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Öz
Bu çalışma finansal okuryazarlık düzeyinin finansal risk iştahı üzerindeki etkilerinin 

belirlenmesi ve demografik değişkenler arasında finansal okuryazarlık düzeyinde ve fi-
nansal risk iştahında oluşabilecek farklılıkların tespiti amacıyla yapılmıştır. Anket ara-
cılığıyla kişilerin finansal risk iştahları ve finansal okuryazarlık düzeyleri belirlenmeye 
çalışılmıştır. Bu kapsamda toplamda 448 adet katılımcı çalışmaya katılmıştır. Çalışma-
dan elde edilen bulgulara göre bireylerin finansal okuryazarlık düzeyleri finansal risk 
iştahlarını etkilemektedir. Finansal okuryazarlık düzeyi arttıkça bireylerin finansal risk 
alma iştahının arttığı belirlenmiştir. Erkeklerin finansal okuryazarlık düzeyleri ve finan-
sal risk iştahları kadınlarınkinden yüksektir. Evli olanların bekârlara kıyasla finansal 
okuryazarlık seviyesinde anlamlı farklılığın olduğu ve evli olanların bekâr olanlardan 
daha yüksek finansal okuryazar olduğu söylenebilir. Evli ve bekârların finansal risk iştah-
larında anlamlı farklılık bulunmamıştır. Yaşın, eğitim seviyesinin, çocuk sahibi olmanın 
ve gelir düzeyinin finansal okuryazarlık seviyesinde anlamlı farklılık oluşturduğu; ancak 
finansal risk iştahı almada bireyler arasında anlamlı farklılığın oluşmadığı görülmüş-
tür. Bu sonuçtan hareketle demografik değişkenlerin finansal okuryazarlık seviyelerinde 
önemli farklılıkları oluşturduğunu ancak cinsiyet dışındaki diğer demografik değişken-
lerin finansal risk iştahında anlamlı bir farklılık oluşturmadığı ifade edilebilir. Bunun 
yanında finansal okuryazarlık düzeylerindeki artış ile bireylerin kendilerine daha fazla 
güven duydukları düşünülmektedir. Kendilerine daha fazla güvenen bireylerin finansal 
risk alma konusunda daha cesaretli davrandıkları çıkarımı yapılabilir.

Anahtar Kelimeler: Finans, Finansal risk alma; Finansal okuryazarlık, Risk toleran-
sı, Demografik değişkenler. 
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Financial Literacy and Financial Risk Taking Tolerance of Individual Investors
Abstract

This study was conducted to determine the effects of financial literacy level on finan-
cial risk appetite and to determine the differences that may occur in financial literacy 
level and financial risk appetite among demographic variables. The financial risk ap-
petite and financial literacy levels of individuals were tried to be determined through the 
questionnaire.  In this context, a total of 448 participants participated in the study. Ac-
cording to the findings obtained from the study, individuals' financial literacy levels affect 
their financial risk appetite. It has been determined that as the level of financial literacy 
increases, the appetite of individuals to take financial risks increases. Men's financial lit-
eracy levels and financial risk appetite are higher than women's. It can be said that there 
is a significant difference in the level of financial literacy of the married compared to the 
singles, and that the married ones are more financially literate than the singles. There 
was no significant difference in financial risk appetite of married and single couples. Age, 
education level, having a child and income level make a significant difference in the level 
of financial literacy; however, it was observed that there was no significant difference 
between individuals in taking financial risk appetite. Based on this result, it can be stated 
that demographic variables create significant differences in financial literacy levels, but 
demographic variables other than gender do not make a significant difference in financial 
risk appetite In addition, it is believed that with the increase in financial literacy levels, 
individuals have more confidence in themselves. It can be deduced that individuals who 
are more self-confident are more courageous in taking financial risks.

Keywords: Finance; Financial risk taking; Financial literacy; Risk tolerance; De-
mographic variables.

JEL Codes: G32, G53, D83

1. Giriş
Yatırım kararı verirken, yatırımcıların sıklıkla problem yaşamalarına ve kaygı içeri-

sinde olmalarına neden olan durumların başında, birikimlerinde kayıpların yaşaması ile 
ilgili korkular gelmektedir. Riskli yatırımlar daha fazla getiri vadedip daha büyük kayıp 
yaşanmasına sebep olurken, riski düşük yatırımların getiri oranlarında, kayıp yaşanma 
durumu ile ilgili ihtimaller de azdır. Yatırımcı bu durumda psikolojik, biyolojik, bilgi 
eksikliği gibi nedenlerle optimum risk seviyesi ile yatırımlarını yapamamakta ve rasyonel 
kararlar verememektedir. 

Yatırımcıların optimum riski almalarını engelleyen durumların başında bilgi eksikliği 
gelmektedir. Finansal anlamda bilginin ölçülmesi, finansal okuryazarlık seviyesinin be-
lirlenmesi ile mümkündür. Finansal okuryazarlık kavramı kişinin finansal anlamda temel, 
orta ve ileri düzey finansal bilgisini ölçmeyi amaçlamaktadır. Finansal okuryazarlığın 
artırılarak tasarruf ve harcama dengesinin kurulabilmesi ile kişinin birikimlerini yatırıma 
dönüştürmesi mümkündür. Literatürde finansal okuryazarlığın ölçülmesi ile ilgili birçok 
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araştırmacı, temel, orta ve ileri düzeyde finansal bilgileri kullanarak finansal okuryazar-
lık seviyesini ölçmeyi amaçlamıştır. Bireyin matematik becerisini artırması, ekonomik 
göstergelere olan hakimiyeti, vergi ve sigorta sistemine olan bilgisini ilerletmesi, temel 
bankacılık faaliyetlerini pratik hayatındaki kararlarında kullanabilmesi daha fazla finan-
sal okuryazar olmasını sağlayacaktır. Özellikle kredi kartının gelişmiş ülkelerle birlikte 
ülkemizde de oldukça yaygın olarak kullanılması bireyin harcama konusunda kendisini 
kontrol etmekte zorluk çektiğini ve tasarruf yapamayarak daha fazla borçlanma içerisine 
girmesine neden olmaktadır. Bu nedenle finansal okuryazarlık seviyesinin yükseltilme-
sinde devlet politikası oldukça elzem hale gelmiştir.

Tüketicilerin emeklilik anına kadar yaptıkları birikim ve yatırım; onların kalan ya-
şamlarında daha iyi bir hayat sürmeleri için temel oluşturmaktadır. Toplumun refah sevi-
yesini ve yaşam kalitesini artıran bu durumun gelişmesi finansal okuryazarlık düzeyinin 
artırılması ile mümkün olacaktır. Finansal okuryazar olan bireyler yapacakları yatırım-
larda optimum risk seviyesini alarak kalan ömürleri için daha konforlu bir hayat süre-
bileceklerdir. Genellikle bireylerin yaşları arttıkça finansal okuryazarlık düzeylerinin de 
artacağı vurgulanmaktadır (Durmuşkaya ve Kavas, 2018; Lusardi ve Mitchell, 2014). An-
cak yaş artsa da; erkeklerin finansal okuryazarlık düzeyi ile karşılaştırıldığında kadınların 
finansal okuryazarlık seviyesi daha düşük çıkmaktadır (Lusardi ve Mitchell, 2014) Yaşın 
finansal okuryazarlık düzeyi üzerindeki etkisi bu nedenle araştırılmıştır.

Son dönemde karmaşık finansal araçlara olan yatırımların artırılmasında finansal 
okuryazarlığın etkin bir rol oynadığı görülmektedir (Bannier ve Neubert, 2016; Von Gau-
decker, 2015; Wang, 2009). Literatürde sıklıkla karşımıza çıkan (Abreu ve Mendes, 2010; 
Bhatt ve Bhatt, 2020; Goetzmann ve Kumar, 2008; Mouna ve Jarboui, 2015; Van Rooij 
vd., 2011)  finansal okuryazarlığın, risk alma davranışını olumlu ya da olumsuz etkileyip 
etkilemediğini araştırmak amacıyla çalışmamız gerçekleştirilmiştir. Çalışmada finansal 
okuryazarlığın finansal risk iştahı üzerinde pozitif yönlü anlamlı etkisinin olduğu görül-
mektedir. Bununla birlikte finansal okuryazarlık düzeyi erkeklerin kadınlardan, evlilerin 
bekârlardan, çocuk sahibi olmayanların olanlardan ve eğitim seviyesi yüksek olanların 
olmayanlardan daha yüksek çıkmıştır. Risk alma iştahı ile ilgili olarak erkeklerin kadın-
lardan daha fazla risk alma istekliliğinde oldukları söylenebilir. Diğer demografik faktör-
lerdeki farklılıkların anlamlı olmadığı belirlenmiştir.

2. Literatür Taraması
2.1. Finansal Risk Toleransı
Finansal risk yönetimi; yatırımın enflasyon, döviz, volatilite gibi risklerden korunma-

sı için finansal enstrümanlar kullanılarak yatırım organizasyonunun gerçekleştirilmesini 
sağlamaktadır. Bireylerin birikimlerini nasıl şekillendirdikleri ve finansal kararlar alırken 
hangi davranışları sergiledikleri uzun yıllardır araştırılmaktadır (Bertaut, 1998; Bradley 
ve Grahamt, 1988; Calvet Campbell ve Sodini, 2009; Campbell ve Viceira, 1999).
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Bireylerin finansal kararlarını şekillendiren en önemli unsurlardan birisi risk alma 
düzeyidir. Bireylerin finansal risk alma iştahı birçok farklı durumdan etkilenmektedir. Bu 
nedenle finansal risk alma düzeyini hangi değişkenlerin etkilediğini araştıran literatürde 
birçok çalışma mevcuttur. Cinsiyet, yaş, gelir, eğitim durumu, medeni durum gibi demog-
rafik faktörlerin ve finansal okuryazarlık seviyelerinin risk alma düzeyini etkileyip etki-
lemediği araştırılmıştır (Briers, Pandelaere, Dewitte ve Warlop 2006; Coates ve Herbert, 
2008; Knutson, Kaufman, Peterson ve Glover, 2005; Koot vd., 2012; Robinson, Walton, 
Clark, Barker, Hales ve Osmonde., 1992) 

Demografik değişkenler bilgisayar ortamında gerçekleştirilen risk alma düzeyini 
belirleyen oyunlarda ve yatırım kararları sırasında olduğu gibi, bireysel yaşamın çeşit-
li alanlarında da risk alma konusundaki bireysel tutumları etkileyebilmektedir (Hend-
rawaty, Irawati ve Sadalia, 2020). Bu nedenle demografik değişkenler birçok alanda 
olduğu gibi finansal risk iştahı konusunda da oldukça önemli bir role sahiptir. Ancak 
literatürde demografik değişkenlerle ilgili birçok ihtilaflı durum söz konusudur. Demog-
rafik değişkenlere göre finansal risk iştahları kıyaslandığında çalışmaların bazılarında 
bireylerin finansal risk iştahları anlamlı farklılık göstermekte, bazı çalışmalarda farklı-
lıklara rastlanmadığı görülmektedir. Cinsiyetin finansal risk iştahını etkilediği, özellikle 
erkeklerin kadınlardan daha fazla risk alma davranışı gösterdikleri çalışmalarda tespit 
edilmiştir (Anbar ve Melek, 2010; Grable, 2000; Montford ve Goldsmith, 2016; Ryack, 
2011; Wong ve Carducci, 2013). Medeni durum ile finansal risk arasında anlamlı bir 
ilişkinin olduğunu gösteren çalışmalar mevcut olsa da (Grable, 2000; Sulaiman, 2012) 
herhangi bir etkinin tespit edilemediği çalışmalara da rastlanmaktadır (Anbar ve Melek, 
2010). Yaş arttıkça finansal risk alma davranışında özellikle erkeklerde ciddi bir azalma 
gösterdiği bulunmuştur (Rolison,Hanoch, Wood ve Liu 2013). Gelir seviyesinin risk to-
leransına etkisi ile ilgili farklı görüşler bulunmaktadır. Gelir düzeyi arttıkça finansal risk 
toleransının arttığı saptansa da (Anbar ve Melek, 2010; Gibson, Michayluk ve Van de 
Venter 2013;Grable, 2000; Sulaiman, 2012) risk alma düzeyinin kategorize edilmesinde 
gelir düzeyinin anlamlı olmadığı duruma da rastlanmaktadır (Kannadhasan, 2015). Eği-
tim seviyesi ile finansal risk iştahının ilişkili olduğu ve eğitim düzeyi arttığında finansal 
risk toleransının da arttığı belirlenmiştir (Baker ve Haslem, 1974; Grable ve Joo, 2004; 
Grable ve Lytton, 1998; Sulaiman, 2012).

Bu çalışmalar dikkate alındığında finansal risk iştahı ile ilgili hipotezler şu şekilde 
belirlenmiştir:

H1: Kadın ve erkek arasında finansal risk iştahı açısından anlamlı farklılık vardır.
H2: Medeni duruma göre finansal risk iştahı açısından anlamlı farklılık vardır.
H3: Eğitim seviyeleri arasında finansal risk iştahı açısından anlamlı farklılık vardır.
H4: Gelir grupları arasında finansal risk iştahı açısından anlamlı farklılık vardır.
H5: Çocuk sayısına göre finansal risk iştahı açısından anlamlı farklılık vardır.



383BİREYSEL YATIRIMCILARIN FİNANSAL OKURYAZARLIK VE FİNANSAL RİSK ALMA TOLERANSI

2.2. Finansal Okuryazarlık
Finansal okuryazarlık finansal piyasaların anlaşılabilmesi, bireyin tasarruf ve tüketim 

dengesini kurabilmesi, yatırım kararı verirken çeşitli alternatifler arasında doğru seçim-
leri yapabilmesi olarak tanımlanmaktadır. Finansal okuryazarlığın yüksek olması kişinin 
bilinçli harcamalar yapmasını sağlayacak ve toplumun tasarruf yapma eğilimini artıra-
caktır. Finansal okuryazarlık düzeyini etkileyen faktörler incelendiğinde; eğitim seviyesi-
nin finansal okuryazarlık düzeyini etkileyen önemli faktörlerden biri olduğu bulunmuştur 
(Christelis, Japelli ve Padula 2010; Lusardi ve Mitchell, 2011b, 2012, 2014). Bireylerin 
eğitim seviyeleri arttığında finansal okuryazarlık düzeylerinin de artacağının düşünülme-
si hatalı bir bakış açısı değildir.  Ancak eğitim seviyesi yüksek kişilerin çok yüksek finan-
sal okuryazarlığa sahip olacakları yanlış bir bakış açısıdır. Türkiye’de en yüksek eğitim 
tahsiline sahip farklı branşlarda akademisyenlerin genel finansal okuryazarlık düzeyi 25 
puan üzerinden 16 çıkmıştır (Durmuşkaya ve Kavas, 2018).

2012 yılında OECD tarafından finansal okuryazarlık seviyesinin ölçülmesi ile ilgili 
literatürde en kapsamlı çalışmalardan biri yapılmıştır. 14 ülkenin her birinden ortalama 
1000 katılımcının katıldığı çalışmada OECD ülkelerinde finansal okuryazarlık ve kapasi-
te eksikliği ortaya konulmuştur (Atkinson ve Messy, 2012).

Finansal riskleri en aza indirmek için yatırımcıların portföy çeşitlendirmesi yapması 
gerekmektedir. Ancak portföy çeşitlendirmesi bireysel yatırımcıların oldukça eksik ol-
duğu bir konudur. Genellikle yatırımcılar sınırlı sayıda ürün bulundurarak portföylerini 
oluşturmaktadır (Goetzmann ve Kumar, 2008). Yatırımcılar, iyi anlamadıkları işlemlerle 
daha az ilgilenirler. Finansal okuryazarlığın finansal risk toleransı üzerindeki etkisini or-
taya koyan az sayıda çalışma yapılmıştır (Bayar,Sezgin, Öztürk ve Şaşmaz, 2020). Finan-
sal okuryazarlığın finansal risk iştahı üzerindeki etkisinin araştırıldığı geçmiş çalışmalar 
incelendiğinde; finansal okuryazarlığın finansal risk için önemli bir faktör olduğu ve daha 
yüksek düzeyde finansal bilgiye sahip katılımcıların yüksek düzeyde risk toleransı gös-
tereceklerini ortaya konmuştur (Bajo, Barbi ve Sandri, 2015; Bayar vd., 2020; Grable, 
2000;Grable ve Joo, 1999). Finansal okuryazarlık seviyesi ile portföy çeşitlendirmesi ara-
sındaki ilişkinin incelendiği çalışmalarda yatırımcıların finansal bilgi düzeyleri arttıkça 
yatırım çeşitlendirmesi ile ilgili olumlu etkilerinin olduğu ve finansal okuryazar olanların 
daha fazla kazandığı görülmektedir (Abreu ve Mendes, 2010; Mouna ve Jarboui, 2015; 
Mwangi ve Onsomu, 2018; Van Rooij vd., 2011; Von Gaudecker, 2015). Bunun yanında 
finansal okuryazarlık ile portföy çeşitliliği arasında anlamlı bir ilişki bulunmadığını be-
lirleyen çalışmalarda mevcuttur  (Anwar, Khan, ve Rehman, 2017; Bhatt ve Bhatt, 2020).  
Finansal okuryazarlığın riskli varlıklara olan yatırımları artırdığı bununla beraber daha 
genç ve daha iyi eğitim almış hanelerde yatırım getirilerinin daha yaşlı ve daha az eğitimli 
olanlara göre daha fazla getiri elde edilmesini sağladığı tespit edilmiştir (Li, Li ve Wei., 
2020). Literatürdeki bu çalışmalar incelendiğinde:

H6: Finansal okuryazarlık düzeyi finansal risk iştahı üzerinde anlamlı bir ilişkisi var-
dır hipotezi geliştirilmiştir.
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Dünya üzerinde kadınların finansal okuryazarlık düzeyi erkeklerden genellikle düşük 
çıkmaktadır (Almenberg ve Säve-Söderbergh, 2011; Kılıç, Ata ve Seyrek, 2015; Lusardi, 
Mitchell ve Curto, 2010; Lusardi ve Mitchell, 2014; Niu, Zhou ve Gan, 2020; Şamiloğ-
lu, Kahraman ve Bağcı, 2016). Yaşa bağlı olarak kişilerin finansal okuryazarlıklarında 
farklılıklar olduğu yaşlıların gençlere göre daha çok finansal okuryazar olduklarını tespit 
eden çalışmalar olsa da (Durmuşkaya ve Kavas, 2018; Senda, Rahayu ve Rahmawati, 
2020; Watanapongvanich, Binnagan, Putthinun, Khan ve Kadoya, 2020);  bunun aksine 
yaşlıların daha az finansal okuryazar olduğunu veya yaşın finansal okuryazarlık farkını 
açıklamada önemli olmadığını belirleyen analizlere de rastlanmaktadır (Almenberg ve 
Säve-Söderbergh, 2011; Preston ve Wright, 2019). Evli kişilerin bekâr olanlara göre fi-
nansal okuryazarlık düzeylerinin yüksek olduğu saptanmıştır (Taft, Hosein, Mehrizi ve 
Roshan, 2013; Volpe, Kotel ve Chen, 2002). Bunun yanında evli kadınların bekâr olanlar-
dan daha finansal okuryazar olmalarının dışında bu durumun evli ve bekâr erkekler için 
geçerli olmadığı belirtilmiştir (Fonseca, Mullen, Zamarro ve Zissimopoulos, 2012). Gelir 
seviyesi ile finansal okuryazarlık arasındaki ilişkiyi inceleyen çalışmalarda yüksek gelire 
sahip olanların daha yüksek finansal okuryazar olma olasılıklarının olduğu düşünülmek-
tedir (Almenberg ve Säve-Söderbergh, 2011; Jonubi ve Abad, 2013; Yıldırım, Bayram, 
Oğuz ve Günay, 2017). Finansal eğitim alan kişilerin finansal okuryazarlıklarının daha 
yüksek olduğu ve finansal okuryazarlığın artırılmasında eğitimin önemli bir belirleyici 
olması vurgulanmaktadır (Amagir, Groot, Maassen ve Wilschut , 2018; Biçer ve Altan, 
2016; Stella,Filotto, Cervellati ve Graziano, 2020; Watanapongvanich vd., 2020). Bu ve-
riler ışığında hipotezlerimiz şu şekilde geliştirilmiştir:

H7: Kadın ve erkek arasında finansal okuryazarlık düzeyi açısından anlamlı farklılık 
vardır.

H8: Eğitim seviyeleri arasında finansal okuryazarlık düzeyi açısından anlamlı farklılık 
vardır.

H9: Çocuk sayısına göre finansal okuryazarlık düzeyi açısından anlamlı farklılık var-
dır.

H10: Gelir grupları arasında finansal okuryazarlık düzeyi açısından anlamlı farklılık 
vardır.

H11: Medeni duruma göre finansal okuryazarlık düzeyi açısından anlamlı farklılık var-
dır.

H12: Yaş grupları arasında finansal okuryazarlık düzeyi açısından anlamlı farklılık 
vardır.

3. Yöntem
Bu çalışmada nicel araştırma yöntemleri arasından genel tarama modellerinden biri 

olan ilişkisel tarama modeli kullanılmaktadır. Tarama modeli hem günümüzde hem de 
geçmişte gerçekleşen bir durumu halihazırdaki şekliyle betimlemektedir. Genel tarama 
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modelinde, evren hakkında bir yargıya varmak için ya evrenin tamamından ya da bir grup 
örneklem üzerinden tarama gerçekleştirilmektedir. Tarama modellerinden biri olan ilişki-
sel tarama modeli ise iki ya da daha fazla değişken arasındaki değişimin birlikte var olup 
olmadığını belirlemeyi amaçlamaktadır. İlişkisel tarama modelinde, değişkenlerin birlik-
te değişip değişmediği; değişme varsa bunun nasıl olduğu saptanmaya çalışılır (Gürbüz 
ve Şahin, 2014; Karasar, 2005). Kolayda örneklem yöntemi ile anket verileri toplanmış-
tır. Anket yöntemi ile bireylerin finansal risk iştahları, finansal okuryazarlık seviyeleri, 
demografik faktörlerinin belirlenmesi amaçlanmaktadır. Ayrıca finansal okuryazarlığın 
finansal risk iştahına etkisi çalışmada incelenmektedir.

3.1. Örneklem 
Araştırmanın ana kütlesi Türkiye’de yaşayan 18 yaş ve üzeri bireylerden oluşmak-

tadır. Ana kütleden kolayda örneklem yoluyla seçilmiş 448 kişi çalışmanın örneklemini 
oluşturmaktadır. Örnekleme ilişkin tanımlayıcı frekanslar Tablo 1'de görülmektedir. 

Tablo 1. Tanımlayıcı Frekanslar

Değişkenler Frekans (%) Değişkenler Frekans (%)
M Hâl: Yaş:
Evli 185 41,3 18-25 220 49,1
Bekâr 263 58,7 26-33 161 35,9
Cinsiyet:

34-41 42 9,4
Erkek 285 63,6
Kadın 163 36,4 42-49 50 4,5
Değişkenler Frekans (%) Değişkenler Frekans (%)
Gelir: Eğitim:
0-1.999 105 23,4 İlköğretim 9 2

2.000-3.999 111 24,8 Lise 31 6,9
Ön lisans 123 27,5

4.000-5.999 77 17,2 Lisans 165 36,8
6.000-7.999 99 22,1 Lisansüstü                           120 26,8
8.000-9.999 25 5,6

        Toplam (n): 448  
10.000+ 31 6,9
Çocuk Sayısı:      
0 çocuk     310 69,2
1 73 16,3
2 49 10,9
3 ve üzeri 16 3,6      
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Tablo 1’deki veriler incelendiğinde çalışmada erkekler 285 kişi ile yüzde 63,60’lık, 
kadınlar ise 163 kişi ile yüzde 36,4’lük orana sahiptir. Çalışma alanına bakıldığında an-
kete katılanların 41,3’ü evli, yüzde 58,7’si bekârdır. Çocuğu olmayan katılımcıların oranı 
yüzde 69,2’dir.

Ankete katılan katılımcıların yaşları incelendiğinde yüzde 75’inin 40 yaşın altında ol-
duğu tespit edilmiştir. Ankete katılanların yüzde 91 ’i üniversite mezunudur. 6000 liranın 
altında maaş alanların sayısı 293 kişi ile yüzde 65,4’lük; 6000 liranın üstünde maaş alan 
155 kişi ile yüzde 34,6’lık orana sahiptir.

3.2. Veri Toplama Araçları
Araştırmada, risk toleransını ölçmek için Grable ve Lytton (1999) tarafından geliş-

tirilen ve 13 sorudan oluşan anket kullanılmıştır. Sorular bir yatırımcının riskli kararlar 
verip vermediğini belirlemek için tasarlanmıştır. Grable ve Lytton (1999)’nın ifadeleri 
Türkçeye çevrilmiştir. Her bir soru için riskli durumlardan daha az riskli duruma doğru 
sırasıyla 4 puanla 1 puan aralığında puanlar verilmiştir. Risk seviyesi puanları 13 ile 47 
puan arasında değişmektedir.  Ortalama risk puanı 30,20 (standart sapma = 5,14) çıkmış-
tır.  Ayrıca oluşan finansal okuryazarlık düzeyini ölçmek amacıyla Durmuşkaya ve Kavas 
(2018) tarafından 25 sorudan oluşan anket kullanılmıştır. Her bir soru için yalnızca bir 
tane doğru cevap bulunmaktadır. Sorulara “Evet” “Hayır” ve “Fikrim Yok” şeklinde ce-
vaplar istenmiş, “Fikrim Yok” cevabını verenlerin cevapları doğru cevap olarak değerlen-
dirilmemiştir.  Katılımcıların puanları 1 ile 25 puan aralığında değişmektedir. Ortalama 
finansal okuryazarlık puanı 13,70 (standart sapma = 4,73) çıkmıştır. Aynı anket soruları 
ile katılımcıların %90’ının lisansüstü mezunu olduğu ve akademisyenler üzerine yapı-
lan Durmuşkaya ve Kavas (2018)  çalışmada ortalama finansal okuryazarlık puanı 16,22 
(standart sapma = 3,73) çıkmıştır.

3.3. Analiz Metodu
Verilerin analizi için istatistik paket programı kullanılmıştır. İki kategorili değişkenler 

arasında finansal okuryazarlık ve finansal risk açısından fark olup olmadığını belirmek 
amacıyla t testi, ikiden fazla kategorisi olan değişkenler arasında anlamlı bir fark olup 
olmadığını belirlemek amacıyla da ANOVA kullanılmıştır (Gürbüz ve Şahin, 2014). Fi-
nansal okuryazarlık düzeyinin, finansal risk iştahı üzerinde anlamlı bir etkisinin olup ol-
madığını test etmek amacıyla regresyon analizi yapılmıştır. 

Veriler normallik açısından incelendiğinde, çarpıklık ve basıklık katsayılarının FOY 
(Finansal Okuryazarlık) için (Skewness= -0,49 ile Kurtasis= 0,07) aralığında FRİ (Finan-
sal Risk İştahı) için ise (Skewness= -0,02 ile Kurtasis=-0,07) olduğu görülmektedir. Çar-
pıklık ve basıklık katsayıları -1,5 ile +1,5 aralığında olduğundan bu  durumda verilerin 
normal dağılım gösterdiği kabul edilmektedir (Gürbüz ve Şahin, 2014).
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3.4. Araştırmanın Etiği
Araştırmada kullanılmak üzere geliştirilen ankete ait etik kurul izni Bilecik Şeyh Ede-

bali Üniversitesi Etik Kurulunun 21.10.2021 tarihli ve 11 sayılı toplantısının 4 nolu kararı 
ile toplantıya katılanların oy birliği ile alınmıştır. Anket linki tek tek gönderilmiş, birey-
lere araştırmadan istedikleri zaman ayrılabileceği bilgisi verilmiş ve katılımcıların kimlik 
bilgileri istenmemiştir. Çalışmaya katılımın tamamen gönüllülük esasına dayalı olarak 
gerçekleştiği ve katılımcıların çalışmaya kendi rızası ile katıldıklarına dair onay işlemi 
alınmıştır. Verilerin güvenilirliği açısından cevaplayanların birden fazla cevap vermeme-
si için azami ölçüde özen gösterilmiş ve veriler 25 Ekim 2021-07 Kasım 2021 tarihleri 
arasında online olarak toplanmıştır.

4. Bulgular
Finansal okuryazarlık ve finansal risk iştahının hem cinsiyet hem de medeni hâle 

göre farklılık gösterip göstermediğini tespit etmek amacıyla t testi yapılmıştır. Tablo 2’de 
bekâr ve evlilerin, kadın ve erkeklerin finansal risk iştahlarındaki, finansal okuryazarlık 
düzeylerindeki farklılıklara ilişkin sonuçlar görülmektedir. 

Tablo 2.	t Testi: Evli-Bekâr, Erkek-Kadınların Finansal Okuryazarlık ve Risk 	
	 ştahları

  Değiş. N Ort. SD t df p

Fin. Okur. 
Evli 185 15.508 4.085

7.111 446 <.001
Bekâr 263 12.441 4.762

Fin. Okur.
Erkek 285 14.961 4.369

7.899 446 <.001
Kadın 163 11.515 4.568

Fin. Risk 
İştahı

Evli 185 29.968 5.610
-0,828 446 0.408

Bekâr 263 30.376 4.788
Fin. Risk 
İştahı

Erkek 285 30.667 5.192
2.514 446 0.012 

Kadın 163 29.405 4.966

Tablo 2’deki veriler incelendiğinde evli kişilerin finansal okuryazarlık puanı ortala-
ması 15 iken bekârların 12 çıkmıştır. İki grup arasında Finansal okuryazarlık puanında 
p<.01 e göre anlamlı bir fark vardır. Cinsiyete göre kişilerin finansal okuryazarlık puanı 
ortalaması erkeklerin 14.96 iken kadınların 11.51 çıkmıştır. İki grup arasında finansal 
okuryazarlık puanında p<.01 e göre oluşan fark anlamlıdır.  Evli kişilerin risk iştahı puanı 
ortalaması 29,9 iken bekârların 30.3 çıkmıştır. İki grubun risk iştahları incelendiğinde 
göre p=.40 olduğundan aralarında anlamlı bir fark yoktur. Cinsiyete göre kişilerin risk 
puanı ortalaması erkeklerin 30.6 iken kadınların 29.4 çıkmıştır. İki grup arasındaki risk 
puanı p<.05 e göre anlamlıdır. H1, H7, H11 hipotezleri kabul edilmiş, H2 hipotezi redde-
dilmiştir.
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Tablo 3. Finansal Okuryazarlık Puanına Göre ANOVA Sonuçları

Çoklu Karşılaştırmalar (Bağımlı Değişken:FOY Puanı)
Yaş Ort. Yaş Std. Sap. Sig.
18-25 11,8318 26-33 0,45341* 0

34-41 0,73614* 0,001
42-49 1,021* 0,031
50 + 1,97717 0,218

26-33 15,7826 34-41 0,75746 0,681
42-49 1,03648 0,878
50 + 1,9852 1

34-41 14,7857 42-49 1,18769 1
50 + 2,06818 0,977

42-49 14,8 50 + 2,18584 0,982
50 + 16 * Ortalama fark 0,05 düzeyinde anlamlıdır 

F=20,488,Sig=,000Ortalama 13,7076
Eğitim Ortalama Eğitim Std. Sap. Sig.
İlköğr. 8,6667 Lise 1,61025 0,78

Önlisans 1,46852 0,235
Lisans 1,45572* 0,003

Lisansüst. 1,46977* 0
Lise 10,5161 Önlisans 0,85466 0,632

Lisans 0,83247* 0
Lisansüst. 0,85681* 0

Önlisans 11,7073 Lisans 0,5066* 0
Lisansüst. 0,54566* 0

Lisans 14,0061 Lisansüst. 0,51022* 0
Lisansüstü 16,55 *Ortalama fark 0,05 düzeyinde anlamlıdır 

F=27,934,Sig=,000Ortalama 13,7076

Çocuk Ortalama Çocuk Std. Sap. Sig.
0 12,9516 1 0,59911* 0,004

2 0,70797* 0
3 + 1,18064 0,307

1 15 2 0,85049 0,536
3 + 1,27122 1

2 16,1429 3 + 1,32601 0,824
3+ 15 *Ortalama fark 0,05 düzeyinde anlamlıdır 

F=9,689,Sig=,000Ortalama 13,7076
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Gelir Ortalama Gelir Std. Sap. Sig.

0-1999 10,6476 2000-3999 0,5851* 0,002
4000-5999 0,64484* 0

6000-7999 0,60209* 0

8000-9999 0,95646* 0,001

10000+ 0,87852* 0

2000-3999 12,9099 4000-5999 0,63743* 0,025

6000-7999 0,59414* 0

8000-9999 0,95147 0,566

10000 + 0,87309* 0,009

4000-5999 14,8831 6000-7999 0,65306 0,475

8000-9999 0,98934 0,999

10000 + 0,91421 0,875

6000-7999 16,0505 8000-9999 0,96202 0,577

10000 + 0,88457 1

8000-9999 14,48 10000 + 1,15532 0,821

10000+ 15,9032 *Ortalama fark 0,05 düzeyinde anlamlıdır F=20,225, 
Sig=,000Ortalama 13,7076

Tablo3’teki veriler incelendiğinde hiç çocuğu olmayanlarla 1 ve 2 çocuğu olan kişiler 
arasında finansal okuryazarlık puanlarına göre p<.05 anlamlılık düzeyinde anlamlı fark-
lılık vardır. H9 kabul edilmiştir.

Eğitim seviyesi arttıkça finansal okuryazarlık puan ortalamaları artmaktadır. Eğitim 
seviyesinin finansal okuryazarlığı artırdığı söylenebilir.  İlköğretim, lise ve ön lisans me-
zunu kişiler ile lisans ve lisans üstü eğitim seviyesine sahip kişiler arasında   p< .01  an-
lamlılık seviyesinde finansal okuryazarlık düzeylerinde anlamlı farklılık vardır. H8 kabul 
edilmiştir.

Katılımcıların yaşları ile finansal okuryazarlık düzeyleri karşılaştırıldığında 18-25 yaş 
aralığındaki kişiler ile 26-33,34-41 ve 42-49 yaş aralığında olanların finansal okuryazar-
lık düzeylerinde p<. 01 anlamlılık düzeyinde farklılık olduğu görülmektedir. 18-25 yaş 
grubundaki katılımcıların genel finansal okuryazarlık düzeyindeki ortalamanın altında 
kaldığı tespit edilmiştir. H12 kabul edilmiştir.

Katılımcıların gelir düzeyleri arttıkça genel olarak finansal okuryazarlık seviyeleri de 
artmaktadır. Geliri 4.000TL’nin altında olanların finansal okuryazarlık seviyeleri, genel 
finansal okuryazarlık ortalamasından daha düşüktür. Geliri 2.000 TL’nin altında olanlar 
ile diğer gelir seviyeleri arasında p<. 01 düzeyinde anlamlı farklılık vardır. Geliri 2000-
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3999 TL arasında olanların yalnızca geliri 8000-9999 arasında olan kişilerle anlamlı fark-
lılık çıkmamış diğer gelir grupları ile ile  p< .01  düzeyinde anlamlı farklılığın olduğu bu-
lunmuştur.  Buradaki farklılık çıkmamasının sebebinin bu gruptaki katılımcı sayısındaki 
azlıktan kaynaklandığını düşünüyoruz. Bu veriler ışığında H10 kabul edilmiştir.

Tablo 4. Finansal Risk iştahına Göre ANOVA Sonuçları

Çoklu Karşılaştırmalar (Bağımlı Değişken:FRI Puanı)
Yaş Ort. Yaş Std. Sap. Sig.
18-25 30,5636 26-33 0,53203 0,331

34-41 0,8638 0,981
42-49 1,19806 1
50 + 2,32002 0,705

26-33 29,5652 34-41 0,88881 0,455
42-49 1,21621 0,967
50 + 2,32945 0,917

34-41 31,0476 42-49 1,39365 0,987
50 + 2,42682 0,615

42-49 30,35 50 + 2,56488 0,821
50 + 27,6

Ortalama 30,2076      
Çocuk Ortalama Çocuk Std. Sap. Sig.

0 30,0645 1 0,6703 0,843
2 0,7921 0,996

   3 + 1,32093 0,894
1 30,6164 2 0,95155 0,98

3 + 1,42228 0,993
2 30,2449 3 + 1,48357 0,957
3+ 31

Ortalama 30,2076      



391BİREYSEL YATIRIMCILARIN FİNANSAL OKURYAZARLIK VE FİNANSAL RİSK ALMA TOLERANSI

Eğitim Ortalama Eğitim Std. Sap. Sig.
İlköğr. 29,1111 Lise 1,94544 0,999

Önlisans 1,7742 0,897
Lisans 1,75874 0,981

Lisansüst. 1,77571 0,959
Lise 28,6452 Önlisans 1,03256 0,269

Lisans 1,00576 0,6
Lisansüst. 1,03516 0,478

Önlisans 30,7073 Lisans 0,61206 0,857
Lisansüst. 0,65925 0,98

Lisans 30,097 Lisansüst. 0,61642 0,995
Lisansüst. 30,3333
Ortalama 30,2076      

Gelir Ortalama Gelir Std. Sap. Sig.
0-1999 30,5429 2000-3999 0,70123 0,955

4000-5999 0,77283 0,995
6000-7999 0,72159 1
8000-9999 1,14629 0,99
10000+ 1,05289 0,706

2000-3999 29,9369 4000-5999 0,76394 1
6000-7999 0,71206 0,905
8000-9999 1,14032 1
10000 + 1,04638 0,955

4000-5999 30,1299 6000-7999 0,78267 0,982
8000-9999 1,18569 1
10000 + 1,09565 0,917

6000-7999 30,6768 8000-9999 1,15295 0,979
10000 + 1,06013 0,631

8000-9999 29,84 10000 + 1,38462 0,992
10000+ 29,0323
Ortalama 30,2076      

Tablo 4’teki veriler incelendiğinde finansal risk iştahı ile çocuk sayısı (F=,360, 
Sig=,782), yaş (F=1,505, Sig=,200), gelir düzeyi (F=,666, Sig=,649) ve eğitim seviyesi 
(F=1,147, Sig=,334) karşılaştırıldığında bu demografik değişkenlerin hiçbirinde p< .05 
düzeyinde anlamlı farklılık bulunamamıştır. H5, H4, H3 reddedilmiştir.
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Tablo 5. Regresyon Analizi Sonuçları

Model
Standardize 
edilmemiş 
katsayılar

Standardize 
edilmiş 

katsayılar t değerleri
Sig.

B Standart 
Hata Beta-B

Sabit 28,644 ,741 38,653 ,000
FOY ,114 ,051 ,105 2,232 ,026
Bağımlı Değişken: FRİ
F=4,981; p<.05;  R2=. 011 Düzeltilmiş R2=.009

Tablo 5’teki veriler incelendiğinde bu modelde, bağımsız değişkenin (FOY), bağımlı 
değişkeni (FRİ) açıklama oranı olan determinasyon katsayısına, diğer bir adı ile R2 değe-
rine bakıldığında, Finansal okuryazarlığın finansal risk iştahını açıklama oranı R2=.009 
olarak gerçekleşmiştir. Bu sonuçlara göre, modelin bütünü üzerinden yapılabilecek yo-
rum; araştırmaya dâhil olan örneklem bakımından, bağımsız değişken olan finansal okur-
yazarlığın, bağımlı değişken olan finansal risk iştahı üzerindeki etkisini araştıran model 
(F=4,981; df:1; p<.05) değerleri ile anlamlı bir modeldir.

Tablo 6. Finansal Okuryazarlık ve Finansal Risk İştahı Korelasyon Tablosu

Risk Puanı FOY Puanı
Risk Puanı Pearson Correlation 1 ,105*

Sig. (2-tailed) 0,026*
N 448 448

FOY Puanı Pearson Correlation ,105* 1
Sig. (2-tailed) 0,026*
N 448 448

* Korelasyon 0.05 düzeyinde anlamlıdır (2-tailed).

Finansal okuryazarlık puanı sıfır olsa bile risk iştahı 28.64 puan olacaktır. Bu durum 
p< .01 düzeyinde anlamlıdır. Finansal okuryazarlık puanı 1 birim arttığında p< .05 anlam-
lılık düzeyinde finansal risk iştahını 0.10 puan artırmaktadır. Tablo 6’da görüldüğü gibi, 
Finansal okuryazarlık puanı ile risk iştahı arasında p<0.05 anlamlılık düzeyinde (0,105) 
değeri ile, pozitif ve zayıf bir ilişkinin varlığından söz edilebilir.  Bu veriler ışığında H6 
kabul edilmiştir.
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5. Tartışma ve Sonuç
Finansal okuryazarlığın finansal risk faktörüne etkisiyle ilgili literatürde farklı sonuç-

lar bulunmaktadır. Bu sonuçlardan bazılarında finansal okuryazarlığın portföy çeşitlen-
dirmesi yoluyla finansal risk iştahı üzerinde herhangi bir etkisinin olmadığı (Anwar vd., 
2017; Bhatt ve Bhatt, 2020), bahsedilirken, bazı çalışmalarda da olumlu etkilerin olduğu 
belirlenmiştir (Li vd.., 2020; Mwangi ve Onsomu, 2018; Von Gaudecker, 2015). Bu ça-
lışma finansal okuryazarlığın ve demografik faktörlerin finansal risk iştahına olan etkisini 
test edebilmek amacıyla yapılmıştır. Finansal okuryazarlığın finansal risk iştahı üzerin-
deki etkisini araştıran model (F=4,981; df:1; p<.05) değerleri ile anlamlı bir modeldir. 
Finansal okuryazarlık puanı ile risk iştahı arasında p<0.05 anlamlılık düzeyinde pozitif 
ve zayıf bir ilişkinin varlığından söz edilebilir. Finansal bilginin artması ile yatırımcıların 
kendilerine olan güvenin arttığı ifade edilebilir. Bunun yanında kendine güvenin de etkisi 
ile kaybetme ihtimallerinin daha az olduğuna inanmalarına neden olması ile yüksek fi-
nansal okuryazarlığın risk alma düzeyini arttırdığı düşünülmektedir.

Finansal risk iştahını etkilediği belirlenen biyolojik, psikolojik, çevresel ve kalıtsal 
özelliklerle beraber, risk iştahını etkileyebildiği düşünülen demografik faktörlerden yal-
nızca cinsiyetin farklılaştığı ve erkeklerin kadınlardan daha fazla risk aldıkları söylenebi-
lir. Bu haliyle çalışmamız (Anbar ve Melek, 2010; Grable, 2000; Montford ve Goldsmith, 
2016; Ryack, 2011; Wong ve Carducci, 2013) bulgularını desteklemektedir. Bunun dışın-
da medeni halin risk iştahında etkisi olduğu düşünülen (Grable, 2000; Sulaiman, 2012) 
çalışmaların aksine anlamlı bir etki tespit edilememiştir. Eğitim seviyesinin finansal risk 
iştahı üzerinde (Baker ve Haslem, 1974; Grable ve Joo, 2004; Grable ve Lytton, 1998; 
Sulaiman, 2012) çalışmalarındaki gibi anlamlı bir etki bulunamamıştır. 

Gelir düzeyi arttıkça finansal risk iştahının da arttığı (Anbar ve Melek, 2010; Gib-
son vd., 2013;Grable, 2000; Sulaiman, 2012) söylense de gelir düzeyinin risk iştahının 
kategorize edilmesinde anlamlı bir etkiye sahip olmadığı belirlenmiş ve (Kannadhasan, 
2015)’nın çalışması desteklenmiştir. Yaş faktörünün etkisiyle finansal risk alma davranı-
şında azalma eğilimi olduğu  (Rolison vd., 2013)’nun çalışmasında belirlenmiş olsa da, 
finansal risk iştahı üzerinde yaşın anlamlı bir etkisinden söz edilememektedir.

Finansal okuryazarlığı etkilendiği demografik faktörler incelendiğinde literatürde yer 
alan ve erkeklerin kadınlardan daha yüksek finansal okuryazarlık derecesine sahip ol-
duğunu söyleyen  (Almenberg ve Säve-Söderbergh, 2011; Kılıç vd., 2015; Lusardi vd., 
2010; Lusardi ve Mitchell, 2014; Niu vd., 2020; Şamiloğlu vd., 2016) çalışmalar des-
teklenmiştir. Aynı zamanda evlilerin bekârlara göre finansal okuryazarlık düzeylerinde 
anlamlı farklılıkların olduğunu (Fonseca vd., 2012; Taft vd.., 2013; Volpe vd., 2002) ça-
lışmalar desteklenmiştir. Eğitim seviyesi yükseldikçe finansal okuryazarlık seviyelerinin 
yükseldiği daha önce yapılan (Amagir vd., 2018; Biçer ve Altan, 2016;Stella vd., 2020; 
Watanapongvanich vd., 2020) çalışmalarla paralellik göstermektedir. Gelir seviyesi yük-
sek olan bireylerin (Almenberg ve Säve-Söderbergh, 2011; Jonubi ve Abad, 2013; Yıldı-
rım vd., 2017) çalışmalarında olduğu gibi düşük olanlardan daha fazla finansal okuryazar 
oldukları bulunmuştur .
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6. Öneriler
Çalışmamızda finansal okuryazarlık seviyesinin ve demografik değişkenlerin finansal 

risk iştahına etkisi araştırılmıştır. Çalışma daha yüksek katılımlı örneklem ile genişle-
tilebilir. Katılımcıların yüzde 75’inin 40 yaşın altındaki kişilerden oluşması nedeniyle 
ileriki çalışmalarda doğrudan yaşlı nüfus hedef alınarak, finansal okuryazarlık düzeyi 
ile finansal risk iştahı arasındaki ilişkiye bakılması yerinde olacaktır. Ayrıca finansal risk 
iştahına etki eden literatürde rastlanılan psikolojik, biyolojik, çevresel ve kalıtsal faktör-
lerinde finansal okuryazarlık ve risk iştahı modeline dahil edilmesi literatüre yeni katkılar 
sağlayacaktır.  
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