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Zeynep Ozyol: “Finansal Piyasalarda Yatirimer Davranisi ve Risk Algis1 Diizeyi” bu calismay
yapan isim konugumuz olacak simdi Prof. Dr. Dilek TEKER. Hos geldiniz yayina,

Dilek Teker: Hos bulduk. Zeynep Hanim iyi yayinlar.

Zeynep Ozyol: Sag olun. Iyi aksamlar. Simdi bu calismamzi biraz sizinle konusmak,
detaylandirmak, ayrintilarina bakmak istiyoruz. Yatirnrmcinin -soyle direkt onunla baglayalim-
Tiirkiye’de bir numaral tercihi ne, ne ¢ikiyor 6ne?

Dilek Teker: Bir numaral tercihi doviz cikiyor. Bu arada en basinda séyleyelim, bu son 3 yildir
benim kisisel bir projem, 2021 yilindan beri yiiriitiiyorum. Dolayisiyla son 3 yillik aslinda igeride
birikmis bir veriden bahsediyoruz. Ve 3 yil icerisinde ¢okta fazla bir fark etmedi. 3 yildan beri
yatirimci bir numaraya dovizi koymus durumda. Tabii siralama farkli 6rnegin kadin erkek farkh
bir sey soylilyor ya da yas gruplarina gore farkl bir seylerden bahsediyoruz. Ornegin biraz
isterseniz bahsedelim. Iste 2 numaraya hisse senedini konumlandirmis yatirimel, 3 numaraya altin
demis. Farkhi seyler aslinda biz burada sorguluyoruz. Yani bir anlamda hani bu ankette
amacladigimiz hani biz yatirnmcilar olarak hep getirinin pesinden kosuyoruz ama bir de risk
konumlandirmasi1 yapma konusunda ne kadar basariliyiz ya da bir yatinm yaptigimizda acaba
riskin ne oldugu konusunda ne kadar bilgi sahibiyiz ya da yatirimei kendini ne kadar bilgi sahibi
goriiyor? Bunu aslinda sinamaya calisiyoruz. Farkh birtakim parametreleri sorduk. Ornegin; iste
bir siiredir ¢ok konustugumuz bir mevzu var. Biliyorsunuz Tiirkiye piyasalarinda iste TL'nin cok
diisiik degerlendigi ve kurun yukariya dogru tirmandig1 her ne kadar bir siiredir stabil gitmeye
calissa da boyle bir yukariya dogru ivmelendigi bir donem yasiyoruz. Ister istemez hem Tiirkiye
piyasalarinda hem kiiresel piyasalarda yiliksek enflasyona da bagh olarak bir negatif reel getiri
kosullarindan bahsediyoruz. Tabii bu ister istemez bizim iste finans akademisyenleri olarak hep
vurguladigimiz portfoy olusturmanin 6nemi ama portfoy olusturmanin olmazsa olmazlarindan
tahvil, bono c¢iinkii bunlar aslinda bir anlamda emniyet kemeri seklinde gorev yapar bir portfoyde.
Yatirimel bunlari biraz isin esas1 geriye dogru atmis durumda Zeynep Hanim. Seyi sorduk, yastik
alti ki Tiirkiye’de birka¢ ay oncesine kadar tartistigimiz bir mevzuydu bu bizim. Yastik alti
konusuna ¢ok meyil eden bir yatirnme1 yok. Bu giizel bir sonug, bekledigimiz bir sonug aslhinda.

Zeynep Ozyol: Bu ne kadardir yani bu ciinkii Tiirkiye’de bir temadir. Yatirme icin yastik alti
temas1 hatta yani yastik altin1 cekmek icin politikalar olusturulur. Dolayisiyla ne kadarhk bir
siirede boyle bir degisim gozlediniz siz?


https://youtu.be/Bham7UW8aPc

Dilek Teker: 2021 yilindan beri yastik alti, o bizim oOniine koydugumuz iiriinler icerisinde
yatirimeinin hep en sona koydugu bir sey yatirim araci demeyecegim artik saklama araci diyecegim
ve ¢ok kiiciik bir oran.

Zeynep Ozyol: Simdi o zaman biraz bu calismanin konusu olan demografileri de bize anlatin.
Yani hangi yas gruplari, hangi sosyo-ekonomik simiflarla yaptiniz bunu ve kadin-erkek orani?

Dilek Teker: Yani bu cok onemli cilinkii zaten bir anketi anlamaya calistigimizda o Kkisiyi o
cevaplayanlar1 dogru test ediyor olmamiz lazim. Bizim 6rneklemimizin %76’lik bir kism1 26-50 yas
araliginda dolaywsiyla hani yas grubu olarak dikkate aldigimizda is tecriibesini de beraber
soyleyeyim yaklasik %75’lik bir kismi 5 y1l ve daha {izeri is tecriibesine sahip. %100l {iniversite
mezunu, %30’u doktora mezunu tabii ki alt kirtlimlar1 var. Cok sayilara bogmak istemem bizleri
izleyenleri ama sOyle bir genel profil cizmek ismek isterim. Yas kategorisi olarak hani mezun
olmus, birkag yillik is tecriibesine sahip, iyi egitimli bir kitleden bahsediyoruz aslinda bu sorular:
yonelttigimiz ve bize cevap veren kitlenin. Kadin-erkek oranimiz bizim 3 ankette de hemen hemen
hep aymi. %45 ve 55, %45 kadin 55 erkek seklinde degisiyor. Bu arada bu demografik veriler bir
anketi analiz etmemize bize son derece yardimci olan birtakim alt kirillimlar. Bugiin ¢ok vaktimiz
olmaz. Bunlara deginmeyiz ama biz akademik olarak iste yas x, y ve z jenerasyonlarin tartigiyoruz.
Acaba bir farklilhik var midir, kadin-erkek arasinda bir farkhilik var midir? diye bunlar1 ayrica
akademik olarak da test ediyoruz.

Zeynep Ozyol: Onu ayrica sormak istiyorum. Zaten ona bir bashk acacagim.

Dilek Teker: Tamam.

Zeynep Ozyol: Siz devam edin.

Dilek Teker: Dolayisiyla demografik veriler olarak bu sekilde 6zetleyebiliriz aslinda.

Zeynep Ozyol: Tamam. O zaman gecelim kadin-erkek farklarma. Tabii orada yas gruplar
arasinda cok temel boyle hani dikkate deger farkliliklar varsa onu da alalim? Ama kadin ve
erkeklerin risk algisi, risk yaklagimi, risk analizi arasindaki temel farklar ne? Onu da merak
ediyorum.

Dilek Teker: Yani tabii yas gruplar arasinda temel farkliliklar var. Yani ornegin biz birtakim
sorular sorduk. Kripto parayla ilgili sorular sorduk ki ilerleyen dakikalarda buraya da geliriz. Yas
ortalamasi daha diisiik olan bir kitlenin kripto paralara daha yatkin oldugunu ¢ok net bir sekilde
gozlemliyoruz. Biraz yas ortalamasi yukariya dogru ciktiginda kripto paraya olan egilimin ¢ok daha
diistligiinii gorebiliyoruz. Dolayisiyla genclerde yani z kusagi ki biz bunu kendi egitimlerimiz ve
tiniversite hayatindan c¢ok net bir sekilde gorebiliyoruz. Bu yeni yapay zekalar1 ya da blockchain
teknolojileri, kripto paralar1 konustugumuz da hemen onlere gelip kendilerini belli edebiliyorlar.
Biraz daha ilginin daha kuvvetli oldugunu ¢ok net gorebiliyoruz burada.

Zeynep Ozyol: Peki gelelim, kadin-erkek farklarina.

Dilek Teker: Simdi kadin erkekle ilgili sunu séylemek isterim. Biz birtakim soru kiitleleri verdik
orneklemimizin Oniine ve iste Ornek veriyorum. Demin konustugumuz konuyu kadin erkek
versiyonu icerisinde belki konusmak iyi olabilir. Dedik ki: “Bugiin bir portfoy olustursaydinz ilk
neye yatirim yapardiniz?” Erkek, ilk dovizi konumlandiriyor. Kadin, ilk altina yatirirm yapmanin
daha dogru bir yaklasim oldugunu sdyliiyor. Ornegin; erkegin ilk iicii erkek yatirnmer da déviz,
hisse senedi ve altin olurken; kadin, altin, doviz ve gayrimenkuliin ilk iice daha uygun olacagini
soyliiyor ve bu anlamda bir egilimi oldugunu o6zellikle vurguluyor. Bunun disinda iste diyelim



finansal piyasalarda yatinm yaptiginda hepimiz i¢in bu boyledir. Yani sey daha yiiksektir kayg:
duyariz. Yani gidip bir devlet tahvil ya da hazine bonosu almiyorsaniz ki bugiin portfoylerin cok
kiigik bir kismi1 bunlardan olusuyor. Kadinlarin para kaybetme konusunda daha biiyiik stres
duyduklarimi, daha biiyiik bir risk algis1 icerisinde olduklarimi biz bulguluyoruz kendi
calismalarimizda. Kadinlar daha fazla bu para kaybetme korkusunu iizerlerinde tasiyorlar. Kripto
para yatirimi yapanlarinda analizini yaptigimizda bunlarin icgerisinde aslinda c¢ok biiyiik bir
cogunlugunun erkek yatirrmci oldugunu gozlemleyebiliyoruz. Temel olarak bunlardan
bahsedebilirim kadin ve erkek ayrimi konusunda.

Zeynep Ozyol: Yani erkeklerin risk alma oranmi ve ne derler istah1 daha yiiksek anladigimiz
kadariyla. Kadinlar daha giivenli tercihler pesinde 6yle mi?

Dilek Teker: Oyle gibi goriiniiyor. 3 yildir bu degismedi. En azindan onu sdylemek isterim.

Zeynep Ozyol: Peki peki sizin anketinizin konusu olan grup, finansal bilgileri nereden ediniyor?
Yani karar verirken nerelere bakiyor?

Dilek Teker: Simdi bu ¢cok 6nemli. Bunu vurguladiginiz iyi oldu. Bir kere internet bugiin artik
sinirsiz bir kaynak yani herseyi internette arastirarak gidiyoruz. Biz de bu soruyu yonelttik ashinda
yatirimeiya yani “Nereden bu bilgileri elde ediyorsun ya da ashinda daha dogrusu yatirim karar:
verirken bu bilgileri nereden buluyorsun ve buna gore yatirnm kararini dizayn ediyorsun?”
dedigimizde cok ciddi bir kiitle internet kaynagimi o6n plana cikardi. Bu ¢ok sasirtict bir durum
degil aslinda. Bugiin elimizde cep telefonu, Oniimiizde tablet bilgisayar aradigimiz herseyi
internette bulabiliyoruz. Cok biiyiik veriden bahsettigimiz bir donemden geciyoruz. Fakat tabii
sunu da vurgulamak lazim. Ozellikle finansal okuryazarlik cercevesinde internetteki dénen her
bilginin ¢ok dogru bilgi olmadigini net bir sekilde altini ¢iziyor olmak lazim. Yani 6rnegin yatirimei
profiline baktigimizda ya da bizim anketimizdeki soru geri doniislerine baktigimizda sosyal
medyada aldig1 bilgilere gore yatirimlarini yonlendiren bir hisse senedini alan satan ya da herhangi
bir kriptoya yatirnm yapan bir kitle oldugunu gozlemleyebiliyoruz. Bu cok net. Televizyon
kanallarinda da gordiigiimiiz birtakim olgular dolayisiyla internet konusunda c¢ok biiyiik bir
cogunluk bunu kullaniyor. Ama vurgulamak lazim ki kaynaklarin giivenli oluyor olmasi son derece
onemli. Hele ki sosyal medya biraz geri adimda durmamiz gereken bir yer.

Zeynep Ozyol: Peki. Simdi yatirimlarini ne siklikta kontrol ediyor insanlar?

Dilek Teker: Bu bu bu bizim oldukca 6nemsedigimiz bir soru. Simdi son 3 yildir biz bu anketi
yapiyoruz. Son 3 yildir benzer sonuclar: elde ediyoruz. Bizim orneklemimizin %70’inden fazla bir
kesimin giinde en az birkag kere paralarini kontrol ettigi bilgisi var elimizde. Yani bu siirekli olarak
bizim elimizde cep telefonu, 6niimziide tablet paramizin durumunu sorguluyoruz. Simdi tabii bu
cok normal ashinda Zeynep Hanim. Simdi yatirim profiline baktigimizda, iste yatirime1 1 numaraya
dovizi koymus ya da ilk tice hisse senedini koymus. Dolayisiyla dovizin portfoyde agirliklhi oldugu
ya da hisse senedinin agirhikli oldugu bir durumlarda yatirnmcinin hani bu konuda kaygi duymasi
ve siirekli olarak parasin kontrol altinda tutmaya calismasi hani son derece normal. Dolayisiyla
cok onemli bir kitle aklimizda siirekli paramizin nereye dogru evrildigini test etmeye calisiyoruz ve
kontrol ediyoruz diyen 6nemli bir kitle oldugunu bulguladik.

Zeynep Ozyol: Peki, kripto kismina gecelim isterseniz. Kripto bashgindaki bulgularmiz neler?
Yatirnmc1 buna nasil bakiyor, cekinceleri neler? Aslinda epey c¢ekinceleri oldugunu, riskli
bulduklarii anliyoruz sizdeki verilerden ama tercih noktasinda nasil sekilleniyor?



Dilek Teker: Simdi biz oOncelikle 6rneklemimize su soruyu yonelttik. Anketin farkli farkh
béliimleri vardi. ilk simdiye kadar konustugumuz genel bir egilim. Bundan sonraki kisimda kisaca
bahsedecegimiz kripto para piyasalarina nasil bakiyorlar? Bu bilgileri nereden aliyorlar? Yatirim
yapip yapmadiklar1 yapmiyorlar ise neden yapmiyorlar? Bunu sorgulamaya calistik. Simdi fakat
buraya gelmeden soOyle bir soruyla basladik aslinda soru kiimemize. Dedik ki: “Sana gore hangisi
daha yiiksek riskli hisse senetleri mi, kripto paralar mi? Cevabi biliyoruz aslinda hepimiz. Burada
cok ezici bir gii¢ kripto paranin yatirnmc tarafindan daha yiiksek riskli olarak algilanmasi yoniinde
oldu. Bu bildigimiz bir cevap. Buradan sonrasinda sunu sorguladik 6rnegin; peki “Yatirim yaptin
mi1?” Bizim orneklemimizin ¢ok kiiciik bir kismi ashnda kripto para yatirimcisi. O halde dedik,
“Sana gore kripto para yatirnmi uzun vadeli bir yatirnrm mi1?” Simdi bizim hep konustugumuz
mevzulardan bir tanesi budur. Yani anketimizin ilk kisimlarinda da bunu sorguladik. Portfoytinii
ne kadar da bir degistiriyorsun, ne kadar siire elinde tutuyorsun? Hani finansal okuryazarhiga
baktigimizda hani bir portféy mantigina baktigimizda ya da hisse senetleriyle ilgili biz egitim
verdigimizde hep sunu soOyleriz. Finansal piyasalar alim satimin cok kuvvetli olmamasi gereken
yerler. Yani eger hele ki bunu bilmiyorsaniz eger yatirnmlarinizi uzun vadede konumlandiracaginiz
sekilde kendinizi sekillendirmelisiniz. Kripto paralar 6zelinde de bunu sordugumuzda kripto
paralarin yatirnmcilarin ¢ok onemli bir kismi yaklasik %70’lik bir kismi o sekilde soyleyeyim. Uzun
vadeli bir yatirim araci olduguna inanmiyor. Bu ¢ok normal. Ciinkii kripto para piyasas1 deyince
aklimiza herkesin oldugu gibi bitcoin geliyor. Bitcoinin son birka¢ yillik gelisimine, siirecine
baktigimizda 2009 yilinda piyasaya siiriilmiis ama hani bir %90’lik bir gerilemeden bahsediyoruz.
3 haneli yiikselmelerden bahsediyoruz. Bu mesela ¢ok dalgalanmanin yiiksek oldugu bir yatirim
aract ashinda bitcoin 6zelinde kripto para genelinde konustugumuzda. Nitekim yatirimcilar da
bunu kisa vadede al-sat seklinde yaptiklarini belirtmigler. Peki dedik: “Kendini kripto para
konusunda nasil hissediyorsun?” Yani yatirim yapmamais olabilir ama bakis acisinin ne oldugunu
sorgulamaya calistik. Soyle alt kirllimlara baktigimizda yatirim yapan yatirnmcinin dahil olmak
tizere kripto para yatirnmi yapsa bile aslinda c¢ok giiven duymadigini net bir sekilde anketimizde
gozlemliyoruz. Bu tabii ¢ok bekledigimiz bir sonug. Yani son herhalde bir 3-4 yildir ¢cok yogun bir
sekilde biz kripto piyasalara iliskin konusuyoruz. Pandeminin bence burada ¢ok biiyiik bir etkisi
oldu. Dijitale cok daha yatkin bir hale geldik diinya olarak ama yatirime1 halen ¢ok gri. Ayni anketi
tahmin ediyorum. Yurt disinda farkh bir yatirnme: kitlesine yapsak benzer sonugclar elde ederiz.
Sunlar1 siralamasini istedik biz Zeynep Hanim. Tamam, kripto para yatirimi sana gore riskli bir
yatirirm ama neden riskli dedigimizde birkag faktor var ve bunlar1 kendi icerisinde siralamalarini
istedigimizde 1 numaraya regiilasyon eksikligini koyuyorlar. Simdi soyle bir sey diisiinelim. Biz iste
Luna krizi yasandi. 2022’yi kapattik FTX yasandi. Bizde Thodex. Bunlarin geneline baktigimizda
bu borsalarin batmasinin altinda farkli nedenler var. Hani kimisinin altinda yolsuzluk kimisinin
altinda aktiflerini dogru yonetememek kimisinin altinda hack edilme gibi bunun gibi birtakim
ornekler var. Yatinmcinin ilk basta aslinda yolsuzlugu ya da siber giivenlikten endise ediyor olmasi
lazim degil mi? Ciinkii kurguladigimiz ya da yasadimiz skandallarin ¢ogunlugu bunlar iizerine
kurgulanmig durumda ama bizim orneklemimizdeki, 3 yildir yaptigimiz verilerde hep ayni seyi
goriiyoruz. 1 numaraya yatirimel regiilasyon eksikligini koymus. Yani soyle bir inanc var, yaklasim
var diyelim. Diyor ki yatirimci ben kripto paraya karsi olumluyum ya da olumsuzum ama
devletlerin bu ise bir el atmasi gerekiyor. Regiilasyonun son derece 6énemli oldugunu burada
vurgulamiglar. Bununla ilgili cesitli calismalar oldugunu biz biliyoruz. Regiilasyon calismalari
bizim Merkez Bankamiz tarafindan da yapiliyor. Avrupa Birliginin gelisimi var. G20’nin kendi
icerisinde birtakim caligmalar1 var. Amerika Birlesik Devletleri piyasasinda siire gelecek birtakim
calismalar var. Ama simdiye kadar tam olarak bir yere oturtulabildi mi, bir cerceve ¢izilebildi mi?
Hani benim kisisel goriisiim kripto para ozelinde regiilasyonda halen devletlerin biraz geri planda
durdugu yoniinde.



Zeynep Ozyol: Prof. Dilek Teker Isik Universitesi Iktisadi Idari ve Sosyal Bilimler Fakiiltesi

Isletme Boliimii Baskan cok tesekkiirler katildiniz. Calismamzin detaylarim bizimle paylastiniz.
Bizi bilgilendirdiginiz icin sag olun. Iyi aksamlar.

Dilek Teker: Tesekkiirler.

*** Video burada sona eriyor. ***



