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BIREYSEL YATIRIMCILARIN SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON
TERCIHI
Rilya KAPLAN YILDIRIM
Ocak, 2019

Bu arastirmada degerler, bilgi isleme tarzi, bireysel sosyal sorumluluk, ileri finansal
okuryazarlik ve demografik degiskenlerininsosyal sorumlu yatirim fon tercihine olan
etkisinin incelenmesi amaglanmistir. Arastirma ig¢in gerekli veri 18 yas ve iizeri
yatirim yapan veya yapabilecek 718 bireyden toplanmistir. Calismamiza uygulanan
varimaks rotasyonlu kesfedici faktor analizi sonucunda 8 faktor elde edilmistir.
Bunlar; kendini agma, giig, basari, hazcilik, biligsellik, duygusallik, bireysel sosyal
sorumluluk ve riskten kaginmadir. Bagimsiz degiskenlerin sosyal sorumlu yatirim
fon tercihine etki edip etmedigini belirlemek i¢in regresyon analizi yapilmis ve bu
analizler sonucunda, kendini asmanin, giiclin, biligselligin ve bireysel sosyal
sorumlulugun sosyal sorumlu yatirim fon tercihinin aciklayicist oldugu
belirlenmistir.

Ileri finansal okuryazarligin moderatdr etkisi ve bilisselligin medyatdr etkisini tespit
etmek i¢in Andrew Hayes’in SPSS paket programi igin gelistirmis oldugu Process
adli makro paket kullanilarak yapilan regresyon analizi sonucunda, ileri finansal
okuryazarligin sadece kendini asma ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki
iligkiyi farklilagtirdigi, bireysel sosyal sorumlulugun ise sadece kendini agmanin
sosyal sorumlu yatirim fon tercihi {izerindeki etkisini farklilastirdigi goriilmustiir.
Ayrica, demografik faktorlere gore sosyal sorumlu yatirim fon tercihinin degisip
degismedigini anlamak amaciyla, cinsiyet ve medeni hal i¢in bagimsiz t testi, yas ve
egitim durumu i¢in ise anova analizi yapilmistir. Analiz sonuglarina gore, kadinlarin
ve egitim seviyesi yliksek olan bireylerin sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri de
yiiksek ¢ikmustir. Tlave olarak, demografik faktdrlere gore riskten kaginmada ve ileri
finansal okuryazarlikta fark olup olmadigin1 anlamak i¢in anova analizi ve bagimsiz t
testi yapilmistir. Analiz sonuglarina gore, kadinlarin erkeklere gore daha fazla riskten
kaginma davranis1 sergiledikleri, yas ve egitim durumu arttik¢a ileri finansal
okuryazarlik diizeyinin de arttig1 gézlemlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Sosyal Sorumluluk, Finansal Okuryazarlik, Degerler, Bilgi
Isleme Tarzi, Davranissal Finans.



ABSTRACT

SOCIALLY RESPONSIBLE INVESTMENT FUND PREFERENCE OF
INDIVIDUAL INVESTORS
Ruya KAPLAN YILDIRIM
January, 2019

The aim of this study is to investigate the effects of values, information processing
style, individual social responsibility, advanced financial literacy and demographic
factors on socially responsible investment choice. The data required for the research
consist of 18 years or older 718 individuals who can invest. As a result of the
exploratory factor analysis with varimax rotation, 8 factors were obtained. These are;
self-transcendence, power, success, hedonism, cognition, sensuality, personal and
social responsibility and risk aversion. Regression analysis was carried out to
determine whether the independent variables had an effect on the socially responsible
investment fund preference and as a result of these analyzes, it has been determined
that self-transcendence, power, cognition and individual social responsibility are
predictors of socially responsible investment funds.

The process is used to determine the moderator effect of advanced financial literacy
and the mediator effect of cognition. As a result, it is seen that advanced financial
literacy differentiates only the relationship between self-transcendence and socially
responsible investment fund choice and personal and social responsibility
differentiates only the effect of self- transcendence on socially responsible
investment fund preference. In addition, an independent t-test for gender and marital
status, and anova analysis for age and educational status were performed to
determine whether the socially responsible investment fund preference has changed
according to demographic factors. According to the results of the analysis, the
socially responsible investment fund preferences of women and individuals with high
education levels were also high. In addition to all these analyzes, anova analysis and
independent t-test were applied to determine risk in advanced financial literacy and
avoid risk based on demographic factors. According to the results of the analysis, it
was observed that women had more risk aversion behaviors than men, and as the age
increased and the educational status improved, the level of advanced financial
literacy increased.

Key Words: Social Responsibility, Financial Literacy, Values,Information
Processing Style, Behavioral Finance.
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GIRIS

Tarihin baglangicindan bu yana insanoglu sonu gelmeyen hirslari yiiziinden, dogaya,
kendisine ve diger canlilara zarar vermekten kacinmamistir. Ancak 20. Yiizyilin
sonlarinda kiiresellesme ile birlikte, toplumlarin yasanan bu olumsuzluklara
farkindaligi artmaya basglamistir. Bu farkindalik kisisel menfaatlerin bir kenara
birakilmasini, bireylerin ¢evreye ve topluma karsi daha duyarli hareket etmesini
saglamistir. Kendisini hayatin birgok alaninda yiikiimlii goren bu bireysel davranig

modeli sosyal sorumluluk kavramini ortaya ¢ikarmistir.

Kisaca birey ve toplum i¢in daha yasanilabilir bir diinya amaciyla gevresel, kiiltiirel
ve sosyal yukumlultkler olarak tarif edilen sosyal sorumluluk, iktisadi agidan ele
alindiginda; tretim ve tiiketim asamalarinda sosyal sorumluluk olarak iki kisma

ayrilabilir.

Uretimde sosyal sorumluluga &rnek olarak, iireticilerin {iretim esnasinda cevreyi
koruyacak tedbirleri almasi, dogal kaynaklar1 asgari seviyede tiiketmesi, faaliyetleri
sirasinda g¢evreye olumsuz etkilerinin minimum diizeyde tutulmasi, cocuk isci
calistirmamasi ve hayvanlar iizerinde deney yapmamasi verilebilir. Tiiketimde sosyal
sorumluluk ise, tiiketicinin topluma ve ¢evreye duyarli sekilde hareket ederek karar
almast ve bu kararin sonucunun farkinda olarak sosyal sorumlu iiretim yapan
isletmelerin  iirlinlerini  veya hizmetlerini segerek satin alma islemini
gerceklestirmesidir (Ugurhan ve Oztiirk, 2017, 707). Ureticilerin ve tiketicilerin
cevresel yiikiimliilikkleri arasinda denge saglamayi tesvik etmek i¢in 1992'den bu
yana bir¢cok devlet ve uluslararasi kurulus, onemli ¢evresel sorunlari tiiketim
acisindan ele almaya baglamigtir (IOCU, 1993; OECD, 1997, 1998; Stern vd., 1997,
aktaran Cohen, 2007, 57).

Tiiketim tercihlerinde sosyal sorumluluga 6nem veren bireyler, yatirimlarinda da
sosyal sorumlu yatirimlar1 tercih etmeye baslamistir. Sosyal sorumluluk bilincinin
artmasina paralel olarak sosyal sorumlu yatirimlarin sayis1 da artmaya baslamistir.
Sosyal sorumlu yatirnmlar, cevresel hassasiyetlerin ve etik degerlerin yatirim

stirecine dahil edilmesi ile yapilan yatirimlardir. Bu sebeple, sosyal sorumlu yatirim



tercihlerinde iki onemli unsur dikkate alinmaktadir; birincisi yiiksek getiri elde
etmek, ikincisi ise siirdiiriilebilir ve sosyal sorumlu igletmelere yatirim yapmak.
Sosyal sorumlu yatinmcilarin tek amaci etik ve cevresel degerler olmayip ayni
zamanda yatirim sonunda elde edecekleri getiriler de 6nemli bir tercih sebebi olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Boylece hem finansal getiri hem de strdurulebilir bir gcevre

ve toplumsal fayda diisiiniilerek ideal bir yatirim yapilmis olacaktir.

Sosyal sorumlu yatirimlarin gegmisi ¢ok eskiye dayanmakla birlikte gliniimiizde
sosyal sorumlu yatirimlara hem akademik ¢evreden hem de yatirimcilar tarafindan
artan bir ilgi sz konusudur. Ulkemizde sosyal sorumlu yatirimlarin arttirilmasi
amaciyla Borsa Istanbul’da siirdiiriilebilirlik endeksi kurulmus ve bir¢ok isletme

stirdiiriilebilir liretime gegmeye baglamistir.

Sosyal sorumlu yatirimlar denilince ilk akla gelen sosyal sorumlu yatirim fonlaridir.
Tiim diinyada ve ozellikle gelismis iilkelerde sosyal sorumlu yatirim fonlar1 ve
yatirnmcilart hizla artmaya baslamistir. Ancak, iilkemizde tiretimde ve tiiketimde
sosyal sorumluluk bilincinin artmasina ragmen sosyal sorumlu yatirim fonlari
yeterince ilgi gormemistir. 2008 yilinda kurulan Tirkiye’nin ilk sosyal sorumlu
yatirim fonu olan T.C. Is Bankas1 Tema Cevre Degisken Fonu halen Tiirkiye nin tek

sosyal sorumlu yatirim fonu olma 6zelligi tasimaktadir.

Bu ¢alismanin amaci, degerler, bilgi isleme tarzi, bireysel sosyal sorumluluk, ileri
finansal okuryazarlik, riskten kaginma ve demografik faktorler gibi bireysel ve
siibjektif hususlarin sosyal sorumlu yatirim fon tercihine etkisini incelemektir. Bu
amac dogrultusunda ve iilkemizde yeterince ilgi gérmeyen sosyal sorumlu yatirim
fonlarina dikkat ¢cekmek i¢in 718 kisiden toplanan veriler ile analizler yapilmis,

hangi degiskenlerin sosyal sorumlu yatirim fon tercihine etki ettigi belirlenmistir.

Ulkemizde sosyal sorumlu yatirim fonlar1 ile ilgili ¢alismalar daha énce yapilmus,
fakat sadece genel bilgiler ve performans 6zelliklerine deginilmistir. Calismamiz ise,
davranigsal finans ile sosyal sorumlu yatirim fonlarini birlestiren ilk ¢alisma olma
ozelligi tasimaktadir. Boylece sosyal sorumlu yatirim fon tercihine etki eden bireysel
nedenler belirlenecek ve bu bulgular 1s181inda sosyal sorumlu yatirnm fonlarinin

arttirilmasi i¢in neler yapilabilecegi anlagilmis olacaktir.

Veriler, 18 yas ve iistli yatirim yapan veya yapabilecek durumda olan bireylerden

elde edilmistir. Degiskenlerin sosyal sorumlu yatirim fon tercihine etkisini gormek



iIcin regresyon analizi, demografik faktorlere gore sosyal sorumlu yatirim fon
tercihinin farklilasip farklilagmadigini gérmek igin ise anova analizi ve bagimsiz t
testi yapilmistir. Analiz sonuglarina gore, bireysel sosyal sorumluluk, kendini asma,
biligsellik ve giiciin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi tizerinde etkisi bulunmaktadir.
Ayrica egitim seviyesi arttik¢a da sosyal sorumlu yatirim fon tercihinin de arttig

gbzlemlenmistir.

Belirtilen degiskenler arasinda sosyal sorumlu yatirim fon tercihine en fazla etkisi
olan degiskenin bireysel sosyal sorumluluk oldugu belirlenmistir. Bireysel sosyal
sorumluluk, c¢esitli egitimler ile cocuk ve geng niifusta arttirilmasi miimkiin olan bir
Ozellik olmasi nedeniyle, bu sonug; toplumdaki bireylerin bireysel sosyal
sorumluluk diizeyleri arttikga toplumda daha fazla siirdiiriilebilir tiketim ve tiretim
yapilabilecegini, buna paralel olarak sosyal sorumlu yatirrm fonlarinin ve

yatirimcilarinin sayisinin da artabilecegini gostermektedir.

Calismamiz, bes boliimden olusmaktadir. Ik bolim olan giristen sonra ikinci
boliimde sosyal sorumlu yatirim fonlar1 tiim detaylari ile ele alinmis, hem kavramsal
cergeve olarak hem de performans ve yatirimci 6zellikleri bakimindan incelenmistir.
Calismanin {igiincli boliimiinde, sosyal sorumlu yatirrm fon tercihine etki eden
degiskenler genel hatlar ile incelenmis ve dordiincii boliimde sosyal sorumlu yatirim
fon tercihine etkisi olan degigkenlerin belirlenmesi amaciyla analizler yapilmistir.
Besinci ve son boliimde ise, yaptigimiz calismanin ve analizlerin sonuglar
paylasilarak calismanin kisitlarina deginilmis, sonraki calismalar i¢in Onerilerde

bulunulmustur.



2. SOSYAL SORUMLU YATIRIM FONLARI

2.1.  Sosyal Sorumlu Yatirim Fonlarin Tanim ve Tarihsel Gelisimi

Sosyal sorumluluk; kisi ve kurumlarin kendi ¢ikarlarinin oldugu kadar toplumun
genel cikarlarin1  da gelistirecek ve koruyacak eylemlerde bulunmasidir

(http://www.sosyalsorumluluk.org/sosyal-sorumluluk-nedir/). Ornek olarak, dogal

cevreyi koruma, kaliteli ve glivenli lriinler sunma, is gorenlerin temel hak ve
ozgilirliikklerine saygi gosterme ve toplumun refah seviyesini arttiracak saglik, egitim

ve sanat etkinliklerini destekleme verilebilir.

Yatirimda sosyal sorumluluk ise; yatinm karari verirken sosyal sorumluluk
unsurlarinin yani g¢evresel ve toplumsal unsurlarin da dikkate alinmasidir. Bu
unsurlar; cevresel yonetim, tiiketicinin korunmasi, insan haklar1 gibi konulara agirlik
verirken; alkol, kumar, silah ve tiitiin mamulleri iireten sirketlere yatirimlardan
kacinmaktir. Yani, yatinmlarda temelde {i¢ parametre; getiri, likidite ve gilivence
dikkate alinmakta iken sorumlu yatirimlarda parasal veya finansal amacin yaninda
dordinct bir parametre; cevresel, sosyal ve kurumsal yonetim de dikkate
alinmaktadir (Cikot, 2010, 19).

Yatirimlarda sosyal sorumluluk kavrami {i¢ farkli boyutta yasam bulmaktadir

(http://www.arge.com/tr/makaleler/yatirimda-sosyal-sorumluluk/):

1. Yatinm yapilan sirketin faaliyet alaninin yatirnm kararini etkilemesi; bu
kapsamda iki farkli yaklagim &ne ¢ikiyor, (i) Insan ve hayvan yasamma zarar
veren alanlarda faaliyet gOsteren sirketlere yatirim yapmaktan kacinilmasi.
Ornek olarak sigara, alkol veya silah iireticileri gibi sirketler verilebilir. (ii)
yatirim yapilirken isletmenin toplum icin yarattigi degerin géz Oniinde
bulundurulmasi. Ornek olarak, iiretim esnasinda isletmenin ¢evreyi korumaya
onem vermesi, insan haklar1 ve ahlaki davranig konusunda duyarli olmasi

verilebilir.

2. Yatirim yapilan isletmelerin kurumsal yonetim ilkelerine uyumlarinin yatirim

kararin1 etkilemesi; giin gegtikce yayginlasan kurumsal yonetim ana ilkeleri;


http://www.sosyalsorumluluk.org/sosyal-sorumluluk-nedir/

seffaflik, hissedar haklarinda esitlik, hesap verme sorumlulugu ve adilliktir.
Bu ilkeler 15181inda kurumsal yonetim, bir isletmenin hedeflerine ulagmasi ve

en iistiin performansi gostermesi agisindan 6nem tasimaktadir.

3. Yatirim yapilan isletmelerin toplum refahia yaptigi katkilarin yatirimlar
etkilemesi; sirketin kaynaklarinin bir kismint i¢inde yasadigi toplumun
sorunlarinin ¢6ziimii i¢in kullaniyor olmasi, o sirkete yapilan yatirimlar
etkilemektedir. Basarili sirketler sadece kaliteli iiriin ve hizmetleriyle degil
ayni zamanda toplum yararina yaptiklar katkilar ile toplumsal sayginlik

kazanarak kurum degerini artirdigini bilmektedirler.

Sosyal sorumlu yatirimlarda iki 6nemli unsurun dikkate alindigi sOylenebilir.
Bunlardan birincisi; yiiksek getiri elde etmek, digeri ise stirdiiriilebilir ve sorumlu
firmalarin tercih edilmesidir. Burada yatirime1 sadece finansal kriterleri degil, etik
degerleri de secimine dahil etmektedir. Boylece hem finansal kar hem de
stirdiiriilebilir bir ¢evre ve toplumsal fayda diisiiniilerek ideal bir yatirnm yapilmis

olacaktir.

Ancak Sosyal Sorumlu Yatinm kavramina elestiriler getirilmektedir. Bu

elestirilerden bazilar1 sunlardir (Joly, 2002, 293) :

» Sermayenin sadece tek bir amaci olmalidir. Bu amag da yiiksek getiri elde
etmektir.

» Sosyal sorumlu yatirimlarda filtreleme yapilmasi nedeniyle daha az
cesitlilige neden olarak evreni sinirlandirirlar. Bu sosyal sorumlu yatirim
fonlarindaki (SSYF) riskin daha yiiksek olacagi anlamina gelmektedir.

» Sosyal sorumlu yatirrmin uygulanmasi pratikte imkansizdir. Uygulanmak
istense bile ekstra zaman, isgiicii ve diger masraflar gerektirecek ve
geleneksel yatirim uygulamalarina gore daha pahali hale gelecektir.
Ciinkii bu yatinnm yaklagimi fazla kisisel deger yargisi icermektedir ve

sosyal sorumlu yatirima iliskin herhangi bir standart s6z konusu degildir.

Ancak bu elestirilerin tamamen hakli oldugunu sdylemek de miimkiin degildir. Getiri
elbette onemlidir ancak bireyin yatirim tercihindeki tek unsur getiri, yani parasal
fayda degildir. Statman (2014) U¢ faydadan bahseder: parasal fayda, duygusal fayda

ve statii faydasi.



Sosyal sorumlu yatirnm yapmak elbette olasi yatirim kiimesini sinirlar. Ancak ¢ok
sayida sosyal sorumlu yatirim alternatifi olan tilkelerde riski ylikseltmeden de uygun

sosyal sorumlu portfoyler olusturmak miimkiindiir.

Son olarak sosyal sorumluluk bilinci ve yatirim alternatifleri ¢cogaldik¢a tam olarak
sosyal sorumlu yatirim yapmak imkansiz olmayacaktir. Hiikiimetlerin ve borsalarin
sosyal sorumluluk endeksleri olusturmasi ile degerlendirmelerde kisisel olmaktan

¢ikacaktir.

Sonug olarak sosyal sorumlu yatirim yapmak bir takim siirlamalar ve ilave ¢aba
getirmekle birlikte imkansiz ve finansin temel prensipleri ile uyusmayan bir

davranisi gerektirmemektedir

Sosyal Sorumlu Yatirim Fonlari; sosyal, etik, kurumsal yonetim ve deger agirlikli
kriterler gergevesinde olusturulan ve profesyonel yoneticiler tarafindan yonetilen
sosyal sorumlu yatirimlarin en 6nemli enstriitmanidir (Fung, ve dig. 2010’dan aktaran

Icke, 2011, 6).

Sosyal sorumlu yatirimin temellerine bakildiginda ilk olarak dini inanglarin etkili
oldugu gériilmiistiir. islam dininde alkol, faiz yasaklanmis, Hiristiyanlikta Protestan
mezhebinde kole ticareti, alkol ve kumar1 kapsayan yatirnmlar kabul edilmemistir.
Ayrica, Katolik kilisesinin 1139 yilinda tefecilik konusunda evrensel bir yasaklama
koydugu ve 19. ylizyila gelene kadar bu konuda rahatsizlik duydugu bilinmektedir.
17. yiizyilda ise Quakers, Kuzey Amerika’da silah ve kole ticaretinden kaynaklanan
kazanglarin reddedildigi bir olusum olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Renneboog ve
dig., 2008, 1725). Bununla birlikte 1920’lerde Ingiltere’de Methodist kilisesinin
giinah olarak adlandirdig: tiitiin, alkol, kumar gibi baz1 sektorlere yatirim yapmaktan

kagimilmistir.

Modern anlamda ilk sosyal sorumlu yatirnrm fonu, yine dini inanglar sebebiyle,
Hiristiyanlarin  ihtiyaglarin1  karsilamak adia, 1928 yilinda Amerika Birlesik
Devletlerinde kurulmustur. 1940’larda is¢i haklarinda olumsuzluk yapilan ya da is¢i
temsilciligi olmayan isletmelerin yatirim fonu kapsami disinda birakildigi gorilmeye
baslanmigtir. Tiim bu gelismelere paralel 1960 yillarinda Vietnam Savasi sirasinda
sosyal sorumlu yatirnm fonlar1 Amerika Birlesik Devletlerinde gercek anlamda

yiikselmeye baglamis, sivil haklar, kadin hareketleri, cevresel kaygilar ve sosyal



kaygilar yatirnm kararlarinda dikkat edilen faktor haline gelmistir (Guay ve dig.,

2004, 126). Diger iilkelerde ise gelisim asamasi tablo 1.’de gosterilmistir.

Tablo 1: Sosyal Sorumlu Yatirinm Fonlar1 Gelisim Asamasi

Yil Gelisim

1920 Methodist kilisesi glinah olarak adlandirdig: hisselere yatirnm yapmaktan
kagindi.

1965 Isveg’te kilise gruplart ANSVAR adinda SSYF kurdu.

1971 ABD’de ilk modern SSYF olan Pax World Fund kuruldu.

1982 ABD’de kurulan Calvert SSYF, 1987 yilinda iilkenin en biiyiik sosyal ve
cevre fonu olmustur.

1984 Friends Provided Stewardship Fund, Birlesik Kralligin ilk SSY baslatti.

1986 Kanada’da ilk sosyal sorumlu yatirnm fonunu Ethical Growth Fund
baslatti.

1987 Danimarka’da iki fon SSY baslatti. Bunlar, Danske Invest Miljo ve DK
Miljo Invest.

1989 Norveg’de sosyal sorumlu yatirrm Gront Norge kuruldu.

1992 Giiney Afrika’da ilk SSYF olan Community Growth Fund kuruldu.

1993 ASN Aandelenfonds, Amsterdam Menkul Kiymetler Borsasi’nda Groen
Projecten Fonds (Yesil Projeler Fonu) baslatti.

1996 Norvegli sigorta devi Storebrand, Kiiresel Ilke Fonu'nu gelistirdi.

1998 National Provident Institution (NPI) yatinm yoneticileri, Diinya Dogal
Hayati Koruma Fonu (WWF) ile birlikte Ingiltere’de tescilli SSYF
baslatt.

1999 Singapur’da Asya’nim ilk SSYF fonu olan United Global Unifem Fund
kuruldu.

1999 Japonya’da Eco-Fund kuruldu.

1999 Dow Jones Siirdiiriilebilir Kalkinma Endeksi kuruldu.

Guay, Terrence, Jonathan P. Doh, Graham Sinclair. 2004. Non Governmental Organizations,
Shareholder Activism, and Socially Responsible Investments: Ethical, Strategic, and Governance
Implications. Journal of Business Ethics. ¢.52: 125-139.




Tiirkiye’de ise ilk Sosyal Sorumlu Yatirim Fonu, 2008 yilinda Tiirkiye Is Bankasi
A.S. tarafindan Tema Cevre Degisken Fon adi ile kurulmustur. Ayrica sosyal
sorumluluk ve isletmelerin siirdiirilebilirligini tesvik etmek amaciyla Borsa

Istanbul’da 2010 yilinda siirdiiriilebilirlik endeksi hesaplanmaya baslamustir.

2.2.  Sosyal Sorumlu Yatirim Fonu Olusturmada Kullanilan Yéntemler

Sosyal sorumlu yatirnm fonu olustururken dikkate alinacak unsurlar, diger tiim
geleneksel fonlarda da oldugu gibi, yatirim politikas1t olusturmak, kisa ve uzun
donemli hedefleri belirlemek, riske karsi olan duyarlilig1 belirlemek gibi faktorleri
icermektedir. Geleneksel portfoylerde, risk - getiri dengesi ve zaman dilimi basliklar
hedef almarak degerlendirmeler yapilmaktadir (Icke, 2011, 76). Bununla birlikte,
sosyal sorumlu yatirim fonlarini geleneksel fonlardan ayiran temel 6zellik, ¢evresel

ve sosyal unsurlar1 da icermesidir.

Sosyal sorumlu yatirim fonlar1 olusturulurken genel olarak asagidaki stratejiler

kullanilmaktadir:

2.2.1. Filtreleme

Filtreleme, sosyal sorumlu yatirim fon stratejileri igerisinde en ¢ok kullanilan ve en

eski yontemdir. Negatif ve pozitif olmak tlizere ikiye ayrilir.

Negatif Filtreleme; yapilacak yatirim segilirken bazi endiistrilerin portfoy disinda
birakilmasidir. Ornegin, tiitiin, alkol gibi sektorlerin yatirimcilar tarafindan tercih
edilmemesi ya da faiz 6demesi olmayan firmalarin tercih edilmesi gibi. Negatif
filtrelemenin genellikle dini hassasiyeti olan yatirimcilar tarafindan yapildigi
gozlemlenmektedir. Bazi Musliman yatirimcilar, alkol, kumar, helal olmayan
gidalar, pornografik iriinlerle birlikte finansal sistemde sik¢a rastlanan faizi de
diglamaktadir. Bunun dezavantaji portfoy olustururken sinirli sayida firmaya yatirim
yapmak zorunda kalinmasidir. Gelismis menkul kiymetler borsalarinda bu fazla
sikint1 yaratmazken gelismekte olan iilkelerin menkul kiymetler borsasinda ciddi
sikintilara neden olabilmektedir. Bu olumsuz etkiyi sinirlandirmak igin ‘vaka
bazinda’ negatif filtreleme kullanilabilir. Ornedin, hayvan testi yapan kozmetik
firmasina yatirim yapilmazken insanlik yarari i¢in hayvan testi (can kurtaran ilaglar

gibi) yapan firmalara yatirim yapilabilir (Viviers ve dig.,2009,5).



Pozitif Filtreleme: yapilacak yatirimlarda, siirdiiriilebilir ve sosyal sorumluluk diizeyi
yiiksek firmalarin tercih edilmesidir. Ornegin, karbonsuz enerji kaynaklari,
yenilenebilir enerji, cevreye duyarl olan firmalarin tercih edilmesi. Pozitif filtreleme
kriterleri i¢in bircok iilkede stirdiriilebilirlik endeksleri gelistirilmistir. Kamu
yararin1 gozeterek iiretim yapan, nitel hedefleri olan ve uzun vadeli ufka sahip olan
yani strdurulebilirlik performans: yiiksek olan firmalar bu endekste yer almaktadir.
Pozitif filtreleme yapan yatirimcilarin g¢ogu, strdiiriilebilir sirketlerin, menfaat
sahiplerinin ihtiyaglarin1 bilmeyen veya bunlar1 yerine getirmeyi basaramayan
sirketlerden daha karli olma egiliminde olduklarin1 savunup, sorumlu sirketlerin para
cezalar1 ve dava islemlerinden kagmip daha yiiksek diizeyde miisteri sadakati,
tedarikcilerle daha iyi iligkiler ve iiretken ¢alisanlardan yararlandigimi iddia
etmektedirler (Mcwilliams ve dig.,2000’den aktaran Viviers ve dig.,2009,6). Fakat
yatirimcilarin - pozitif filtreleme yaparken firmalari her yoOniiyle arastirmasi
gerekmektedir. Secilen firma ¢evre faaliyetlerinde ¢ok iyi iken diger alanda koti

olabilir.

2.2.2. Smfinin En lyisi

Smifinin en iyisi yaklasiminda, yatirnrm yapilacak sirketin c¢evresel ve sosyal
performansi sektor standartlart ile Olctliip, kendisiyle denk olabilecek sirketler ile
kiyaslanmaktadir. Sadece cevresel ve sosyal konularda en iyi performansa sahip
sirketler yatirim icin tercih edilmektedir. Diger taraftan, yapilan bu en iyi se¢imin
yaninda insan haklar1 ihlali, kumar, tiitiin, alkol, silah, niikleer enerji gibi konularda
faaliyet goOsteren sirketlere yatirim yapmama stratejisi de ek olarak

kullanilabilmektedir (Cikot, 2010, 20).

2.2.3. Entegre Yaklasim

Entegre yatirimda, yatirimcilar, simdiye kadar anlatilan sosyal sorumlu yatirim
yaklasimlarindan bazilarin1 birlestirerek bir sosyal sorumlu yatirim portfoyi
olusturmaktadir. Birden fazla yaklasimin entegrasyonu siirecinde kullanilacak teknik,

portfoy tiiriine, varlik smifina ve portfoy yonetim kurallarina gore farklilik

gostermektedir (Icke, 2011, 84).



2.2.4. Toplumsal Yatirm

Bu yaklagimda yatirimcilar, sirket hisseleri yerine kamu yararma yatirnm yapan
kurumlara fon aktarmaktadir. Daha ¢ok Amerika’da kullanilan sorumlu yatirim
tiiriidiir (BIST, 2011).

2.3. Sosyal Sorumlu Yatirnm Fonlarinin Performans ve Yatirimel

Degerlendirmesi

Son yillarda SSYF ve sosyal sorumlu yatirimei sayist hizla artis gistermeye
baslamistir. Sparkes ve Cowton (2004)’e gore SSYF, her gecen yil daha da 6nem
kazanmakta ve bir¢ok biiyiik yatinm kuruluslari tarafindan benimsenen yatirim
felsefesi haline gelmektedir. Ayni sekilde Renneboog, vd. (2008)’e gore, diinya
genelinde kiiresel 1sinma gibi yasanan sikintilar nedeniyle insanlar ¢oziim yolu
aramaya baslamis ve devletlerin de diizenlemeleriyle SSYF canlanmis ve hizla

yayllmaya baslamistir.

Sosyal sorumlu yatirim fonlar1 (SSYF) konusunda yapilan ampirik ¢alismalarin
geemisinin  1972’den 6nce Moskowitz tarafindan yapilan calismaya dayandigi

sOylenebilir. Bu ¢alismanin ardindan SSYF arastiran calismalarin sayisinda 6nemli

artis kaydedilmektedir (Yanik ve dig., 2010,120).

Diouf ve dig. (2016), SSYF tercihinde demografik, cevresel ve sosyal yonetim
konularinin, finansal getiri ile sosyal degerler arasindaki dengelerin ve kurum
tutumlarinin ne derece etkili oldugunu arastiran ¢ok boyutlu bir ¢alisma yapmis ve
bu unsurlarin igerisinde en 6nemlilerinin finansal getiri, cevresel ve sosyal yonetim

oldugunu tespit etmistir.

SSYF, cesitliligin az olacagi, riskinin yuksek olacagi ve dolayisiyla beklenen
getirisinin de diisiik olacagiendisesi ilerasyonel yatirimcilar tarafindan fazla tercih
edilmemektedir. Buna karsin sosyal sorumlu yatirnrm fon yoneticileri, finansal
getirilerinin kisa vadede geleneksel fonlarin getirilerinden farkli olmadigini; uzun
vadede ise siirdiiriilebilir firmalarin yatirimlar: tesvik edilmesi nedeniyle getirilerin
daha Ustiin olacagmi iddia etmektedir. Bu nedenle konu ile ilgili akademik
calismalarda genel olarak SSYF ile geleneksel fonlar arasinda karsilastirma yapilmis,
SSYF performansinin geleneksel fon performansindan beklendigi gibi diisiik olup

olmadig: arastirilmistir.
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Jones ve dig. (2008) Avustralya’da yaptiklart caligmada, 1986-2005 donemindeki 89
SSYF performanslarin1 incelemis, ozellikle 2000-2005 yillarinda olma {izere
SSYF’nin geleneksel fonlardan daha diisiik performans sergiledikleri sonucuna
ulagmistir. Auer (2016), Avrupa borsasinda yatirimcilariin sosyal yatirim
gerceklestirmek icin yliksek getiriden vazge¢mek zorunda olup olmadigini arastirdigi
calismasinda SSYF’nin performansinin genelde diisiik oldugu sonucuna ulagmustir.
Ayni zamanda bu ¢aligmasinda Auer, SSYF’nin ¢esitliligin az olmasina bagli olarak

riskinin daha yiiksek oldugunu belirtmistir.

Dam (2008) calismasinda, SSYF ve geleneksel fonlar icin esit risk seviyeleri
varsayildiginda bile, SSYF’ nin daha diisiik getiri ve daha diisiik piyasa oram
saglayacagint belirtmistir (Renneboog ve dig., 2008’den aktaran Galema ve dig.,
2008, 2647).

Tiim bu olumsuz yargilara ve elestirilere ragmen SSYF her zaman diigiik performans
sergilememis, baz1 donemlerde geleneksel fonlara yakin performans sergilemis ve
bazi dénemlerde ise, daha iyi performans sergiledigi de goriilmistiir. Bu farkliligin
sebeplerini farkli bolgeler arasindaki kiiltiirel ve ideolojik farkliliklar, ¢esitli
yatirimcilar arasindaki degerler, normlar, inanglar ve SSYF pazar ortami olarak

aciklanabilir (Sandberg ve dig., 2009, 519).

SSYF fonlarinin finansal performanslar1 geleneksel fonlardan daha iyi oldugu
sonucuna ulagan caligmalara 6rnek olarak, Lozano ve dig. (2006)’nin ¢aligmasi
verilebilir. Ispanya’da 1999-2003 yillarim kapsayan ¢aligmada 2002 yilinda SSYF
performansinin sektor ortalamasinin iizerinde oldugu goriilmistiir. Benzer sekilde
2015 yilinda Lean, ve dig. tarafindan yapilan ¢aligmada, ilk defa iki kitanin (Avrupa
ve Kuzey Amerika) SSYF performanslari karsilastirilmis ve iki kitada da SSYF’ye
olan talebinfazla olmasi nedeniyle, SSYF’nin diger fonlardan daha iyi performans
gosterdigi sonucuna ulasilmistir. Bu bulgu, Avrupa'daki ve Kuzey Amerika'daki
yatirnmcilarin ¢evresel, etik ve sosyal kaygilarini gidermek (sosyal sorumlu yatirim
yapmak) i¢in mali performansi (istenilen getiriyi) feda etmelerine gerek olmadigini
ima etmektedir. Dolayisiyla, SSYF’de ¢esitlilik eksikligi bulunmasi, finansal

performansi etkilememektedir.
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Bazi galismalarda ise (Statman, 2000; Bello, 2005; Benson ve dig. 2006; Bauer ve
dig. 2007; Cortez ve dig., 2009) SSYF ile geleneksel fonlarin performanslarinin

birbirine yakin oldugu sonucuna ulasilmistir.

Statman, 2000 yilinda ABD’de Sosyal sorumlu fonlar ile geleneksel fonlarin
performansin1 karsilagtirmig, SSYF’nin geleneksel fondan daha iyi performans
gosterdigi fakat bu farkin istatistiksel olarak 6nemli olmadigi sonucuna ulagmistir.
Benzer bir ¢alisma da Benson ve dig. (2006) tarafindan yapilmistir. 1994 ile 2003
yillar1 arasinda SSYF ve geleneksel fon performans ozellikleri karsilastirilmis, iki

fonun da performans 6zellikleri birbirine yakin ¢ikmuistir.

Bello (2005) 1994-2001 yillarin1 kapsayan g¢alismasinda ve Cortez ve dig. (2009),
1996-2007 yillarmi kapsayan 7 Avrupa iilkesinde yapilan calismada Statman ile
benzer sonuglara ulasmistir. iki fonun performanslarinda istatistiksel olarak anlamli
bir farklilik olmadig1 ve yatirimlarina sosyal sorumlu yatirim fonu eklemek isteyen
yatirimeilarin  finansal performanstan 6diin vermesine gerek olmadigi sonucuna

ulagmislardir.

Bir diger karsilastirma da Bauer ve dig. tarafindan 2007 yilinda Kanada’da
yapilmistir. SSYF ile geleneksel fonlarin performans farkliliklar1 iizerinde yapilan
calismada iki fonun da performanslarinda anlamli bir farklilik olmadig1 sonucuna

ulasilmustir.

Genel olarak performans karsilastirilmas: yapilan caligmalarda her tiirlii
siirdiirilebilir fon SSYF igerisine dahil edilerek yapilirken, Blancard ve
Monjon(2014) ¢alismasinda SSYF’leri filtreleme ¢esitlerine gore ayirarak filtreleme
etkisinin finansal performansla iliskisi olup olmadigini analiz etmistir. Fransa’da
yapmis olduklari ¢aligmada genel olarak SSYF incelendiginde, geleneksel fonlardan
performansinin daha az oldugu fakat sektorel bazda yapilan analizde negatif
filtrelemenin (giinah hisselerden ka¢inma) finansal performansi diisiirmesine karsin,
pozitif filtrelemenin (is haklari, vs.) finansal performansa higbir etkisi olmadigi

ortaya ¢ikmuistir.

Benzer sekilde Lesser, vd. (2016) c¢aligmalarinda SSYF performansii genel olarak
degil de, yatirim yapilan stratejiye gore li¢ farkli kategoride degerlendirilmistir.

1. Sosyal sorumluluk sahibi fonlar, yiiksek cevresel, sosyal ve yoOnetisim

uygulamalari olan firmalar i¢in kullaniliyor.
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2. Yesil fonlar, alternatif yakitlar, temiz teknolojiler, yenilenebilir enerjiler ve

atik yonetimi gibi sektorlerde aktif olan firmalar icin.

3. Inang temelli fonlar, islamci, Katolik ve diger din yasalarina uygun olarak

olusturulmus fonlar1 temsil etmektedir.

Filtreleme yontemi ile taranan 200'den fazla yatirnm fonu incelendiginde, finansal
performansin stratejiye gore farklilik gosterdigi, sosyal olarak sorumlu ve yesil
fonlarin, krizden etkilenmeyen pazarlarda geleneksel fonlardan daha diisiik
performansa sahip oldugu, inan¢ temelli fonlarin ise geleneksel fonlarla benzer

performans gosterdigi sonucuna ulagmistir.

Caligmalar sadece finansal performanslar temel alinarak yapilmamis, ayni1 zamanda
norm, tutum, kiiltiir, inan¢ gibi baz1 etkenlerin kurumsal ve bireysel yatirimecilarin

SSYF tercihlerine etkisi de aragtirilmistir.

Hong ve Kacperczyk, 2009 yilinda sosyal normlarin, ahlaki kurallarin piyasaya
etkisinin olup olmadigini aragtirilmigtir. 1962 ile 2006 yillar1 arasindaki giinah hisse
olarak adlandirilan alkol tiitiin ve kumar hisselerine gore yapilan ¢alismada biiyiik
kurumsal firmalarin yiizde 15-20’sinin giinah hisselerden ka¢indigi ve sosyal

normlarin piyasa fiyatina belirgin etkisinin oldugu sonucuna ulasilmistir.

Adam ve dig. (2014), SSYF tercihlerini niyet, tutum ve ahlaki normlarin etkiledigini,
Czerwonka (2014) ise Polonya’da bireylerin tutumlarinin SSYF tercihine etkilerini
aragtirdigl caligmasinda, inancin ve dindarligin dogrudan SSYF tercihinde etkisi
oldugunu ve dindarlik diizeyi arttitkca SSYF’ye yapilan yatirnmin da arttigim
belirtmistir.

Aym dénemde benzer bir calisma da Jansson ve Biel (2014) tarafindan isveg
kurumlarina uygulanan anket yoluyla yapilmistir. Sosyal sorumlu ve sosyal sorumlu
olmayan yatirimcilara yapilan calismada, degerlerin, inancin, normlarin ve
tutumlarin SSYF tercihine etkisi arastirilmistir. Her iki grup da uzun vadede
SSYF’nin daha iyi performansa sahip olacagini diisiinse de sosyal sorumlu
yatirimeilar, SSYF’nin risk ve getirilerini diger gruba gore daha olumlu algilamsslar,
sosyal sorumlu olmayan yatirimecilar degerler nedeniyle degil, uzun dénemde iyi

performans bekledikleri igin SSYF’yi tercih etmislerdir.

Sosyal sorumlu olarak adlandirilan yatirimeilar, SSYF’yi 1y1 getiriye sahip oldugu

icin degil, sosyal ve cevresel etkileri nedeniyle tercih etmektedir. Bireysel
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yatirimetlar {izerinde yapilan arastirmalar da bu sonucu dogrulamaktadir. Ornegin,
Webley ve dig. (2001) ¢alismasinda sosyal sorumlu olarak adlandirilan yatirimeilarin
SSYF’nin performansi diisiik olsa dahi SSYF’yi tercih ettikleri sonucuna ulagmistir.
Benzer sekilde Lewis ve Mackenzie 2000 yilinda Ingiltere’de 1146 sosyal sorumlu
yatirimet iizerinde ¢alisma yapmis, sosyal sorumlu yatirimcilarin her durumda SSYF
tercih edip etmediklerini, diisiik getiri, yiiksek risk durumlarinda prensiplerini mi
yoksa getiriyi mi tercih ettiklerini arastirmistir. Katilimcilarin birgogu diisiik getiri ve
yiiksek risk de olsa SSYF tercih etmislerdir. Fakat Rosen ve dig. (1991),
yatinmcilarin  sosyal sorumlu yatirnmlardan daha ¢ok c¢evre ve is¢i haklarimi
algiladigm1 ve yatirnmlarindaki finansal getiriyi feda etmek istemediklerini

belirtmistir.

Peifer (2014), diisiik getiride dahi SSYF tercih eden sosyal sorumlu yatirimcilarin
sadakatlerini Olgen bir calisma yapmis ve geleneksel yatirimeilar ile kiyasladiginda
sosyal sorumlu yatirimcilarin fonlarina daha sadik olduklari fakat bu sadakatin
ekonomik motivasyonlar devreye girince azalip, etik motivasyonlar devreye girince

de arttigini1 belirtmistir.

Alan Lewis (2014) ise, SSYF tercih eden biitiin yatirimcilarin sosyal sorumlu
olmadiklarmi, bazi yatirimcilarin sadece sempatileri nedeniyle portfoylerine SSYF
eklediklerini ve bazen de sosyal sorumlu yatirimcilarin portfdylerine getirisi yliksek

olan herhangi bir fonu da dahil ettiklerini belirtmistir.

Borgers ve Pownall (2014) ve Apostolakis ve dig. (2015) emeklilik fonlarinda SSYF
tercihlerini incelemisler ve yatirnmcilarin diisiik getiri dahi olsa, SSYF’y1 tercih

ettiklerini belirtmislerdir.

Humphrey ve dig. (2016) ve Crifo ve Mottis (2016), yatirimcilardan ziyade SSYF
fon yoneticileri lizerinde arastirma yapmiglardir. Humphrey ve dig. (2016), SSYF fon
yoneticilerinin geleneksel fon yoneticilerinden daha uzun siire gorevde kaldigini ve
genelinin bayan oldugunu belirtmistir. Crifo ve Mottis (2016) ise, Fransa’da SSYF
sayisinin arttigini ve buna paralel yoneticilerin gorevde kalma surelerinin, uzmanlara
danigsma sayilarinin ve uzman tavsiyelerinin yatirim kararlar1 iizerindeki etkilerinin

de arttigini belirtmistir.

Artan SSYF farkindaligina paralel, sivil toplum kuruluslar sayis1 ve ¢alismalar1 da

artmaya baslamistir. Guay ve dig. ise, 2004 yilinda yapmis olduklar1 ¢alismada,
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etkileri giderek artan sivil toplum kuruluglarinin sirketler ve yatirimcilar tizerindeki
etkilerini incelemis, sivil toplum kuruluslarinin sirketlerin sosyal sorumlu yonetime

gecmesine katki sagladigini agiklamstir.

Cinsiyet, yas, egitim, gelir ve medeni hal gibi demografik faktorlerin cevreci
davranig tutumlar1 iizerine literatiirde ¢ok sayida arastirma yapilmistir (Liere,
Dunlap, 1980;Rosen ve dig., 1991; Jones, Dunlap, 1992; Stern ve dig.,1993; Stern,
Dietz, 1994; Stern ve dig., 1995; Karp, 1996; Wandel ve Bugge, 1997; Mainieri ve
dig., 1997; Beal ve Goyen, 1998; Dietz ve dig., 1998;Klineberg ve dig.,
1998;0’Connor ve dig., 1999; Nilsson, 2008; Valor ve dig., 2009; Delhomme ve
dig., 2013;Borghesi ve dig., 2014; Adam ve Shauki, 2014; Gifford ve Nilsson, 2014;
Borgers ve Pownall, 2014;Borghesi ve dig., 2014; Goebel ve dig., 2015;Bauer ve
Smeets, 2015).

Yapilan calismalarda, kadinlarin ereklere gore cevreye karsi daha duyarli, gevre
sorunlarina kars1 daha endiseli ve daha ¢evreci davranmakta olduklart (Stern ve dig.,
1993; 1995; Stern ve Dietz, 1994; Karp, 1996; Wandel ve Bugge, 1997; Mainieri ve
dig., 1997;Beal ve Goyen, 1998; O’Connor ve dig., 1999; Nilsson, 2008; Borghesi ve
dig., 2014; Adam ve Shauki, 2014; Borgers ve Pownall, 2014; Goebel ve dig., 2015)
ve sosyal sorumlu yatirimlar1 gergeklestiren yatirimcilar arasinda kadinlarin oraninin
erkeklerden daha fazla oldugu goriilmiistiir (Beal ve Goyen, 1998; Borghesi ve dig.,
2014, Adam ve Shauki, 2014; Borgers ve Pownall, 2014).

Stern ve dig. (1993), yasa gore ¢evre kaygilariin da degistigini belirtmistir. Genel
olarak yapilan c¢alismalarda geng bireylerin daha c¢evreci davrandigi  (Buttel,
1979’dan aktaran Dietz vd. 1998; Honnold, 1984; Jones ve Dunlap, 1992), ayni
zamanda genglerin daha fazla sosyal sorumlu yatirim yaptigi belirtilmistir (Rosen ve
dig., 1991). Valor ve dig. (2009)’a gore ise orta yasli insanlar daha fazla sosyal

sorumu davranmaktadirlar.

Bununla birlikte yapilan calismalarda egitimli bireylerin cevreye daha duyarl
olduklar1 (Liere ve Dunlap, 1980;Rosen ve dig., 1991; Jones ve Dunlap,
1992;Klineberg ve dig., 1998; Nilsson, 2008; Goebel ve dig., 2015) ve Beal ve
Goyen (1998), ve daha fazla sosyal sorumlu yatirim gergeklestirdiklerini belirtmistir.

Bauer ve Smeets,(2015) yatirnm kararlarinda sosyal kimligin (kendini sosyal bir

gruba ait olarak hissetme) roliinii arastirmis ve giiglii bir sosyal kimlige sahip olan
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yatirimeinin  yatirnmlarinin  biiyiik bir kismmi ya da tamamimi sosyal sorumlu
yatirimlarla degerlendirdigini, ayrica yiiksek 6grenim gormiis, geng ve diisiik gelirli

yatirimcilar arasinda sosyal kimligin daha giiglii oldugunu belirtmistir.
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3. TEMEL KAVRAMLAR

3.1. Degerler ve Sosyal Sorumlu Yatirnm Fonlar:

Degerler, genellikle insanlarin yasamlarinda arzu edilen, farkli duruma gore farkh
hedefler igeren, belirli 6Gnem derecesine sahip yol gosterici ilkeler olarak tanimlanir
(Vyncke, 2002, 448). Bir diger ifade ile degerler, kisinin sahip oldugu kiiltiire uygun
olarak diistinmeyi ve bu dogrultuda hareket etmeyi saglayan inang ve ilkelerdir
(Okumus, 2013, 166-167). Degerler, bireylerin ve toplumlarin yasamlarini belirleyen
temel unsur olmasi nedeniyle yillardir sosyal bilimciler tarafindan arastirma konusu
olmustur. Literatiirde degerlerler bes Ozellik olarak tanimlanmistir; degerler, (1)
inanglardir, (2) amaclara ulagsmada etkili olan davranislarla iliskilidir, (3) 6zel eylem
ve durumlarin iizerindedir (sosyal hayatimizdaki iligkilerimizin tamaminda
gecerlidir), (4) insanlarin ve olaylarin se¢imine veya degerlendirilmesine yon veren
standartlardir ve (5) sahip olduklar1 O6nem derecesine gore kendi aralarinda
siralanmaktadirlar (Schwartz, 1992; Schwartz ve Bilsky, 1987, 1990’dan aktaran
Schwartz, 1994, 20). Bu tanimlardan degerlerin bireyleri ve toplumlar1 birbirinden
ayiran ve bireyler ile toplumlar hakkinda bilgi edinilmesine imkan saglayan énemli
bir unsur oldugu sonucuna varilabilir. Bir toplumda hos karsilanan bir davranisin
bagska bir toplumda yargilanmasi1 tamamen o toplumun deger yargilari ile ilgilidir. Bu

nedenle bir¢ok arastirmaci toplumlarin ve bireylerin degerlerini dlgmeye calismistir.

Degerler dl¢iimiinde en ¢ok kullanilan 6lcekler;

RVS (Rokeach Value Survey) —Rokeach Degerler Sistemi: Rokeach, bireylerin
hayatlarinda yol gosterici ilkeler olarak kabul ettigi 18 amagsal, 18 de aragsal deger
Olgme sistemi gelistirmistir. Aragsal degerler, ahlaki ve yetkinlik degerlerinden
olugsmakta iken, amagsal degerler kisisel ve sosyal degerlerden olusmaktadir. (Lin,
2003, 9). Ahlaki degerler kisiler aras1 degerlere iliskin iken, yetkinlik degerleri
bireyin i¢ine doniik degerlerine iliskindir ve bireyler yetkinlik degerlerine aykiri

davrandiklarinda yetersizlik hissine kapilabilmektedirler (Cengiz, 2014, 13).
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LOV (List of Value) —Degerler Listesi: Yasam tarzi 6l¢iim yontemlerinden biri de
Michigan Universitesi Arastirmalar1 Merkezi arastirmacilar1 tarafindan Feather'n
(1975), Maslow'un (1954) ve Rokeach'in (1973) degerler ¢alismalarin1 temel alarak
gelistirilen Degerler Listesi (LOV)’ dir (Kahle ve dig., 1986, 406).

LOV, hayatin ana rolleri ile ilgili 9 deger icermektedir. Bunlar; aidiyet duygusu,
heyecan, eglence, sicak iliskiler kurma, kendini tatmin etme, saygi gorme, basari

duygusu, giivenlik ve 6zsaygidir (Beatty ve dig., 1985, 186).

VALS (Value andL.ifestyles) — Degerler ve Yasam Tarzlari: Daha ¢ok yasam tarzi
Olcme yontemi olarak kullanilan Stanford Arastirma Enstitiisii’nde aragtirmact olan
Mitchell ve arkadaglar1 tarafindan gelistirilen degerler ve yasam tarzlaridir.
Arastirmada, Amerikalilarin degerleri ve yasamlari ile bu degerler ile yasamlarin
insanlarin inang¢larini ve eylemlerini nasil etkiledigi {izerine ¢alisilmistir. (Lin, 2003,
14). Maslow’un ihtiyaglar hiyerarsisini temel alarak insanlart1 dokuz yasam tarzi
grubuna ayiran Mitchell, istatistiksel ve teorik olarak anlamliligini sinadigr gesitli
demografik, spesifik ve genel tutum Ogeleri igeren 34 soru ifadesi gelistirmistir.

(Kahle ve dig., 1986, 405).

Hofstede Deger Yaklasimi: Hofstede, degerlerin kiiltiiriin anahtar yapis1 oldugunu
belirttigi ve kiiltiirler aras1 farkliliklar1 ortaya koymay1 amacgladigi ¢alismasinda, ayn
kiiltiiriin katilimcilart arasindaki deger faklilagmasini yas, jenerasyon ve tarihsel
olaylar olmak tizere ii¢ degiskenle agiklamistir (Hofstede, 1984’den aktaran
Morstimbul, 2014, 42).

Inglehart Deger Yaklasimi: Inglehart ve Welzel, gelistirdikleri 6lgek ile diinyadaki
toplumlar1 geleneksel-laik ve yasamsal degerler- kendini ifade etme degerleri
ekseninde incelemektedir. Birgok iilkede arastirma yapip, Diinya Degerler

Aragtirmasi raporunda ayrintilh sekilde {ilkeleri degerlendirmislerdir (Ormeci,
[15.02.2018]).

Schwartz’in Deger Kuram: Calismamizda kullandigimiz Schwartz Deger Kurami
Schwartz ve Bilsky tarafindan Rokeach deger listesi temel alinarak ilk etapta 56
degerden olusan ve Tiirkiye’nin de bulundugu 54 iilkeden ¢cogunlugunun 6gretmen
ve lniversite Ogrencisi oldugu yaklasik 44.000 kisiden veri toplayarak

olusturulmustur (Kusdil ve Kagit¢ibasi, 2000, 60).
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Schwartz ve Bilsky, ¢alismalarinda tiim bireylerin ve toplumlarin sorumlu oldugu
insan varliginin ii¢ evrensel sartini tanimladi: (1) biyolojik organizmalar olarak
bireylerin ihtiyaglari, (2) sosyal etkilesim ve iletisim i¢in gereksinimler ve (3)
gruplarin hayatta kalma ve refah gereksinimleri (Schwartz, 1992, 4). Bu ii¢ evrensel
deger g6z Oniine alimarak 2 ana boyut altinda aralarindaki iliskiye gore
gruplandirilmis 10 temel deger olusturulmustur. ilk boyut, Degisime Aciklik
(openness to Change) / Muhafazakarlik (Conservation) ve ikinci boyut Kendini
Asma (Self- Transcendence) /Kendini Gugclendirme (Self — Enhancement) boyutudur.
Birinci boyutun degisime agiklik ucunda 6zerklik ve yenilik¢ilik, muhafazakarlik
ucunda ise geleneksellik, uyumluluk ve giivenlik bulunmaktadir. ikinci boyutun
kendini asma ucunda hiimanizm(evrensellik) ve yardimseverlik bulunurken, kendini
giiclendirme ucunda basar1 ve giic bulunmaktadir. Hazcilik ise hem degisime aciklik
hem de kendini giliclendirme ucunda yer almaktadir. Schwartz bu 10 degeri; Giig
(sosyal gii¢, otorite, zenginlik), Basar1 (basari, yetenek, hirs, insanlar ve olaylar
tizerindeki etki), Hazcilik (hayattan zevk alma, istekleri tatmin etme, rahatina
diiskiinliik), Yenilik¢ilik (cesaret, degisiklikten hoslanma, miicadele, heyecan),
Ozerklik (yaraticilik, ozgiirliik, merak, bagimsizlik, kendi hedeflerini se¢me),
Himanizm (genis fikirlilik, doganin ve sanatin giizelligi, sosyal adalet, baris, esitlik,
bilgelik, dogayla birlik, ¢evre korumasi), Yardimseverlik (iyilik, diiristliik,
bagislayicilik, sadakat, sorumluluk), Geleneksellik (gelenege saygi, algak goniilliiliik,
sadakat, tevazu), Uyumluluk (itaat, ebeveynleri ve yaslilar1 onurlandirmak, 6z
disiplin, nezaket), Guvenlik (ulusal giivenlik, aile giivenligi, toplumsal diizen,
temizlik, iyiligin karsilik gormesi) olarak ifade etmistir (Lindeman ve Verkasalo,
2005, 172).

Schwartz, bu 10 degerin aralarindaki iligkiyi uyumlu, uyumsuz veya ilgisiz olarak
yar1 dairede gostermistir. Karsit olanlar dairede karsilikli yer alirken, yakin iliskide
olanlar yan yana yer almaktadir. Ornek olarak, 6zerklik ile uyumluluk, kendi
kapasitesine glivenme ile toplumsal beklentilere bagimliligin karsitidir. Buna karsilik
ozerklik ile yenilik¢ilik degeri benzer bireysel menfaatlere hizmet etmesi nedeniyle
uyumludur. Uyumluluk geleneksellikten ayrilmistir ¢linkli ayn1 motivasyonel amaci
paylasmalarina ragmen ampirik olarak birbirinden farkhidirlar (uyumluluk kisilere
boyun egmeyi gerektirirken, geleneksellik soyut nesnelere boyun egmeyi gerektirir)
(Lindeman ve Verkasalo, 2005, 170).
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Sekil 1:Temel Degerler ile Temel Deger Tipleri Arasindaki iliski

§chwartz, 1994°den aktaran, Morﬁﬁmbiil, Sebnem. 2014. Degerlerin Kusaklar Arast Degisimi: Ankara
Ornegi, Doktora Tezi. Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii.

Gilinlimiizde, bireylerin degerlerini ve yasam tarzlarini degistiren ¢evre igin artan bir
endise s6z konusudur. Bu endiseye paralel cevre bilinci olan tiiketiciler ve

dolayisiyla ¢evreci liriinlerin pazari da giderek artmaktadir.

Cevre ve sosyal bilinci olan tliketici, 70'lerin basinda ortaya ¢ikan ve lriinlerin
tiretimi, dagitimi, kullanimi ve elden ¢ikarilmasinin ¢evresel maliyetlere yol agtigini
bilen ve bu maliyetleri olumsuz olarak degerlendiren, bu nedenle organik gida ve
tarimi destekleyerek kaynaklarin korunmasimi ve kirlilik problemlerinin en aza

indirgenmesini destekleyen kisi olarak tanimlanabilir (Grunert ve Juhl,1995, 44).

Cevresel hareketin bagslangicinda, sosyal psikologlar insanlart ¢evre sorunlar
konusunda endiselendiren giicleri anlamaya ugrasmiglar fakat sonraki yillarda
yapilan arastirmalar, ¢evresel konularla ilgili genel tutumlari arastirmak yerine,
cevresel tutumlara temel olusturan altta yatan degerleri tespit etmeye calismistir

(Schultz ve Zelezny, 1999, 255).

Cevresel tutumlart daha iyi anlamak icin, ¢evresel kaygilarin Otesine gecerek bu
tutumlarin altinda yatan temelleri incelemek gerekir. Cevresel kaygilarin zenginler
tarafindan yonetilen bir liikks oldugunu belirten caligmalar olmasina ragmen, kiiltiiriin

cevresel tutumlarin belirlenmesinde dnemli oldugu bir gercektir (Schultz ve Zelezny,
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1999, 258).Yalnizca cevreye karsi tutumlari degil, ayn1 zamanda bu tutumlari
olusturan motif ve degerleri de anlamak 6nemlidir. Hem tutumlari hem de iligkili
motivasyonlar1 incelemek, ¢evreyle ilgili olumlu davranislar hakkinda yeni fikirleri
daha iyi anlamamiza neden olabilir (Thompson ve Barton, 1994’den aktaran Howell,
2013,281). Cevresel tutumlar1 olusturan nedenlerin baginda da bireylerin degerleri

gelmektedir.

Bireylerin degerlerini ve yasam tarzlarin1 siiflandiran ¢ok sayida ¢alisma yapilmis
ve bu calismalar genel olarak tiiketim tercihlerini belirlemeye yonelik olmustur.
Ornegin, cevre konusunda hassasiyeti olan tiketicinin tercihi ekolojik ve geri
dontigiimlii {irtinler kullanmaya yonelik olacaktir. Aynm1 zamanda aga¢ dikme,
tilketimde tasarruflu davranma gibi davranislar da gézlemlenecektir. Cilinkii deger ve
yasam tarzlari, bireylerin tliketim faaliyetlerini ve hayata bakis acilarim
bicimlendiren bir sistemdir. Gunter ve Furnham'in (1992) belirttigi gibi: tiiketicilerin
degerlerinin bir fonksiyonu olan yasam bigimleri, insanlarin yagadiklari zaman ve

harcadiklar1 para olarak tanimlanir (VVcynke, 2002, 449).

Insan davranislar ile degerler arasindaki iliskiyi agiklamak icin yapilan calismalarda
Rokeach Deger Arastirmasi'ni (6rn. Dunlap, Grieneeks ve Rokeach, 1983) Degerler
Listesinin daha kisa versiyonunu (6rnegin, McCarty ve Shrum, 1993; 1994),
Schwartz Deger Arastirmasini (6rnegin, Grunert ve Juhl, 1995; Karp, 1996; Schultz
ve Zelezny, 1999; Stern ve Dietz, 1994; Stern, Dietz, Abel, Guagnano ve Kalof,
1999; Stern, Dietz ve Kalof, 1993; Thggersen ve G. Beckmann, 1997) veya baska bir
Olcek (0rnegin, Axelrod, 1994) kullanarak c¢evre dostu davraniglarin belirli degerler

ile iliskili oldugu bulunmustur (Thorgersen ve Olander, 2002, 606-607).

Bazi arastirmacilar, degerler ile ekolojik davranig arasinda olumlu iligkiler
bulmustur. Ornegin, De Young (1985-1986) sade ve 1limli yasam tarzinin cam ve
kagit geri doniisimii ile pozitif iliskili oldugunu ifade ederken, McCarty ve Shrum
(1993) benlik saygisi, kendini tatmin etme ve baskalarina saygi gibi degerlerin geri

doniisiim aktivitesinin belirleyicisi oldugu sonucuna varmistir (Fraj ve Martinez,
2006, 134).

Kempton ve dig. (1996), Amerika’da yaptiklar1 calismada, materyalistlerin ¢evre
korumasina daha az deger verdiklerini, Saunders (2007) ise, Avustralya 6rneginde

materyalizm ile c¢evrecilik tutumlar1 arasinda negatif iliski oldugunu
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bulmustur(Burroughs ve Rindfleish, 2002; Clump ve digerleri, 2002 aktaran
Gatersleben ve dig., 2010, 39).

Dietz ve dig. (1998)’e gore, cevrecilik ile degerler, yasam tarzi, inanglar ve diinya
goOriisii arasinda bir baglanti bulunmaktadir. Stern ve Dietz (1994) c¢alismasinda,
cevrecilik egilimlerinin kiiltiirel Onyargilara ve yasam tarzlarma dayanmakta
oldugunu ve ozellikle dini ve manevi inanci yiiksek olan bireylerin ¢evreye olan

hassasiyetlerinin de yiiksek oldugunu belirtmistir.

Homer ve Kahle (1988) ise kendine saygi duyma, sicak iliskiler kurma, kisisel
gelisim, basarilt olma gibi i¢sel degerlere sahip kisilerin saglikl tiiketim, beslenme
ve dogal gidalar1 tercih etme konularina digsal degerlere (aidiyet, giivenlik ve
baskalarindan saygi gérme) sahip kisilerden daha ilgili olduklarini tespit etmislerdir
(Ozgul, 2010, 125).

Baz1 degerlerindavraniglar agiklama derecelerinin esit olmadigi daha once yapilan
aragtirmalarda (Stern ve dig. 1995; Stern ve Dietz, 1994; Karp, 1996; Stern ve dig.,
1993) belirtilmistir. Stern ve Dietz (1994) tarafindan yapilan ¢alismada degisime
aciklik ve muhafazakarligin cevrecilik ile ilgisi olmadigi, kendini asma ve kendini
giiclendirme deger boyutlarinin ise ¢evreci davranislarin belirleyicisi oldugu
bulunmustur. Stern ve dig. (1998) ise Schwartz’in sadece “Kendini Asma” ve
“Kendini giiglendirme” deger boyutlar1 ile ¢evre dostu davranis arasinda istatistiksel
bir iligki oldugunu belirtmistir. Konu ile ilgili sonraki donemlerde yapilan
arastirmalarda (Thogersen ve Olander, 2002; Sener ve Hazer, 2007) Schwartz’in
Deger Listesinin tamami yerine arastirmanin ihtiyaglarina yonelik deger listesinin
kisaltilmis sekli kullanilmistir (Sener ve Hazer, 2007, 5). Bu nedenle ¢alismamizda
cevre dostu davraniglarla ilgili olan Schwartz’in “Kendini Asma” ve “Kendini

Gii¢lendirme” deger boyutlarindan secgilen 16 madde kullanilmistir.

Yapilan literatlir taramasina gore, Schwartz deger listesinde kendini asma deger
boyutunda yer alan evrenselcilik ve iyilikseverlik 6zelliklerine 6nem veren bireylerin
cevre dostu davranista bulunma oOzelliginin fazla oldugu goriilmiistiir (Axelrod,
1994;Stern ve dig., 1995; 1998;Karp, 1996; Schultz ve Zeleny, 1998; 1999;
Thorgersen ve Olander, 2002; 2003; Slimak ve Dietz, 2006; Milfont ve Gouveia,
2006; Sener ve Hazer, 2007). Bu ¢alismalar paralelinde H1 hipotezi olusturulmustur.
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H1: Kendini agma deger boyutu ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasinda iliski

vardir.

Yapilan literatiir taramasina gore, Schwartz deger listesinde kendini gii¢glendirme
deger boyutunda yer alan basari, gii¢ ve hazcilik 6zelliklerine 6nem veren bireylerin
cevre dostu davranista bulunma 6zelliginin diisiik oldugu veya aralarinda negatif
iliski oldugu goriilmistir (Stern ve dig., 1995; 1998; Karp, 1996; Schultz,
Zeleny,1998; 1999; Doran, 2008). Bu c¢alismalar paralelinde H2, H3 ve H4

hipotezleri olusturulmustur.
H2: Basari ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iligki vardir.
H3: Giig ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iligki vardir.

H4: Hazcilik ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iligki vardir.

3.2. Bilgi isleme Tarz1 Ve Sosyal Sorumlu Yatirim Fonlar

Bilgi isleme tarzini ilk defa Allport 1937 yilinda, bir kisinin tipik ya da alisilagelmis
problem ¢dzme, diisiinme, algilama ve hatirlama tarzi olarak tanimlamistir (Riding

ve Cheema, 1991, 194).

Sonraki yillarda ise, bilgi isleme tarzi, bireyin kendine 6zgii algilama, bilgi isleme,
problem ¢o6zme ve karar verme yaklasimi olarak tanimlanmistir (Goldstein ve
Blackman, 1978; Morgan, 1997; Stenberg ve Grigorenko, 2001, aktaran Arbak ve
dig. 2004,32).

Messick (1984)’e gore, bilgi isleme tarzi, biligsel yap1 Ozelliklerindeki bireysel
farkliliklardir. Ornegin, risk alma veya ihtiyatlilik gibi tercih edilen karar verme
stratejilerindeki farkliliklar; algilama, hatirlama, diisinme ve problem ¢dzme gibi
kisisel karakteristikler, hataya kars1 kaygi, miidahaleye karsi hassasiyet ya da tutarl

davranig 6zellikleri gibi kisilik egilimleri verilebilir.

Sternberg (1997) ise bilgi isleme tarzim1 digerlerinden farkli olarak, bireylerin bir
seyi yaparken veya diisiiniirken kullanmayi tercih ettigi yol olarak tanimlanmaktadir

(Eyiiboglu, 2007,36).

Bireyler bilgiyi islerken izledikleri yontem, amaglari ve aldiklar1 bilgiyi
degerlendirmeleri agisindan farkli gruplara ayrilmislardir ve bu gruplamalardan biri

de diistinenler ve duygusallar seklinde yapilan siniflamadir (Almagik, 2009,102).
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Diislinen bireyler, zihinsel ¢aba gerektiren islerden zevk alirken, duygusal bireyler
diisiinme gerektirmeyen, daha kolay islerden zevk almaktadirlar. Ayni1 zamanda
diisiinen bireyler rasyonel tercihler yaparken, duygusal bireyler, daha ¢ok hislerine
gore karar vermektedirler. Rasyonel ve duygusal modlar, insanlarin bilgiyi isledikleri
ve boylece ¢evreye uyum sagladiklari iki temel yolu temsil eder (Epstein ve dig.,
1996,392). Davranis ve bilgi isleme tarzi, iki sistemin ortak bir iglevidir. Sistemler
normalde kesintisiz, biitiinciil bir etkilesime girer, fakat bazen catismalar, duygular
ve diisiinceler arasinda bir miicadele olarak yasanir (Denes-Raj & Epstein,1994’den
aktaran Epstein ve dig., 1996, 391).

Duygu ve diisiince arasindaki farki ayirt etmek onemlidir. Diisiince, fikir igeren bir
slire¢ veya mekanizma olarak disiiniilebilse de, duygu, hisleri kullanan bir islem stili
veya mekanizmadir (Sojka ve Giese, 2006, 996). Bu iki grubun birbirinden ayrildig
en belirgin yol (ve onlarin farklilik gdsterdiginden emin olunan tek yol), ozellikle

zahmetli diisiinceye girme egilimidir (Smith, 1996, 288).

Duygular ve diislince bagimsiz calismaz. Mevcut arastirmalar, ayr1 ayr1 oldugu kadar
birlikte de calisabileceklerini gostermistir (Burke ve Edell, 1989; Kahn ve Isen,
1993; Munch ve dig. 1993; Zaltman, 1997, aktaran Sojka ve Giese, 2006, 996).
Zajonc (1980)’e gore neredeyse her durumda, duygu diisiince igerir, diisiince de
duygulardan armnmis degildir. Bu nedenle ayrim yapmak kolay degildir. Baz1 biligsel
faaliyetler gerceklestirildikten sonra, uyaran igin yeni bir duygu olabilir. Ornegin, bir
seyden hoglanmadan ya da korkmadan once hakkinda biraz bilgi sahibi olunmali, en

azindan, bazi belirgin 6zelliklerinin tanimlanmis olmasi gerekir.

Bilgi isleme tarzina gore bireyleri biligsel bilgi isleyiciler ve duygusal bilgi

isleyiciler olarak gruplandirmak miimkiindiir.

3.2.1.  Diisiinme (Biligsel) ihtiyaci

Diisiinme ihtiyaci, sosyal psikoloji tarihinde oldukg¢a erken ortaya ¢ikmis ve Cohen,
Stotland ve Wolfe (1955) tarafindan gelistirilerek, diinyay1 anlamak ve mantikli hale
getirmek icin ilgili durumlar1 anlamli ve biitiin olarak yapilandirmaya duyulan
ihtiya¢ olarak tanimlanmigtir (Cacioppo ve Petty, 1982, 116-117). Cohen ve
arkadaslarinin yapmis oldugu tanimlamaya gore diisiinme ihtiyaci, bireyin zihinsel
caba gerektiren biligsel faaliyetlerle ugragsmaya meyilli olup bu durumdan

hoslanmasini ifade eder (Cacioppo ve dig., 1984, 306).
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Cohen 1957 yilindaki ¢alismasinda diisiinme ihtiyacini yalnizca bir tutum olarak ele
alip, zeka ile ilgisi olmadigin1 savunurken, Cacioppo ve Petty (1982)’e gore diisiinme
ihtiyaci zekaddan ne tam olarak bagimsiz olabilir ne de tiimiiyle zekanin bir islevi
durumundadir (Giilgéz ve Sadowski, 1995, 16). Cacioppo ve Petty (1982)
caligmasinda diislinme ihtiyacinin, cinsiyet ile anlamli bir iliskisinin olmadigini,
ancak zeka diizeyi ile birlikte arttigini bulmus ve diisiinme ihtiyaci yiliksek olan
katilimcilarin kolay islere oranla zor islerden daha fazla zevk aldiklari, diisiinme
ihtiyac1 diisiik katilimcilarin ise kolay islerden daha fazla zevk aldiklar1 ortaya
c¢ikmistir (Dursun, 2012, 47). Fleischhauer, ve dig. (2009)’a gore ise, diisiinme
ihtiyact bireyin mesgul edici biligsel islemeye girisme ve bunlardan zevk alma
egilimini ifade eder ve zeka ile iligkilidir.

Cacioppo ve dig. (1996)’ya gore, diisiinme ihtiyac1 hem yiiksek olan, hem de diisiik
olan bireyler yasadiklar1 diinyayr benimsemek ve anlamlandirmak isterler, fakat
problemleri ¢6zmede ve anlamlandirmada farkliliklar mevcuttur. Diisiinme ihtiyaci
yiiksek bireyler, uyaranlari, iliskileri ve olaylart anlamlandirmak igin bilgi aramak,
elde etmek, diisiinmek ve yeniden yorumlamak egilimindedirler. Diisiinme ihtiyac1
diisiik bireyler ise digerlerinin aksine diisiinmek yerine bagkalarina (6rnegin, tinliiler

ve uzmanlar), sezgilerine veya sosyal karsilastirma islemlerine giivenmektedirler.

Yapilan caligmalara gore, diisiinme ihtiyac1 yiiksek bireylerin diisiik olanlara gore,
daha fazla detaylandirma, problem ¢6zme, karar verme ve yeni bilgileri aragtirma
ozelliklerine sahip olduklari, hedef odakli ve davraniglar1 siirdiirmekte kararl,
kolayca pes etmemeye egilimli olduklari, metin kavrama gibi bilissel egzersizlerde
daha iyi performans gosterdikleri, yiizeysel ayrintilardan ziyade daha ince ayrintilar
g6z oniinde bulundurduklari, daha dikkatli ve 6zenli olduklari ayrica karar verirken
daha fazla disiiniip inceledikleri goriilmistiir (Peltier ve Schibrowsky, 1994;
Haugtvedt ve dig. ,1992; Verplanken ve dig., 1992; Heppner ve dig., 1983; Smith,
1996).

Diisiinme Ihtiyac1 6lgegi Cacioppo ve Petty (1982) tarafindan 34 madde olarak
gelistirilmis ve yine Cacioppo ve dig. (1984) tarafindan 18 maddelik kisa o6lgek
olarak sadelestirilmistir. Giilgoz ve Sadowski (1995) kisa 6lcegi Tiirkce’ye uyarlamis
ve sonraki yillarda Tiirk¢e’ye uyarlanan Olgek bazi arastirmalarda kullanilmistir
(Alniagik, 2009, Dursun, 2012). Calismamizda Giilgéz ve Sadowski (1995)

tarafindan Tiirkge’ye uyarlanan diisiinme ihtiyaci 6l¢egi kullanilmigtir.
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3.2.2.  Duygu Tercihi

Duygu; fizyolojik, algisal, deneyimsel, bilissel ve diger degisimlerin birlesik halde
hisler ve ruh halleri olarak deneyimlenmesini koordine eden organize tepki sistemidir
(Smith ve Lazarus, 1990’dan aktaran Isik, 2007, 5). Bir diger ifade ile duygu bireyle
iligkili 6znel yasantilari, birey icin 6nemli olan olaylarla iligkili olarak bireyin neler
yapabilecegini, baglamin degerlendirmesini igeren, tanimlanabilir donemleri olan bir
sirec olarak ifade edilebilir (Cecen, 2002, 165). Duygular, pozitif veya negatif olarak
siniflandirilabilen, kisiye gore degisen gecici durumlardir. Mutlu, iizgin, ofkeli,

sakin, heyecanli gibi ¢esitli siniflandirmalar yapmak miimkiindiir.

Eagly ve Chaiken (1993), duygular1 tutum nesnelerine yonelik deneysel hisler olarak
tanimlarlar (Sojka ve Giese, 1997, 438). Burke ve Edell (1989)’e gore, duygular ¢cok
hizli gergeklesebilen ve diger islemleri (davranislari, tutumlar, fikirleri... vb)
etkileyebilen hislerdir. Zajonc (1980) calismasinda, insan davranislarini anlama
cabalarinda biligsellikten daha fazlasinin oldugunu, Holbrook ve Hirschman (1982)
datiiketicilerin duygularinin, fantezilerinin ve eglencelerinin dikkate alinmasi
gerekliligini belirtti.

Geleneksel yaklagima gore, duygusal tercihler, bilissel nedenlere dayanir, drnegin,
bir seyden hoslanmadan once, onun ne oldugunu bilmelisiniz (Zajong ve Markus,
1982, 125). Eger korkulan, sevilmeyen veya kizilan bir durum var ise bunlarin
onceden ne oldugunun bilinmesi gerekir. Ornegin, yilandan korkan bir insan yilanin

nasil oldugunu ve ne gibi tehlikelere neden oldugunu bilmektedir.

Duygu, bilgilerin islenmesinden sonra ortaya ¢ikar. Sevme, begenmeme, tercih etme,
degerlendirme, zevk ya da hosnutsuzluk deneyimi gibi duygusal bir tepki, cesitli
icerik ayrimlarmin yapildigi ve o6zelliklerin tanimlandigi onceki biligsel siirece

dayanir. (Zajonc, 1980, 151).

Edwards (1990), bireylerin biiyiik olasilikla duygusal ve bilissel islemlerin bir
kombinasyonunu kullandigini, Zajonc (1980) ve Zajong ve Markus, (1982) ise
bilissel ve duyussal siireglerin birlikte ¢aligmanin yani sira bagimsiz olarak da
ilerleyebildiklerini belirtmislerdir (Sojka ve Giese, 1997, 438). Dolayisiyla, belirli bir
durum tarafindan smirlandirilmamis bireyler, bilgi islemede bilisi, duyguyu veya
ikisini birlikte kullanabildigi gibi hicbirini de kullanmayabilir (Ruiz ve Sicillia,
2004,659). Bireysel farkliliklar {izerinde yapilan bir ¢alismada, Epstein ve dig.
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(1996), hem deneyimsel (yani, duygusal) hem de rasyonel (yani bilissel) islemenin
davranig1 belirlemek igin birlikte calistiklart sonucuna varmiglardir (Sojka, 2008,

183).

Bu iki isleme tarzinin (duygusal ve biligsel) baskin olmasina gore dort tip kisiyi
tanimlamak miimkiindiir. Bilgi isleme tarzina gore dort tip islemci grubu(Sojka ve
Giese, 2006, 996):

1. Bilissel bilgi isleyiciler; diisiince ihtiyaci yiiksek, duygu tercihi diisiik,
2. Duygusal bilgi isleyiciler; duygu tercihi yiiksek, diisiinme ihtiyaci diisiik,

3. Kombine bilgi isleyiciler; hem diisiinme ihtiyaci, hem duygu tercihi
yuksek,

4. Pasif bilgi isleyiciler; hem diisiinme ihtiyaci, hem duygu tercihi diisiik.

Bilgi isleme tarzi duygusal (sezgisel) olan bireyler daha yiizeysel degerlendirme
yaparken, biligsel bireyler, adim adim ayrintili bir siireci takip ederek, gevreleriyle
ilgili bilgileri degerlendirmek ve anlamak icin bilingli ¢aba sarf ederler (Baz ve dig.,

2017, 33).

Duygu tercihi ile diistinme ihtiyac1 arasindaki iliski asagidaki gibi dort maddede
tasvir edilmistir (Sojka ve Giese, 1997; Sojka ve Giese, 2006).

1. Yiksek duygu/ diisiik bilise sahip duygusal islemciler, karar vermek igin
hislerine giivenirler. Karar asamasinda bilgi yerine hislerini kullanirlar.

Tiiketici alimlar agisindan kendilerini iyi hissettiren tiriinleri tercih ederler.

2. Yiiksek bilis / diisiik duygu ile bilissel islemciler, duygusal islemcilerin
zittidir. Bu islemciler genellikle rasyonel diisiinmeyi tercih ederler ve gercek
bilgilere giivenmeyi tercih ederler. Tiketici alimlar1 agisindan, fiyat veya
garanti slresi gibi somut, olctlebilir Grin 6zelliklerine yonelmis olmalar

muhtemeldir.

3. Yiiksek duygu ve yiiksek bilise sahip kombine islemciler, hem bilis hem de
duygu islemede aynmi derecede rahat ve yetkindir. Bu islemciler, karar
verirken hem rasyonel diisiinmeyi, hem de duygularina itibar etmeyi tercih
ederler. Kombine islemciler kavrami, etki ve bilisin i¢ ice gectigini dne siiren

caligmalar ile tutarlidir.
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4. Pasif bilgi isleyiciler, hem biligsel hem de duyussal islem tarzinda diisiik
goriinen kisilerdir. Cevrelerini anlamlandirmak i¢in ne duygusal ne de biligsel
olarak bir seyleri isleyebilirler veya sik sik ve muhtemelen tutarsiz bir

sekilde, isleme stilleri arasinda gecis yaparlar, pasiftirler.

Duygu tercihi 6lgegi, bireylerin bilgi islerken ve karar asamasinda duygularina ne
derece itibar ettiklerini belirlemeyi amaglayan ve bu cercevede Bilissel Ihtiyac
Olgeginin tamamlayicis1 olarak tasarlanan bir &lgektir (Almacik, 2009, 104).
Calismamizda daha 6nce Umit Almacik (2009) tarafindan Tiirkceye uygulanmis
olan, 13 maddeden olusan, Sojka ve Giese (1997) tarafindan gelistirilen, Duygu
Tercihi Olgegi (Preference for Affect) kullanilmistir.

Literatiirde biligsel ihtiyaclarin etik karar verme iizerinde bir etkiye sahip oldugu
belirtilmistir (Boyle, Dahlstrom ve Kellaris, 1998; Singer, Mitchell ve Turner, 1998
aktaran, Lord,2006,12). Ayrica bilgi isleme tarzi, tliketimden, is ve yasam
tercihlerine kadar birgok konuda bireylerin tercihlerini etkiledigi gibi c¢evreci

tutumlara da etkisi olmustur.

Sacchi, ve dig. (2016) calismasinda bilissel tarzin ekolojik endise ve ¢evreci tutumlar
ile yakindan ilgili oldugunu belirtmistir. Biligselligi yiiksek bireylerin (analitik
diisiinen) cevre ile ilgili bilgilere daha agik oldugu ve bunun sonucunda c¢evre yanlisi
tutumlarin da artti1, biitiinsel zihniyete sahip (duyarliligi ve sezgisi yiiksek)
bireylerin ise ¢evreye kars1 daha az duyarli olduklar1 bulunmustur. Ayrica biitlinsel
zihniyete sahip bireylerin g¢evresel davraniglarinin artmasi i¢in ahlaki boyutlarin

vurgulanmasi gerektigi de belirtilmistir.

Baz, ve dig. (2017)’e gore cevre korumasi, saglik ve hedonik algilar bilgi isleme
tarzina baglidir ve ¢evre korumasi ile saglik algis1 analitik diislinen biligsel bireylerde

yiiksek iken, hedonik algilar sezgisel diisiinen bireylerde daha yuksektir.

Barbaro, ve dig. (2015) ¢alismasinda bilis ihtiyaci yiiksek olan bireylerin daha giicli
cevresel tutumlara sahip oldugu ve bu nedenle daha c¢evre dostu hedefleri

destekleyebildigini belirtmistir.

Yapilan literatiir taramasina gore, bilis ihtiyac1 yiiksek bireylerin ¢evreye karsi
hassasiyetlerinin ve ¢evreyi korumaya yonelik tutumlarinin da ylksek, duygu tercihi

yiiksek bireylerin ise ¢evre hassasiyetlerinin diisiik oldugu goriilmiistiir (Barbaro ve
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dig., 2015; Sacchi ve dig., 2016; Baz ve dig., 2017). Buna paralel H5 ve H6 hipotezi

olusturulmustur.

H5: Diisiinme ihtiyac1 yiiksek olan bireyler (bilissel bilgi isleyiciler) ile sosyal

sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iligki vardir.

H6: Duygu tercihi yuksek olan bireyler (duygusal bilgi isleyiciler) ile sosyal sorumlu

yatirim fon tercihleri arasinda iliski vardir.

3.3. Finansal Okuryazarhk ve Sosyal Sorumlu Yatirim Fonlari

Kiiresellesen ekonomi ve gelisen finansal piyasalar nedeniyle, bireyler sisteme daha
fazla dahil olmaya baslamislardir. Artan finansal {iriin ¢esitliligi paralelinde, finansal
sistemin karmasikligi da artmig, finansal karar alma siiregleri zorlasmis ve
neticesinde bireylerin finansal bilgi diizeyleri daha da Onemli hale gelmistir.
Literatiirde ‘finansal okuryazarlik’ olarak gecen bu bilgi diizeyi, ekonominin ve

piyasalarin gelismesi ve etkinlesmesi i¢in dnemli bir yere sahip olmaktadir.

Finansal okuryazarlik kavramu ile ilgili literatiirde ¢ok fazla tanim yapilmistir. Bodie
(2006)’e gore kisaca parayr yonetebilme yetkinligi olarak da tanimlanan finansal
okuryazarlik, finansin temel prensipleri olan biitceleme, tasarruf, yatirim, bor¢lanma,
bor¢ verme ve c¢esitlendirme hakkinda bilgi sahibi olup bu ilkelerle tutarli hareket

etmektir.

Vitt ve dig. (2000) finansal okuryazarligi, maddi refahi etkileyen kisisel finansal
kosullar1 okuma, analiz etme, yonetme ve iletme yetenegi olarak tanimlar (Cude ve

dig., 2006, 103).

Stone ve dig. (2008) ise finansal okuryazarligi, bor¢lari basarili bir sekilde yonetme
konusunda temel finansal bilgilere sahip olmak, Fernandes ve dig. (2014) ise bilesik
faiz ve finansal {riin nitelikleri gibi finansal gergekler hakkinda bilgi sahibi olmak

olarak tanimlamuistir.

Huston (2010), finansal okuryazarlig1 kisisel finans bilgisi (bilgi boyutu) ve kisisel
finans uygulamas1 (uygulama boyutu) olarak iki boyutta kavramlagtirarak, bireylerin
kisisel finans ile ilgili bilgileri anlayabilme ve kullanabilme yetenegi ile buna iligkin
giveni olarak belirtmistir. Dolayisiyla, finansal okuryazarliksadece bilmek degil o

bilgiyi uygun sekilde uygulayabilmektir de.
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2000 yilindan bu yana yapilan ¢aligmalara dayanarak, finansal okuryazarliga iligkin

kavramsal tanimlarin bese ayrildigi goriillmektedir (Remund, 2010, 279);

o Finansal kavramlara iliskin bilgi, finansal okuryazarligin birgok kavramsal

taniminin en acik ve en yaygin olan bilesenidir.

. Finansal kavramlara yonelik iletisim becerisi,

. Kisisel finans yonetimi becerisi,

. Uygun finansal kararlar verme becerisi,

o Gelecekteki finansal ihtiyaclar icin etkili planlama yapmaya iliskin kendine
guvenme.

Tanimlardan da anlasildig1 gibi, kisinin finansal okuryazar olarak nitelenebilmesi
icin, gelir gider dengesini saglamasi, biitce hazirlamasi, gelecek igin tasarruf etmesi,
bor¢tan kacinmak ya da borcu yonetmek icin stratejiler 6grenmesi gerekmektedir.

(Marcolin ve Abraham, 2006, 2’den aktaran; Danisman ve dig., 2016, 3).

[k bor¢ deneyimi genellikle iiniversite egitimi sirasinda ortaya cikar ve sonrasinda
bircok gen¢ yeni bir ev, araba almak icin daha fazla borg¢lanir. Basarili ve zengin
goriinme baskis1 (6rnegin yeni ve kaliteli kiyafetler, liikks restoranlarda yemek) kredi
karti borcunu arttirir (Stone, 2008,12). Bdylece, kredi karti kullanimi, tiiketici
kredileri, mortgage bilingsizce artmis ve bazi tiiketiciler nihayetinde
karsilayamayacaklar1 borcu istlenmeye baslamistir (Mandell ve Klein, 2009,
16).Bununla birlikte kisisel tasarruf oranlarindaki disiis, tlketicilerin emeklilikte
arzu ettikleri yasam tarzlarini siirdiirmeleri i¢in yeterli kaynaga sahip olmalar ile
ilgili endiseleri de beraberinde getirmistir (Mandell ve Klein, 2009, 16).Cohen
(2007)’e gore, gelismis tilkelerdeki artan tiiketici borglar1 ve diisen kisisel tasarruflar
sebebiyle tiiketiciler gelecekteki satin almalar1 bile finanse edemeyecek hale
geleceklerdir. Cunku tiketiciler, mali islerini yonetmek icin yeterli bir finansal

okuryazarlik bilgisine sahip degildir.

Son yillardaki finans piyasasinin  gelismesi ile  finansal sistem ve
tiriinlerinkarmasikligiartmis, vatandaslarin finansal okuryazarlik eksikligi de finansal
krizin tetikleyicilerinden biri olmustur (Chlouba ve dig., 2011, 371). Bu nedenle
politikacilar, finansal okuryazarlik egitimini, tiiketici kararlarinin iyilestirilmesi ve

finansal kararlariin artan karmasiklig1 i¢in gerekli bir panzehir olarak benimsemeye
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baslamistir (Fernandes ve dig., 2014, 1861). Ayrica uluslar arasi ¢aligmalar, finansal
okuryazarliga yatirim yapma tesvikini artirarak finansal piyasanin derinlestirilmesi
ile ilgili reformlarin (6rnegin, bireysel emeklilik fonlarmin olusturulmasi gibi)
yiiksek finansal okuryazarlik ve tasarruflara yol acabilecegini gdstermektedir
(Jappelli ve Padula 2013, 2790). Bu nedenle geng bireyler icin finansal egitim
programlar1 gelistirilmeli, finansal okuryazarlik egitimi zorunlu okul miifredatina
entegre edilmelidir (Driva ve dig., 2016, 145). Cunkd, tiiketici mevcut indirgenmis
degerleri, nominal ve reel tutarlar arasindaki farki anlamali ve diger birgok faktériin
yant sira gelecekte beklenen is giicii gelirlerini, emekli maaslarini ve sosyal giivenlik
yardimlarini, emeklilik yaslarini ve hayatta kalma olasiliklarini tahmin edebilmelidir
(Lusardi ve Mitchell, 2007, 206). Nitekim, Lusardi ve Mitchell (2010a), finansal
bilgi eksikliginin, zayif emeklilik planlamasini yonlendiren 6nemli bir faktor
oldugunu ve finansal okuryazarligin emeklilik hazirligina 6nemli dl¢lide katkida

bulundugu belirtmistir.

Bu gelismelerden de anlasilacagi iizere, finansal okuryazarlik sadece finansal
kurumlar ve ekonomistler i¢in degil, egitimciler, aile bireyleri, 6grenciler i¢in de son
derece 6nemlidir (Cude ve dig., 2006, 102). Clinkii finansal okuryazarlik, zenginlik
olusturma ve ekonomiye tam olarak katilma i¢in imkan yaratir. Temel finansal
ilkeleri anlayarak ve bunlar1 kullanarak hane halkinin ve dolayisiyla toplumun yagam
tarzinin iyilestirilmesine katki saglanabilir (NAACP Financial Empowerment Guide,
aktaran; Willis, 2008, 199). Ornegin, finansal okuryazarlig1 yiiksek bir KOBI sahibi,
mali kaynaklarin kontrolii, fonlarin tahsisive yatirim araglarmin segimine iliskin
dogru finansal kararlar verebilir ve boylelikle firmayr blyutecek yonetim tarzini
olusturabilir (Agyei, 2018, 2-3).

Ozetle, finansal okuryazarligin, insanlara basarili olmak icin gerekli kisisel finansin

temellerini anlama ve uygulama firsat1 verdigi sdylenebilir (Chlouba, 2011, 370).

Finansal okuryazarligin demografik 6zellikler ile iliskilerini arastiran bir¢ok ¢alisma
yapilmistir. Bu ¢alisma sonuglaria gore; genglerin (Chen ve Volpe, 1998; Lusardi,
2006; Lusardi ve dig., 2010a; Lusardi ve dig., 2010b; Van Rooij ve dig.,
2011;Fornero, 2014;Mouna ve Anis, 2016), kadinlarin (Chen ve Volpe, 1998;
Lusardi, 2006; Lusardi ve Mitchell, 2008; Lusardi ve dig., 2010b; Van Rooij ve dig.,
2011; Fornero, 2014; Almenberg ve Dreber, 2015; Mouna ve Anis, 2016;Aren ve
Zengin, 2016; Arellona ve dig., 2017; Agyei, 2018; Aren ve Canikli, 2018), egitim
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seviyesi diisiik olanlarmn (Lusardi, 2006; Rooij ve dig., 2011; Mouna ve Anis, 2016)
ve gelir seviyesi diisiikk olanlarin (Lusardi, 2006; Mouna ve Anis, 2016) finansal

okuryazarliklarinin da diisiik oldugu belirlenmistir.

Ayrica, Arellona ve dig. (2017) bekar kadmlarmm kendi giderlerinden sorumlu
olmalarmma ragmen evli olanlara gore finansal okuryazarliklarinin daha diisiik

oldugunu bulmustur.

Lusardi ve dig. (2010b) genglerle yaptig1 calismada, finansal okuryazarlik diizeyinin
annenin egitimi ile ilgili oldugunu ve anneleri yiiksek egitime sahip genclerin

finansal okuryazarlik diizeyinin daha yiiksek oldugunu bulmustur.

Yapilan g¢aligmalar bireylerin kisisel finansal bilgi diizeylerini oldugundan fazla
degerlendirdiklerini  gostermektedir. OECD, Almanya'da Commerzbank AG
tarafindan bir ankette, katilanlarin yiizde 80'inin finansal meseleleri anlama
konusunda kendilerinden emin olduklari, ancak yiizde 42'sinin ilgili anket sorularinin
yarisint dogru bir sekilde cevaplayabildigini bildirmistir (OECD, 2005). Benzer
sekilde, Avustralya’dadeneklerin yiizde 67'si bilesik faiz kavramini anladiklarini
belirtirken, sadece yilizde 28 bu kavrami test eden bir soruyu dogru sekilde

cevaplayabilmistir (Lusardi, 2006, 5).

Van Rooij ve dig. (2012), finansal okuryazarlik ile emeklilik planlamasi arasinda
pozitif bir iliski oldugu, tasarruf planinin gelistirilmesi ile servet artacagi icin
finansal okuryazarlik ile zenginlik arasinda da pozitif iliski bulundugunu belirtmistir.
Ayrica, yiiksek diizeyde finansal okuryazarlarin, gazeteler, finansal danisman ve
internet gibi resmi kaynaklara giivenme (Calcagno ve Monticone, 2014, 366) ve
borsaya yatirim yapma olasiliklarinin daha yiiksek oldugu (Rooijve dig., 2012,
Mouna ve Anis, 2016), finansal okuryazarligi diisiik olanlarin ise, daha ¢ok arkadas
ve aile tavsiyesine giivendikleri ve hisse senedi yatirimlarina daha az egilimli olup
mevduat ve yabanci para yatirimini daha fazla tercih ettikleri belirlenmistir (Rooijve

dig., 2011, Jappelli ve Pandula, 2015; Aren ve Zengin, 2016).

Sevim ve dig. (2012), finansal okuryazarlik eksikliginin yanlis borglanma kararlarina
yol acabilecek en onemli faktorlerden birisi oldugunu ve finansal okuryazarlik
diizeyinin yiiksek oldugu finansal tiiketicilerin, asir1 bor¢lanma davranisi
gostermemesi ve bilingli kredi kullanim davranisi sergilemesinin beklendigini

belirtmistir. Boylece, finansal tuketicilerin finansal okuryazarligini artirma
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girigimlerinin asir1 bor¢lanmanin 6nlenmesinde Onemli sonuglar dogurabilecegi

distiniilmektedir.

Kisisel borglardaki biiylime, tiiketiciyi enerji ve malzeme verimliligini arttirabilecek
sermaye yatirimlari yapmaktan mahrum birakarak, gereksiz savurganliklara boyun
egmesi anlamima gelmekte ve ayni zamanda yaygin kredi kullanimi, zararh
tilketicilige yol agmaktadir (Cohen, 2007, 62). Finansal yonetimin strdurulebilir
tilketim ile oldukga ilgili olmasi nedeniyle siirdiiriilebilir tiikketimin savunuculari,
israfin azaltilmasimi ve bazi durumlarda, bireysel tiiketimlerin daha fazla kisisel ve

toplumsal fayda saglamasini tesvik etmeyi amaglamaktadir (Cohen, 2007, 60).

Daha once goriilmemis diizeyde tiiketici borglarinin birikmesi, bir kamu politikasi
mudahalesine ihtiya¢ duyan toplumsal sorun olarak anlasilmaya baslanmigtir. Bu
strec ilerledikce, kredi kullamimi ve c¢agdas tiiketimcilik siirdiiriilebilir tiiketim
savunucular tarafindan daha genis kaplsamli ele alinarak elestirilmistir (cohen, 2005,
415). Clnkii insanlarin ¢evreyi anlama ve adapte olma derecesi, kararlarini veya
kararlariin basarisim1  belirleyecektir (Clark, 2013,133). Sosyal politikalarla
desteklenen, fiziksel olarak uygun ve mali agidan istikrarli olan bir halkin zamanla
biylk olgekli ¢evresel sorunlara karsi daha fazla empati gelistirmesi ve bunlar ele
almaya yonelik kararli cabalar1 desteklemesi beklenecektir (Cohen,2005, 415).

Yapilan ¢alismalar, finansal okuryazarlik diizeyinin yatirim kararlarmi ve finansal
davraniglar etkiledigini, ( Mandell ve Klein, 2009; Fernandesve dig., 2014; Aren ve
Aydemir, 2014; Mouna ve Anis, 2016; Jappelli ve Padula, 2015; Fachrudin ve
Fachrudin, 2016; Aren ve Zengin 2016) ve finansal okuryazarlig1 yiiksek olanlarin
gereksiz tiiketimden kagiip, siirdiiriilebilir tiiketim yaptiklarini géstermistir (Cohen,

2005; 2007; Clark, 2013). Bu ¢alismalar paralelinde H7 hipotezi olusturulmustur.

H7: lleri finansal okuryazarlik ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iliski

vardir.

Buna ilaveten, yapilan calismalarda finansal okuryazarlik ile bilgi isleme tarzi
(Lusardive dig., 2010b; Altman, 2012; Fernandesve dig., 2014; Arellanove dig.,
2017; Skagerlundve dig., 2018), Ozgiiven, hirs, motivasyon,azim gibi degerler
(Fernandesve dig., 2014; Arellanove dig., 2017) ve bireysel sosyal sorumluluk
arasinda iliski oldugu belirtilmistir (Usherve dig., 2014). Bu ¢alismalar paralelinde
H8, H9, H10 ve H11 hipotezleri olusturulmustur.
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HS8: Bilgi isleme tarzi ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki iligki ileri

finansal okuryazarlig: diisiik ve yiiksek olanlara gore farklilagmaktadir.

H9: Kendini asma deger boyutu ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki

iliski ileri finansal okuryazarlig1 diisiik ve yiiksek olanlara gore farklilagsmaktadir.

H10: Kendini giiclendirme deger boyutundaki gii¢, basar1 ve hazcilik ile sosyal
sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki iligki ileri finansal okuryazarligi diisiik ve

yiiksek olanlara gore farklilagmaktadir.

H11: Bireysel sosyal sorumluluk ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki

iligki ileri finansal okuryazarlig: diisiik ve yliksek olanlara gore farklilasmaktadir.

3.4. Bireysel Sosyal Sorumluluk ve Sosyal Sorumlu Yatirim Fonlari

Sorumluluk, insanlarin birbirlerinin davraniglarini nasil degerlendirdiginin ve kontrol
etmeye calistiginin anlasilmasini saglayan, ahlaki veya hukuki kurallar tarafindan
yaratilan bir zorunluluk, toplumsal rollerden dogan bir gorev ve bagkalarina karsi

yukimldlikleri saglayan temel bir kavramdir (Schlenkerve dig., 1994, 632).
Nelson- Jones (1984), sorumlulugun 6zelligini dorde ayirmaktadir (Tayli, 2013, 69);

1. Sorumluluk duygusu, duragan degil, dinamik yapiya sahip bir stiirectir,

2. Bireyin yasami boyunca yapmis oldugu tercihlerden olusmaktadir,

3. Sorumluluk duygusu, igsel (duygu ve diislincelerle) baslayip, sonrasinda disa
(davraniglara) yansimaktadir,

4. Sorumluluk, kendini tanimlama yoludur.

Bu o6zelliklerden de anlasildigi lizere sorumluluk, bireyde duygu ve diisiinceyle

baslayan, bireysel tercihlerle sekillenen ve davranis olarakgézlenen bir siiregtir.
Harris (1957)’ye gore sorumlu bireyler,

1. Glivenilirdir (bir seye s6z verdiklerinde s6zlerinde durur),

2. Bagkalarindan faydalanmaya ya da insanlar1 aldatmaya ¢aligmaz,

3. Sadece kendi ¢ikarii degil, baskalarinin da iyiligini diisiinlir ve ait oldugu gruba
sadiktir,

4. Bir proje veya gorevlendirmede isini en iyi sekilde yapar.
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Gough, ve dig. (1952)’ye gore ise, sorumlu kisi, gruptaki diger bireylerden daha zeki
olmak zorunda degildir, fakat ait oldugu gruba baghlik duygusuna sahip ve

giivenilirligi olan bir kisi olmalidir.

Sorumluluk kavrami, bireyin bir etkinlige katilim diizeyini ve olaylarin bireyi nasil
etkileyecegini anlamak igin ¢ok onemlidir (Britt,1999, 698). Sosyal sorumluluk,
bireylerin topluma karsi duyduklar1 fedakarlik duygusu olarak tanimlanir ve gesitli

sosyal davranislar iizerindeki etkisi nedeniyle ahlaki degerlere dayanir (Parkve dig.,
2009, 708).

Bireysel sorumluluk ise, ahlaki, hukuki veya zihinsel hesap verebilirlik gibi, sorumlu
olma niteligini veya durumunu ifade eder (Stubbs, 2003°den aktaran, Cottrell ve
Meisel, 2003, 252).

Bireysel sosyal sorumluluk, bireyin kendine olan sorumlulugu ile ¢evresine, topluma
kars1 olan sorumlugunun birlikte ele alinmasidir. Kisi once kendi karakter ve
davraniglarinin  sorumlulugunu hissetmeli, sorumluluk duygularini gelistirmeli ve
daha sonra diger bireylere ve topluma kars1 sorumluluk hissetmelidir. Ciinkii sorumlu
kisi, kendi davranislarinin sonuglarini kabul etmeye ve bir grubun sorumlulugunu

almaya istekli, diiriist, giivenilir kisidir (Goughve dig. 1952,74).

Eraslan (2011)’e gore, bireysel sosyal sorumluluk, toplumun ihtiyaglarina ve

taleplerine bagli olarak ortaya ¢ikan ve bireylerin toplumsal sorunlara kars1 bilinglilik
halidir.

Schlenker ve dig. (1994) bireysel sosyal sorumluluklarin belirleyicilerini ve etkilerini
anlamak i¢in Onceki sorumluluk tanimlarini tutarli bir ¢erceveye dahil eden bir
sorumluluk modeli (Uggen Modeli) gelistirmistir. (Britt,1999, 698). Bu iicgende yer

alan unsurlar; etkinlik, kimlik ve recetelerdir.

Etkinlik; bireylerin sosyal sorumluluk amaciyla gerceklestirdikleri eylemler, projeler
ve bunlarin sonuglarimi, kimlik; sosyal sorumluluk etkinliklerini yerine getiren
kisilerin rolleri, nitelikleri, taahhiitleri ve iddialarini, recete ise; eylemleri yerine
getirmek icin uygulanmasi gereken davranig kurallarini ifade eder. Bu goriise gore
bireysel sosyal sorumluluk, bireyi bir olaya ve davranmiglart1 uygun olan ilgili
recetelere baglayan yapistiricidir ve bu {iggenin unsurlarinin arasindaki baglantinin
gucu ne kadar fazla ise bireysel sosyal sorumluluk derecesi de o kadar yiksektir

denilebilir (Schlenkerve dig., 1994, 635). Ongoriilen gorevler net ve sorumlu
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davraniglarda bulunma yiikiimliiligii oldugunda, ayrica ilgili olaylar iizerinde kisisel
kontrol sahibi olundugunda insanlar daha sorumlu goriilir. Bu nedenle, yiiksek
sorumluluk, kisilerin Ongoriillen davraniglarda hareket etmeleri ve Ongoriilen
sonuglara ulasmak i¢in olaylar1 kontrol etmeleri gerektigini gostermektedir

(Christopher ve Schlenker, 2005, 1503).

Hellison (2011) bireysel sosyal sorumlulugun bilesenlerini bes seviyede analiz

etmektedir (Fernandez, 2014, 4). Bunlar;

1. Seviye; bagkalarinin haklarina ve duygularina saygi gosterme,

2. Seviye: ¢aba ve isbirligi; kendini motive etme, yeni gorevler kesfetme ve
baskalartyla birlikte olma,

3. Seviye: kendini yonlendirme; gorev bagimsizligi, hedef belirleme ve akran
baskisina direnme,

4. Seviye: bagkalarina yardim etme ve liderlik,

5. Seviye: aktarim; sahip olunan degerleri disariya aktararak bagkalari icin

olumlu bir rol model olmak.

Kendi refahi i¢in sorumluluk almak ve baskalarinin refahina katkida bulunmak
amaciyla, bireysel sosyal sorumluluk bu bes seviye ile desteklenmektedir (Jones,

2013, 26).

Dwyerve dig. (2015)’e gore, toplum davranigini olusturan normlar incelendiginde,
bireysel sosyal sorumlulugun ¢evresel davranislar iizerindeki etkisi 6nemlidir. Cilinkii
cevresel sorunlarin 6nemli bir kismi bireysel davranislardan kaynaklanmaktadir.
Buylk endistri tesislerinin cevreyi Kkirlettigi kadar bireysel tiiketimler (ev
kimyasallari, deodorant, sampuan, pil, cep telefonu ve bilgisayar gibi atildiginda civa
cikaran elektronikler, vb.) de cevreyi kirletmektedir. (Babcock, 2009, 117-120).

Hines ve dig. (1987)’ye gore, sorumluluk duygusu gelismis kisiler, bagkalaria gore
cevreye karst daha sorumlu davranmaktadir (6rnegin su kirliligini azaltmak i¢in daha

fazla kisisel sorumluluk hissederler) (Cottrell ve Meisel, 2003, 252).

Toplumun gelismesi ve kalkinmasi diger vatandaslarin refahi ile ilgilenen ve kamu
yararina katkida bulunmaya calisan vatandaslara bagl oldugu icinbireysel sosyal
sorumluluk duygusunu gelistirmek dnemlidir (Mcneil ve Helwing, 2015, 349).

Kamal (2015)’e gore bireysel sosyal sorumluluk ile kurumsal sosyal sorumluluk

arasinda pozitif iliski bulunmaktadir. Clinkii kurumsal bir isletmenin sahibi ¢evre
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duyarliligima sahip, cocuk is¢ilerin isttihdam edilmesine ve cinsiyet ayrimciligina
kars1 ise, bu hassasiyetlerini kendi organizasyonunda kullanacak ve kurumsal olarak
daha sorumlu isletmelerin varolmasini destekleyecektir. Bireysel olarak toplum ve
cevre icin duyarlilik gozeten kisinin, sirketin kurumsal sosyal sorumluluguna da
dikkat etmesi beklenmektedir. Sosyal sorumluluk sahibi bir birey olmak, geri
donidsiim, goniillilik ve tasarruf gibi sosyal sorumlu faaliyetleri bir yasam tarzi
haline getirmeyi gerektirir. Sonu¢ olarak, sosyal sorumlulugu sadece kendi kisisel
degerlerimize ve inang sistemimize dahil ederek yaptigimiz her igin toplumsal olarak

fayda saglamasi kaginilmazdir.

Yapilan caligmalarda bireysel sosyal sorumlulugu yiiksek olan bireylerin daha
cevreci davranislar sergiledikleri goriilmiis (Hinesve dig., 1987°den; aktaran Cottrell
ve Meisel, 2003; Dwyerve dig., 2015; Babcock, 2017) ve bu ¢alismalar paralelinde
H12 hipotezi olusturulmustur.

H12: Bireysel sosyal sorumluluk ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda

iliski vardir.

Ayrica, bireysel sosyal sorumlulugun kendini asmanin ve bilisselligin sosyal sorumlu
yatirrm fon tercihi iizerindeki etkilerini farklilastiracak araci etkiye sahip olup

olmadiginin aragtirilmasi i¢in H13 ve H14 hipotezleri kurulmustur.

H13: Bireysel sosyal sorumluluk diizeyi, kendini agmanin sosyal sorumlu yatirim fon

tercihi Uzerindeki etkisini farklilastirir.

H14: Bireysel sosyal sorumluluk diizeyi, biligselligin sosyal sorumlu yatirim fon

tercihi lizerindeki etkisini farklilagtirir.

3.5. Riskten Ka¢inma Ve Sosyal Sorumlu Yatirim Fonlari

Risk, genel olarak bir zarara ugrama tehlikesi (TDK) veya gergeklesmesi beklenen
bir olayin gerceklesmeme ihtimali, finansal risk ise, beklenen getirinin gerceklesen
getiriden sapma olasilig1r (Korkmaz ve Ceylan, 2007°den aktaran, Anbar ve Eker,
2009, 130) olarak tanimlanir. Arastirmalar bireylerin, belirsizlik, korku, felaket
ihtimali, adalet, gelecek nesillere yonelik endise ve benzeri konulara dair risk
algisia sahip oldugunu gostermistir (Slovic 1999, 691). Pek ¢ok farkli risk tiri
tartisilmaktadir: is riski, sosyal risk, ekonomik risk, emniyet riski, yatirim riski,

askeri risk, politik risk, vb. (Kaplan ve Garrcik, 1981, 11). McCharty ve Henson
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(2005), tartisilan risk tiirlerinden zaman riski, finansal risk gibi objektif risklerin
olgiilebildigini fakat 6znel risk olan psikososyal risk ve sosyal riskin 6l¢uilmesinin
daha zor oldugunu savunmaktadir. Ciinkii algilanan risk 6znel olarak degerlendirilir
ve maruz kalinan riskin seviyesi bireyin 6znel degerlendirmesine dayanir, bu nedenle

istatistiksel bir degerlendirme yapilamamaktadir.

Algilanan risk, kisiden kisiye gore degismektedir. Ornegin, kiiiik bir ¢ocuk icin risk
elindeki c¢ikolatayr diisiirmek olabilirken, bir yetigkin i¢in ¢ikolata diisiirmek higbir
anlam ifade etmez. Benzer sekilde, bahgeli bir ev alan ve yilandan korkan kisi i¢in
risk, bahgesinden yilan ¢ikmasi olabilirken yilandan korkmayan biri i¢in yilan
¢ikmasi risk olarak algilanmaz. Herber (2004)’e gore, korku ya da bilinmeyen
faktorler ne kadar yiiksekse, risk algisi da o kadar yiiksek olur.

Insanlar, riski sevmez ve genel olarak hayatlarinda risk almak istemezler. Riskten
kacinma olarak ifade edilen bu isteksizlik, riskten uzak durma egilimi olarak da
tanimlanmakta ve kisilik 6zelligi olarak kabul edilmektedir (Yenigerive dig., 2012,
147). Her yatirimcinin riske karst tutumu farkli olmasina ragmen, finans teorisinde
yatirimcilarin genel olarak riskten kagtiklari yani, getirisi belli olan iki yatirimdan
riski daha az olan1 tercih ettikgi soylenmektedir (Anbar ve Eker, 2009, 131; Arrow,
1965’den aktaran March ve Shapira, 1987). Dolayisiyla bir alternatif tercih edilirken,
yapilan tercih ile beklenen getirinin pozitif ve riskin negatif iliskili oldugu varsayilir
(March ve Shapira, 1987, 1405). Holt ve Laury (2002) ve Rabin (2000)
caligmalarinda, insanlarin diisiik getiride daha az riskten kagtiklarini, getiri veya 6diil

arttikca riskten kaginmanin da arttigini belirtmislerdir.

Riske yonelik tutumlar, genellikle kisilik gelisimi ya da kiltiir ile ilgili, kismen
bireysel kisiligin 6zellikleri olarak resmedilmektedir ancak ruh hali, duygular gibi bir
dizi degiskenin de riske yonelik algi ve tutumlari etkiledigi gériinmektedir (March ve
Shapira, 1987, 1406). Bu nedenle arastirmacilarin farkli sebeplerle risk almayi
incelemeleri nedeniyle risk alma konusundaki literatiir hem genis hem de gesitlidir
(Byrnes ve dig., 1999, 367). Demografik faktorler, kiiltiir, kisilik, duygular gibi

bir¢cok etmenin riskten ka¢inma ile iliskisi incelenmistir.

Byrnesve dig. (1999) calismasinda, daha becerikli bireylerin daha az basarisiz
olduklar1 bu nedenle riskten kaginmalarmin daha diisiik oldugunu, ayn1 zamanda

kadinlarin erkeklere gore daha fazla riskten kagindigini belirtmistir. Atkinson
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(1957)’a gore, basarili olmak icin nedenleri olan bireyler risk alabilmeli iken,
basaramamaktan korkan bireyler riskten ka¢inmali ve daha gilivenli girisimler tercih

etmelidir.

Jianakoplos ve Bernasek (1998), ¢alismasinda bekar ve beyaz kadinlarin daha az risk

aldiklarin1 ve hanehalki refahi arttikca, riskten kaginmanin azaldigini belirtmistir.

Jianakoplos ve Bernasek (2006), bekér kadinlarin, evli giftlere gore daha az risk
aldigini, risk almanin yasla azaldig1 yani yash bireylerin genclere gore daha az risk

aldiklarin1 belirtmistir.

Harlow ve Brown (1999) calismasinda riskten ka¢inmanin yasla birlikte arttigini,

Bodieve dig. (1992) ise genglerin daha fazla risk aldiklarini belirtmistir.

Dwyer (2002); Eckel ve Grossman (2008); Watson ve McNaughton
(2007)galismalarinda diger ¢alismalar1 (Byrnesve dig., 1999; Jianakoplos ve
Bernasek, 1998; Jianakoplos ve Bernasek, 2006) destekler kanitlar bulmuslar ve

kadinlarin daha fazla riskten kagindiklarini belirtmislerdir.

Grable ve Joo (2004) calismalarinda, egitim, finansal bilgi, gelir ve medeni hal gibi
degiskenlerin finansal risk toleransini etkiledigini belirtmislerdir. Arastirmalarina
gore, yiiksek bir egitime, yiiksek hanehalki gelirine ve daha fazla finansal bilgiye
sahip olanlarin finansal risk toleransi yiiksek iken, evli olan bireylerin ise finansal

risk toleransi diisiik ¢cikmustir.

Yapilan aragtirmalarda duygularin da riske karsi tutumda etkisi oldugu goriilmiistiir.
Habibve dig. (2015)’e gore, korku riskten kaginmayi, 6fke ise risk alma istegini
tetiklemektedir. Blanchette ve Richard (2010), kayginin riskten kaginma davranigini

ve olumlu ruh halinin risk alma egilimini arttirdigini belirtmistir.

Kaplan ve Garrick (1981)’e ve Mitchell (1999)’a gore algilanan risk bilgiye gore
degisir. Ornegin yilan hakkinda bilgisi olmayan bir kimse yilam risk olarak
algilamaz iken, yilan hakkinda ayrintili bilgiye sahip biri yilam risk olarak
algilayabilir. Benzer sekilde bir Orinl ilk defa satin alacak olan tiiketici, {iriin
hakkinda yeterli bilgiye sahip degilse satin almanin riskini dogru degerlendirmesi

imkansizdir, sadece deneyimle ve izlenimle tahmin edebilir.
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Ozcan (2012) yapmus oldugu ¢alismada, gelismekte olan iilkelerin gelismis iilkelere
gore daha fazla riskten kactiklarini, portfoylerinde daha az riskli varliklar

bulundurduklarini belirtmistir.

Dikkatsiz kullanilan dogal kaynaklar ekolojik dengeye zarar vermesi nedeniyle
cevresel risk olusturmakta ve riskten kagman kimseler, dogal kaynaklarin daha
dikkatli kullanim1 ile bu problemlerin azaltilmasini tesvik igin sorumluluk
alabilmekte, ayn1 zamanda tiikketim davranislarinin doga tizerinde yol agabilecekleri
riskleri 6ngérme ve bu riskleri engelleme agisindan daha duyarli davranmaktadirlar
(Eksi, 2012, 19). Bu nedenle riskten kaginan bireylerin daha ¢evreci davranmalari

beklenmektedir.

Sosyal Sorumlu Yatirim Fonlar1 yatirnmlar1 sadece finansal kriterlere degil ayni
zamanda cevresel, sosyal ve yonetim kriterlerine gore de segerek yatirimlarinin etik
degerleri yansitmasini saglar. Diger bir deyisle, SSYF’ ler cazip kar ve riskleri etik
yatirimlar ile birlestirerek uygun portfoy hazirlamaktadir (www.eiris.org, 2008,
aktaranBallesstero ve dig., 2012, 487). Geleneksel yatirimer yatirimlarinda beklenen
getiri ve risk ile ilgilenirken, sosyal sorumlu yatirimer geleneksel yatirimcidan farkl

olarak getiri ve risk ile birlikte etik degerlerin de olmasini beklemektedir.

Soysal sorumlu yatirnm fonlar1 olusturulurken ¢evresel, sosyal ve sirket
yonetimindeki sosyal sorumluluklardan kaynaklanan kisitlamalar takip edilerek,
gelirlerini bu faaliyetlere uymadan elde eden firmalar (Or; liretim esnasinda gevreye
zarar veren, alkol ve tiitiin gibi zararli mamul iiretimi yapan veya ¢ocuk is¢i ¢alistiran
firmalar) fona dahil edilmemelidir (Hassanve dig., 2017, 24). Sosyal sorumlu
yatirim fon portfoyii olustururken pozitif veya negatif filtreleme yapildigr igin,
cesitlendirme daha az olmaktadir. Portfoy cesitliliginin az olmasi nedeniyle
geleneksel fonlara gore riskinin daha yiiksek olmasi beklenmektedir (Ballessterove
dig., 2012; Humphrey, 2016, 265; Auer, 2016).

Rosenve dig. (1991), sosyal sorumlu yatirimcilarin daha fazla kazang elde etmek igin
daha fazla riske katlanmak istemediklerinden dolay: riskten kaginan yatirimcilar
olduklarini belirtmistir. Ancak hakim literatiir bulgulart Rosen, ve dig. (1991)’den
farklidir. Rasyonel bir yatirimcr riskten kagmarak, en diisiik riske gore uygun
portfoyii tercih edebilir fakat sosyal sorumlu yatirimcr eger risk yiiksek ise bile,

sosyal sorumlu yatirim portfoylinii tercih edecegi i¢in bu yatirimeilar igin riske karsi
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tarafsiz veya ¢ok az riskten kacinan olduklar1 sdylenebilir (Ballessterove dig., 2012,

490).

Barreda ve dig. (2011) ise, sosyal sorumlu yatirimeilarin risk egilimlerini 6lgmek i¢in
riskten kaginma testi uygulamis ve riskten kaginan yatirimcilara SSYF hakkinda

yeterli bilgi verildiginde, riski onemsemeyerek SSYF’yi tercih ettiklerini belirtmistir.

Renneboog ve dig. (2007), sosyal sorumlu fonlar olusturulurken yapilan
filtrelemenin fonun riski lizerinde bir etkisinin oldugunu, fakat yatirim karar1 alirken
sosyal sorumlu yatirimcilarin geleneksel yatirimcilara gore fonlarin riskinden daha az

etkilendigini belirtmistir.

Lewis (2001) ¢aligmasinda, sosyal sorumlu yatirimcilarin diger yatirimcilardan farkl
hedeflere sahip oldugu, somiiriicii, cevreyi kirleten ve hayvanlar iizerinde test yapan
isletmeleri engellemek i¢in finansal risk ve getiriye karsi tarafsiz kaldiklarim
belirtmistir. Ciinkii sosyal sorumlu yatirimci, kendisini sosyal bir hareketin pargasi

olarak gormektedir.
Yapilan bu ¢alismalar paralelinde H15 hipotezi olusturulmustur.

H15: Riskten kag¢inma ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iliski vardir.

3.6. Demografik Ozellikler Ve Sosyal Sorumlu Yatirim Fonlar

Cinsiyet, yas, egitim, gelir ve medeni hal gibi demografik faktorlerin g¢evreci
davranig tutumlar1 tizerine literatiirde ¢ok sayida arastirma yapilmistir (Liere ve
Dunlap, 1980; Rosen ve dig., 1991; Jones ve Dunlap, 1992; Sternve dig., 1993; Stern
ve Dietz, 1994; Stern ve dig., 1995; Karp, 1996; Wandel ve Bugge, 1997; Mainieri
ve dig., 1997; Klineberg ve dig., 1998; Beal ve Goyen, 1998; Dietz ve dig., 1998;
O’Connor ve dig., 1999; Nilsson, 2008; Valor ve dig., 2009; Delhomme ve dig.,
2013; Borgers ve Pownall, 2014; Borghesi ve dig., 2014; Adam ve Shauki, 2014;
Gifford ve Nilsson, 2014; Goebel ve dig., 2015).

Goebel ve dig. (2015) galismasinda egitimli bireylerin ve kadinlarin O’Connor ve
dig. (1999) ise egitimli bireylerin, yashlarin ve kadinlarin daha c¢evreci

davrandiklarini belirtmistir.

Liere ve Dunlap (1980) ise ¢evresel kayginin temel ihtiyaglarin karsilandiktan sonra

diisiiniilen bir liikks oldugunu ve bu nedenle egitim, gelir ve mesleki prestij ile pozitif
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iligkili oldugunu, ayn1 zamanda genclerin daha fazla ¢evre kaygisi tasidiklarini, Jones
ve Dunlap (1992) ise genglerin, iyi egitimli bireylerin ve demokratlarin daha gevreci

davrandiklarini belirtmistir.

Gifford ve Nilsson (2014) yaslilarin genglerden daha fazla gevreci olduklarini,
nedeninin ise eskiden daha az hava ve g¢evre kirliligi olmasi1 nedeniyle insanlarin
daha saglikli ve huzurlu olduklarin1 ve bu durumun farkina sadece yash insanlarin
vardigini belirtmistir. Ayni ¢alismada egitimli insanlarin daha ¢evreci olduklarini1 ve
kadinlarin daha fazla ¢evre kaygisi tasimakla birlikte ¢evrecilikle ilgili daha az

bilgiye sahip oldugunu belirtmistir.

Klineberg ve dig. (1998) demografik faktorlerin ¢evre korumasina énem verilmesi
ve ¢evreye duyulan kaygi ile iligkisini belirlemeye yonelik yapmis oldugu calismada
sadece yas ve egitimin iligskili oldugunu bulmus, daha gen¢ ve daha egitimli

bireylerin daha ¢evreci davrandiklarini belirtmistir.

Delhomme ve dig. (2013) yapmis oldugu ¢alismada, ¢evre dostu siirlis davranislari
(minimum klima kullanimi, asir1 yiiklerden kaginma, vitesleri daha ¢cabuk degistirme,
ani frenlemeden kaginma, vb.) ile demografik 6zellikleri karsilastirmis, genel olarak
yaslilarin  ve orta yas kadinlarin daha c¢evre dostu siirlis davranisi
gerceklestirdiklerini, genglerin ve erkeklerin ¢evre dostu siiriis davraniglarina dikkat

etmediklerini belirtmistir.

Demografik faktorler arasindan 6zellikle cinsiyet faktorii izerinde daha fazla ¢alisma
yapildig1r gézlenmistir. Kadinlarin ve erkeklerin yasam tarzlari, diisiinme bigimleri,
hayati algilama sekilleri, riske karsi tutumlari, yatirim tercihleri, vb gibi birgok
konuda birbirlerinden farkli olduklar1 gibi ¢evreye kars1 bakis acilar1 ve davraniglari
da farkli olmaktadir. Literatiire gore, genel olarak kadinlarin ¢evre sorunlar
hakkinda erkeklere gore daha fazla endiselenmekte oldugu (Karp, 1996) ve daha
cevreci tutum sergiledigi (Stern ve dig., 1993; 1995; Stern ve Dietz, 1994; Wandel ve
Bugge, 1997; Mainieri ve dig., 1997; O’Connorve dig., 1999; Nilsson, 2008; Goebel
ve dig., 2015) goriilmektedir. Ayni zamanda sosyal sorumlu yatirimlar
gerceklestiren yatirnmcilar arasinda kadinlarin  orani1 erkeklerden daha fazla
bulunmaktadir (Beal ve Goyen, 1998, Borghesive dig., 2014, Adam ve Shauki, 2014,
Borgers ve Pownall, 2014). Yapilan bu ¢alismalar paralelinde H16 hipotezi

olusturulmustur.
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H16: Kadinlarin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi yiiksektir.

Egitimli birey denildiginde, nitelikli, deger yargilari gelismis, calismayi, ¢evresine ve
topluma katki saglamayir amag¢ edinmis bireyler akla gelmektedir. Literatiirde bu
konuyu destekleyen c¢alismalar mevcuttur. (Rosen ve dig., 1991; Nilsson, 2008;
Goebel ve dig., 2015; Liere ve Dunlap, 1980; Jones ve Dunlap, 1992; Klineberg ve
dig.,1998)’e gore egitimli bireyler ¢evreye karsi daha duyarli davranmakta ve Beal
ve Goyen (1998)’c de gore daha fazla sosyal sorumlu yatirimlar

gergeklestirmektedirler. Bu ¢alismalar paralelinde H17 hipotezi olugturulmustur.

H17: Egitim seviyesi yiliksek olan bireylerin sosyal sorumlu yatirnm fon tercihi

yuksektir.

43



4. METODOLOJI

4.1. Arastirmanin Amaci

Bu arastirmanin amaci, degerler, bilgi isleme tarzi, bireysel sosyal sorumluluk, riskten

kacinma, ileri finansal okuryazarlik gibi bireysel faktorlerin ve demografik 6zelliklerin

sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri iizerindeki olasi etkisini arastirmaktir. Bu amag

dogrultusunda, arastirma sorular agagidaki gibidir:

1.

2.

Degerlerin sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri {izerinde etkisi var midir?

Bilgi isleme tarzinin sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri tizerinde etkisi

bulunmakta midir?

Bireysel sosyal sorumluluk diizeyinin sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri

tzerinde etkisi var midir?

Ileri finansal okuryazarligin sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri iizerinde

etkisi var midir?

Riskten kaginmanin sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri iizerinde etkisi var

midir?

Demografik faktorlerin sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri lizerinde etkisi

var midir?

fleri finansal okuryazarlik, diger bireysel faktorlerin (degerler, bilgi isleme
tarzt ve bireysel sosyal sorumluluk) sosyal sorumlu yatirim fon tercihi ile

iliskisini farklilagtirir m1?

Bireysel sosyal sorumluluk diizeyi, kendini asma ve biligselligin sosyal

sorumlu yatirim fon tercihi iizerindeki etkisini farklilagtirir mi?
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4.2.  Arastirma Modeli ve Hipotezler

Bu ¢alismada sekil 2 ve sekil 3’deki model kullanilmistir ve bu ¢ergevede asagidaki

hipotezler test edilecektir.
H1: Kendini agsma deger boyutu ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasinda iliski
vardir.

H2: Kendini giiglendirme deger boyutundaki basari ile sosyal sorumlu yatirim fon

tercihleri arasinda iliski vardir.

H3: Kendini giiglendirme deger boyutundaki gii¢ ile sosyal sorumlu yatirim fon

tercihleri arasinda iliski vardir.

H4: Kendini giiclendirme deger boyutundaki hazcilik ile sosyal sorumlu yatirim fon
tercihleri arasinda iliski vardir.

H5: Diisiinme ihtiyaci yiiksek olan bireyler (bilissel bilgi isleyiciler) ile sosyal
sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iligki vardir.

H6: Duygu tercihi yiiksek olan bireyler (duygusal bilgi isleyiciler) ile sosyal sorumlu

yatirim fon tercihleri arasinda iliski vardir.

H7: lleri finansal okuryazarlik ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iligki

vardir.

HS8: Bilgi isleme tarzi ile sosyal sorumlu yatirnm fon tercihi arasindaki iliski ileri

finansal okuryazarlig: diisiik ve yiiksek olanlara gore farklilagmaktadir.

H9: Kendini asma deger boyutu ile sosyal sorumlu yatirnm fon tercihi arasindaki

iligki ileri finansal okuryazarlig1 diistik ve yiiksek olanlara gore farklilasmaktadir.

H10: Kendini giiclendirme deger boyutundaki gii¢, basar1 ve hazcilik ile sosyal
sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki iliski ileri finansal okuryazarligi diisiik ve

yiiksek olanlara gore farklilagmaktadir.

HI11: Bireysel sosyal sorumluluk ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki

iligki ileri finansal okuryazarlig1 diistik ve yiiksek olanlara gore farklilasmaktadir.

H12: Bireysel sosyal sorumluluk ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda

iliski vardir.
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H13: Bireysel sosyal sorumluluk diizeyi, kendini asmanin sosyal sorumlu yatirim fon

tercihi tizerindeki etkisini farklilastirir.

H14: Bireysel sosyal sorumluluk diizeyi, biligselligin sosyal sorumlu yatirim fon

tercihi lizerindeki etkisini farklilagtirir.
H15: Riskten kaginma ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iligki yoktur.
H16: Kadinlarin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi ytiksektir.

H17: Egitim seviyesi yiiksek olan bireylerin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi

yuksektir.

RISKTEN
KACINMA

BILGI ISLEME

SOSYAL SORUMLU
YATIRIM FON TERCIHI

TARZI

BIREYSEL
SOSYAL
SORUMLULUK

ILERI FINANSAL DEMOGRAFIK
OKURYAZARLIK OZELLIKLER

Sekil 2: Arastirma Modeli 1
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Kendini asm

l

BSS— SSYF tercihi

Bilissellik

Sekil 3: Arastirma Modeli 2
4.3. Veri Toplama Yoéntemi ve Olciim Araclar

Arastirmanin hipotezlerini test etmek icin anket yontemiyle veri toplanmistir.
Modelin bagimsiz degiskenlerini 6lgmek i¢in bazi Ol¢eklerden faydalanilmistir.
Degerler, bilgi isleme tarzi, bireysel sosyal sorumluluk, riskten kaginma ve sosyal
sorumlu yatirim fon tercihi dlciimlerinde besli likert tipi dlgek kullanilmustir. Ileri
finansal okuryazarlik degiskeni ise her sorunun tek dogru cevabi olan sorulardan

olusmaktadir.

Degerler; Calismamizda on temel degerden olusan Schwartz’in deger kurami
kullanilmistir.  Fakat  bazi  davraniglarin  degerlerle  olan  iliskilerinin
degerlendirilmesinde esit derecede uygun olmadig1 daha dnce yapilan aragtirmalarda
(Sternve dig., 1995; Stern ve Dietz, 1994; Karp, 1996; Stern ve dig., 1993)
belirtilmistir. Stern ve Dietz (1994) tarafindan yapilan calismada degisime agiklik ve
muhafazakarligin ¢evrecilik ile ilgisi olmadigi, kendini asma ve kendini gii¢clendirme
deger boyutlarinin ise ¢evreci davranislarin belirleyicisi oldugu bulunmustur. Stern
ve dig. (1998) ise Schwartz’in sadece “Kendini Asma” ve “Kendini Giiglendirme”
deger boyutlar1 ile ¢evre dostu davranis arasinda istatistiksel bir iliski oldugunu
belirtmistir. Konu ile ilgili sonraki donemlerde yapilan arastirmalarda (Thogersen ve
Olander, 2002; Sener ve Hazer, 2007) Schwartz’in Deger Listesinin tamami yerine
arastirmanin ihtiyaclarina yonelik deger listesinin kisaltilmis sekli kullanilmistir
(Sener ve Hazer, 2007,5). Bu nedenle ¢alismamizda c¢evre dostu davraniglarla ilgili
olan Schwartz’in “Kendini Asma” ve “Kendini Gii¢lendirme” deger boyutlarindan
secilen 16 madde kullanilmustir. Olgek, Tiirkge’ye cevirisi yapildiktan sonra biri
ogretim gorevlisi ve digeri Ingilizce dgretmeni olan iki uzman tarafindan ters gevirisi
yapilarak oncelikle pilot ¢alisma i¢in 121 kisiye uygulanmis, faktor yiikii disiik olan
madde anketten ¢ikarilarak, ¢alismada 15 madde kullanilmistir. G1, G2 gii¢, B1, B2,
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B3 basari, H1, H2 hazcilik ve KA1 - KAS8 kendini agma degerlerinin Slglimlenmesi

icin kullanilmistir.

Bilgi isleme tarzi; Bilgi isleme tarzina gore bireyleri bilissel bilgi isleyiciler
(diistinme ihtiyaci) ve duygusal bilgi isleyiciler olarak gruplandirmak miimkiindiir.
Bilgi isleme tarzinin oOlgiimlenmesi i¢in 2 farkli Olgek kullanilmistir. Bunlar,

diisiinme ihtiyact 6l¢egi ve duygu tercihi dlgegidir.

Diisiinme ihtiyact 6lgegi Cacioppo ve Petty (1982) tarafindan 34 madde olarak
gelistirilmis ve yine Cacioppo vd. (1984) tarafindan 18 maddelik kisa 6lgek olarak
sadelestirilmistir. Calismamizda Giilgoz ve Sadowski (1995) tarafindan Tiirkge’ye
uyarlanan diistinme ihtiyaci 6lgegi kullanilmistir.121 kisiye uygulanan pilot ¢alisma
neticesinde faktor yiikii diisiik olan maddeler anketten c¢ikarilarak caligmada 12
madde kullamilmustir. Di1 - DI12 diisiinme ihtiyacinin &l¢iimlenmesi igin kullanilan

maddelerdir.

Duygu tercihi 6lgegi, bireylerin bilgi islerken ve karar asamasinda duygularina ne
derece itibar ettiklerini belirlemeyi amaglayan ve bu c¢ercevede biligsel ihtiyag
Olceginin tamamlayicisi olarak tasarlanan bir Olcektir (Almacgik, 2009, 104).
Calismamizda daha 6nce Alniagik (2009) tarafindan Tiirk¢eye uygulanmis olan, 13
maddeden olusan, Sojka ve Giese (1997) tarafindan gelistirilen, Duygu Tercihi
Olgegi (Preference for Affect) kullamlmistir. Uygulanan pilot calisma neticesinde
faktor yiikii diisiik olan bir madde ¢ikarilarak ¢alismada 12 madde kullanilmistir. Bu
maddeler, DT1- DT12 olarak gosterilmistir.

Bireysel sosyal sorumluluk; bireysel sosyal sorumluluk diizeyinin Olgulebilmesi
icin Live dig. (2008) tarafindan olusturulan Filiz ve Demirhan (2015) tarafindan
Tiirkceye uyarlanan 13 maddeden olusan bireysel ve sosyal sorumluluk Olcegi
kullanmilmistir. Uygulanan pilot c¢alisma sonrasinda faktor yiikleri diisiik olan
maddeler calismadan ¢ikarilmis ve 11 madde kullanilmistir. Bu maddeler BSS1-

BSS11 olarak gosterilmistir.

fleri finansal okuryazarhk; Finansal okuryazarlik diizeyini 6l¢gmek igin, Van Rooij,
Lusardi ve Alessie (2011)’den alinan 6lgek kullanilmistir. Finansal okuryazarlik
Olcegi, 16 maddeden olugsmakta ve temel ve ileri diizey olmak iizere iki boyutta
incelemektedir. Calismamizda sadece ileri finansal okuryazarlik maddeleri

kullanilmis ve F1-F11 olarak gosterilmistir. Olgek Tiirkge’ye g¢evirisi yapildiktan
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sonra biri 6gretim gorevlisi ve digeri Ingilizce 6gretmeni olan iki uzman tarafindan
ters cevirisi yapildiktan sonra kullanilmistir. Yoneltilen sorularin bir dogru cevabi
bulunmakta ve her dogru cevaba 1 puan verilerek bir endeks hesaplanmaktadir. Ileri

finansal okuryazarlik endeksi 0-11 arasinda degismektedir.

Riskten ka¢inma; Bireylerin riskten kaginma derecelerini 6lgmek i¢in Donthu ve
Gilliland (1996)’den alinan 3 ve Burton vd. (1998)’den alinan 4 06l¢ek maddesi
birlestirilmis ve 7 maddeden olusan 6l¢ek Tiirkge’ye ¢evirisi yapildiktan sonra biri
ogretim gorevlisi ve digeri Ingilizce dgretmeni olan iki uzman tarafindan ters gevirisi
yapilarak kullanilmigtir. Pilot ¢alisma sonucuna gore faktor yiiki diisiik olan 1

madde ¢alismadan ¢ikarilarak 6 madde uygulanmis ve R1-R6 olarak gosterilmistir.

Sosyal sorumlu yatirnm fon tercihi; Bireylerin sosyal sorumlu yatirim fon
tercihlerini belirlemeye yonelik Pasewark ve Riley, (2010)’dan modifiye edilen 2
soru sorulmustur. Esit getiri diizeyinde ve diisiik getiri diizeyinde sosyal sorumlu
yatirim fon tercihleri birlestirilerek puan verilmis, yiiksek skorlar sosyal sorumlu

yatirim fon tercihinin de yiiksek olduguna isaret etmektedir.

Ayrica bireylerin subjektif okuryazarliklarini 6lgmeye yonelik 1 soru ve demografik

ozellikleri i¢in de 4 soru sorulmustur.

4.4.Pilot Cahisma

Arastirma modelinde goriilen iligkilerin test edilmesi ve degiskenlerin faktor
yapilarinin gézlemlenebilmesi amaciyla, veri seti 10 Temmuz 2018 ve 30 Temmuz
2018 tarihleri arasinda kolayda drnekleme yolu ile 20 yas ve iizeri 121 katilimciya
online uygulama yapilarak elde edilmistir. Calismamizda kesfedici faktor analizi
uygulanmis ve faktor yiikleri diisiik olan maddeler ¢alismadan g¢ikarilmistir. Pilot
caligma neticesinde degerler Olgegi 16 maddeden 15 maddeye, bilgi isleme tarzi
6l¢egi 31 maddeden 24 maddeye, riskten kaginma 6l¢egi 7 maddeden 6 maddeye ve

bireysel sosyal sorumluluk 6l¢gegi 13 maddeden 11 maddeye indirilmistir.

4.5. Arastirma Orneklemi

Arastirma orneklemi, 18 yas ve lizeri yatirim yapan veya yatirim yapabilecek olan
bireylerden kolayda 6rnekleme yontemi ile olusturulmustur. Veri toplamada anket

yontemi kullanilmis ve anket, yaklasik 2.000 kisiye on-line olarak 2 Agustos 2018 ve
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25 Eyliil 2018 tarihleri arasinda gonderilmistir. Ankete 738 kisi geri doniis yapmis,
bunlarin 20 tanesi tutarsiz/ oldukca eksik cevapladigr gerekgesi ile ¢ikarilmis ve 718

kisinin anket verileri ile analiz yapilmistir.

Arastirmaya katilanlarin 409’u (%57) kadin, 309’u (%43) erkektir. Katilimcilarin
yaklasik %85°i geng niifustan (18-40) olusmaktadir. Orneklemin biiyiik ¢ogunlugu
tiniversite ve yiiksek lisans mezunlarindan olusmakta (%92,8) ve medeni hal
bakimindan evli olanlar (429) bekar olanlardan (289) daha fazladir. Tablo 2

katilimcilarin demografik profillerini 6zetlemektedir.

Tablo 2: Sosyo Demografik Profil

OZELLIK FREKANS %
Cinsiyet
Kadin 409 57
Erkek 309 43
Yas
18-30 297 41,4
31-40 317 44,2
41-50 76 10,6
51 + 28 3,9
Medeni Hal
Evli 429 59,7
Bekar 289 40,3
Egitim Durumu
[k gretim 9 1,3
Lise 43 6
Universite 508 70,8
YL/ Doktora 158 22
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4.6. Analizler

Verilerin analizinde SPSS 22 paket istatistik programi kullanilmistir. Veri setinin
evreni temsil edebilirligi ve faktor analizi i¢in uygun olup olmadigini anlamak igin
Kaiser- Meyer-Olkin (KMO) ve Bartlett’s kiiresellik testi uygulanmistir. KMO
degerinin 0,70’den yiiksek olmasi ve Bartlettsig. degerinin 0,05’den kiigiik ¢ikmis
olmasi nedeniyle 6rneklemin analiz i¢in yeterli oldugu ve verilerin normal dagildig:
kanaatine varilmistir. Olgege varimaks rotasyonlu kesfedici faktor analizi ve
ardindan olusan faktor maddelerine gilivenilirlik analizi (Cronbach Alfa)
uygulanmistir. Analiz sonucuna gore 8 faktor (Bireysel sosyal sorumluluk,
Duygusallik, Biligsellik, Kendini Asma, Riskten Kaginma, Gii¢, Hazcilik ve Basari)
elde edilmistir. 5 numarali soru (B3) faktor dagilimina uygun olmadigi i¢in analizden

cikarilmigtir. Faktor ve giivenilirlik analizi sonuglari tablo 3’de gosterilmistir.

Tablo 3: Faktor ve Glvenilirlik Analizi

Madde BSS Duygusal Biligsel K:::‘iani I::::::\ Gig Haz Basari
BSS1 0,836
BSS2 0,764
BSS3 0,855
BSS4 0,745
BSS5 0,832
BSS6 0,828
BSS7 0,768
BSS8 0,650
BSS9 0,570

BSS10 0,772

BSS11 0,767
DT1 0,705
DT2 0,804
DT3 0,778
DT4 0,667
DT5 0,737
DT6 0,734
DT7 0,849
DT8 0,777
DT9 0,691
DT10 0,815
DT11 0,664
DT12 0,489
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Tablo 3 Devam

Di1

0,671

Di2

0,709

Di3

0,732

Dia

0,613

Di5

0,487

Di6

0,510

Di7

0,678

Di8

0,702

Di9

0,708

Di10

0,714

Di11

0,705

Di12

0,772

KA1

0,760

KA2

0,764

KA3

0,709

KA4

0,774

KAS

0,704

KA6

0,787

KA7

0,803

KA8

0,742

R1

0,735

R2

0,739

R3

0,769

R4

0,854

R5

0,750

R6

0,822

Gl

0,862

G2

0,870

H1

0,818

H2

0,795

B1

0,540

B2

0,629

Givenilirlik

0,936 0,921

0,907

0,910

0,879

0,806 0,735

0,601

KMO

0,911

Barlett

24.648,002

Barlett
(Anlamlilik)

0,000
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Tabloda da goriildiigii lizere faktorlerin gilivenilirlik katsayilari istenilen diizeyde
cikmistir. Literatiire gore cronbach alfa degeri 0,70 iizerinde olmasi beklenir, fakat
kesfedici faktor analizlerinde 0,60 ve {izerinin giivenilir kabul edildigi goriilmiistiir

(Yasar, 2014, 63; George ve Mallery, 2003’den aktaran Sencan, 2005, 128).

Tablo 4: Degiskenler Arasi1 Korelasyon Tablosu

SSYF BSS KA BILIS GUC BASARI HAZ DUY RISK FO SFO
SSYF 1
BSS ,268% 1
KA ,228%0 43400 1
BILIS ,132:0 ,322:00 ,221:00 1
GUC -,088:0% ,97:00 ,060 ,146:% 1
BASARI ,014 27400 ,383:%0 ,209:%° ,309:% 1
HAZ ,008 ,184:00 ,300:%° ,14500 ,217%0 ,262:00 1
DUY ,067 ,149:00 ,108:004 -,063 -,024 -,001 ,111.008 1
RISK ,007 ,015 ,045 -,213%° -,036 -,017 -,030 ,154:%0 1
FO ,048 ,013 -,026 ,112:008 ,042 -,002 -,059 ,222:00 ,86:021 1
SFO ,062 ,042 -,039 ,185%° ,154:00 ,035 -,010 ,93012 ,03018 -,400%° 1
SSYF: sosyal sorumlu yatirim fon tercihi, BSS: bireysel sosyal sorumluluk, KA: kendini asma, BILIS: biligsel
bilgi isleyici, GUC: giic, BASARI: basari, HAZ: hazcilik, DUY: duygusal bilgi isleyici, RISK: riskten kaginma,
FO: ileri finansal okuryazarlik, SFO: subjektif finansal okuryazarlik

Tablo 4 tiim degiskenlerin ikili iligkilerini géstermektedir. Buna gore bireysel sosyal
sorumlulugun, kendini asmanin ve bilisselligin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi ile
pozitif, giliclin ise negatif iliskisi bulunmaktadir. Bagimsiz degiskenleri
inceledigimizde ise, bireysel sosyal sorumlulugun kendini agma, bilissellik (biligsel
bilgi isleyici), gii¢, basari, hazcilik ve duygusallik (duygusal bilgi isleyici) ile;
kendini agmanin biligsellik, basari, hazcilik ve duygusallik ile; giiciin basari, hazcilik
ve siibjektif finansal okuryazarlik ile; basarinin hazcilik ile; hazciligin duygusallik

ile; duygusalligin riskten kaginma, ileri finansal okuryazarlik ve siibjektif finansal
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okuryazarlik ile; riskten kaginmanin ileri finansal okuryazarlik ve siibjektif finansal
okuryazarlik ile; biligselligin gii¢, basari, hazcilik ile pozitif iligkisi, riskten kaginma
ile negatif iliskisi bulunmaktadir. Ayrica ileri finansal okuryazarlik ile siibjektif

finansal okuryazarlik arasinda da negatif iliski bulunmaktadir.

Tablo 5: Kendini Asma Icin Regresyon Analizi

SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON TERCiHi

DUZELTILMIS | ANLAMLILIK | STANDARDIZE | ANLAMLILIK
Kendini Asma R KARE EDILMEMIS B
,051 ,000 ,300 ,000

H1: Kendini agma deger boyutu ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasinda iliski

vardir.

Tablo 5 kendini asmanin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi iizerinde anlamli etkiye
sahip olup olmadigini anlamak igin yapilmis olan regresyon analizinin sonucunu
gostermektedir. Analiz sonucuna gore kendini asma, sosyal sorumlu yatirim fon
tercihindeki degisimin %35,1 ini agiklamakta ve bu degiskenin sosyal sorumlu yatirim
fon tercihinin anlamli bir belirleyicisi oldugu goriilmektedir (p<0,05). Ayrica,
standardize edilmemis B degeri 0,300 ¢ikmistir. Yani, kendini agsmadaki 1 birimlik
artis sosyal sorumlu yatirim fon tercihini 0,300 birim arttiracaktir ve bu artis anlamh

bulunmustur (p<0,05). Bu nedenle H1 hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 6: Gii¢ I¢in Regresyon Analizi

SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON TERCIiHi

DUZELTILMIS | ANLAMLILIK | STANDARDIZE | ANLAMLILIK
Giig R KARE EDILMEMIS B
,006 ,019 -,058 ,019

H3: Kendini giiclendirme deger boyutundaki gii¢ ile sosyal sorumlu yatirim fon

tercihleri arasinda iliski vardir.

Tablo 6 gliclin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi {izerinde anlamli etkiye sahip olup

olmadigimm1 anlamak i¢in yapilmis olan regresyon analizinin sonucunu

gostermektedir. Analiz sonucuna gore glg, sosyal sorumlu yatirim fon tercihindeki
degisimin % 0,6’s1 gibi ¢ok diisiik bir oran1 agiklamasina ragmen istatistiksel olarak
anlamli bulunmaktadir (p<0,05). Ayrica, standardize edilmemis B degeri -0,58

cikmigtir. Yani, kendini asmadaki 1 birimlik artis sosyal sorumlu yatirim fon
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tercihini 0,58 birim diisiirecektir ve bu negatif iliski anlamli bulunmustur (p<0,05).

Bu nedenle H3 hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 7: Bilissellik i¢cin Regresyon Analizi

SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON TERCiHI

DUZELTILMIiS | ANLAMLILIK | STANDARDIiZE | ANLAMLILIK
Bilissellik R KARE EDILMEMIS B
016 ,000 ,140 ,000

H5: Diisiinme ihtiyac1 yiiksek olan bireyler (bilissel bilgi isleyiciler) ile sosyal

sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iligki vardir.

Tablo 7 bilisselligin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi lizerinde anlamli etkiye sahip
olup olmadigini anlamak igin yapilmis olan regresyon analizinin sonucunu
gostermektedir. Analiz sonucuna gore biligsellik, sosyal sorumlu yatirim fon
tercihindeki degisimin %]1,6’sim1 agiklamakta ve bu degiskenin sosyal sorumlu
yatirim fon tercihinin anlamli bir yordayicist oldugu goriilmektedir (p<0,05). Ayrica,
standardize edilmemis B degeri 0,140 ¢cikmistir. Yani, bilissellikteki 1 birimlik artig
sosyal sorumlu yatirim fon tercihini 0,140 birim arttiracaktir ve bu artis anlamh

bulunmustur (p<0,05). Bu nedenle H5 hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 8: Bireysel Sosyal Sorumluluk i¢in Regresyon Analizi

SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON TERCIiHIi

Bireysel Sosval DUZELTILMIS | ANLAMLILIK | STANDARDIZE | ANLAMLILIK
So?umlulu)li R KARE EDILMEMIS B
070 000 358 000

H12: Bireysel sosyal sorumluluk ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda

iliski vardir.

Tablo 8 bireysel sosyal sorumlulugun sosyal sorumlu yatirim fon tercihi lizerinde
anlamli etkiye sahip olup olmadigini anlamak i¢in yapilmis olan regresyon analizinin
sonucunu gostermektedir. Analiz sonucuna goére bireysel sosyal sorumluluk, sosyal
sorumlu yatirim fon tercihindeki degisimin %7 sini aciklamakta ve bu degiskenin
sosyal sorumlu yatirim fon tercihinin anlamli bir yordayicist oldugu goriilmektedir
(p<0,05). Ayrica, standardize edilmemis B degeri 0,358 ¢ikmuistir. Yani, bireysel

sosyal sorumluluktaki 1 birimlik artis sosyal sorumlu yatirirm fon tercihini 0,358
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birim arttiracaktir ve bu artig anlamli bulunmustur (p<0,05). Bu nedenle H12 hipotezi

kabul edilmistir.

Diger bagimsiz degiskenlerin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi iizerinde anlamh
etkiye sahip olup olmadigini anlamak igin yapilmis olan regresyon analizlerinde
basari, hazcilik, duygusallik, ileri finansal okuryazarlik ve riskten kaginmanin sosyal
sorumlu yatirim fon tercihini etkilemedigi goriilmiis ve bu nedenle H2, H4, H6, H7

ve H15 hipotezleri de kabul edilmemistir. Iliskiler tablo 9 ile tablo 13 arasinda

gosterilmistir.
Tablo 9: Basar i¢in Regresyon Analizi
SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON TERCIiHI
DUZELTILMIS | ANLAMLILIK | STANDARDIZE | ANLAMLILIK
Basar1 R KARE EDILMEMIS B
,-001 705 014 ,705

Tablo 9 basarinin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi tlizerinde anlamh etkiye sahip
olup olmadigini anlamak igin yapilmis olan regresyon analizinin sonucunu
gostermektedir. Analiz sonucuna gore bu degiskenin sosyal sorumlu yatirim fon

tercihinin anlamli bir belirleyicisi olmadig1 gériilmektedir (p>0,05).

Tablo 10: Hazeilik icin Regresyon Analizi

SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON TERCIiHi

DUZELTILMIS | ANLAMLILIK | STANDARDIZE | ANLAMLILIK
Hazcihk R KARE EDILMEMIS B
,000 828 ,006 828

Tablo 10 hazcili@in sosyal sorumlu yatirim fon tercihi iizerinde anlamli etkiye sahip
olup olmadigini anlamak igin yapilmis olan regresyon analizinin sonucunu
gostermektedir. Analiz sonucuna gore bu degiskenin sosyal sorumlu yatirim fon

tercihinin anlaml bir belirleyicisi olmadigi goriilmektedir (p>0,05).

Tablo 11: Duygusallik icin Regresyon Analizi

SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON TERCIiHi

DUZELTILMIS | ANLAMLILIK | STANDARDIZE | ANLAMLILIK
Duygusallik R KARE EDILMEMIS B
,003 072 ,060 072

Tablo 11 duygusalligin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi lizerinde anlamli etkiye
sahip olup olmadigint anlamak i¢in yapilmis olan regresyon analizinin sonucunu
gostermektedir. Analiz sonucuna gore duygusalligin sosyal sorumlu yatirim fon

tercihinin anlamli bir belirleyicisi olmadig1 gériilmektedir (p>0,05).
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Tablo 12: Tleri Finansal Okuryazarlik i¢in Regresyon Analizi

SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON TERCIiHi

fleri Fi 1 DUZELTILMIS | ANLAMLILIK | STANDARDIZE | ANLAMLILIK
Of(r‘r g‘z’:ﬁ:‘k R KARE EDILMEMIS B
uy 001 199 013 199

Tablo 12 ileri finansal okuryazarligin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi zerinde
anlamli etkiye sahip olup olmadigin1 anlamak igin yapilmis olan regresyon analizinin
sonucunu gostermektedir. Analiz sonucuna gore ileri finansal okuryazarligin sosyal
sorumlu yatirirm fon tercihinin anlamli bir belirleyicisi olmadigi goriilmektedir

(p>0,05).

Tablo 13: Riskten Kacinma I¢in Regresyon Analizi

SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON TERCIiHi

Riskten DUZELTILMIS | ANLAMLILIK | STANDARDIZE | ANLAMLILIK
Kacmma R KARE EDILMEMIS B
¢ 001 853 006 853

Tablo 13 riskten kaginmanin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi iizerinde anlaml
etkiye sahip olup olmadigimi anlamak igin yapilmis olan regresyon analizinin
sonucunu gostermektedir. Analiz sonucuna gore riskten kaginmanin sosyal sorumiu

yatirim fon tercihinin anlamli bir belirleyicisi olmadigi gériilmektedir (p>0,05).

Demografik gruplardan elde edilen degerlerin ortalamalar1 arasinda istatiksel olarak
anlamli fark olup olmadigini belirlemek i¢in bagimsiz t testi ve one way anova
uygulanmistir. Uygulama sonucuna gore, sosyal sorumlu yatirim fon tercihlerine

gore sadece cinsiyetler arasinda ve egitim durumlari arasinda fark goézlenmistir.

Tablo 14: Cinsiyet i¢in Bagimsiz T Testi

SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON TERCIiHi

CINSIYET ORTALAMALAR ANLAMLILIK
Kadin 2,53
Erkek 2,42 ,061

H16: Kadinlarin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi yiiksektir.

Tablo 14 cinsiyetler arasinda sosyal sorumlu yatirim fon tercihi farkim
gostermektedir. Analiz sonucuna gore, kadinlarin sosyal sorumlu fon tercihi

ortalamasi erkeklerinkinden daha fazla olmakla birlikte istatiksel olarak % 5 hata
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diizeyinde anlamli degildir. Fakat analizi %10 hata payi ile yaptigimizda aralarindaki

fark anlamli ¢ikmaktadir (p<0,10). Bu nedenle H16 hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 15:Egitim Seviyesi Icin Anova Analizi

SOSYAL SORUMLU YATIRIM FON TERCIiHi
EGITIiM SEVIYESI ORTALAMALAR ANLAMLILIK
ilkégretim 1,89
Lise 2,26
YL/Doktora 2,49 016
Universite 2,51

H17: Egitim seviyesi yliksek olan bireylerin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi

yuksektir.

Tablo 15, egitim seviyelerinin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi farkini
gostermektedir. Analiz sonucuna gore, egitim seviyesi arttikca ortalamalar
yiikselmektedir. Yani daha egitimli bireylerin (liniversite ve YL/doktora) daha fazla
sosyal sorumlu yatirim fon tercihine yoneldigi goriilmektedir. Egitim seviyeleri
arasindaki bu fark istatiksel olarak anlamli goriinmektedir (p<0,05). Bu nedenle H17
hipotezi kabul edilmistir.

Finansal okuryazarligin degerler, bireysel sosyal sorumluluk ve bilgi isleme tarzinin
sosyal sorumlu yatirim fon tercihi ile olan iliskisini farklilagtirip farklilagtirmadigini
anlamak icin Andrew Hayes’in SPSS paket programi igin gelistirmis oldugu
PROCESS adli makro (https://processmacro.org/index.html) kullanilmistir.

Finansal okuryazarligin degerler, bireysel sosyal sorumluluk ve bilgi isleme tarzinin
sosyal sorumlu yatirim fon tercihi ile olan iliskisini belirlemek i¢cin H8, H9, H10 ve
H11 hipotezleri olusturulmus ve uygulanan moderator analiz sonucunda, finansal
okuryazarligin sadece degerler dlgeginin kendini agsma boyutu ile sosyal sorumlu
yatirim fon tercihi arasindaki iliskiyi farklilagtirdigi, diger olgeklerin iliskilerinde

herhangi bir etki yapmadig1 gézlemlenmistir.

HS: Bilgi isleme tarz1 ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki iligki ileri

finansal okuryazarlig: diisiik ve yliksek olanlara gore farklilagmaktadir.

H9: Kendini agma deger boyutu ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki

iliski ileri finansal okuryazarlig: diisiik ve ytiksek olanlara gore farklilasmaktadir.
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H10: Kendini guclendirme deger boyutundaki gii¢, basari ve hazcilik ile sosyal
sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki iliski ileri finansal okuryazarligi disiik ve

yiiksek olanlara gore farklilagmaktadir.

H11: Bireysel sosyal sorumluluk ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki

iliski ileri finansal okuryazarlig1 diisiik ve yiliksek olanlara gore farklilasmaktadir.

[leri finansal okuryazarlik

|

Kendini Asma —> Sosyal sorumlu yatirim fon tercihi

Sekil 4: Kendini agsma ile Sosyal Sorumlu Yatirim Fon Tercihi Arasinda fleri
Finansal Okuryazarhgimn Diizenleyici Etkisi

Tablo 16: Moderator ( Diizenleyici Degisken) Analizi Sonucu

ILERI FINANSAL L. .
ILISKIiYE MODELIN
OKURYAZARLIK P ANLAMLILIK <
SEVIVESi ETKISI ANLAMLILIGI
Diisiik 4351 ,0000
Orta 3432 ,0000 ,0137
Yiiksek 1594 ,0333

Tablo 16, finansal okuryazarligin kendini agma ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi
arasindaki iliskiyi nasil farklilastirdigini gostermektedir. Analiz sonucuna gore,
Diisiik ileri finansal okuryazarlik seviyesinde en yliksek iliski (4351), orta seviyede
biraz daha diistiik (3432) ve yiiksek seviyede en zayif iliski (1594) bulunmaktadir. Bu
nedenle sadece H9 hipotezi kabul edilmistir.

Kendini agma ve biligsellik ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasinda bireysel
sosyal sorumlulugun araci etkisini belirlemeye yonelik Andrew Hayes’in SPSS paket
programi icin gelistirmis oldugu PROCESS adl makro

(https://processmacro.org/index.html) kullanilmastir.
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Kendini asm

l

BSS— SSYF tercihi

Bilissellik

Sekil 5: Bireysel Sosyal Sorumlulugun Araci Etkisi

H13: Bireysel sosyal sorumluluk diizeyi, kendini asmanin sosyal sorumlu yatirim fon

tercihi lizerindeki etkisini farklilastirir.

H14: Bireysel sosyal sorumluluk diizeyi, biligselligin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi

tizerindeki etkisini farklilagtirir.

Yapilan analizler sonucunda bilissellik ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasinda
bireysel sosyal sorumlulugun araci etkisi olmadig1 goriilmiis, bu nedenle model, sekil

5’deki gibi degistirilmistir.

Bireysel

Sosyal

Sorumluluk
Kendini Asma / \A Sosyal Sorumlu

Yatirim Fon Tercihi

A 4

Sekil 6:Kendini asma ile Sosyal Sorumlu Yatirim Fon Tercihi Arasinda Bireysel
Sosyal Sorumlulugun Araci Etkisi

Tablo 17: Mediator (Araci Degisken) Analizi Sonucu

BIREYSEL SOSYAL i
SORUMLULUK KENDINI ASMA
SSYF’ye Anlamhhk SSYF’ye Anlamhhk | Glven

Etkisi Etkisi Arahgi

2775 ,0000 Dogrudan Etki 1819 ,0005
BSS ile Dolayh 1182 ,0666 -

Etki ,1702
Toplam Etki 3001 ,0000
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Kendini agma ile sosyal sorumlu yatirnm fon tercihi arasinda bireysel sosyal
sorumlulugun araci etkisini belirlemeye yonelik yapilan analizde, bireysel sosyal
sorumlulugun, kendini agsma ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki iliskiyi
giiclendirdigi goriilmistiir. Kendini agsmanin sosyal sorumlu yatirirm fon tercihine
etkisi 1819 iken, bireysel sosyal sorumlulugun araci etkisi ile birlikte toplam etki
3001 ‘e yiikselmistir. Toplam etki istatiksel olarak anlamlidir (p: 0,00<0,05). Ayn
zamanda dolayli etkinin anlamli olabilmesi i¢in giiven araliginda “0” bulunmamasi
gerekmektedir. Modelimizde dolayl etkinin giiven araligi 0,0666 ile 0,1702 arasinda
bulunmakta, yani “0” igermemektedir. Bu nedenle dolayli etki de anlaml

bulunmaktadir. Bu nedenle H13 hipotezi kabul edilmistir.

46.1. Ek Analizler

Literatirde siklikla g¢alisilan (6r. Van Rooij, ve dig. 2007; 2011; Almenberg ve
Dreber, 2015; Kapteyn ve Teppa, 2011; Lusardi ve Mitchell, 2007; Byrnes, vd.,1999)
riske karst tutumun ve finansal okuryazarligin demografik faktorlere gore farki
calismamizda da analiz edildi. Riske karsi tutum icin yapilan analizlerde sadece
cinsiyette fark tespit edilmis olup bu sonug tablo 18’de gosterilmistir. Finansal
okuryazarlikta ise, medeni durum, egitim seviyesi ve yasa gore farklilik oldugu tespit

edilerek tablo 19, 20 ve 21’de gosterilmistir.

Tablo 18: Cinsiyet I¢in Bagimsiz T Testi

RiISKTEN KACINMA
CINSIYET ORTALAMALAR ANLAMLILIK
Kadin 3,5090
Erkek 3,1543 000

Cinsiyetler arasinda riskten kaginmanin farkini anlamak i¢in yapilan bagimsiz t testi
sonucu tablo 18’de gosterilmistir. Kadinlarin riskten kaginma ortalamalari erkeklere
gore daha fazla goriilmiis (3,5090>3,1543) ve bu fark istatiksel olarak anlaml
gorunmektedir (0,00<0,05). Yani, kadinlar erkeklere gore daha fazla riskten kaginma

davranisi sergilemektedirler.

Finansal okuryazarlik seviyesinin demografik Ozelliklere gore farklilasip

farklilasmadigin tespit etmekicin yapilan analizler sonucunda medeni durum, egitim
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seviyesi ve yas gruplarinin ileri finansal okuryazarlik seviyelerinde fark oldugu tespit

edilmis ve tablo 19, 20 ve 21’de analiz sonuglari verilmistir.

Tablo 19: Medeni Durum i¢in T Testi

ILERI FINANSAL OKURYAZARLIK

MEDENI DURUM ORTALAMALAR ANLAMLILIK
Evli 321 043
Bekar 2,78 ’

Tablo 19, ileri finansal okuryazarlik seviyesinin medeni duruma gore farkini
gostermektedir. Analiz sonucuna gore, evli bireylerin ortalamalar1 bekéarlarin
ortalamalarindan daha fazla (3,21>2,78) ve bu sonug istatiksel olarak anlamli
(0,043<0,05) cikmistir. Yani evli bireylerin finansal okuryazarlik diizeyleri bekarlara
gore daha yiksektir.

Tablo 20:Egitim Seviyesi I¢cin Anova Analizi

ILERiI FINANSAL OKURYAZARLIK

EGITIM SEVIYESi | ORTALAMALAR ANLAMLILIK
ilk(’igretim 2,3333
Lise 2,6744
Universite 2,8366 001
YL/ Doktora 3,8418

Tablo 20, ileri finansal okuryazarlik seviyesinin egitim duruma goére farkini
gostermektedir. Analiz sonucuna gore, egitim seviyesi yiikseldik¢ce finansal
okuryazarlik ortalamalar1 da yiikselmis ve bu sonug¢ istatiksel olarak anlamli

(0,001<0,05) ¢ikmustir.

Tablo 21:Yas Aralg Icin Anova Analizi

ILERI FINANSAL OKURYAZARLIK

YAS ARALIGI | ORTALAMALAR | ANLAMLILIK
18-30 2,5859
31-40 3,1609
41-50 3,9342 000
51 + 4,1071

62



Tablo 21, ileri finansal okuryazarlik seviyesinin yas araligmma goére farkini
gostermektedir. Analiz sonucuna gore, yas ilerledik¢e finansal okuryazarlik
ortalamalar1 da yiikselmis ve bu sonug¢ istatiksel olarak anlamli (0,001<0,05)
cikmistir. Yani ileri yas bireylerin finansal okuryazarlik oranlar1 gencglere gore daha

yiiksek ¢ikmuistir.
Tablo 22, tiim hipotezlerin test edilmesi sonucu olusturulmustur.

Tablo 22: Hipotez Testi Sonuglar:

HiPOTEZLER KABUL RED

H1: Kendini agsma deger boyutu ile sosyal sorumlu yatirim v
fon tercihi arasinda iligki vardir.

H2: Kendini giiclendirme deger boyutundaki basari ile X
sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iliski vardir.

H3: Kendini giiclendirme deger boyutundaki gii¢ ile v
sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iliski vardir.

H4: Kendini giiclendirme deger boyutundaki hazcilik ile X
sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri arasinda iliski vardir.

H5: Diistinme ihtiyaci yiiksek olan bireyler (biligsel bilgi v
isleyiciler) ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri
arasinda iliski vardir.

H6: Duygu tercihi yiksek olan bireyler (duygusal bilgi X
isleyiciler) ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihleri
arasinda iligki vardir.

H7: Ileri finansal okuryazarlik ile sosyal sorumlu yatirim X
fon tercihleri arasinda iliski vardir.

H8: Bilgi isleme tarzi ile sosyal sorumlu yatirim fon X
tercihi arasindaki iligki ileri finansal okuryazarlig: diisiik
ve yiiksek olanlara gore farklilasmaktadir.

HO: Kendini asma deger boyutu ile sosyal sorumlu yatirim v
fon tercihi arasindaki iligki ileri finansal okuryazarlig:
diistik ve ytiksek olanlara gore farklilasmaktadir.

H10: Kendini giiclendirme deger boyutundaki gii¢, basari X
ve hazcilik ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi
arasindaki iligki ileri finansal okuryazarlhigi diisiik ve
yuksek olanlara gore farklilagmaktadir.

H11: Bireysel sosyal sorumluluk ile sosyal sorumlu X
yatirim fon tercihi arasindaki iliski ileri finansal
okuryazarlig: diisiik ve yiiksek olanlara gore
farklilasmaktadir.
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Tablo 22 Devam

H12: Bireysel sosyal sorumluluk ile sosyal sorumlu
yatirim fon tercihleri arasinda iligki vardir.

H13: Bireysel sosyal sorumluluk diizeyi, kendini asmanin
sosyal sorumlu yatirim fon tercihi lizerindeki etkisini
farklilastirir.

H14: Bireysel sosyal sorumluluk diizeyi, biligselligin
sosyal sorumlu yatirim fon tercihi {izerindeki etkisini
farklilastirir.

H15: Riskten kaginma ile sosyal sorumlu yatirim fon
tercihleri arasinda iliski vardir.

H16: Kadinlarin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi
yuksektir.

H17: Egitim seviyesi yiiksek olan bireylerin sosyal
sorumlu yatirim fon tercihi yiiksektir.
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5. SONUC VE ONERILER

Degerler, bilgi isleme tarzi, bireysel sosyal sorumluluk, riskten kac¢inma, ileri
finansal okuryazarlik ve demografik degiskenlerin bireysel yatirimcilarin sosyal
sorumlu yatirirm fon tercihine etkisinin arastirildigi calismamizda, ileri finansal
okuryazarlik Olgeginin diger degiskenler ile sosyal sorumlu yatirnm fon tercihi
arasinda moderator (diizenleyici degisken) ve bireysel sosyal sorumluluk 6l¢eginin
biligsellik ve kendini agsma ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki iliskiye
mediatdr (arac1 degisken) etkilerinin olup olmadigi incelenmistir. Ayrica riskten
kaginma ve ileri finansal okuryazarligin demografik faktorlere gore farklilasip

farklilasmadig1 analiz edilmistir.

Olgeklere yapilan faktdr analizi sonucunda, iyi ve kabul edilebilir giivenilirlik
araligmma (Cronbach alfa) sahip sekiz faktor elde edilmis ve bunlarin birbirleri ile

olan iligkileri korelasyon analizi uygulanarak tespit edilmistir.

Degerler olcegi; kendini asma, gii¢, basar1 ve hazcilik olmak {izere dort faktore
ayrilmis ve sosyal sorumlu yatirim fon tercihine etkisini gorebilmek i¢in regresyon
analizi yapilmistir. Kendini asmanin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi {izerinde
anlamli iliskisi bulunmus olup, kendini giiclendirme boyutundaki basar1 ve hazciligin
sosyal sorumlu yatirnm fon tercihi iizerinde herhangi bir etkisi bulunmamistir. Bu
husus kendini agsma boyutu ile ¢evreci davraniglar arasinda pozitif iliski bulundugu,
kendini giiglendirme boyutu olan gii¢, hazcilik ve basar1 ile ¢evreci davranmiglar
arasinda negatif iliski bulundugu veya hig¢ iliski bulunmadigr yoniindeki literatiir
caligmalarim1 desteklemektedir (Stern ve dig., 1995; 1998; Karp, 1996; Schultz,
Zeleny, 1998; 1999; Doran, 2008). Fakat kendini guclendirme boyutundaki giiciin
sosyal sorumlu yatirim fon tercihi lizerinde anlamli etkisi oldugunun goriilmesi ise
Sener ve Hazer (2007)’in gii¢ ile ¢evreci davraniglar arasinda zayif fakat anlamli
iliski buldugu calismasi1 ve g¢evreciligin kendini asma ve giic ile iliskili oldugunu

belirten Hansla ve dig. (2008)’nin ¢aligmasi ile uyumludur.

Biligsellik ve duygusallik olmak iizere 2 faktore ayrilan bilgi isleme tarzi 6l¢eginin

sosyal sorumlu yatirim fon tercihine etkisini gormek icin uygulanan regresyon
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analizine gore, biligsellik (diisiinme ihtiyac1) sosyal sorumlu yatirnm fon tercihi
Uzerinde anlaml ve pozitif bir etkiye sahipken duygusalligin sosyal sorumlu yatirim
fon tercihinde herhangi bir etkisi bulunmamaktadir. Barbaro, ve dig. (2015), Sacchi,
ve dig. (2016) ve Baz, ve dig. (2017) calismalarinda bilisselligi yiiksek olan
bireylerin gevreci tutumlarinin da yiiksek oldugu ve Sacchi, ve dig. (2016) duygusal
yonii yiiksek olan bireylerin ise daha az c¢evreci davrandiklarini belirttikleri
caligmalar desteklenmektedir. Diisiinme ihtiyaci yliksek (biligsel) bireyler; iliskileri,
olaylar incelemek ve anlamlandirmak isterler ve daha fazla diisiinerek, mantiksal
cercevede karar verirler. Duygu tercihi yuksek (duygusal) bireyler ise bilgiden ziyade
hislerine, duygularma gilivenerek karar verirler. Bu da demek oluyor ki, sosyal
sorumlu yatirim fonlarinin uzun vadedeki getirileri ile cevreye ve topluma
saglayacag1 katkilar diisiiniildiiglinde mantiksal diislinen bireylerin sosyal sorumlu

yatirim fonlarini tercih etmeleri kaginilmazdir.

Bireysel sosyal sorumluluk ile sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki anlaml
ve pozitif bulgu, bireysel sosyal sorumlulugu yiiksek olan kisilerin ¢evreci
davraniglarda bulunduklarini belirtilen caligmalara (Dwyer ve dig., 2015; Babcock,
2017) paralellik gostererek aragtirmanin ilgili hipotezinin desteklemektedir. Bireysel
sosyal sorumlulugun bilissellik ve kendini asma faktorleri ile sosyal sorumlu yatirim
fon tercihleri arasinda mediator etkisine bakildiginda; sadece kendini agma ile sosyal
sorumlu yatirrm fon tercihi arasindaki iliskide mediator etkiye sahip oldugu ve

aralarindaki iliskiyi gli¢lendirdigi goriilmiistiir.

Genel olarak riskten kaginan bireylerin finansal riskten de ka¢indigini diisiinmek
yanlis olur. Nitekim c¢evreci davraniglarda bulunanlarin riskten kagan bireyler
olduklar1 (Eksi, 2012, O’Connor, vd. 1999; Withmarsh, 2008; Wildavsky ve Dake,
2018) tarafindan belirtilmistir. Fakat yatirimlar agisindan bakildiginda, sosyal
sorumlu yatirnmlarda bulunmak isteyen yatirimcilarin fonlarin risklerine aldirig
etmedikleri goriilmiistiir. Gegmis arastirmalara (Lewis, 2001; Renneboog ve dig.
2007; Ballesstero ve dig., 2012) uygun olarak bagimsiz degiskenlerden biri olan
riskten kaginmanin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi {izerinde herhangi bir etkisi

tespit edilmemistir.

Cohen, 2005; 2007 ve Clark, 2013 ¢aligsmalarinda genel olarak finansal okuryazarligi
yiiksek olanlarin ¢evreci davraniglar sergiledikleri belirtmis olmasina ragmen, ileri

finansal okuryazarligin sosyal sorumlu yatirim fon tercihi iizerinde istatiksel olarak
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anlaml1 bir etkiye sahip olmadig1 goriilmiistir. Bu beklenmedik bulgunun muhtemel
bir sebebi caligsmaya katilan bireylerin ileri finansal okuryazarlik diizeylerinin ¢ok
diisiik seviyede bulunmasi (ankete katilan 718 kisiden ileri finansal okuryazarlik
sorularinin yarisindan fazlasina dogru cevap verenlerin sayisi %22 orani ile 158

kisidir) olabilir.

fleri finansal okuryazarlik Slgeginin moderator etkisinin sadece kendini asma ile
sosyal sorumlu yatirim fon tercihi arasindaki iliskide devrede oldugu, ileri finansal
okuryazarlik diizeyi arttikga bu etkinin azaldigi ve diger degiskenlerin iliskisine

herhangi bir etkisinin olmadigi sonucuna ulasilmaistir.

Demografik 0zelliklere gore degisen g¢evreci davraniglar ve sosyal sorumlu yatirim
fon tercihini inceleyen ¢ok sayida ¢alisma bulunmaktadir. Yas ve egitime gore sosyal
sorumlu yatirim fon tercihinde farklilik olup olmadigini gérmek i¢in yapilan anova
analizi sonucunda, yaga gore sosyal sorumlu yatirim fon tercihinde farklilik olmadigi
bulgusunun ankete katilanlarin yaslarinin birbirlerine ¢ok yakin olmasi nedeniyle
elde edildigi tahmin edilmektedir. Ciinkii, ankete katilan 718 katilimcinin 614 ‘i
(%85,6) 18-40 araliginda geng¢ niifusu olusturmaktadir. Egitim durumunun farkli
olmast sosyal sorumlu yatirim fon tercihini etkiledigi ve egitim durumu arttikca
sosyal sorumlu yatirnrm fon tercihinin de arttigi gézlemlenmistir. Bu sonug, ilgili
hipotez ile ayn1 yonde ¢ikmis ve beklenen bir sonug olmustur, nitekim egitimli birey
denildiginde, nitelikli, baz1 deger yargilar1 gelismis, ¢alismayi, ¢cevresine ve topluma
katki saglamayr amag¢ edinmis bireyler akla gelmektedir. Ayn1 zamanda Beal ve

Goyen, (1998)’nin ¢alismasina da paralellik gostermektedir.

Medeni hal ve cinsiyete gore sosyal sorumlu yatirim fon tercihinde farklilik olup
olmadigini anlamak igin yapilan bagimsiz t testi sonucuna gore, medeni hale gore
sosyal sorumlu yatirim fon tercihi degigmedigi, cinsiyete gore farklilastigi bulgusu
kadinlarin ve erkeklerin yasam tarzlari, diisiinme bicimleri, hayat1 algilama sekilleri,
riske karsi tutumlari, yatirim tercihleri, vb. gibi bircok konuda birbirlerinden farkli
olmalar1 nedeniyle sasirtici olmamistir. Ayni zamanda kadinlarin sosyal sorumlu
yatirim fon tercihlerinin erkeklere gore daha fazla oldugu bulunmus ve bu sonug
literatlirii (Beal ve Goyen, 1998; Borghesi ve dig., 2014; Adam ve Shauki, 2014;
Borgers ve Pownall, 2014) desteklemektedir.
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Tiim bu analizlere ek olarak demografik faktorlere gore riskten kaginmada ve ileri
finansal okuryazarlikta fark olup olmadigin1 anlamak i¢in anova analizi ve bagimsiz t
testi yapilmistir. Analiz sonuglarina gore, riskten kacinma icin sadece cinsiyetler
arasinda fark c¢ikmis ve kadinlarin erkeklere goére daha fazla riskten kaginma
davranisi sergiledikleri gdzlemlenmistir. Bu durum Jianakoplos ve Bernasek (1998),
Dwyer (2002), Watson ve McNaughton (2007) ve Eckel ve Grossman (2008)
caligmalar1 ile uyumludur. Aym1 zamanda demografik Ozellikler arasinda ileri
finansal okuryazarlik diizeyinde fark olup olmadigini anlamak i¢in yapilan anova
analizi ve bagimsiz t testi sonuglarina gore, ileri finansal okuryazarlik egitim
durumuna ve yasa gore farklilasmaktadir. Yas ilerledik¢e finansal okuryazarlik
diizeyi artmaktadir. Ayni sekilde egitim durumu arttikca da ileri finansal
okuryazarlik diizeyinin arttig1 gézlemlenmistir. Finansal okuryazarligin yas ve egitim

durumuna gore artmasi literatiiri destekler niteliktedir.

Bu calismanin, elde ettigi bulgular ile davranissal finans literatiiriine katki sagladigi
sOylenebilir. Ciinkii burada ele alinan bireysel faktorler yatirim kararlarini
etkileyecek psikolojik faktorlerdir. Arastirma bulgulari, Kimi bireysel faktorlerin
finansal davraniglar iizerinde etkisinin oldugunu kanitlamaktadir. Sosyal sorumlu
yatirim fon yatirimei sayisini arttirmak isteyen finansal kuruluslar, bireysel faktorlere
odaklanacak calismalar yapabilirler. Ornegin, geng nesiller icin bireysel sosyal
sorumlulugu arttiracak egitimler diizenleyebilir veya sosyal sorumlu yatirim fon
reklamlar1 olustururken biligsel insanlari goz Oniinde bulundurarak reklam ve

pazarlama stratejileri gelistirebilirler.

Biutln galismalarda oldugu gibi bu calismada da bazi kisitlamalar bulunmaktadir.
Calismamizin verileri anket yontemi ile elde edilmis ve ankete katilan bireylerin
cogunlugu genc niifustan (18—40)ve egitimli bireylerden (lisans, YL/doktora)
olusmaktadir. Bu da calismamizda egitim ve yas ile ilgili analizlerde kisitlamalar
yaratmaktadir. Farkli yas gruplari ve egitim seviyeleri ile analizler yapildiginda daha

farkli sonuglar ile karsilasilabilmesi muhtemeldir.

Calisgmamiz, Tirkiye’de bireysel yatirimcilarin sosyal sorumlu yatirnm fon
tercihlerini etkileyen degiskenler iizerinde duran ilk ¢alisma olmasi nedeniyle 6nem
arz etmektedir. Bu calismada degerler, bilgi isleme tarzi, riskten kaginma, bireysel
sosyal sorumluluk, ileri finansal okuryazarlik ve demografik O6zelliklerin sosyal

sorumlu yatirim fon tercihine etkisi incelenmistir. Veri toplama yontemi olarak anket
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kullanilmistir. Ayni iligkilerin deneysel tasarimlarla olglimlenmesi ¢ok faydal
sonuclar saglayabilir. Ayrica, kisilik 6zelligi, kiiltiir ve inang gibi degiskenlerin de
modele katilmasi literatiire katki saglayacaktir. Son olarak ¢alismamiza 18 yas {isti
yatirim yapabilecek bireyler katilmistir. Sonraki arastirmalarda gergek yatirimcilara

ulasilmasi da daha farkli ve faydali vurgularin elde edilmesi i¢in yararli olacaktir.
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EKLER

Ek 1. Anket

Degerli katilimci,

Bu ¢alisma, Yildiz Teknik Universitesi Muhasebe- Finansman doktora programinda
yiriitilen bir tez ¢alismasi i¢in hazirlanmis olup tamamen bilimsel amagh
kullanilacaktir. Sorulari igtenlikle ve eksiksiz cevaplamaniz, aragtirmanin dogrulugu
ve gecerliligi icin ¢ok Onemlidir. Yanitlar toplu olarak degerlendirmeye alinacak,
bireylere 0zgii analizler yapilmayacaktir. Katiliminiz ve desteginiz igin tesekkiir
ederiz.

Liitfen asagidaki degerlerin hayatinizda yol gosterici ilke olarak Onemini
degerlendirin. Degerlendirmenizin derecesini, asagida bulunan 0’dan 5’e kadar olan
rakamlardan birini secerek goriisiiniizii belirtiniz.

Hayatini Yénlendiren Bir Ilke Olarak Bu Deger:

Onemli Degil Biraz 6nemli | Onemli Cok 6nemli | Son derece énemli
1 2 3 4 5
G1 | Sosyal gii¢ (baskalarmi denetleyebilmek, Gstin olmak 1123|415

G2 | Otorite (liderlik etmek, yonlendirme hakkina sahip olmak) |12 3|45

Bl | Basari (hedefleri gerceklestirebilmek) 1123|415
B2 | Hirs (galigkan, hevesli) 112/3(|4|5
B3 | Itibar (insanlar ve olaylar iizerinde etkili olmak) 1123|415
H1 | Zevk (istek ve arzularin giderilmesi) 1123|415

H2 | Hayattan zevk almak (yeme-igme, eglence..vb. hoglanmak) (1|23 |4 |5

KA1l | Cevreyi korumak (dogay1 korumak) 1123|415

KAZ2 | Giizelliklerle dolu bir diinya (doganin ve sanatin giizelligi) 1123|415
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KA3

Dogayla biitiinliik i¢inde olmak (dogaya uyum)

KA4

Sosyal adalet (adaletsizligi diizeltmek, zayifin yaninda
olmak)

KA5

Esitlik (herkese esit firsat)

KAG

Yardimseverlik (bagkalarinin iyiligi i¢in ugragsmak)

KA7

Durustlik (icten, samimi olmak)

KAS8

Sorumluluk (giivenilir ve inanilir biri olmak)

Liitfen asagidaki ciimleleri okuyup, her bir ciimlenin size ne denli uydugunu

belirtin

Bu ctimle | Bu ctimle | Bu ctimle beni | Bu ctimle | Bu ctimle beni tam

bana bana  biraz | ne anlatiyor | beni Iyi | anlamiyla anlatiyor

tamamen aykirt ne anlatmiyor | anlatiyor

aykiri

1 2 3 4 5

Dil | Cok diisiinmeyi gerektiren bir isin sorumlulugunu almak

hosuma gider.

Di2 | Diisiinmek benim igin bir eglence bigimidir.

DI3 | Az diisiinmeyi gerektirecek seyleri yapmaktansa, diisiinme
yetenegimi zorlayacak seyleri yapmayi tercih ederim.

Di4 | Bir mesele hakkinda derin diisinmemi gerektirecek
durumlart 6nceden sezip, onlara yonelirim.

DI5 | Bir sorunu kafamda uzun siire yogun bir bigimde tartismak
hosuma gider.

Di6 | Olabildigince diisiiniiriim..

Di7 | isimde, diisiinme yetenegime giivenerek yiikselme fikri
bana c¢ekici gelir.

DI8 | Sorunlara yeni ¢oziimler bulmayr gerektiren isler bana
gercekten zevk verir.

DI9 | Yeni diisiince bigimleri 6grenmek bana ¢ok heyecan verir.
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Di10 | Yasamimin ¢ézmem gereken bulmacalarla dolu olmasmi |12 |3 |4 |5
tercih ederim.

Dill | Soyut diisinme eylemi bana cekici gelir 112|345

Di12 | Orta derecede énemli, fazla diisiince gerektirmeyen bir is 1123145
yapmaktansa, kafa ¢alistirmami gerektiren, zor ve ¢cok
Oonemli bir isi tercih ederim.

DT1 | Ben "diisiinen" degil, daha ziyade "hisseden" biriyimdir. 1123|415

DT2 | Olaylara sik sik duygusal olarak yaklagirim. 1123|415

DT3 | Bir karar verirken dncelikle kalbimin sesini dinlerim. 112(3|4|5

DT4 | Gergek hislerimi kesfetmeye yarayacak firsatlar1 olumlu 1123|415
karsilarim.

DT5 | Duygusal insanlarla bir arada olmay1 severim. 1123|415

DT6 | Hislerim benim kim oldugumu tanimlar ve etrafima 112/3(4|5
yansitir.

DT7 | Ben daha ziyade hisleriyle yasayan bir insanimdir. 112/3(4|5

DT8 | Gegmisteki bir durumu yeniden diisiindiigiimde, genellikle |1 2|3 (4|5
0 durumun duygusal tarafini hatirlarim.

DT9 | Duygular kullanmay: gerektiren 6nemli bir gorevi, bilgiyi |12 |3 |45
kullanmay1 gerektiren 6nemli bir goreve tercih ederim.

DT10 | Duygusallik benim dogamda vardir. 112345

DT11 | Sadece kendime olsa bile duygularimi agiklamaya 1(2(3|4|5
caligmaktan hoslanirim.

DT12 | Gii¢lii duygu yogunlugu beni telaglandirir. 1123|415

Verilen ifadelere iliskin goriislerinizi liitfen asagidaki dlcege gore her ifade

icin isaretleyiniz

Kesinlikle Katilmiyorum | Kararsizim Katiliyorum Kesinlikle
katiliyorum

katilmiyorum

1 2 3 4 5

BSS1 | Bagkalarina saygi gosteririm. 1 2 3 4 5
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BSS2 | Yoneticime saygi gosteririm. 1 2 3 4 5)

BSS3 | Bagkalarina yardim ederim. 1 2 3 4 5
BSS4 | Bagkalarini cesaretlendiririm. 1 2 3 4 5
BSS5 | Baskalarmna karsi nazik davranirim. 1 2 3 4 5

BSS6 | Bagkalarina kars1 yardimsever davranirim. 1 2 3 4 5

BSS7 | isimde elimden gelenin en iyisini yapmaya 1 2 3 4 5)

calisirim.
BSS8 | Kendim igin hedefler belirlerim. 1 2 3 4 5
BSS9 | Sosyal etkinliklerden hoglanmasam bile, 1 2 3 4 5
katildigimda en uygun davranisi sergilemeye
calisirim.
BSS10 | Kendimi gelistirmek isterim. 1 2 3 4 5)
BSS11 | Isimde iyi olmak i¢in caba gdsteririm. 1 2 3 4 5

Verilen ifadelere iliskin goriislerinizi liitfen asagidaki olcege gore her

ifade icin isaretleyiniz
Kesinlikle Katilmiyorum | Kararsizim Katiliyorum | Kesinlikle
katilmiyorum katiliyorum
1 2 3 4 5
R1 Risk almaktan hoglanmam. 1 2 3 4 5
R2 Tanidigim ¢ogu insana kiyasla hayati 1 2 3 4 5
uglarda yasamaktan kaginirim.
R3 Gereksiz riskler almaya istekli degilim. 1 2 3 4 5
R4 Tanidigim ¢ogu insana kiyasla riske 1 2 3 4 5
girmekten hoslanmam.
RS Uziilmektense giivende olmay1 tercih 1 2 3 4 5
ederim.
R6 Riskli seylerden kaginirim. 1 2 3 4 5
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Verilen ifadelere iliskin goriislerinizi liitfen asagidaki olcege gore her ifade
icin isaretleyiniz

Kesinlikle
katilmiyorum

Katilmiyorum | Kararsizim | Katiliyorum

Kesinlikle
katiliyorum

1

5

SSY1

Esit risk ve esit getiri dlizeyinde
olusturulmus iki portfoyden birine 10.000
TL yatirim yapacak olursam toplum yarari
gozetilerek olusturulmus (sosyal sorumlu)
portfoyl secerim.

SSY?2

Ayni risk diizeyinde toplum yarar1
gozetilerek olusturulmus (sosyal sorumlu) ve
buna dikkat etmeden olusturulmus iki
portféyden birine 10.000 TL yatirim
yapacak olursam digerine gore daha diisiik
getirili dahi olsa toplumun yarar1 gézetilerek
olusturulmus (sosyal sorumlu) portfoyii
secerim.

SF1

Finansal/Ekonomik konulara iliskin bilgi
dizeyim oldukca iyidir.

Asagida verilen sorulara iliskin cevaplarimizi se¢iniz, cevabi bilmiyor iseniz
liitfen “bilmiyorum” secenegini isaretleyiniz

F1. Hangisi hisse senedi piyasasinin ana fonksiyonudur?

Hisse senedi piyasasi hisselerin karlarinin tahmin edilmesine yardimci olur

Hisse senedi piyasasi sebebiyle hisse senedi fiyatlar: artar

Hisse senedi piyasasi hisse senedini satmak isteyenlerle almak isteyenleri

bir araya getirir

Bilmiyorum

F2. Ifadelerden hangisi dogrudur? Eger birisi hisse senedi piyasasindan B
firmasinin hissesini alirsa;

Firmanin bir pargasinin sahibi olur

Firmaya bor¢ vermis olur
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B firmasinin borglarmin yiikiimliisii (sorumlusu) olur

Bilmiyorum

F3. ifadelerden hangisi dogrudur?

Yatirim fonuna yatirim yapan bir kisi ilk sene parasini ¢cekemez

Yatirim fonlar1 hisse senedi, bono gibi birkag varlia yatirim yapabilir

Yatirim fonlar1 gegmis performansa bagli bir oranda getiri 6demeyi garanti
eder

Bilmiyorum

F4. Ifadelerden hangisi dogrudur? Eger birisi B firmasinin tahvilini satin alirsa;

Firmanin bir pargasinin sahibi olur

Firmaya bor¢ vermis olur

B firmasinin borg¢larmin yiikiimliisii (sorumlusu) olur

Bilmiyorum

F5. 10 veya 20 sene gibi uzun dénemde bir periyodu dikkate alirsaniz en yiiksek
getirisi olan varlik hangisidir?

Banka Faizi

Tahvil

Hisse senedi

Bilmiyorum

F6. Uzun donemde en yliksek fiyat dalgalanmasi gdsteren varlik hangisidir?

Banka Faizi

Tahvil

Hisse senedi

Bilmiyorum

F7. Bir yatirimci parasini farkli varliklara yatirdiginda para kaybetme riski ne olur?

Artar

Azalir
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Ayni kalir

Bilmiyorum

F8. Eger mevduat faizleri diiserse tahvil fiyati ne olur?

Yukselir

Diiser

Ayni kalir

Bilmiyorum

F9. “10 yil vadeli bir tahvil satin alirsaniz ve 5 sene sonra paraya ¢evirmek isterseniz
ceza 6demesi yapmaniz gerekir”. Bu ifade dogru mudur yanls midir?

Dogru

Yanlis

Bilmiyorum

F10. “Normalde hisse senedi bonodan daha risklidir”. Bu ifade dogru mudur yanlig
midir?

Dogru

Yanlis

Bilmiyorum

F11. “Bir firmanin hisse senedini almak yatirim fonu almaktan daha giivenli bir
getiri saglar”. Bu ifade dogru mudur yanlis midir?

Dogru
Yanlis
Bilmiyorum
CINSIYET () Kadm () Erkek
YAS ()18-30 ()31-40 ()41-50 ()51 ve st
MEDENI DURUM () Evli () Bekar
OGRENIM DURUMU () flkdgretim () Lise () Universite () Yy

Doktora
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