlenmesi kiĢiyi mutlaka satıĢa yöneltir. Korkuyu besleyen, güçlendiren etkiler her 

seferinde farklı nedenlerden kaynaklanabilir. Geleceğinden aĢırı korkuya kapılan kiĢinin 

tepkisi aynıdır. Elindeki hisse senedini her ne fiyata olursa olsun mutlaka satmak ister. 

Bir kaç gün beklenmesi halinde belki daha iyi fiyata alıcı bulunma ihtimalini 

düĢünemez. Hatta bir kaç gün sonra satmaktan bile vazgeçecekken, o günün en düĢük 

fiyatından satıĢ yapılır. Bu davranıĢın haklı çıktığı çok az örneğe rastlanabilir. Gelecek 

korkusu yaĢayanlar çoğunlukta ise, çoğunluk aynı davranıĢ biçimi içerisindedir. Hisse o 

gün taban fiyattan belki satıcılı kalır. Bir kaç gün sonra ortalık yatıĢır, satıĢı gerektiren 

sebepler ortadan kalkar. Korkuyu besleyen duygular hafifler, hisse senedi yeniden talep 

görür. Bazı duygular kiĢide gerginlik veya gevĢeme gibi etkiler de yapar. ġaĢkınlık, 

merak, bekleyiĢ, öfke ve kıskançlık gibi duygular kiĢide gerginlik uyandıran 

duygulardandır. Sevinç, neĢe gibi duyguların aĢırı artması kiĢide gevĢemeye, 

rahatlamaya yol açar. Psikolojide heyecan olarak tanımlanan bu duygular genellikle kısa 

süreli yaĢanır.
77

 

 

3. UYARICILAR VE DAVRANIġ 

 Ġnsan davranıĢları karmaĢıktır ve birçok nedene dayanır, davranıĢ, kiĢinin fiziksel 

yapısından kaynaklanabilir. Ġçinde bulunduğu çevreden etkilenerek davranıĢlarını 

yönlendirir. Ġnsan ve çevresi arasındaki etkileĢim süreklidir. Örneğin, seans salonunda 

oturan bir kiĢi hiç aklında yokken aynı salondakilerin belli bir hisse senedini almaya 

baĢlamalarından etkilenerek kendisi de alım emri verebilir. Çevresindekilerin hisse 

senedini almalarından etkilenmiĢtir, aynı davranıĢ, satıĢ içinde düĢünülebilir. Fiyatı 

birden hareketlendiren nedenler bazen de fiyat üzerinde daha uzun süreli etkili olurlar. 

Aynı hissenin Mayıs ayındaki hareketleri de etki-tepki geliĢimine bir örnektir. 

Psikolojide davranıĢları oluĢturan ön koĢullara uyarıcı denir. Uyarıcılar; güdü, duygu, 

alıĢkanlık, kavram ve inançlar üzerinde etki yaparlar. Uyarıcı ve davranıĢ arasında 

seçme özgürlüğü yer alır. Bilinçlenme derecesine göre kiĢinin tepki olarak ortaya çıkan 
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davranıĢ biçimi Ģekillenir.
78

 Uyarılan kiĢinin gösterdiği davranıĢ biçimi de tepki olarak 

adlandırılır, dıĢ çevreden gelen uyarılar değerlendirilmeden verilecek anlık tepkilerin, 

ister alım ister satım yönünde olsun çoğunlukla hatalı olduğu gözlenmektedir. Uyarıcı, 

iç süreçler ve davranıĢ modeli uyarıcı ile davranıĢ arasında insana özgü bazı iç 

psikolojik süreçlerin yer aldığını kabul eder.  

 Etkilenme ve tepki kiĢiye göre farklılık gösterir. KiĢinin fiziksel yapısı, geliĢimi, 

sosyal konumu ve ruhsal durumu gibi farklılıklar tepkilerin de kiĢiden kiĢiye değiĢik 

olmasını sağlar. Bazıları her uyarıcıya hemen tepki verirken bazıları çevreden gelen 

uyarıları dikkate almazlar. Ya da daha geç tepki gösterirler. Örneğin bir bakanın istifa 

haberinin alınması bazılarında hemen satım yönünde tepkiye dönüĢür. Hangi fiyata 

olursa olsun önce satalım diye düĢünürler. Bazıları ise aynı uyarı karĢısında daha 

sakindirler. Hükümetin bakansız kalmayacağını bir kaç gün içinde yeni bakanın 

atanacağını düĢünerek düĢen fiyatlarla, alım yönünde tepki verebilirler. 

 Toplumların arasında da hem etkilenmede hem de tepkide farklılıklar görülür. Bir 

toplumda çevreyi kirleten iĢletmeler hakkında basında çıkan haberler o hisse senedi için 

satıĢ baskısı uyarısı olarak algılanabilir. Gelen uyanlar satıĢ tepkisine dönüĢebilir. BaĢka 

bir toplumda aynı haberler toplumu etkilemez, uyarı olarak algılanmadığı için hisse 

senedi üzerinde satıĢ baskısı yaratmaz. Etkilenme doğrudan alım satım tepkisine yol 

açabildiği gibi, bazen de gelen uyarılar, kiĢide kapalı tepkiler oluĢturur. Korku ve sevinç 

duyguları kapalı tepkilerdir. Bazen kiĢi bu duyguları iç dünyasında bastırır. Bastırılan 

tepkiler beklenmedik bir anda kiĢinin davranıĢlarını etkileyebilir. Ġçsel duygular ancak 

açık tepkiye dönüĢtükten sonra gözlenebilmektedir.
79

 

 

4. ĠÇ VE DIġ DĠSĠPLĠN 

 Borsada iĢlem yapanların alım-satımlarını disipline etmesi gerekir. Hatalı 

iĢlemlerin azaltılmasında yardımı olan disiplini iç ve dıĢ olarak ikiye ayırabiliriz. 

KiĢinin duygu ve heyecanlarını kontrol altına alması iç disiplindir. Ġçinden gelen her 

duyguyu kapılmamak zaman içinde deneyimlerle kazanılabilir. DıĢarıdan gelen etkiler 

çok çeĢitli olabilir. Örneğin bir arkadaĢ, falan hissenin çok yükseleceğini, çünkü iyi 

bilanço açıklayacağını anlatır. Bu bilgi, o hisse senedine sahip olma eylemini besler. 

Hisse senedi belki oldukça yükselmiĢtir. Buna rağmen, alım yapmak dıĢarıdan gelen 
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bilgilerin düĢünülmeden uygulanması demektir. 

 Teknik analizi yeni uygulamaya baĢlayanların sıkça düĢtüğü bazı hatalar vardır. 

Bazı göstergelerin al sinyali vermesini hemen uygulamaya koyarlar. Örneğin alçalan bir 

trend ilerledikçe kısa vadeli göstergeler uyumsuz davranmaya baĢlar. DüĢmemekte 

direnirler. Kısa yükseliĢ denemelerinde göstergeler daha yukarı giderler. Ön belirti 

olarak kabul edilmesi gereken bu durum, al iĢareti değildir. Orta vadeli iĢaretlerle 

desteklenmedikçe Ģüphelidir. Örneğin bu hisse senedinin tepelerinden aĢağı doğru gelen 

bir trend çizgisi varsa ilk kural, bu çizginin üzerine çıkmasını beklemek olmalıdır. Bu 

çizgiyi aĢıncaya kadar hayli yükselmiĢ olacağı düĢünülebilir. Bu fırsatı kaçırmak 

istemeyen kiĢi, daha erken davranma arayıĢı içindedir. Disiplinli bir spekülatör en dipte 

almak en tepede satmak gibi bir arayıĢ içinde değildir. Sürekli yaptığı iĢlemlerde riski 

azaltmak ve makul olan bir kazancı yakalamak hedefindedir. Borsada fırsatların 

bitmediğini bilir. Kısa vadeli göstergeler, fiyat hareketindeki oynamalardan çok çabuk 

etkilendikleri için olası bir yükseliĢin hemen daha baĢlarında aĢırı bölgelere ulaĢırlar. 

Buna bakarak alım için geciktiğini düĢünen kiĢi bir kaç hafta sonra aynı hisse senedinin 

daha ne kadar yükseldiğini görünce hayrete düĢer. Gördüklerini ne zaman uygulayacağı 

ne zaman uygulamayacağı konusunda ikilem baĢlar, iç disiplin bozulur. Bazen dergi ve 

gazetelerde yapılan analizlerde öneriler bulunur. KiĢi kendi düĢünceleri dıĢında alman 

bu kararları doğrudan uygulamaya koymakla dıĢ kaynakların etkisinde kaldığını kabul 

eder. Buna benzer, dıĢarıdan gelen tavsiyelere uyulması veya uyulmaması dıĢ disiplin 

olarak adlandırılır. Bu önerilerden bazıları gerçek olur. Bazı önerilerin tam aksi olur. 

Karar verme durumunda olan kiĢi okuduklarını veya duyduklarını kendi süzgecinden 

geçirerek kararını oluĢturmalıdır. Borsada yapılan alım-satımların bazen hatalı 

olabileceği kabul edilmelidir. Girilen her pozisyon beklendiği gibi kazançla 

sonuçlanmaz. Zarar ettiren pozisyonların zamanında kabul edilmesi ve hatalı 

pozisyonların kapatılması için spekülatör kendini disipline etmelidir. Zararın 

reddedilmesi hem kiĢinin psikolojik dengelerini bozar, hem de ilerde daha büyük 

zararlara yol açar. "Hele bakalım, bir fırsat çıkar" diye satıĢlarını erteleyenler, içinde 

bulunulan pozisyonu reddetme eğilimindedirler. Hata görüldüğü yerde üzerine 

gidilmelidir. KiĢisel duygularla kararsız kalman Ģüpheli durumlarda baĢkaları ile 

konuyu tartıĢmak da yararlı olabilir. Ġki kiĢinin birlikte düĢünmesi, inkâr etme ve hafife 

alma gibi kiĢilik duygularının aĢılmasını sağlar. 
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5.  TEKNĠK ANALĠZ ETKĠLERĠ 

 Aynı grafiği inceleyen iki analist farklı tahminlerde bulunabilir. Bir formasyonu 

sonradan tanımlamak geç kalmıĢ bir teĢhistir. Tecrübenin artmasına yardımcı olabilir. 

Formasyonun hedeflerinden yararlanmak için oluĢum esnasında doğru tanımlanmalıdır. 

KiĢilerin geçmiĢ deneyimleri, felsefeleri ve risk anlayıĢları farklı olduğu için 

gördüklerini de farklı değerlendirmeleri doğaldır. Hatta aynı kiĢi, benzer grafikleri 

baĢka zamanlarda farklı değerlendirebilir. KiĢinin içinde bulunduğu psikolojik durum 

da bakıĢ açısını etkileyebilir. Sevinçli bir günde olumsuz görüntüler dikkate 

alınmazken, üzüntülü bir günde aynı iĢaretlere gösterilecek tepki daha sert olabilir. 

Yapılan tahminlerdeki doğru ve yanlıĢlar zaman ilerledikçe ortaya çıkar. Teknik 

göstergeler belli kurallar çerçevesinde hazırlandığı için yorumları daha objektiftir. Bir 

hisse senedinde momentumun eksen üzerinde olması analiz yapan herkeste piyasanın 

kısa vadede yükselme potansiyeli taĢıdığını düĢündürür. Buna karĢılık tepe ve diplerin 

incelenmesinde kiĢilere göre farklı yorumlar ortaya çıkar. Momentumu yeni kullanan 

biri diplerdeki uyumsuzluğu yükseliĢ belirtisi olarak değerlendirerek alım yapabilir. Bir 

baĢkası momentumla birlikte incelediği fiyat grafiğinde uzun süredir düĢüĢ yaĢandığını 

saptar. Tabanlardaki uyumsuzluğa rağmen yükseliĢin olabilmesi için hareketli 

ortalamaların aĢılması veya trend çizgisinin kırılması gerektiğini düĢünebilir. 

 

6.  ÜLKENĠN GENEL DURUMU 

 Yatırımcılar hisse senedi piyasasına yatırım yapmadan önce ya da yatırım kararını 

verdikleri noktada ülkenin hatta dünyanın siyasal ve ekonomik durumunu gözden 

geçirmelidirler. Siyasi konjonktürdeki istikrarsızlık doğal olarak ekonomiye de 

yansımaktadır. Ekonomi bir iki yıllık canlanmadan sonra tekrar bir durgunluk dönemine 

girmektedir. Makro ekonomik göstergelerin sürekli değiĢkenlik göstermesi aynı Ģekilde 

doğru orantılı olarak piyasaya da yansımaktadır. Devlet iç borçlanma senetlerinin 

faizinin çok yüksek seyretmesi hisse senetleri piyasasını olumsuz etkilemektedir. 

Ekonomik alandaki belirsizlikler yatırımcıları kısa vadeli düĢünmeye zorluyor, çünkü 

hiç bir kimse önünü göremiyor. Halbuki sermaye piyasası tanımı gereği uzun vadeli bir 

yatırım aracıdır. Ekonomik dengelerin sürekli değiĢmesi yatırımcıların yatırım 

kararlarını da etkilemektedir. Yatırımcıların bir bölümü durgun dönemleri bekleyerek 

geçirirken diğer bir bölümü ise satıĢa geçer.  
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 Ekonomik konjonktürün ne durumda olduğunu irdelemek için  aĢağıdaki 

göstergelere dikkat etmek gerekir; 

- Gayri safı milli hasıla (ülkenin bir yılda ürettiği mal ve hizmetlerin toplam 

piyasa değeri), 

- Ülkedeki iĢsizlik oranı 

- Halkın bankalarda toplanmıĢ tasarruflarının toplam tutarı, 

- Toptan satıĢ fiyat endeksleri, 

- Perakende satıĢ fiyat endeksleri, 

- DıĢ ödemeler dengesi, 

- Halka açık Ģirketlerin karlılık durumları, 

- Ġthalat ve ihracat rakamları,
80

 

 ÖzelleĢtirme hareketiyle birlikte, ülkelerin sermaye piyasaları geliĢmekte ve hızla 

büyümektedir.
81

 Ülkemizde de sermaye piyasalarının daha dinamik bir yapıya 

kavuĢturulması için özelleĢtirme hamlelerinin bir an önce hayat geçirilmesi 

gerekmektedir. 

 

7.  BASIN YAYIN ORGANLARI 

 Özellikle son bir kaç yıldır sermaye piyasaları ile ilgili bilgi ve haber yayınlayan 

onlarca dergi ve gazete çıkmıĢtır. Bu gazete ve dergilerin hemen hepsinde piyasa ile 

ilgili günlük ve haftalık yorumlar yer almaktadır. KiĢisel yatırımcıların birçoğu bu 

haftalık dergileri ve günlük gazeteleri okumaktadırlar. ÇeĢitli kiĢi veya kuruluĢların bu 

yayınlarındaki yorumların yatırımcı kararlarını etkileme yüzdesi oldukça fazladır. Bu 

yayınlarda çeĢitli yorumların yanı sıra tüyo denilen haberlerde yer almaktadır. Ancak 

çoğu zaman yanıltıcı olmaktadır, çünkü bu haberleri herkes okumaktadır. Bu piyasanın 

en önemli gerçeklerinden biri sürü psikolojisi dıĢında davranılabildiği ölçüde daha 

isabetli yatırım kararlarının alınabileceğidir. Yazılı basın yayın organları dıĢında, görsel 

ve iĢitsel yayın organlarında da (televizyon ve radyolar da) piyasa ile ilgili yayınlanan 

haber ve yorumlar yatırımcı kararlarını etkilemektedir. 

 

8.  DĠĞER YATIRIMCILAR 

 KiĢi, yaĢadığı toplumun bir parçasıdır. Ġçinde yaĢadığı toplumun kültürel ve sosyal 
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gelenekleri ile büyür. Diğer insanlarla sürekli bir alıĢ veriĢ içerisindedir. Herkes hisse 

senedi alırken almak, herkes hisse senedi satarken satmak toplumsallaĢmanın bir 

parçasıdır. Aracı kurumların seans odalarına gelip seansı izleyen yatırımcılar, ister 

istemez birbirlerinden etkilenirler. Borsada aniden satıĢların baĢlaması ya da birden 

herkesin alıma geçmesi insanların birbirlerini etkilemeleri sonucu oluĢur. Ġnsan ve 

çevresi arasındaki etkileĢim süreklidir. Örneğin seans salonunda oturan bir kiĢi hiç 

aklında yokken aynı salondakilerin belli bir hisse senedini almaya baĢlamalarından 

etkilenerek kendisi de alım emri verebilir, çevresindekilerin söz konusu hisse senedini 

almalarından etkilenmiĢtir.
82 

 KiĢi aynı davranıĢı satıĢ için de gösterebilir. 

 

9.  MANĠPÜLASYONLAR 

  Manipülasyon Menkul kıymet piyasalarında arz ve talebin serbest bir Ģekilde 

karĢı karĢıya gelerek fiyatları belirlemesine yönelik sürecin kasıtlı olarak 

engellenmesidir Menkul kıymet piyasalarında iĢlem gören hisse senetlerine iliĢkin, 

bilinçli olarak yanlıĢ yönlendirici bir izlenim uyandırma ve yanıltıcı bir piyasa yaratmak 

amacıyla yapılan iĢlemler manipülasyon niteliğini taĢımaktadır. Buna göre, yapay 

yollarla menkul kıymet piyasa fiyatlarının yükseltilmesi, düĢürülmesi veya belli bir 

seviyede tutulmasına yönelik tüm faaliyetler manipülasyon tanımı içerisinde yer 

almaktadır.
83

  

 Piyasadaki manipülatif hareketler karar aĢamasındaki yatırımcıları etkiler, bu 

yapay harekete seansı izleyen yatırımcıların büyük bir bölümü gecikerek katılırlar ve 

zarar ederler. Yatırımcıları yanıltma, aldatma veya dolandırma Ģeklinde ifade 

edilebilecek fiilleri içeren bu tür faaliyetler sonucunda yatırımcılar haksız kayıplara 

uğramaktadırlar. 

 Rekabet düzen ve yapısını, eĢitlik ilkesini bozucu niteliğe sahip bu piyasa oyunları 

üç Ģekilde yapılmaktadır:
84

 

♦ Yükselen bir piyasa olduğu veya olacağı inancı yaratılarak fiyatların artmasını 

sağlayacak uygun ortamı oluĢturmak ve eldeki hisse senetlerini yüksek fiyattan satmak. 

♦ Fiyatların düĢüĢ trendine girmesi yönünde çaba sarf ederek düĢük fiyattan 
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hisse senetlerini toplamak. Özellikle açığa satıĢ iĢlemlerinde hisse senetlerinin düĢük 

fiyattan yerine konulmasında bu yöntem uygulanmaktadır. 

 

♦ Hisse senedinin gerçek değerine ulaĢmasını sağlayıcı iĢlemlerle fiyatı belli bir 

seviyede tutmak. 

 Manipülatif iĢlemler sonucu oluĢan yapay fiyat hareketleri, ikincil piyasaların, 

birincil piyasalara likidite ve fon sağlama fonksiyonunu zayıflatmakta; piyasadaki 

Ģirketlerin piyasaya karĢı duyarlılıklarını yok ederek yeni yatırımcıların piyasaya 

gelmelerini olumsuz yönde etkilemektedir.
85

 

 

10.  SPEKÜLASYON 

 Spekülasyon çoğu zaman manipülasyon kavramıyla karıĢtırılır ya da her iki 

kavramın da aynı olduğu düĢünülür.. Basit tanımı ile spekülasyon, hisse senedi 

fiyatlarının ileride değiĢeceği varsayımı ile kar sağlamak amacıyla bugünden hisse 

senedi almak ya da satmaktır. BaĢka bir deyiĢle ileride düĢeceği tahmin edildiği için 

Ģimdiden yapılan satım veya tersi durumda Ģimdiden yapılan alımdır. Tanımdaki 

hareketlerin uygulayıcısına da spekülatör denir.
86

 

 Spekülasyonlar, ekonomik dalgalanma yaratarak gelecek hakkındaki belirsizliği 

artırır. Spekülatörlerin, Piyasayı önceden tahmin ederek alım-satım iĢlemleri yapmaları 

halinde, piyasayı önceden tanımayan ve arkadan gelen yatırımcılara göre daha fazla kar 

etmeleri söz konusudur.
87 

 Dünyanın bütün borsalarında spekülatif hareketler olmaktadır, dolayısıyla bütün 

borsalarda spekülatörler vardır. Spekülatörlerin ilgilendiği hisse senetleri yatırımcılar 

tarafından çeĢitli kaynaklar vasıtası ile öğrenilir. Eğer yatırımcılar spekülatörler ile aynı 

tarzda hareket edebilirlerse kazanç sağlayabilirler. Ancak çoğu zaman yatırımcılar 

gecikmeli davranırlar ve piyasa deyimi ile trene son istasyonda binerler. Spekülatörler, 

hisse senedi piyasasındaki arzın ve talebin canlı olmasını, likiditenin yüksek seviyelerde 

olmasını sağlarlar. Spekülatörsüz borsa düĢünülemez, ancak burada sakıncalı olan 

durum Ģudur; borsadaki iĢlemlerin tamamen spekülatif iĢlemlere dayanmasıdır. 

 Menkul kıymet piyasalarındaki spekülatörler, ekonominin istikrara kavuĢması 
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hedefi doğrultusunda, ekonominin uzun dönemli dengeleri arasında geçiĢ oluĢturarak 

menkul kıymet iĢlemlerinin artmasına ve dolayısıyla piyasaların geliĢiminde aktif rol 

 

oynarlar. Bu bakımdan spekülatif iĢlemler, içeriden öğrenenlerin ticareti ve 

manipülasyon kapsamında değerlendirilmemekte ve yasaklanmam aktadır. 

 

11. ANOMALĠLER 

 Bugüne kadar, geliĢmiĢ finansal piyasalarda takvimsel fiyat aykırılıkları ile ilgili 

çok sayıda araĢtırma yapılmıĢtır. Ne var ki, uluslararası literatürde geliĢen piyasalarda 

haftanın günü etkilerine dayanan fiyat aykırılıklarına özel olarak atıfta bulunan betimsel 

çalıĢmalara rastlamak daha zordur. Günlük veri kullanan çalıĢmaların sayısındaki artıĢ 

eğilimine rağmen, birçok araĢtırmacı çalıĢmalarında daha düĢük sıklıkta veri 

kullanmıĢtır.
88

 

 Yapılan istatistiki çalıĢmalar göstermiĢtir ki hisse senetleri pazartesi günleri 

negatif, cuma günleri ise pozitif olmaktadır. Hafta baĢından hafta sonuna doğru 

yaklaĢtıkça belli bir artıĢ trendi içerisine girmektedir, baĢka bir ifadeyle haftanın ilk 

iĢlem gününde arz talep dengesi satım emirleri lehine dengesizlik göstermektedir. 

Bireysel bir yatırımcı için bilgiyi hafta içinde elde etmek ve değerlendirmek, hafta 

sonuna göre daha maliyetlidir. Dolayısıyla mevcut portföyleri gözden geçirmek ve yeni 

yatırım kararları vermek açısından bireyler için en uygun zaman dilimi hafta sonlarıdır. 

Bu nedenle de birikimli emirlerin gerçekleĢtirildiği tek gün hafta sonunu izleyen 

pazartesi olmaktadır. Her ne kadar alım-satım kararlarının birbirini nötürlemesi 

düĢünülebilirse de, bu kararların farklı günlerde verilmiĢ olması nedeniyle, bazı 

yatırımcılar belli günlerde net alıcı veya satıcı olabilirler. Sonuçta bazı günler (cuma 

gibi) alım ağırlıklı iken, diğer günler satım ağırlıklı (pazartesi gibi) olabilir. Nitekim 

araĢtırmalarda bireysel yatırımcıların pazartesi günleri daha aktif olduğu, alım-satım 

emirleri oranının diğer günlere göre önemli ölçüde düĢtüğü belirlenmiĢtir. Buna karĢın 

kurumsal yatırımcıların daha az aktif olduğu, zira söz konusu yatırımcılar için pazartesi 

günleri stratejik planlamanın yapıldığı bir gündür. Son yıllarda kurumsal yatırımcıların 

net alıcı, bireysel yatırımcıların da net satıcı olduğuna iliĢkin bazı ip uçları mevcuttur. 

ġayet böyle bir eğilim doğruysa, kurumsal yatırımcıların kararlarını hafta içi 
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vereceklerinden, bunların net alıcı olmalarının pazartesiye denk düĢmesi pek mümkün 

olmaz. Diğer yandan, bireyler için ve özellikle de aracı kuruluĢlara ve yatırım 

danıĢmanlarına pek güvenmeyen yatırımcılar için, portföyün hafta sonu gözden geçirilip 

emirlerin pazartesi gününde yoğunlaĢması pek ala mümkün olabilir. Sonuçta bireyler 

pazartesi günleri net satıcı olurken diğer günler net alıcı konumuna girebilirler ve böyle 

bir davranıĢ da anomaliye neden olabilir. Haftanın ilk seansında kurumsal yatırımcıların 

piyasaya çok aktif olarak katılmamaları ve bireysel yatırımcıların hafta sonu satıĢ 

ağırlıklı kararlar almaları, pazartesi günü fiyatların düĢmesine yol açmaktadır.
89

 Günlük 

bazda seanslar incelendiğinde, en düĢük getirili seansın negatif -0,1752'lik getiriĢi ile 

pazartesi günü ikinci seans olduğu, salı ve çarĢamba günlerinin ikinci seanslarının da 

negatif getiri sağladığı ancak bu seansların istatistiksel açıdan sıfırdan farksız olduğu 

saptanmıĢtır. Mutlak değer olarak en yüksek getiri (0,2031) perĢembe günü olmasına 

karĢın salı, çarĢamba ve cuma günleri birinci seanslarının da benzer Ģekilde bu günden 

farksız getiri sağladıkları görülmüĢtür.
90

 

 Ġstanbul Menkul Kıymetler Piyasası gibi geliĢmekte olan piyasalarda aylık 

dalgalanmalar olması kaçınılmazdır. Finans yazınında aylık anomali denilince 

genellikle hisse senedi getirilerinin sistematik olarak en yüksek gerçekleĢtiği ayın ocak 

ayı olması nedeni ile ocak ayı etkisi anlaĢılmaktadır. 

 Ritter (1988) Ocak anomalisine de bireysel yatırımcıların davranıĢlarının kısmi bir 

etkisinin olduğunu belirlemiĢtir. 1971-1988 arası dönemi inceleyen Ritter yatırımcıların 

ahm-satım oranlarının aralık ayının sonlarına doğru iyice düĢtüğünü, ocak ayında 

(özellikle de ilk haftada) ise olağandıĢı bir Ģekilde yükseldiğini tespit etmiĢtir. Bu olayı, 

bireylerin vergisel ve portföy revizyonu amacı ile aralık ayında daha fazla satıĢ 

yapmalarına ve ocakta tekrar alım yapmalarına bağlamaktadır. BaĢka bir ifadeyle, 

bireysel yatırımcılar ocak ayında özellikle küçük piyasa değerli hisselerde net alıcı 

konumuna geçmektedirler.
91

 

 Yukarıda ilk değerlendirilmesi yapılan bu bulgular uluslararası diğer borsalardaki 

eğilimlerle paralellik göstermektedir. Zira pek çok ülke borsasında yılın en yüksek getiri 

sağlayan ayı Ocak ayı olmuĢtur. Finans yazınında aylık anomali denilince genellikle 
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hisse senedi getirilerinin sistematik olarak en yüksek gerçekleĢtiği ayın Ocak ayı olması 

nedeniyle "Ocak ayı etkisi" anlaĢılmaktadır. Hisse senedi piyasasında aylık fiyat 

aykırılıkları arasında, betimsel çalıĢmalara en çok Ocak ayı etkisi konu olmuĢtur. Ġlk 

olarak Wachtel (1942) tarafından gözlenen Ocak ayı etkisine göre, hisse senetlerinin 

getiriĢi, bu ayda, diğer aylara oranla çok daha fazladır. Buna karĢın, Aralık ayında, hisse 

senedi fiyatları düĢme eğilimindedir. Bu etki, piyasa değeri düĢük olan Ģirketler için 

daha belirgindir.
92
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ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

 

FĠNANSAL FARKINDALIK VE FĠNANSAL PĠYASALARA YÖNELĠK 

ETKĠLERĠ 

 

1. FĠNANSAL FARKINDALIK 

 Finansal farkındalık finansal tüketici ve yatırımcıların finansal ürün ve kavramlar 

hakkında bilgi ve anlayıĢlarını geliĢtirmelerini ve bilgi, yönlendirme ve/veya objektif 

tavsiyelerle finansal risk ve fırsatları daha iyi fark etmelerini, daha bilinçli tercih 

yapmalarını, nereden yardım alması gerektiğini bilmelerini ve finansal refahlarını 

artırmak için diğer tüm etkin faaliyetleri yapmalarını sağlayan bir süreçtir.
93

 Bu süreç 

- Tüketiciye durum, veri ve finansal fırsat, seçenek ve sonuçların farkına 

varmalarını sağlayan özel bilgileri sağlamayı içerir. 

- Bireylerin finansal terim ve kavramları anlamaları için gerekli yetenek ve gücü 

eğitim ve rehberlik yolu ile elde etmelerini sağlamayı içerir.  

- Tüketiciye finansal konu ve ürünler hakkında kapsamlı danıĢmanlık vererek, 

ellerine geçen finansal bilgi ve yönlendirmeleri en iyi Ģekilde 

değerlendirmelerini sağlar. 

 Son olarak, finansal farkındalık, aralarında örtüĢmeler olsa da tüketici koruma 

konusundan farklı olarak görülmelidir.  Tüketici koruma ve finansal farkındalık birçok 

ortak amacı paylaĢsa da, her birinin farklı yaklaĢımları vardır.  Hem finansal farkındalık 

hem de tüketici korumanın tüketicilerin refahının korunması ve zararlardan korunmasını 

amaçlar.  Finansal konularda bilgi sağlanması her ikisinde de ortaktır.  Bununla birlikte, 

tüketici koruma minimum standartları sağlamak için tasarlanmıĢ kanun ve düzenlemeler 

üzerine vurgu yaparken ve finansal kurumların müĢterilerine uygun bilgileri 

vermelerini, bir Ģeyler yanlıĢ gittiğinde tüketicinin kanunen korunmasının 

kuvvetlendirilmesini, zarar karĢılama sisteminin oluĢturulmasını isterken,  finansal 

farkındalık bunu yönlendirme ve tavsiye sağlayarak tamamlar.
94
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 Finansal farkındalık ve tüketici koruma birbirlerine alternatif konular olmaktan 

çok birbirlerinin tamamlayıcısı durumundadır. Tüketici koruma finansal terimleri 

öğrenmeye istekli olmayan ya da öğrenme imkanı olmayan tüketicilere bir çeĢit 

güvenlik kalkanı oluĢturmaktadır. Hem tüketici refahı hem de finansal piyasaların 

verimli çalıĢması açısından, tüketicilerin tüm ürün çeĢitleri, değiĢik sözleĢmelerden 

doğan hak ve yükümlülükleri hakkında tam bilgi sahibi olmaları çok önemlidir.  Bazı 

tüketiciler bu bilgiyi finansal eğitim yolu ile edinebilirler. Ama daha önce belirtildiği 

gibi, bir kısmı da bu eğitimi almaya istekli olmayabilir ya da alma imkanı olmayabilir 

ve bu tür müĢteriler için tüketici koruma çok önemlidir.  Ġlave olarak, finansal ürünlerin 

uygun olup olmadığının yıllar boyunca bilinememe imkanı olduğu için, tüketici koruma 

müĢterilere sadece ne aldıkları hakkında bilginin değil, aynı zamanda aldıkları ürünün 

ihtiyaçlarına uygun olup olmadığının da garantisinin sağlayıcısı olabilir.  

 

2. FĠNANSAL FARKINDALIĞIN  ÖNEMĠ 

 Finansal farkındalık önemi, son yıllarda piyasa geliĢimi ve demografik, ekonomik 

ve politik değiĢiklikler nedeniyle giderek artmıĢtır.  Finansal ürünler giderek daha 

karmaĢık hale gelmekte ve sürekli olarak yeni ürünler ortaya çıkmaktadır.  Tüketiciler 

artık, on-line bankalardan ve aracı Ģirketlerden kamu kurumlarına kadar birçok kurum 

vasıtasıyla çok geniĢ bir yelpazeden oluĢan kredi ve tasarruf araçlarına 

ulaĢabilmektedirler.  MaaĢ düzenlemelerindeki değiĢiklikler nedeni ile artan sayıda 

çalıĢan emeklilikleri için tasarrufa büyük önem verecektir.  Ġnsan ortalama yaĢam 

süresinin artıĢı ile birlikte, bireyler, emeklilikte daha uzun süreler için yeterli olacak 

tasarruflara ihtiyaç duyacaklardır.  Bu geliĢmeler, emeklilik için tasarruf ya da yatırım 

yapan, kredi kullanan, “bankacılık sistemine dahil olmayan” insanlar için çok önemli 

sonuçlar ortaya çıkarmaktadır.
95

 

 Belirtilen geliĢmelerin bir sonucu olarak, OECD ülkelerinde artan sayıda tüketici 

finansal piyasalara aktif olarak iĢtirak etmektedir.  Bu tüketicilerin bir kısmı, yatırım 

ürünlerinin devamlı olarak değiĢtiği istikrarlı piyasalara ilk kez yatırım yapmaktadırlar.  

Bir kısmı kendisi çok yeni olan piyasalara ilk kez yatırım yapmaktadırlar.  Bir kısmı 

bankadan kredi çekmekte ya da kredi kartı sözleĢmesi imzalamaktadır.  Bu arada 

bazıları da ilk kez banka hesabı açmaktadır.  Günümüz finansal piyasalarında tasarruf, 
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kredi ya da borçlanma açısından sunulan ürünlerin değiĢkenlik ve karmaĢıklığı, temel 

finansal bilgisi olanlar için bile anlaĢılması zor olmaktadır.  Çok az ya da hiç finansal 

bilgisi olmayanlar için bu tamamen bunaltıcı olabilmektedir.  ġu anda birçok ülkede 

bireyler daha çok finansal karar vermek ve bu kararların daha çok sorumluluğunu almak 

zorundadırlar.  Aynı zamanda bu kiĢilerin birçoğu karĢılaĢtıkları bu finansal 

sorumluluklara  hazır değildirler. Tüketicilerin finansal konularda daha eğitimli olmaları 

bir zorunluluktur. Finansal farkındalık temel olarak, 

- Finansal sistemin iĢleyiĢi ve finansal kurumlar ile ilgili farkındalık 

- Nakit akımı yönetimi  

- Kaynaklar ve öncelikleri göz önüne alarak bütçe hazırlayabilmek 

- Acil durumlar için rezerv oluĢturabilmek  

- Kredi temini ve kredilendirme sürecinde seçenekleri değerlendirebilmek 

- Konut gereksiniminin karĢılanmasında kira ve satın alma seçeneklerini 

değerlendirebilmek 

- Finansal riskleri tanımlayıp yönetebilmek, gerektiğinde devredebilmek 

- Temel yatırım araçlarını risk ve getiri iliĢkisi çerçevesinde değerleyebilmek 

- Emeklilik dönemini planlamak bireysel emeklilik hesabını yönetmek 

- Ölüm, sakatlık gibi beklenmedik durumlara iliĢkin finansal güvenlik önlemlerini 

kullanabilmek. 

Konularında bireysel kabiliyetlerin geliĢtirilmesini sağlamaktadır
96

. 

 

3. FĠNANSAL FARKINDALIĞI ÖNEMLĠ KILAN ETKENLER 

 Finansal farkındalığı gittikçe önemli kılan etkenleri  

 Finansal Ürünlerin KarmaĢıklığı 

 Finansal Ürünlerin Sayısında ArtıĢ 
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 Nüfus Patlaması ve Artan YaĢam Süresi 

 Emekli MaaĢı Düzenlemelerindeki DeğiĢiklikler 

 Gelirdeki DeğiĢimler 

 Sermaye Piyasalarındaki DeğiĢimler Ģeklinde sıralamak mümkündür.
97

 

 

 3.1. Finansal Ürünlerin KarmaĢıklığı 

 Bir nesil önce çoğu tüketicinin sadece bir çek hesabı ve bir tasarruf hesabı olmak 

üzere 2 temel bankacılık ürünü bulunmaktaydı. Bu hesapların açılması ve muhafazası 

çok kolaydır. Oysa günümüzde finansal tüketiciler birçok değiĢik çeĢit çek ve banka 

hesapları ile karĢılaĢmaktadırlar. Birçok değiĢik finansal kurum tarafında sağlanabilen 

aidat ücretli faiz ödeyen hesaplar, aidatı almayan ve faiz vermeyen hesaplar, aidatı 

olmayan ancak yapılan iĢlem sayısında limit olan hesaplar, kredili hesaplar, vs. en temel 

örneklerdir. Tüketiciler aynı Ģekilde birçok tasarruf aracında birini seçme Ģansına 

sahiptirler. Tahvil üzerine yatırımla ilgilenen bireysel yatırımcılar için, yatırımcının 

komple bir hisse senedi portföyünü tek bir iĢlemle alabildiği, fakat herhangi bir senedi 

istediği anca satabildiği devrim niteliğinde ürünler mevcuttur.  Yatırımcılar aynı Ģekilde 

uluslararası fonları, büyüme fonları, gelir fonları ve vergisiz fonlar gibi birçok yatırım 

seçeneğine sahiptir. Bonolara gelince, devlet tahvilleri, belediye bonoları, anonim Ģirket 

tahvilleri, ihraç eden tarafından belirli günde ödenebilecek Ģekilde ve vadesine göre 

fiyatlandırılarak yapılandırılmıĢ ihbarlı bonolar gibi çeĢitleri mevcuttur.
98

 

 

 3.2. Finansal Ürünlerin Sayısında ArtıĢ 

 Finansal piyasalardaki hükümet kontrolünün kalkması ve iletiĢim teknolojisi ve 

telekomünikasyon alanındaki geliĢmelerin sonucu olarak maliyetlerin düĢmesi, çok özel 

piyasa ihtiyaçlarını karĢılamak üzere hazırlanmıĢ ürün sayısının aĢırı artıĢı ile 

sonuçlanmıĢtır. Finansal piyasalardaki bu yenilik ve hizmetler, daha çok tüketicinin 

geniĢ bir yelpazede ürüne ulaĢabilmesini sağlamıĢtır. Ġnternet de aynı Ģekilde hem 

yatırım ve kredi ürünleri hakkındaki bilgiyi hem de bu ürünlere ulaĢılabilirliği 

artırmıĢtır. Yeni finansal ürünlerdeki çeĢitlilik tüketicilere çeĢitlilik sağlamakla beraber 

yanında daha fazla sorunlar da getirmiĢtir. Tahvil/hisse senedi yatırımcıları, örnek 
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olarak Ģu an bir kısmı çok daha hızlı icra veya daha çok isimsiz hareket imkanı 

sunmasına ek olarak çok değiĢik yatırım alanlarına ulaĢmalarını da sağlayan, daha fazla 

yeni ticaret mekanizmaları ve alanlarına ulaĢabilmektedir.  Finansal piyasalardaki son 

değiĢikliklerle, finansal bir kurumla hiç iliĢkisi olmayan bankacılık sistemi dıĢı kiĢilerin 

riski daha da izole hale gelmiĢtir. MüĢterinin daha çok finansal karar verme durumu ile 

karĢılaĢması ve artan sayıda bankacılık hesabı iĢlemleri nedeni ile bunlardan birine 

sahip olmayan ya da sınırlı Ģekilde birini kullananlar giderek dezavantajlı hale 

gelmektedirler.
99

 

 

 3.3. Nüfus Patlaması ve Artan YaĢam Süresi 

 OECD ülkelerinin çoğu 2.Dünya SavaĢı‟ndan sonra doğum oranında büyük artıĢla 

karĢılaĢmıĢlardır. Bu ilk artıĢta doğanlar önümüzdeki 5 ila 10 yıl arasında emekli 

olacaklardır.  Bu kiĢilerin çocuk doğurmayı geciktirmesi ya da çok az ya da hiç çocuk 

yapmaması ile bu patlamadan sonraki yaĢ grupları azalmaya baĢlamıĢtır. Bu yüzden, 

nüfus patlamasında doğan çok sayıda kiĢinin emeklilik maaĢını ödeyecek az sayıda 

insan mevcuttur.  Bu durum, önceki nesilden daha uzun emeklilik süreleri olacağı 

anlamına gelen yaĢam sürelerinin uzaması ile birleĢince, kendilerine destek olunacak 

dönemin de uzaması anlamına gelmektedir.
100

 

 Bu demografik değiĢimin etkileri, 2005, 2030 ve 2050 deki yaĢlılık dönemi 

bağımlılık oranları olarak aĢağıdaki tabloda net bir Ģekilde görülmektedir.  YaĢlılık 

dönemi bağımlılık oranı 65 yaĢ ve üzeri kiĢi sayısının 15-64 yaĢ arası kiĢi sayısına 

bölünmesi elde edilmektedir. Bu oran nüfus patlaması dönemi doğanların emekli olması 

ile birlikte artmaya baĢlayacaktır.  Bunun anlamı Avrupa‟da 2005‟te 4 çalıĢan 1 

emekliyi desteklerken, 2030‟da bu oran 3‟ten bile az olacağıdır.  Japonya‟da oranın 

2005‟te 0.30 iken 2030‟da 0.53‟e artacağı öngörülmektedir.  Bunun anlamı bugün 3 

olan emekli destekleyen çalıĢan sayısının 2030‟da 2‟ye ineceğidir. OECD ülkelerindeki 

nüfusun yaĢlanması kazandıkça öde emeklilik programları için birçok sonuç 

doğuracaktır.  ÇalıĢan nüfus, bu programlarda değiĢiklikler olmadan büyüyen emekli 

insan sayısını destekleyecek büyüklükte olamayacaktır.  Bu programları devam ettiren 

hükümetler, gelir kaybı, vergi düĢüĢü, yüksek borçlanma, hayat pahalılığı ayarlamaları 

veya bu sıkıntılardan birkaçı ile mücadele etmek zorunda kalacaklardır.  Bireyler için, 
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yaĢam süresinin uzaması demek, emeklilikte daha uzun süre geçirmek demektir, bu da 

yaĢam süresi uzadıkça varlık yönetimi, vergi ve mülk planlaması, vadesi uzatılmıĢ 

sigorta ürünleri vb diğer finansal stratejilere daha büyük ihtiyaç olacağı anlamına 

gelmektedir. 

 Nüfus patlaması neslinin yaĢlanması, bireysel tasarrufa dönüĢte de ters etki 

yaratacaktır (FRBSF, 1998).  Bu etkinin çok ciddi yansımaları olabilir, çünkü nüfus 

patlaması dönemi nesli, emeklilik gelirlerinde kendinden önceki neslin ihtiyaç 

duyduğundan daha çok bireysel tasarruflara bel bağlamak zorunda kalabilir.  Diğer 

maddeleri sabit tutarsak, büyüyen nüfus patlaması nesli varlıklarını kendilerinden 

sonraki sayıca az olan nesillere satmaya baĢladığında mülk fiyatlarının düĢmeye 

baĢlayacağı beklenebilir.  Bununla birlikte, bu sonuç kesin değildir ve uzman görüĢleri 

beklentiler konusunda bölünmüĢtür.  Birçok etken, mülk fiyatları üzerindeki negatif 

etkiyi azaltabilir.  Örneğin, nüfus patlaması nesli daha uzun çalıĢmayı tercih edebilir, 

normal emeklilik yaĢı gelmesine rağmen iĢgücü içinde kalmayı tercih edenler, çalıĢarak 

kazanç elde ettikleri için mülk satıĢına daha az ihtiyaç duyacaklardır.  Aynı Ģekilde, 

nüfus patlaması neslinin tümünün birden emekli olması beklenmemektedir, bunun 30 

yıllık bir dönemde olacağı beklenmektedir.  Bu, sermaye piyasalarına, sermaye yatırım 

fonlarındaki kademeli düĢüĢlere uyum için yeterli zamanı verebilir.  Ġlaveten, 

kazandıkça öde planlarında daha çok kesintiler olacağını tahmin eden nüfus 

patlamasından sonraki nesiller, gelirlerinin daha büyük kısmı ile tasarruf edebilir ve bu 

artan tasarruf da sayılarındaki azlığı dengeleyebilir.  Olası etkiler düĢünüldüğünde, 

belirsizlikler ve belirsizliklerin emeklilik tasarrufları üzerine tesirleri hakkında 

bireylerin bilgilendirilmesi gereklidir. 

 

 3.4. Emekli MaaĢı Düzenlemelerindeki DeğiĢiklikler 

 Emekliliği etkileyen yatırım kararları, çoğu çalıĢanın yapması gereken uzun 

dönem kararlardır ve yatırım esaslı emeklilik planındaki artıĢa bağlı olarak bu finansal 

planlara karar verme sorumluluğu giderek iĢverenden iĢçiye doğru kaymaktadır.  Birçok 

yatırım esaslı emeklilik planı çalıĢanın plana katılmak, katılırsa katkı payı, bu katkıların 

hangi yatırım opsiyonlarında kullanılacağı gibi kararlar vermesini gerektirmektedir.  

ÇalıĢanlar aynı zamanda yatırım ve emeklilik hizmeti sağlayıcıların komisyonlarını da 

göz önüne almak zorundadırlar.  Ġlave olarak yatırım esaslı emeklilik planı sıklıkla 
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çalıĢanların bir kısmı ölüme kadar düzenli ödeme içeren (yıllık maaĢ), bir diğer kısmı 

birikmiĢ bakiyede aĢamalı düĢüĢler içeren finansal ürünlerden birini emeklilik için 

seçmelerini istemektedir.  Bunun bir sonucu olarak, çalıĢanlar yalnızca yatırım risklerini 

ve dönüĢlerini değil, aynı zamanda hem risk karĢısında davranıĢları, mevcut ve 

gelecekteki potansiyel kazançları ve kiĢisel Ģartlardaki herhangi bir değiĢim ihtimali 

hem de beklenen yaĢam süresi artıĢından doğan belirsizlikleri de göz önüne almak 

zorundadırlar.
101

 

 Finansal farkındalık programlarının çalıĢanlara yardımı, yatırım esaslı emeklilik 

planının özelliklerine göre değiĢmektedir.  Doğu Avrupa gibi zorunlu yatırım esaslı 

emeklilik planını yürürlüğe koyan ülkelerde, sıklıkla emeklilik seçenekleri ve 

komisyon/harç yapıları üzerine ya hiç ya da çok az seçenek vardır.  Bununla birlikte, 

Ġrlanda, Ġngiltere, A.B.D. gibi isteğe bağlı yatırım esaslı emeklilik planı sunulan 

ülkelerde, bireyler katılım, katkı payı ve varlık pay dağılımı konularında seçim yapmaya 

ihtiyaç duyarlar.  Ġsveç ve Avustralya zorunlu yatırım esaslı emeklilik planında yatırım 

seçeneği sunarken, Macaristan‟da 2003‟ten beri gönüllü aylık kesintilerinde portföy 

seçeneği mevcuttur.  Yatırım esaslı emeklilik planlarında katılımcılara yüksek sayıda 

seçenek sunulan yerlerde finansal eğitim oldukça faydalı olacaktır.  Katılımcıların 

finansal eğitimleri yatırım esaslı emeklilik planı haricinde örneğin taĢınabilirlik 

hakkında bilinçlenmek açısından da önemlidir.
102

 

 

 3.5. Gelirdeki DeğiĢimler 

 Nüfus patlaması neslinden kaynaklanan finansal varlık birikimleri, birçok ülkede 

bireysel yatırımcı artıĢı ile sonuçlanmıĢtır. Bireysel yatırımcıların artıĢını açıklayan bir 

diğer etken de son 10 yılda gerçekleĢen ve daha çok kiĢinin fonlara yatırım yapması ile 

sonuçlanan kiĢi baĢı gelirdeki artıĢtır.  Bu gelir büyümesinin bir sonucu olarak, hane 

refah artıĢı ile birlikte hane yatırımlarının oranında da artıĢ olmuĢtur.  1990‟larda hisse 

senedine direk ya da dolaylı olarak yatırım yapan aile oranı belirgin Ģekilde artmıĢtır.  

Dikkate değer olan, yatırım fonları ve emeklilik hesapları gibi finansal araçlarla yatırım 

yapılmasıdır. Dolaylı varlıklar da dikkate alındığında hisselere yatırım yapan hane oranı 

ikiye hatta daha fazlaya katlanmaktadır.  Örneğin, 1998‟de, Amerikan ailelerinden 

%19‟u hisse senetlerine direkt olarak yatırım yaparken, %49‟u direkt ya da dolaylı 
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olarak hisse senedi bulundurmaktaydı.  Gelir artıĢının aynı zamanda daha çok bireyin 

daha çok kredi kullanması, borç alması ve ev alması demektir.
103

 

 

 3.6. Sermaye Piyasalarındaki DeğiĢimler 

 GeliĢmekte olan sermaye piyasaları olan ülkelerde, daha çok tüketici finansal 

pazara girmektedir. Bu tüketicilerin sermaye piyasaları ile ilgili sınırlı tecrübesi 

mevcuttur. Bu ülkelerde ağırlıkla para tasarrufunun klasik yollarına güven, modern 

finansal öğelere güvensizlik ve finansal ürün ve hizmetler hakkında bilgisizlik ön 

plandadır. Bu ülkelerde bireysel yatırımcıların finansal okuryazarlığı sıklıkla düĢük 

seviyededir ve bu tüketiciler finansal problem ve finansal yatırım riskleri konusunda 

yetersiz bilgileri olduğu için acı verici kayıplar yaĢama riski altındadır. Ayrıca, bu 

yatırımcılar için bilgi ve rehberlik bulmak sıklıkla çok zordur. Finansal eğitim 

programları, finansal piyasalarda iĢleyiĢ ve değiĢik yatırım tipleri ve yol açacağı riskler 

hakkında bilgi ihtiyacı olan bu tüketicilerin ihtiyaçlarını tam olarak belirlemek 

zorundadır.
104

 

 

4. FĠNANSAL FARKINDALIĞIN FAYDALARI 

 Finansal farkındalığın en temel çıktıları üç gruba toplanabilir. Bunlar; Ġlgili 

Finansal Bilgiyi Arama Becerileri, Ġlgili Finansal Bilgiyi EleĢtirel Olarak 

Değerlendirme Becerileri, Faydalı Finansal Kararlar Alabilmek  Ġçin Bu Finansal 

Bilgiden Yararlanma Becerileridir
105

. Bu çıktıların topluma sağlayabileceği katkılar ise,  

Ekonomi ve Finansal Piyasalara Faydaları 

Finansal Farkındalığın Tüketicilere Faydaları 

 

 4.1. Ekonomi ve Finansal Piyasalara Faydalar 

 Finansal olarak eğitimli müĢteriler gittikçe karmaĢık hale gelen finansal 

piyasaların verimli Ģekilde iĢlemesine yardımcı olacaktır. Finansal eğitimli tüketiciler 

aynı zamanda kendilerinden daha az finansal okuryazar olan kiĢilere göre hem tasarrufa 

daha yatkındırlar hem de daha da çok tasarruf eğilimindedirler. Finansal okuryazarlık 
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ile birleĢen tasarruf artıĢı, hem yatırım seviyeleri hem de ekonomik büyüme üzerinde 

pozitif etkiler gösterecektir. Ġlave olarak, finansal eğitim tüketici korumanın artıĢ ve 

kuvvetlendirilmesine hizmet edebilir. Finansal eğitimli müĢteriler kendilerini koruma ve 

finansal aracıdan kaynaklanan suistimalleri yetkili makamlara iletme konusunda daha 

iyi pozisyondadırlar.
106

 

 

 4.2. Finansal Farkındalığın Tüketicilere Faydaları 

 Tüketiciler, birçok değiĢik finansal ürün hakkında çok büyük ve karmaĢık 

bilgilerin değerlendirilmesi ve karĢılaĢtırılması konusunda belirli bir seviyede finansal 

eğitime her zamankinden daha çok ihtiyaç duymaktadırlar.  

Finansal eğitim her yaĢ ve gelirdeki tüketiciye fayda sağlayabilir. ĠĢ hayatına yeni 

baĢlayan genç yetiĢkinlere bütçeleme ve tasarruf konusunda temel araçları sağlayabilir, 

böylece harcama ve borçlanmalar kontrol altına alınabilir.  Daha yaĢlı çalıĢanlara akılcı 

yatırımlar yapmaları konusunda bilgi ve beceri kazandırarak rahat bir emeklilik dönemi 

için hem kendi emeklilik planları hem de kiĢisel tasarruf planları ile yeterli tasarruf 

sahibi olmalarını teminat altına alabilir. 
107

 

 

 5. FĠNANSAL FARKINDALIKTA ARACILARIN ROLÜ 

 Normal faaliyetlerinde, finansal aracılar finansal eğitimi tam manasıyla sağlama 

durumunda olmayabilirler.  Bunun yerine, birçok ülkede kanunlarla tanımlandığı gibi, 

finansal aracılar, sundukları ürünün Ģart ve koĢullarını açıkça anlatan bilgiyi, finansal 

aracının menfaatlerini ve sağlanan bilgi ile iliĢkisini sunmak ve piyasa araçları hakkında 

bilgi vermek durumundadırlar. AnlaĢılabilir ve tarafsız bilgiyi sağlayarak ve süreçteki 

rolleri ile ilgili Ģeffaf olarak, finansal aracılar özellikle bireylerin farkındalığını artırarak 

finansal eğitimin iĢlevini kuvvetlendirebilirler. ġeffaf ve doğru bilginin finansal 

kurumlar tarafında sağlanması, piyasa oyuncularının risk-getiri karakteristiklerini 

bilerek sermayenin nereye akacağına karar vermeleri ile, süreçteki rekabeti artırabilir. 

Aynı zamanda doğru ve uygun bilginin sunulmasını kolaylaĢtıracağı 

için, finansal aracıların da tüketicilerin finansal okuryazarlık ve eğitiminden fayda 

sağlayacakları kabul edilmelidir.
108
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 Bazı ülkeler, finansal aracılar tarafından sağlanan bilginin artırılması için kanun 

ya da yönetmelik çalıĢmaları yapmaktadırlar.  Örneğin, Hong Kong, Çin‟de ilgili 

kurum, yatırım fonları ile ilgili olarak üyelerin daha verimli yatırım kararlarını 

vermesini sağlayacak Ģekilde aydınlatıcı bilgilerin verilmesine yönelik bir kanun 

tasarlamaktadır. Finlandiya‟da bir hükümet çalıĢma grubu, tüm yatırım fonu Ģirketleri 

ve yatırım hizmet sağlayıcılarının, tüketicilerin değiĢik uzun dönem tasarruf ürünleri 

arasında maliyet ve riskleri karĢılaĢtırabilmeleri için aynı standart kanuna tabi 

tutulmasını tavsiye etmiĢtir. 

 

  



 

 

DÖRDÜNCÜ BÖLÜM 

 

ÖZEL BANKACILIK ÇALIġANLARININ FĠNANSAL FARKINDALIK 

DÜZEYLERĠNĠN BELĠRLENMESĠNE ĠLĠġKĠN BĠR ARAġTIRMA 

 

 

 

1. FĠNANSAL FARKINDALIĞIN YATIRIMCI TERCĠHLERĠNE YÖNELĠK 

ETKĠLERĠNĠN ÖZEL BANKACILIK ÇALIġANLARI ÖRNEĞĠNDE 

DEĞERLENDĠRĠLMESĠ 

  

 OECD ülkeleri içinde, artan sayıda birey finansal ürün ve hizmete yatırım 

yapmaktadır. Bu artıĢa katısı olan en büyük sebep yatırım esaslı emeklilik planlarına 

katılan çalıĢan sayısındaki artıĢtır. Çok açıktır ki, bu tür planlara yatırım yapma 

sorumluluğundaki çalıĢanların yardıma ihtiyacı olacaktır. John Hancock Finansal 

Hizmetler tarafında yapılan bir araĢtırmaya göre, çalıĢma yaĢındaki Amerikalılar‟ın 

dörtte biri kendisini bilgili yatırımcı olarak tanımlamaktadır. Bu grup içinde bile 

finansal konularla ilgili hatırı sayılır derecede kafa karıĢıklığı vardır
109

.    

 Royal Bank of Canada tarafından yapılan bir araĢtırma, katılımcıların emeklilik 

tasarrufları için uygun emeklilik planını seçmenin diĢçiye gitmekten daha sıkıntı verici 

bulduğunu göstermektedir.  Ġngiltere‟de, Finansal Hizmetler Dairesi, tüketicilerin 

aslında finansal kararlarını yetersiz bilgi ile yapmasını en önemli sorunlarından biri 

olarak görmektedir.
110

  

 Bu konuda özel bankacılık çalıĢanlarının ilgili bireylere yönelik olarak 

sunabileceği hizmet yelpazesi önem kazanmaktadır. Yatırım Ģartlarının, değiĢik tipteki 

yatırım seçeneklerinin özelliklerinin tanımlanmasının görüĢülmesi gibi konular için 

doğru, objektif ve kolay anlaĢılır bilginin sağlanması, ve çalıĢanların bu bilgileri 

özümseyecek beceri ile donatılması sonucunda, finansal eğitim onların kendi özel 

durumlarına en uygun yatırım ürün ve hizmetlerini seçmelerini sağlar. Finansal eğitim, 

çalıĢanları kendilerine önerilen ve düĢük risk yüksek gelir taahhüt eden planlar hakkında 
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dikkatli olmaları konusunda uyarır ve finansal ürün ve hizmetler hakkında doğru 

soruları sormalarını sağlar. 

 Son yıllarda OECD ülkelerinde, hükümetler ve finansal kurumlar, tüketiciler 

tarafından alınan borç yükü nedeni ile sosyal refah konusunda endiĢelidirler. Artan 

mortgage borçlanmaları, kredi kartlarının yanlıĢ kullanımı, hesapsız borç verme 

sonucunda aĢırı borçlanma, kredi borçlarının ödenmemesi, tasfiye ve kiĢisel iflaslar 

ortaya çıkmıĢtır. ġu anda tüketicilerin etkin kredi kullanabilmesi ve paralarını baĢarılı 

idare etmeleri temel hayat becerisidir. Borç yönetim becerisini geliĢtirmedeki 

baĢarısızlık, tüketici için en iyi ihtimalle finansal sıkıntı, en kötü ihtimalle birçok sonuca 

yol açacak ve finansal kurumların büyük kayıplar vermesine sebep olacak büyük 

krizlere sebep olabilir.  BeĢ ülkeye odaklanıldığında – Avusturya, Kanada, Kore, 

Ġngiltere ve A.B.D. – bu bölümde hane kredi ve borçlanması (mortgage/barınma ve 

tüketici kredisi) ile ilgili iki ana parça anlatılmakta, son dönemde bu alandaki eğilimler, 

problemin ana sebep ve sonuçları ve bir çözüme katkı açısından finansal eğitimin önemi 

tartıĢılmaktadır. Ayrıca, mevcut önleyici ve düzeltici kredi eğitim programları hakkında 

kısaca bilgi verilmekte, seçilen program değerlendirmeleri ve program hazırlanmasında 

ana politika çıkarımları tartıĢılmaktadır. 

 Hane borçları iki ana tip krediden oluĢmaktadır:  

 a) (mortgage harici) tüketici kredisi; ve  

 b) mortgage kredisi.  

 Son yirmi yıl, birçok OECD ülkesinde net gelirdeki artıĢın bir sonucu olarak, hane 

borçlanmasında bir artıĢa tanık olunmuĢtur. Ġngiltere ve A.B.D. için, veriler 1995-2003 

döneminin sonunda, 1992-2003 dönemindeki net gelir artıĢının bir sonucu olarak hane 

borcundaki artıĢla birlikte, ödenmemiĢ hane borcu miktarındaki artıĢı göstermektedir. 

Ġngiltere ve A.B.D.‟de 1995-2003 arasında mortgage borçlarının toplam hane borçları 

içindeki yüzdesel oranı artmıĢtır. Bu esnada, mortgage dıĢı borçlardaki artıĢ gelirdeki 

artıĢı geçmiĢtir, fakat yine de hanenin mortgage borcuna oranla çok düĢük bir kısım 

olarak kalmıĢtır
111

.  
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2. ARAġTIRMANIN AMACI 

Finansal farkındalığı ölçmeye yönelik araĢtırmalar, genellikle finansal 

tüketicilerdeki eksik olan bilgi ve becerilerin belirlenmesi ve giderilmesi için program 

tasarımına yöneliktir. Finansal farkındalık araĢtırmalarının OECD ülkelerinin yarısında 

bulunması bu bilginin nüfus üzerinde izlenmesinin öneminin kabul gördüğünü ortaya 

koymaktadır. Bu araĢtırmaların arasından OECD, yöntem, sonuçlar, sorulan sorular ve 

hedef gruplar hakkında detaylı bilgi içeren 5 ülkedeki 6 araĢtırmayı (Avustralya, 

Japonya, Kore, A.B.D. ve Ġngiltere) seçmiĢtir. Bu 6 araĢtırma finansal farkındalığın 

ölçümünde 2 değiĢik yaklaĢım sergilemektedir. Birinci yaklaĢım, katılımcılara finansal 

terimler hakkındaki bilgi ve anlayıĢlarını ve özel durumlarda finansal kavramları 

uygulayıĢlarını objektif olarak ölçen test yapmaktadır. Diğer yaklaĢım ise, 

katılımcılardan, finansal araçlar, kararlar ve bilgiler ve elde edilmesine karĢı tutumları 

ile birlikte finansal anlayıĢ ve bilgilerini, kendilerinin değerlendirmesi istenmektedir. 

 

ÇalıĢmanın temel amacı, Ticaret Bankalarının Özel Bankacılık Birimlerinde görev 

yapan çalıĢanların finansal farkındalıklarının belirlenmesidir. Bu amaca bağlı olarak, 

Türkiye‟de faaliyet gösteren ticaret bankalarının özel bankacılık birimlerinde görev 

yapan çalıĢanların finansal kavramlar konusunda ne kadar bilgiye sahip olduğu, 

kendilerini finansal farkındalık konusunda ne hangi düzeyde gördükleri, 

belirlenmektedir. ÇalıĢmanın alt amaçları ise Ģunlardır: 

1) Özel bankacılık çalıĢanlarının internet bankacılığını kullanma alıĢkanlıkları 

nedir? 

2) Özel bankacılık çalıĢanlarının kredi kartı kullanma alıĢkanlıkları nasıldır? 

3) Özel bankacılık çalıĢanlarının temel finansal kavramlara iliĢkin bilgi düzeyi 

nedir? 

4) Özel bankacılık çalıĢanlarının finansal baĢarı düzeylerini nasıl 

algılamaktadır? 
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3. ARAġTIRMANIN ÖNEMĠ 

Finansal farkındalık düzeyini belirlemeye dönük olarak böyle bir çalıĢmanın daha 

önce Türkiye ölçeğinde yapılmamıĢ olması, bu çalıĢmanın önemini ifade etmektedir. 

Diğer taraftan ise böyle bir çalıĢmanın sonuçları Özel bankacılık çalıĢanlarının finansal 

eğitimi konusunda bir programa gerek duyulup duyulmayacağını ortaya koyacaktır. 

Ġhtiyaç duyulan finansal eğitimin niteliği nasıl yapılandırılacağı belirlenmiĢ olacaktır.  

 

4. ARAġTIRMANIN VARSAYIMI VE SINIRLILIKLARI 

Bu çalıĢmada aĢağıdaki varsayımlar, araĢtırmaya gerek duyulmadan doğru kabul 

edilmektedir: 

 Katılımcılarının verdikleri yanıtlarda dürüst davrandıkları varsayılmaktadır.  

 Anketten elde edilen sonuçlar yalnızca Özel bankacılık çalıĢanlarına yönelik 

olarak genellenebilir. 

 AraĢtırmada yararlanılan kaynaklar geçerli, güncel, doğru ve yeterli bilgiler 

sağlamaktadır. 

 

5. ARAġTIRMANIN YÖNTEMĠ 

Bu bölümde araĢtırma modeli, evren ve örneklem, araĢtırma verilerinin 

toplanması, verilerin çözümü ve yorumlanmasına iliĢkin bilgiler yer almaktadır. 

 

 5.1. AraĢtırma Modeli 

AraĢtırmanın temel amacına uygun olarak, araĢtırma, var olan bir durumu 

tanımlamaya, bu durumu etkilemeden, değiĢtirmeden ortaya koymaya çalıĢtığı için 

tarama modelini kullanmaktadır. AraĢtırma niceliksel araĢtırma araçlarından biri olan 

anketi kullanmaktadır. 

 

 5.2. Evren ve Örneklem 

AraĢtırmada evreni oluĢturan Türkiye‟de faaliyet gösteren ticari bankalar 

bulunmaktadır. Bunlar ortalama 50 özel bankacılık birim çalıĢanı olan bankalardır. 

Örneklemi oluĢturan çalıĢanlar basit rassal örnekleme yoluyla seçilmiĢtir. Ġlgili 

firmalarda, o firmaları temsil eden toplam 375 özel bankacılık çalıĢanı örneklemi 

oluĢturmaktadır.  
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 5.3. Veriler ve Toplanması 

AraĢtırma verilerinin toplanması sürecinde ilk olarak, belirlenen amaçlar ve 

literatürden yararlanılarak anket tasarlanmıĢtır. Toplam 34 sorudan oluĢan ankette, açık 

uçlu soru yer almamaktadır. Hazırlanan anket, biri istatistik alanından biri finans 

alanından 2 ayrı uzman tarafından incelenmiĢ ve böylelikle anketin geçerliğinin 

sağlanmasına çalıĢılmıĢtır. Bu inceleme ile anketin soru yapısı ve Türkçe dilbilgisi 

açısından ortaya çıkan hataları giderilmiĢtir. Bir sonraki aĢamada ise, ilgili bankaların 

üst yönetimleri ile yapılan görüĢmeler sonucunda anketin uygulanabilmesi için izin 

alınmıĢtır. Bu izin çerçevesinde 1-30 Nisan 2010 tarihleri arasında özel bankacılık 

çalıĢanlarına anket uygulanmıĢtır. Dağıtılan toplam 800 anketten geri dönmeyenler ve 

iĢlemez durumda olan anketler ayıklandığında geriye 375 anket kalmıĢtır. 

 

 5.4. Verilerin Çözümü ve Yorumlanması 

Geçerli anketler, SPSS 18 programı aracılığıyla kodlanarak bilgisayara 

kaydedilmiĢtir. Ġstatistiksel çözümlemeler yapılırken, ankette yer alan sorulara verilen 

yanıtların hepsi frekans analizleri yapılarak yüzdelik dilimlerle ifade edilmiĢtir.  
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Grafik 1: Ankete Katılanların Cinsiyet Dağılımı 
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Özel Bankacılık Anketine katılan banka çalıĢanlarının % 52‟si kadınlardan 

oluĢmaktadır. AraĢtırmadan bağımsız olarak belirtilmelidir ki, Türkiye‟de çalıĢma 

yaĢamında, bankacılık sektörü dıĢında pek az alanda bu oranda kadın çalıĢan 

bulunmaktadır. Ġzleyen grafiklerde görülebileceği gibi genelde bankacılık sektörü 

çalıĢanları, özelde ise özel bankacılık çalıĢanları yüksek eğitim görmüĢ bir iĢgücü profili 

oluĢturmaktadır. 

 

Grafik 2: Ankete Katılanların YaĢ Dağılımı 

Yaş

20,3

39,5

27,7

12,4

,0

5,0

10,0

15,0

20,0

25,0

30,0

35,0

40,0

45,0

25-30 30-35 35-40 40 Yaş üstü

Y
ü

zd
e

 

 

Özel Bankacılık Anketine cevap veren çalıĢanların yaklaĢık % 88‟i 40 yaĢ 

altındadır. Özel Bankacılık uygulaması Türkiye‟de göreli olarak yeni bir hizmet 

türüdür. GeliĢmekte olan bu alanın genç bankacıların yönetimine bırakıldığı 

gözlenmektedir. 
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Grafik 3: Ankete Katılanların Eğitim Düzeyi 
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Özel Bankacılık alanında çalıĢanların ağırlıklı olarak üniversite mezunu oldukları 

görülmektedir. Bunun yanında, çalıĢanlar arasında % 15.1 oranında lisansüstü eğitim 

almıĢ çalıĢan bulunmaktadır. Yüksek eğitimin yaygınlığından, eğitimin önemi 

konusunda fikir birliği oluĢtuğu anlaĢılmaktadır. Bu konudaki tespit, araĢtırma 

sonucunda finansal eğitim gerekliliğinin ortaya çıkması durumunda, sektör 

çalıĢanlarının ikna edilmesi ve eğitim sürecine katılımlarının sağlanmasında sorunla 

karĢılaĢılmayacağı öngörüsünün oluĢumuna katkıda bulunmaktadır.    

 

Grafik 4: Ankete Katılanların ĠĢ Deneyimi 
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Ankete katılan özel bankacılık çalıĢanlarının % 70‟e yakınının sektördeki iĢ 

deneyimi maksimum 15 yıldır. % 35.7‟lik bir kesimin iĢ deneyimi de 10 yıldan daha 

kısadır. Türkiye‟de modern bankacılığın önünü açan düzenlemelerin miladı olarak 24 

Ocak 1980 kabul edilebilir. Bu tarihte yapılan yasal düzenlemeler yaklaĢık on yıl sonra 

1990‟larda günlük yaĢamda bankacılık iĢlemlerine yansımaya baĢlamıĢtır. Ġleri düzey 

finansal ürünler ve kiĢiye özgü bankacılık hizmetleri ise 2000‟li yıllarda Türkiye 

gündeminde yer bulmuĢtur. Bu nedenledir ki bu alanda çalıĢanların iĢ deneyimi alanın 

ortaya çıkma tarihinden ve geliĢim çizgisinden faklılık göstermemektedir.  

 

Grafik 5: Ankete Katılanların Yıllık Gelir Düzeyi 

Yıllık Gelir

28,9

42,8

22,3

6,1

,0

5,0

10,0

15,0

20,0

25,0

30,0

35,0

40,0

45,0

0-25000 TL 25001-50000 TL 50001 - 100000

TL

100000 TL ve üstü 

Y
ü

zd
e

 

 

Gelir düzeyi ile ilgili sorulara doğru cevaplar alınmasının ekonomik ve sosyal 

gerekçeler nedeniyle güçlüğü yaygın olarak bilinen bir gerçekliktir. Buna karĢılık dar 

bir grupta yüz yüze ve kiĢisel iliĢkiler kullanılarak yapılan anketin bu konuda baĢarı 

düzeyinin yüksek olduğu düĢünülmektedir. Grafikte dağılımı görülen gelir düzeyi, bu 

alanda çalıĢan iĢgücünün yüksek niteliklerinin karĢılığını, ücretlerde Türkiye 

ortalamasının üzerine çıkarak almakta olduğunu ortaya koymaktadır. Buraya kadar elde 

edilen sonuçların bir özeti olmak üzere, Özel Bankacılık çalıĢanları yüksek eğitimli, 

sektörün geliĢimine paralel iĢ tecrübesine sahip ve buna paralel olarak göreli olarak 

genç yaĢta, yüksek gelir elde eden bireylerden oluĢmaktadır. Bu yapının yeniliklere, 

geliĢime ve öğrenmeye açık bir insan kaynağı altyapısı hazırladığını tespit etmek yanlıĢ 

olmayacaktır. 
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Grafik 6: Ankete Katılanların Eğitim Alanı 
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ĠĢgücü eğitimi ile yapılan iĢin uyum sağlaması verimlilik ve baĢarı için temel 

koĢullardan birisidir. Bankacılık bu anlamda ekonomi, hukuk, finans alanlarında temel 

düzeyde bilgi gerektirmektedir. Bu konuda uygulanan anketin ilgili sorusu geniĢ bir 

yetenek setini sorgulayabilecek niteliktedir. Sonuçlar incelendiğinde % 70 düzeyinde 

çalıĢanın Ġktisadi ve Ġdari Bilimler Fakültesi Lisansına sahip olduğu görülmektedir. Bu 

sonuç bankacılık sektörü için sürpriz değildir. ĠĢverenin tercihlerinin de iĢin gerekleri ile 

uyumlu olduğunu belirlemektedir. 
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Grafik 7: Trafik Kazalarında BaĢvurulacak Sigorta 
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Özel Bankacılık çalıĢanlarının profilini kısaca belirledikten sonra bu noktadan 

itibaren çalıĢanların finansal okuryazarlıklarını test etmeye yönelik sorgulamalar 

gerçekleĢtirilecektir. Ġlk soru Kasko sigortasının tanınırlık düzeyi ile ilgilidir. Çok temel 

bir finansal uygulamanın tanınma düzeyinde yaklaĢık % 4 oranında hatalı cevap 

bulunmaktadır. Sürpriz olarak değerlendirilmesi gereken bir geliĢme olarak tespit 

edilmektedir.  
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Grafik 8: Bireylerin Nakit Yönetiminde Etkinlik Düzeyini Artırabilecek 
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Nakit Yönetimi tüm bireyleri yakından ilgilendiren bir finansal konudur. Buna 

karĢın özel bankacılık çalıĢanları için çok daha üst düzey bir öneme sahiptir. Bu durum 

paranın gecelik maliyetini bilmelerinden ve fon yönetiminde verimlilik düzeyinin 

mesleki performansları ile yakından iliĢkili olmasından kaynaklanmaktadır. Bu nedenle 

kredi kartı ve çalıĢan hesap uygulamalarının ön plana çıkmasını beklemek yanlıĢ 

olmayacaktır. Grafikteki bulgular bu konudaki beklentiler ile uyumludur. 

 

Grafik 9:  Enflasyon Kavramının Tanımı 
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Enflasyonu % 88.9 oranında özel bankacılık çalıĢanı “Fiyatlar Genel Düzeyindeki 

ArtıĢ” Ģeklinde tanımlamaktadır. Bu tanım anketteki seçenekler arasında en teknik 

tanımdır. Bu tanımım eğitimli piyasa katılımcılar için en uygunu olduğu 

düĢünülmektedir. Diğer tanımlar da yanlıĢ değildir. Buna karĢılık hedef kitleye yönelik 

beklentiyi en iyi karĢılayan seçenekler olarak değerlendirilmemektedir.   

 

Grafik 10: DCD’nin (Dual Currency Deposit)  Hedef 
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Türkiye‟deki finansal yatırımcılar için yeni bir ürün olan DCD (Dual Curreny 

Deposit) son dönemde özel bankacılık müĢterilerinin ilgisine maruz kalmaktadır. Buna 

karĢılık ürünün hangi yatırımcılara daha uygun olduğu konusunda yönlendirme yapmak 

profesyonellerin görevidir. Ürün döviz tabanlı uygulamalar içermesi nedeniyle yaygın 

olarak döviz tasarrufu bulunanlara önerilmelidir. Bulgular bu beklentiyle uyumludur. 

Bireysel ve kurumsal yatırımcıların taĢıdıkları pozisyonlara bağlı olarak zaman zaman 

DCD‟den yararlanmalara kendi özel Ģartlarına bağlı olarak makul değerlendirilebilir. 

 

 



 57 

Grafik 11: Çocuğunuzun Eğitiminin Finansmanı Ġçin En Güvenli Yatırım 
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Profesyoneller piyasadaki geliĢmeleri yorumlamak ve buna uygun tepki verebilme 

yeteneğine aynı zamanda fiziksel imkânlarına eriĢim olanağına sahiptir. Bu nedenle 

diğer yatırım araçları yerine ağırlıklı olarak “Bireysel Emeklilik Poliçesi” ni 

çocuklarının eğitimi için tercih etmeleri dikkat çekmektedir. Bu tercih daha derin 

analizlere açık bir yapı sunmaktadır.    

 

Grafik 12: Tasarrufları 20 yıllık Vadede Enflasyona KarĢı Koruyacak En Ġyi 
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Uzun vadede enflasyona karĢı pozitif reel getiri ile ilgili özel bankacılı 

çalıĢanlarının tercihi 10 yıllık devlet tahvillerinde yoğunlaĢmaktadır. Bu konuda verilen 

cevaplar % 57 düzeyindedir. 
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Grafik 13: Nitelikli Yatırımcı 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Nitelikli Yatırımcı kavramı SPK tarafından belirlenmiĢtir. Ortalama birey 

tarafından da bilinmesi beklenmeyen bir kavramdır. Buna karĢılık özel bankacılık 

çalıĢanlarınca bilinmesi beklenen bir kavram olarak değerlendirilmektedir. Grafikteki 

sonuçlar bu konuda % 80 düzeyinde tanınırlık göstermektedir. Bu konuda özel 

bankacılık çalıĢanlarının bir bilgilerinin yeniden gözden geçirmeye ihtiyaç gösterdiği 

tespiti yerinde olacaktır. 

 

 

 

Grafik 14: Yüksek Gelir Grubuna Hitap Eden Kredi Kartının Özellikleri 
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Grafikteki soru daha çok finansal ürün pazarlamasına yöneliktir. Yüksek gelire ve 

tasarrufa sahip bireylere hizmet eden özel bankacılık çalıĢanlarının, hedef kitlenin 

beklentilerine uygun ürün tasarlanmasına ve satıĢına katkıda bulunmaları 

beklenmektedir. Bu kapsamda yapılan sorgulamada özel jet hizmetinin müĢterilere ve 
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bankaya daha yüksek katma değer sağlayacağı beklentisi görüntülenmiĢtir. Nispeten 

yeni bir uygulama olması nedeniyle bu konuda bir beklenti oluĢtuğu 

değerlendirilmektedir. MüĢterilerin bu konuda taleplerinin de olduğu düĢünülebilir. 

 

Grafik 15: Ailenizin Temel Gelir Kaynakları  

5,6
,3 1,7 ,8

91,5

,0

10,0

20,0

30,0

40,0

50,0

60,0

70,0

80,0

90,0

100,0

İşletme Karı Gayrimenkul

Sermaye İradı

Faiz Geliri Kar Payı Geliri Maaş-Ücret

Y
ü

zd
e

 

 

Özel Bankacılık çalıĢanları ile ilgili önemli bir sorgulama da gelir kaynakları ile 

ilgilidir. Gelir kaynaklarının MaaĢ-Ücret ile büyük ölçüde sınırlı kalması 

öngörülemeyen bir sonuçtur. Yüksek gelir ve eğitim ile finansal piyasaların içinde yer 

almaları nedeniyle özel bankacılık çalıĢanlarının diğer kaynaklardan da gelir elde 

edebileceği düĢüncesini desteklemiĢtir. Ortaya çıkan sonucun bankalar tarafından özel 

bankacılık çalıĢanlarına yönelik bireysel iĢlem kısıtlamalarından kaynaklanabileceği 

değerlendirilmektedir. Bankalar, özel bankacılık müĢterilerinin iĢlemleri ile çalıĢanların 

menfaatlerinin kesiĢmesi ihtimalini ortadan kaldırmayı hedefleyen uygulamalar 

gerçekleĢtirmektedir.  
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Grafik 16: Gelirinizden En Yüksek Payı Alan Harcamalar 
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Özel Bankacılık çalıĢanlarının gelir kullanıma iliĢkin soruya en yüksek oranda 

kredi kartı Ģeklinde cevap alınmıĢtır. Kredi kartının aynı zamanda düzenli 

biriktirmelerde kullanılan bir ödeme aracı olması bireysel tasarrufların da bu kapsamda 

değerlendirilebilmesini olanaklı kılmaktadır. Verilere göre özel bankacılık çalıĢanlarının 

harcama dağılımlarından yola çıkarak temel (yiyecek-barınma vb.) gereksinimlerin 

hakim olduğu bir yapının bulunmadığını göstermektedir. 
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Grafik 17: Harcama Kontrolü 
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Bu sorunun önemi müĢterilerine yönelik finansal disiplin tavsiyeleri verecek özel 

bankacılık çalıĢanlarının bu konudaki en temel bilgileri nereden edindiğini ortaya 

koymasıdır. Verilere göre finansal anlamda ilk bilgilenme aĢaması geleneksel yapısını 

korumaktadır. Finansal disiplin aile ortamında tanıĢılan bir olgu olma özelliğini özel 

bankacılık çalıĢanları için de büyük ölçüde korumaktadır.   
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Grafik 18:  Harcama-Tüketim ĠliĢkisizliği 
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Tasarruf-Tüketim araçlarının algılanma biçimi finansal eğitimin planlanmasında 

baĢlangıç noktasının belirlenmesinde ıĢık tutacaktır. Bu sorunun sonuçları bu nedenle 

önem kazanmaktadır. Bulgular beklentiler ile uyum içindedir. Üst düzeyde finansal 

okuryazar olması beklenen özel bankacılık çalıĢanlarının % 94,8 „i bu konudaki 

ayırımda baĢarılı olmaktadır. 
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Grafik 19: Kullanım Alanı Bulunmayan Finansal Ürünler  
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Bu soruda aynı zamanda bir mevzuat-uygulama bilgisi araĢtırılmaktadır. 

Türkiye‟de mevduat sertifikası uygulaması uzun zaman önce sonlandırılmıĢtır. Buna 

karĢılık alınan cevaplar bu konudaki farkındalığın düĢük olduğunu ortaya çıkarmıĢtır. 

Finansal eğitimin içerik planlamasında bu konunun dikkate alınması faydalı 

olabilecektir. 

 

                 Grafik 20: Kredi Kartı Sayısı 
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Özel bankacılık çalıĢanlarının kredi kartına yaklaĢımı pozitif görünüm 

sergilemektedir. Kredi kartının sunduğu tüm avantajları etkin biçimde 

değerlendirebilme olasılığı yüksek olduğu düĢünülen bu kesimin kredi kartı sayısını bu 

nedenle artırdığı değerlendirilmektedir. 

 

Grafik 21: Kredi Kartı Kullanım Süresi 
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Kredi kartının Türkiye‟de kitleler tarafından yaygın olarak kullanılması çok 

eskilere dayanmamaktadır. Buna karĢılık grafikte özel bankacılık çalıĢanlarının % 

54,4‟lük bölümünün kredi kartını 10 yıldan uzun süredir kullandığı gözlenmektedir. Bu 

sonuca göre finansal ürün ve yeniliklerin takibinde özel bankacılık çalıĢanları liberal bir 

yaklaĢım sergilemektedir. 
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Grafik 22: Kredi Kartı Hesap Ekstresinde Yer Alan Ġfadeleri Anlama Düzeyi  
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Kredi kartları her ne kadar günlük hayatın içinde önemli bir yer edinmiĢ olsa da bu 

konuda toplumdaki bilgi düzeyi oldukça sınırlıdır. Bu sonucun ortaya çıkmasında hesap 

ekstresindeki ifadelerin fazlaca teknik terimlerden oluĢması etkili bulunmaktadır. Bu 

teknik ifadelere özel bankacılık çalıĢanlarının bakıĢ açısını belirlemek üzere yukarıdaki 

soru kullanılmıĢtır. Sonuçlar beklentiler ile uyumludur. Özel bankacılık çalıĢanları 

eğitimleri, mesleki deneyimleri ile doğru orantılı olarak bu konudaki kavramlarda 

yüksek farkındalığa sahiptir. 

 

Grafik 23: Kredi Kartı Limitleri  
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Kredi kartı limitinin gelir ile doğru orantılı olması makul bir beklentidir. Gelirin 

hangi katsayı ile çarpılacağı bankaların kredi politikaları ile iliĢkili olmakla birlikte, 
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bilgili ve bilinçli finansal tüketicinin kendi gelir düzeyi ile açıklanamayacak kredi kartı 

limitleri bir tür finansal bilgi eksikliği veya ihmal olarak değerlendirilebilir. Bu 

perspektif ile bulgular incelendiğinde özel bankacılık çalıĢanlarının bu konuda özenli 

bir tutum içinde oldukları görülmektedir. 

 

Grafik 24: Kredi Kartı Ortalama Aylık Faiz Oranını Bilinirliği 
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Kredi kartı aylık ortalama faizi özellikle kredili bakiye taĢıyanlar açısından 

önemlidir. Buna karĢılık kredi bakiyesi taĢımayanlar için de bilinmesi gerekli bir 

bilgidir. Kullanılan ürünün tanınmasının bir gereğidir. Grafiğe göre % 75,2 oranında 

katılımcı kredi kartının aylık ortalama faizini bilmektedir. Bu önemli bir oran olarak 

kabul edilmekle birlikte Kredi kartının aylık faizini bilmeyen % 24,8‟lik katılımcının da 

bu konuda bilgilendirilmesi gereği ortadadır.  BaĢka meslek gruplarında daha makul 

görülebilecek bir oran olmakla birlikte özel bankacılık çalıĢanları için kabul edilemez 

olarak değerlendirilmektedir. 
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Grafik 25: Kredi Kartının Çalınması ya da Kopyalanması Durumunda 

Yapılacaklar 

94,6

,3
5,1

,0

10,0

20,0

30,0

40,0

50,0

60,0

70,0

80,0

90,0

100,0

Telefon Bankacılığına

İhbarda Bulunurum

Karakola Giderim Cüzdan Koruma

Sigortamı Kullanırım

Y
ü

zd
e

 

 

Günlük yaĢamda karĢılaĢılabilecek bir sorun olarak kredi kartı hırsızlığı veya 

kopyalanması durumunda hızlı ve doğru karar alınması önemlidir. Bu gibi durumlarda 

ne yapılacağının bilinmesi mali güvenlik açıĢından da gereklilik arz etmektedir. Telefon 

bankacılığı bu gibi durumlarda ilk seçenek olmalıdır. Risklerin daha etkin yönetimi için 

ikinci araç cüzdan koruma sigortası olmalıdır. Grafikteki sonuçlar bu gerçek ile 

örtüĢmektedir. 

 

Grafik 26: Kredi Kartından Nakit Çekme ĠĢleminin Sıklığı 
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Kredi kartı doğru kullanıldığında verimliliği yüksek bir finansal üründür. Kredi 
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kartı isminin aksine kredi kullandırmamaktadır. AlıĢveriĢ kartı olarak değerlendirilmesi 

yerinde olacaktır. Bu nedenle kredi kartından nakit çekme iĢleminin zorunlu olmadıkça 

yapılması tavsiye edilmez. Grafikte görülen sonuçlar bu konudaki bilgi- farkındalık 

düzeyinin yüksek olduğunu belirlemektedir. 

 

Grafik 27: Yabancı Menkul Kıymet Borsalarında Yatırımınız Yapma Yoğunluğu 
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Sıradan bir tasarrufçu için makul bir soru olmamakla birlikte özel bankacılık 

çalıĢanları için yerinde kabul edilebilecek bir sorudur. Buna karĢılık geniĢ bir yatırım 

aracı seçeneğine sahip olmalarına rağmen bu konuda çok sığ bir yaklaĢım 

algılanmaktadır. Bu sonucun ortaya çıkmasında sorunun yanlıĢ anlaĢılması olasılığı 

dikkate alınmalıdır. 
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Grafik 28: Hisse Senedi Yatırım GeçmiĢi 
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Özel bankacılık çalıĢanlarının hisse senedi yatırım geçmiĢi bu tür bankacılık 

hizmetlerinin geliĢimi ile paralel geliĢme göstermektedir. Bu sonuç son derece olağan 

karĢılanabilir. 

 

Grafik 29: Ev Sahibi Olma Oranı 
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Özel bankacılık çalıĢanlarının kendilerine ait ev sahibi olma oranları % 58,1 

düzeyindedir. AĢağıdaki grafikte ev sahipliğinin finansman Ģekli sorgulanmaktadır.   
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Grafik 30: Mortgage (ipotekli konut kredisi) Kullanım Oranı 
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Göreli olarak daha yüksek gelir düzeyine sahip olmanın da bir sonucu olarak özel 

bankacılık çalıĢanlarının ipotekli konut kredisi kullanım oranları düĢük gerçekleĢmiĢtir. 

Bir baĢka değerlendirme ise kredi kullanımına mesafeli bir duruĢ tercih edilmekte 

Ģeklinde yapılabilir. 

 

Grafik 31: Nakit AkıĢını Yönetmede BaĢarı Oranı 
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Ortalama bireyler nakit akıĢını yönetmede kendilerini baĢarılı görmektedir. Bu 

durum özel bankacılık çalıĢanlarında farklılık göstermektedir. Özel bankacılık 

çalıĢanları kendilerini orta düzeyde baĢarılı bulmaktadır. Bu sonuçta baĢarı kriterlerine 

bireylerin bakıĢı da önem taĢımaktadır. Ortalama bireyin kendini daha baĢarılı görmesi 

finansal kavramlara uzak olmasının bir sonucu olarak da ortaya çıkabilir.  
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Grafik 32: Ġnternet Bankacılığı Kullanım Oranı 
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Özel bankacılık çalıĢanlarına yönelik sorularda en net sonuç internet bankacılığı 

kullanımında ortaya çıkmıĢtır. Tüm çalıĢanlar internet bankacılığını kullanmaktadır. 

 

Grafik 33: Hisse Senedi Opsiyonunu Kullanım Oranı 
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Hisse senedi opsiyonları kullanımı Türkiye için nispeten yeni bir uygulamadır. 

Buna karĢılık uygulamanın büyük ölçüde kabul gördüğü sonucu elde edilmiĢtir. Bu 

sonuç yeniliklere açık bir yapının bir defa daha tescili olarak değerlendirilmektedir.  
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Grafik 34:   Yönetilen MüĢteri Portföyü Büyüklüğü 
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Özel bankacılık isminden de anlaĢılabileceği üzere nitelikli müĢterilere sunulan 

hizmet demetidir. Buradaki temel nitelik portföy büyüklüğüdür. Grafikten de görüldüğü 

gibi en küçük portföy 1 milyon TL‟dir. Portföyün büyüklüğü, sunulan hizmeti özel 

kılmaktadır. Özel hizmet ise beklentilerin yükselmesine yol açmaktadır. Yüksek 

beklentilerin karĢılanması bu beklentileri karĢılaması beklenen personelin bilgi 

düzeyine bağlıdır. 

  

 

 

 



 73 

SONUÇ 

 

Özel Bankacılık, isminden de anlaĢılabileceği üzere nitelikli tasarruf sahiplerine 

özgün hizmetler sunmayı hedefleyen bir bankacılık faaliyetidir. Bu kapsamda sunulan 

hizmetler kadar bu hizmetleri sunan personelin de özel olması temel bir beklentidir. Bu 

nedenle özel bankacılık çalıĢanlarının bir ülkede en yüksek finansal farkındalık 

düzeyinde olmasını beklemek gerçekdıĢı olmayacaktır. Yapılan araĢtırmada bu konuda 

somut veriler elde edilmesi hedeflenmiĢtir. Ulusal ve uluslar arası finansal sistemi ve bu 

sistemin sunduğu olanakları bilen, müĢterileri lehine kullanabilen profesyonellere 

yönelik bir anket uygulanmıĢtır.  

ÇalıĢmanın bulgular bölümünde bu konudaki ankete özel bankacılık çalıĢanlarının 

verdiği cevaplar değerlendirilmiĢtir. En temel finansal kavramlardan son derece 

karmaĢık finansal uygulamalara kadar geniĢ bir yelpazede finansal bilgi düzeyi 

belirlenmeye çalıĢılmıĢtır. Bu çalıĢmanın bir sonucu olarak, özel bankacılık 

çalıĢanlarının yüksek eğitim, mesleki deneyim, piyasaların içinde yer alma gibi 

avantajlarına karĢın finansal farkındalıklarının geliĢtirilmeye ihtiyaç gösteren yönleri 

bulunduğu ortaya çıkmıĢtır.  Bu konuda dikkat çeken bazı tespitlere aĢağıda yer 

verilmiĢtir.  

 

ĠĢgücü eğitimi ile yapılan iĢin uyum sağlaması verimlilik ve baĢarı için temel 

koĢullardan birisidir. Bankacılık bu anlamda ekonomi, hukuk, finans alanlarında temel 

düzeyde bilgi gerektirmektedir. Sonuçlar incelendiğinde % 70 düzeyinde çalıĢanın 

Ġktisadi ve Ġdari Bilimler Fakültesi Lisansına sahip olduğu görülmektedir. Bu sonuç 

iĢverenin tercihlerinin de iĢin gerekleri ile uyumlu olduğunu belirlemektedir. 

 Çok temel bir finansal uygulama olarak Kasko sigortasının tanınırlık düzeyinde 

yaklaĢık % 4 oranında hatalı cevap bulunmaktadır. Sürpriz olarak değerlendirilmesi 

gereken bir geliĢme olarak tespit edilmektedir.  

Enflasyonu % 88.9 oranında özel bankacılık çalıĢanı “Fiyatlar Genel Düzeyindeki 

ArtıĢ” Ģeklinde tanımlamaktadır.  

Türkiye‟deki finansal yatırımcılar için yeni bir ürün olan DCD (Dual Curreny 

Deposit) son dönemde özel bankacılık müĢterilerinin ilgisine maruz kalmaktadır. Buna 

karĢılık ürünün hangi yatırımcılara daha uygun olduğu konusunda yönlendirme yapmak 
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profesyonellerin görevidir. Ürün döviz tabanlı uygulamalar içermesi nedeniyle yaygın 

olarak döviz tasarrufu bulunanlara önerilmelidir. Bulgular bu beklentiyle uyumludur.  

    

Nitelikli Yatırımcı kavramı SPK tarafından belirlenmiĢtir. Ortalama birey 

tarafından da bilinmesi beklenmeyen bir kavramdır. Buna karĢılık özel bankacılık 

çalıĢanlarınca bilinmesi beklenen bir kavram olarak değerlendirilmektedir. Bu konudaki 

sonuçlar % 80 düzeyinde tanınırlık göstermektedir. Özel bankacılık çalıĢanlarının bu 

konudaki bilgilerinin yeniden gözden geçirmeye ihtiyaç gösterdiği tespiti yerinde 

olacaktır. 

Özel bankacılık çalıĢanlarının kredi kartına yaklaĢımı pozitif görünüm 

sergilemektedir. Kredi kartının sunduğu tüm avantajları etkin biçimde 

değerlendirebilme olasılığı yüksek olduğu düĢünülen bu kesimin kredi kartı sayısını bu 

nedenle artırdığı değerlendirilmektedir. 

Kredi kartları her ne kadar günlük hayatın içinde önemli bir yer edinmiĢ olsa da bu 

konuda toplumdaki bilgi düzeyi oldukça sınırlıdır. Bu sonucun ortaya çıkmasında hesap 

ekstresindeki ifadelerin fazlaca teknik terimlerden oluĢması etkili bulunmaktadır. Bu 

teknik ifadelere özel bankacılık çalıĢanlarının bakıĢ açısını belirlemek üzere önemli 

kabul edilmiĢtir. Özel bankacılık çalıĢanları eğitimleri, mesleki deneyimleri ile doğru 

orantılı olarak bu konudaki kavramlarda yüksek farkındalığa sahiptir. 

Kredi kartı limitinin gelir ile doğru orantılı olması makul bir beklentidir. Gelirin 

hangi katsayı ile çarpılacağı bankaların kredi politikaları ile iliĢkili olmakla birlikte, 

bilgili ve bilinçli finansal tüketicinin kendi gelir düzeyi ile açıklanamayacak kredi kartı 

limitleri bir tür finansal bilgi eksikliği veya ihmal olarak değerlendirilebilir. Bu 

perspektif ile bulgular incelendiğinde özel bankacılık çalıĢanlarının bu konuda özenli 

bir tutum içinde oldukları görülmektedir. 

Kredi kartı aylık ortalama faizi özellikle kredili bakiye taĢıyanlar açısından 

önemlidir. Buna karĢılık kredi bakiyesi taĢımayanlar için de bilinmesi gerekli bir 

bilgidir. Kullanılan ürünün tanınmasının bir gereğidir. % 75,2 oranında katılımcı kredi 

kartının aylık ortalama faizini bilmektedir. Bu önemli bir oran olarak kabul edilmekle 

birlikte kredi kartının aylık faizini bilmeyen % 24,8‟lik katılımcının da bu konuda 

bilgilendirilmesi gereği ortadadır. BaĢka meslek gruplarında daha makul görülebilecek 

bir oran olmakla birlikte özel bankacılık çalıĢanları için kabul edilemez olarak 
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değerlendirilmektedir. 

Kredi kartı doğru kullanıldığında verimliliği yüksek bir finansal üründür. Kredi 

kartı isminin aksine kredi kullandırmamaktadır. AlıĢveriĢ kartı olarak değerlendirilmesi 

yerinde olacaktır. Bu nedenle kredi kartından nakit çekme iĢleminin zorunlu olmadıkça 

yapılması tavsiye edilmez. Sonuçlar bu konudaki bilgi- farkındalık düzeyinin yüksek 

olduğunu belirlemektedir. 

Özel bankacılık çalıĢanlarının hisse senedi yatırım geçmiĢi bu tür bankacılık 

hizmetlerinin geliĢimi ile paralel geliĢme göstermektedir. Bu sonuç son derece olağan 

karĢılanabilir. 

 

Özel bankacılık çalıĢanlarına yönelik sorularda en net sonuç internet bankacılığı 

kullanımında ortaya çıkmıĢtır. Tüm çalıĢanlar internet bankacılığını kullanmaktadır. 

Hisse senedi opsiyonları kullanımı Türkiye için nispeten yeni bir uygulamadır. 

Buna karĢılık uygulamanın büyük ölçüde kabul gördüğü sonucu elde edilmiĢtir. Bu 

sonuç yeniliklere açık bir yapının bir defa daha tescili olarak değerlendirilmektedir.  

Özel bankacılık isminden de anlaĢılabileceği üzere nitelikli müĢterilere sunulan 

hizmet demetidir. Buradaki temel nitelik portföy büyüklüğüdür. En küçük portföy 1 

milyon TL‟dir. Portföyün büyüklüğü, sunulan hizmeti özel kılmaktadır. Özel hizmet ise 

beklentilerin yükselmesine yol açmaktadır. Yüksek beklentilerin karĢılanması bu 

beklentileri karĢılaması beklenen personelin bilgi düzeyine bağlıdır. AraĢtırmanın 

bulgularına göre en yüksek finansala farkındalık beklenen meslek grubunda da finansal 

eğitime yönelik bir ihtiyaç varlığını göstermektedir. 



76 

EK: PORTFÖY YÖNETĠCĠLERĠNDE FĠNANSAL OKUR YAZARLIK 

ANKET ÖRNEĞĠ 

1.Cinsiyetiniz?

Erkek( ) Kadın ( ) 

2.YaĢınız?

25-30(   ) 30-35(   ) 35-40 YaĢ üstü(   ) 40 YaĢ üstü(   ) 

3.Eğitim Durumunuz?

Lise(   ) Üniversite(   ) Lisansüstü (   ) 

4.ĠĢ deneyiminiz?

5-10 Yıl (   ) 10-15Yıl(   ) 15 Yıl üstü(   ) 

5. Yıllık Gelir Düzeyiniz?

0-25000 TL(   ) 25001-50000TL(   ) 50001-100000 TL(   )     100001 TL ve üstü (   ) 

6.Lisans eğitimiz hangi fakültedendir?

(  ) Ġktisadi ve Ġdari Bilimler Fakültesi

(  ) Edebiyat Fakültesi

(  ) Mühendislik Mimarlık Fakültesi

(  ) Açıköğretim Fakültesi

(  ) Güzel Sanatlar Fakültesi

(  ) ĠletiĢim Fakültesi

(  ) Hukuk Fakültesi

(  ) Diğer

7.Trafik kazası yapmanız durumunda aĢağıdaki sigortalardan hangisi hasarınızı karĢılar?

(   )DASK Sigortası   (   )Kasko Sigortası (   )Tarım Sigortası (   )Hayat Sigortası  (   )Sağlık 

Sigortası 

8.AĢağıdakilerden hangisi bireylerin nakit yönetiminde etkinlik düzeyini artırabilecek bir bankacılık

ürünüdür?

(   )Nakit (   )Kredi Kartı (   )ÇalıĢan Hesap (   )Vadeli Mevduat

9. AĢağıdakilerden hangisi enflasyon kavramını en iyi tanımlamaktadır?

(   )Fiyat ArtıĢı   (   ) Zam    (   ) Fiyatlar Genel Düzeyinde ArtıĢ

10.DCD (Dual Currency Deposit) isimli yatırım enstrümanı aĢağıdaki yatırımcılardan hangisi için daha

uygundur?

(   ) Bireysel Yatırımcılar

(   ) Kurumsal Yatırımcılar

(   ) DeğiĢken Getirili Menkul Kıymet Yatırımcısı

(   ) Sabit Getirili Menkul Kıymet Yatırımcısı

(   ) Döviz Yatırımcısı

11.Çocuğunuzun eğitimi için biriktirdiğiniz bir miktar parayı değerlendirmek için sizce en güvenli

alternatif aĢağıdakilerden hangisidir?

(   )Özel Sektör Tahvilleri

(   ) Vadeli Banka Hesabı

(   ) Bireysel Emeklilik Poliçesi

(   ) Hisse Senedi

(   ) Hazine Bonosu
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12.Tasarrufları 20 yıllık vadede enflasyona karĢı koruyacak en iyi alternatif aĢağıdakilerden hangisidir? 

(   ) Gayrimenkul Sertifikası 

(   ) ADR (American Depozitary Receipt) 

(   ) 10 yıllık Devlet Tahvili 

(   ) Altın Mevduat Hesabı  

(   ) Döviz Tevdiat Hesabı 

 

13.AĢağıdakilerden hangisi sadece nitelikli yatırımcılara yönelik bir finansal üründür? 

(   ) Hedge Fon 

(   ) Vadeli Mevduat 

(   ) Hisse Senedi 

(   ) Eurobond 

(   ) Gelir Kaybı Sigortası 

 

14.AĢağıdakilerden hangisi yüksek gelir grubuna hitap eden kredi kartı özelliklerinden biridir? 

(   ) Havaalanında ücretsiz otopark hizmeti 

(   ) Mil Puanı 

(   ) Asistan Hizmeti  

(   ) Özel Jet Hizmeti 

 

15. Ailenizin temel gelir kaynağı aĢağıdakilerden hangisidir? 

(   ) ĠĢletme Karı 

(   ) Gayrimenkul Sermaye Ġradı 

(   ) Faiz Geliri 

(   ) Kar Payı Geliri 

(   ) MaaĢ-Ücret 

 

16.Gelirinizden en yüksek payı alan harcama aĢağıdakilerden hangisidir? 

(   ) Eğitim 

(   ) Yakıt 

(   ) Otomobil 

(   ) Kredi Kartları 

(   ) Sağlık 

(   ) Yiyecek 

(   ) Kira  

 

17. Harcamalarınızı kontrol etmeyi nerede öğrendiniz? 

(   ) Evinizde ailenizden 

(   ) Okulda derslerinizde 

(   ) ArkadaĢlarınızla konuĢurken 

(   ) Hizmet içi eğitimlerden 

(   ) Ġnternetten 

 

18.AĢağıdaki kavramlardan hangisi harcama-tüketim ile iliĢkilendirilemez? 

(   ) Kredi Kartı 

(   ) Efektif 

(   ) Mevduat Sertifikası 

(   ) Fatura Kartı 

 

19.AĢağıdaki finansal ürünlerden hangisinin kullanım alanı yok edilmiĢtir? 

(  ) Mevduat Sertifikası 

(  ) Gayrimenkul Sertifikası 

(  ) Poliçe 

(  ) DeğiĢken Faizli Tahvil 

  

20.Kaç adet kredi kartı kullanmaktasınız? 

(   )1     (   )2-4 (  )4-6 (  )6-10 
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21.Ne kadar zamandır kredi kartı kullanmaktasınız?

(   )1-3 Yıl (   )3-5 Yıl (   )5-7 Yıl (   )7-10 Yıl (   )10 Yıl üzeri 

22.Kredi kartı hesap ekstrenizde yer alan ifadeleri anlama düzeyinizi belirtiniz.

(   ) Çok iyi

(   ) Ġyi

(   ) Orta

(   ) Kötü

(   ) Hiçbiri

23. Kredi kartı limitiniz ne kadar?

(   ) 10.000 TL‟den az (   ) 10.000-20.000 TL arası 

(   ) 50.000-100.000 TL arası (   ) 100.000 TL‟den fazla 

24. Kredi kartı ortalama aylık faiz oranını biliyor musunuz?

(   ) Evet  (   ) Hayır

25.Kredi kartınız çalınması ya da kopyalanması durumunda aĢağıdakilerden hangisini ilk olarak yerine

getirirsiniz?

(  ) Telefon Bankacılığına Ġhbarda Bulunurum

(  ) Karakola Giderim

(  ) Gazeteye Ġlan Veririm

(  ) Cüzdan Koruma Sigortamı Kullanırım

26. Kredi kartınızdan nakit çekme iĢlemini ne kadar sıklıkla yapıyorsunuz?

(   ) Hiç yapmam

(   ) Haftada bir

(   ) Ayda bir

(   ) Nadiren

27.Yabancı Menkul Kıymet Borsalarında Yatırımınız bulunmakta mıdır?

(   )Evet      (   )Hayır

28.Kaç yıldır hisse senedi yatırımı yapmaktasınız?

(   )1-3 Yıl (  )3-6 Yıl (  )6-9    (  )10 yıldan fazla 

29.Kendinize ait bir eviniz var mı?

(   ) Evet

(   ) Hayır

30. Mortgage (ipotekli konut kredisi) kullandınız mı?

(   ) Evet (   )Hayır

31. Nakit akıĢınızı yönetmede ne kadar baĢarılı olduğunuzu düĢünüyorsunuz?

(   ) Oldukça baĢarılıyım (   ) BaĢarısızım    (   )Orta düzeyde baĢarılıyım

32. Ġnternet bankacılığını kullanıyor musunuz?

(   ) Evet  (   ) Hayır

33.Hisse Senedi Opsiyonunu kullanmakta mısınız?

(   ) Evet  (   ) Hayır

34.Yönettiğiniz MüĢteri Portföyü Büyüklüğü nedir?

(  ) 1-5    Milyon TL

(  ) 5-10  Milyon TL

(  ) 10-50 Milyon TL

(  ) 50-100 Milyon TL

(  ) 100 Milyon TL ve üzeri
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