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BIREYSEL YATIRIMCILAR ACISINDAN FINANSAL
BiLGi SISTEMININ SERMAYE PiYASASINDA
ETKINLIGININ ANALIZi
Hayrettin USUL ve ismail BEKCI

Siileyman Demirel Universitesi, [IBF, Isletme Boliimii
Ozet

Sermaye piyasasina fon arz eden yatirimcilar ile fon talep eden isletmeler arasinda
bilgi iletisim kopriisii, finansal bilgi iletisim sistemi ile olusturulur. Sistem, bu
bilgilendirme islevini de son ciktis1 olan finansal raporlama ile yerine getirmektedir.
Finansal bilgi sistemi, tretmis oldugu niceliksel bilgileri yatirimcilara iletirken,
yatirimcilarin da alacaklart kararlarin dogru, isabetli ve zamaninda olusmasini saglar.
Dolayisiyla finansal bilgi sistemi yatirimeilarin; isletmelerin  finansal durumlarini
anlamalarmna ve karsilastirma yapabilmelerine imkan vererek, ihragci igletme hakkinda bir
yarglya varabilmelerini saglar.

Anahtar Kelimeler: Finansal bilgi sistemi, finansal raporlar, bireysel yatirimcilar, finansal
analiz.

Abstract

The Analysis of the Financial Information System in Capital Market for
Entrepreneurs

Financial information system server as a bridge between investors and issuer
companies in capital markets. Financial information system produces financial report as a
end product and these reports give financial information to capital markets. Financial
reports provide essential information for investors when they making their financial
decisions. Thus, financial information system help individual investors to make right
judgements about the issuer companies.

Keywords:Financial information system, financial reports, individual investors, financial
analysis.

1. Giris

Sermaye piyasasinin gelisimi ve etkinligi kaynaklarin aktif olarak bu piyasa
icinde yer almasma baglhdir. Yatirimcilarin tasarruflarini sermaye piyasasi
araglarma yonlendirmeden Once, c¢esitli yatirnm araglar arasinda alternatifleri
degerlemeleri ve bu degerleme sonucunda kendisine en uygun ve en kérli araglara
yatirim yapmalari s6z konusudur.

Sermaye piyasalar1 her seyden dnce giivene dayanir. Gliven, kargilikli olarak
ihrag¢t kuruluglar ile yatirnmcilar arasinda olusabilecek olumlu bir etkilesimin en
bliyiik faktoriidiir. Glivenin saglanmasi icin de iki faktore ihtiyac vardir. Bunlardan
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birincisi, yatirrmeilarin menkul kiymetler hakkinda yeterli bilgiye sahip olmalari,
ikincisi ise ihragct kuruluslar ile araci kuruluglar arasindaki islemlerin agik ve
diiriist olmasidir.

Sermaye piyasasinda giiven ve agiklik ise finansal bilgi sistemi ile
gerceklesecektir. Finansal bilgi sistemi, ham verileri isleyerek yatirimcilara
bilgilerin; dogru ve giivenilir, analiz edilebilir, isletme i¢i ve isletmeler arasi
kargilagtirmaya olanak verecek sekilde sunumunu saglayacaktir.

Finansal bilgi sistemi, ihragc1 isletmeler ile yatirimcilar arasinda olusturacagi
bilgi iletisim kopriisiinii, sistemin ¢iktis1 olan finansal raporlar ile yerine
getirecektir.

2. Finansal Bilgi Sistemi

Sermaye piyasasina fon arz eden yatirimcilarin saglikli ve dogru karar
alabilmesi i¢in; piyasadan fon talep eden isletmeler hakkinda dogru ve diiriist
olarak haberdar edilmesi gerekir. Ancak, karar alma durumunda olanlarin aldig:
haberin “bilgi” olarak kabul edilebilmesi i¢in alinan bu haberin agagida ifade edilen
niteliklere sahip olmasi1 gerekmektedir. Bu nitelikler;

Haberin, bilgi verici olmasi,
Haberin, belirli bir kararin beklenen sonucunu etkilemesi,
Haber, ¢esitli kararlar arasinda en iyisi yani, 0gretici nitelikte olmasi,

Haberin, bir kararin beklenen sonucunu degistirmek suretiyle karar aliciy1
harekete gecirmesidir.

Karar alma durumunda olan bir bireyin aldig1 haber, kendisini, uygulamak
niyetinde oldugu karardan dondiiriirse, bu haber bilgi niteligi tasimaktadir.
(KEPEKCI, 1983: 45-46)

Sermaye piyasasinda, isletmeyi finanse edecek yatirimcilara bilgi akiminin
yatirim sirasinda ve sonrasinda da devam etmesi gerekmektedir. Aciklanacak bilgi
ise, igletmenin finansal ve yasal durumu ile menkul kiymetin fiyatini etkileyen, sir
kapsami disinda kalan, isletmenin rekabet giiciinii azaltmayacak veya iistiin
durumunu bozmayacak her tiirlii bilgidir. (SENGUL, 1993: 102)

Iste yatirimcilarin menkul kiymet ihraci sirasinda veya ihrag sonrasinda ve
ihra¢ edilen menkul kiymetin alim ve satimi esnasinda isletmeden yatirimciya ve
menkul kiymetin islem gordiigli piyasaya yani borsaya bilgi aktarilmasi finansal
bilgi sistemi ile gergeklesecektir. Bu bilgi akimi, ne kadar dogru, giivenilir,
zamaninda ve gerektigi bigimde olursa yatirnmeinin saglikli karar almasinin yan
sira potansiyel yatirimcilarin da piyasaya girmesine neden olabilmesi s6z konusu
olacaktir.
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Finansal bilgi sistemini, kit kaynaklarin optimum dagilimina ve isletmenin
amaglarina ulagsmasina yardimei olacak sekilde, kullanicilarin bilingli yargilarda
bulunmasina ve karar vermesine olanak saglamak iizere belirli bir niceliksel bilgi
ireten ve Urettigi bilginin kullanicilara iletilmesini saglayan bir sistem olarak
tanimlamak miimkiindiir.

Finansal bilgi kullanicilarinin finansal bilgi sisteminden beklentileri ise
farklilik gostermektedir. Diger bir ifadeyle yatirimcilarn bilgisi, zamani, yasi,
saglik durumu, beklentileri, gelir ve yasam bigimi ile psikolojik yapilar finansal
bilgi sisteminden beklentilerini farklilagtirmaktadir. (MISHKIN, 1989: 214;
FOSBACK, 1985: 3) Ancak bu beklentilere ragmen yatirimcilarin ortak olarak
bulustuklar1 payda ise, isletmenin olumlu nakit meydana getirebilme yetenegidir.
(McALLISTER — ORSINI, 1997: 19)

Finansal bilgi iletisim sisteminden beklenen, kullanicilarin her tiirli finansal
bilgi ihtiyaglarin1 goéz Oniine alarak bilgi aktarimini gergeklestirmesidir. Karar
alicilar, isletmenin degerini ayni endiistri kolundaki isletmelerle karsilastirarak,
isletmenin simdiki ve gelecekteki fon akisini tahmin etmek, isletmede olusabilecek
riskleri tahmin etmek, isletmenin olay ve sonug arasindaki iligkileri anlamak,
ileriye doniik tahminlerde bulunarak ¢aligma riskleri hakkinda bilgileri 6grenmek
isterler. (ALCPA, 1994:21-22) Finansal bilgi sistemi, yatirimcilarin bu
ihtiyaclarini, ham veri olarak topladigi bilgileri bir siireclemeden gegirip
kamuoyuna raporlamasi ile giderecektir.

3. Finansal Bilgi Sisteminin Ciktis1 Olarak Finansal Raporlar

Finansal raporlar, finansal bilgi sisteminin son halkasin1 tamamlarlar. Bu
raporlar, isletmenin varlik ve sermaye yapisi, islem sonuglari, donem kéarinin
olusumu, kullanim ve benzeri konulardaki bilgileri i¢eren, muhasebe ilkelerine
uygun olarak diizenlenen ve finansal bilgi sistemi i¢inde toplanan bilgileri belli
zaman araliklariyla kullanicilara iletilmesi islemini yerine getiren araglardir.

Bu o6zelligi ile finansal raporlar, kullanicilarin isletme sonuglarinin
anlasilmasini kolaylastiracak, zaman i¢inde karsilagtirma yapabilmelerine olanak
verecek ve kullanicilarin igletme hakkinda bir yargiya varabilmelerini saglayacak
bir muhasebe aracidir. (GOETZ — KLEIN, 1990: 152)

Finansal raporlarin temel amaci, ekonomide ve isletmelerde fon kullanimina
iliskin karar alan ilgili kisi veya kuruluglara finansal nitelikteki bilgileri iletmektir.
Daha once de ifade edildigi gibi, finansal bilgi sistemi i¢inde iiretilen bilgilerden
beklentiler ise farkliliklar gostermektedir. Bu farkli beklentilere cevap ise
isletmenin performansi ile yakindan ilgilidir. Finansal raporlama, yayimlayacagi
finansal bilgilerle yukarida s6zii edilen kisi veya kurumlara isletmenin performansi
hakkinda bilgi vermektedir. Dolayistyla amaci dogrultusunda hazirlanan finansal
raporlarin, kendisinden etkilenen gruplara karar almasi i¢in finansal bilgileri
zamaninda iletme goérevini basariyla yerine getirmesi s6z konusudur.
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Finansal raporlarin kapsadig: bilgilerin kullanicilara iletilmesinde baslica iki
yaklagim s6z konusudur. Bunlar; degisik amaglar1 olan ¢esitli kullanict gruplari
i¢cin bir tiir genel amagli finansal raporlarin hazirlanmasini 6ngéren genel amacl
finansal raporlar (ALCPA, 1970: 19) ile farkli kullanicilar igin farkli amaclar
dogrultusunda hazirlanan karar modeli yaklagimidir. (KEPEKCI, 1983: 51 — 52)

Genel amagh finansal raporlarda, isletme digsindaki bir ¢ok kisi veya grup
tarafindan alinacak ekonomik kararlara iligkin gerekli ortak bilgiler var olmasina
ragmen, karar modeli yaklasimida ise beklentilere gore hazirlanan finansal
raporlar s6z konusudur. Karar modeli yaklagimina gore hazirlanan finansal raporlar
cesitli giligliikleri de beraberinde getirmektedir. Bunlardan birincisi, kullanicilarin
nasil karar aldiklarini ve istedikleri bilgilerin neler oldugunu bulmak suretiyle karar
modelini kurmak miimkiin olmakla birlikte, bunun her zaman olumlu sonug
vermeyebilmesi, ikincisi ise bilgi se¢im prosediiriiniin farkli kullanicilar i¢in farkli
raporlar gerektirmesi ve diger herhangi bir kullanici grubu igin ilgisiz olan bir ¢ok
bilginin de agiklanmasinin s6z konusu olmasidir.

Gerek yatirimcilarin dogru karar alabilmesi gerekse sermaye piyasasindan
fon talebinde bulunan igletmelerin bu talebini basarili bir sekilde yerine
getirebilmesi i¢in finansal bilgi sisteminin ¢iktis1 olan finansal raporlarin igeriginin
yani sira su iki soruya da cevap verecek sekilde hazirlanmasi gerekmektedir.

Finansal raporlar aracilig1 ile finansal durum tablolariin agiklanmasindaki
amag veya amagclar nelerdir?,

Bu raporlar ile ilgili kigilere ne 6l¢iide finansal bilgi verilebilmektedir?

Eger, finansal raporlarin hazirlanma amaci iyi belirlenebilir ve bu raporlar
disinda finansal durum tablolarmin ilgili kisilere ulastirilip ulastirilmadig
saptanabilirse, hazirlanacak raporlarda yer alacak tablolarin gériiniimi ve igerigi
hakkinda dogru karara ulagsmak olanakli olacaktir.

Boylece finansal bilgi sisteminden beklenen bilgilendirme fonksiyonu
basariyla yerine getirilecek, karar alicilar da alacaklar1 kararlarda daha basarili ve
daha yanilgisiz olacaklardir.

4. Finansal Bilgi Iletisim Sisteminin Sermaye Piyasasinda Etkinliginin
Analizi
4.1. Caliymada Kullamilan Yontem

Bu caligmada sadece Tiirk sermaye piyasasinda iglem goren bireysel
yatirimcilar iizerinde finansal bilgi sisteminin etkinligi incelenmistir. Bu amagla
hazirlanan anket sorulart 27 il’de, 919 bireysel yatirimci {izerinde
gerceklestirilmistir. Anket sonucu derlenen bilgiler SPSS paket programinda analiz
edilmistir.
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4.2. Finansal Bigilerin Etkinliginin Analizi

Bu analizde bireysel yatirimcilar agisindan; finansal raporlarin hazirlanma
diizeyi, anlasilma diizeyi, analiz edilme diizeyi ve analiz edilme oranlari
incelenmistir.

4.2.1. Finansal Raporlarin Hazirlanma Diizeyi

Isletmelerin yayimlamis oldugu finansal raporlarin hazirlanma diizeyine
yatirimcilarin bakis acis1 asagida tablo 1°de gosterilmistir.

Tablo 1: Bireysel Yatirnmcilar Acisindan Finansal Raporlarin Hazirlanma

Diizeyi
Finansal Raporlarin Yatirimcilar A¢isindan Hazirlanma Diizeyi | Mutlak %
Cok Teknik Hazirlaniyor 455 49,6
Teknik Ama Anlasihr hazirlaniyor 383 41,6
Sade ve Anlasilmasi Kolay Sekilde Hazirlaniyor 41 4,5
Cevap Yok 40 4,3
TOPLAM 919 100

Yukarida gosterilen tablonun incelenmesiyle anlasilacagi lizere bireysel
yatirimeilarin yaklasik % 50°si finansal raporlarin isletmeler tarafindan ¢ok teknik
olarak  hazirlandigmi  belirtmislerdir. Finansal raporlarin teknik olarak
hazirlanmasina ragmen anlasilabilir oldugunu belirten yatirimeilarin orant % 41,6
iken, bu raporlarin sade ve anlagilmasinin kolay oldugunu belirten yatirimcilarin
orani ise oldukea diistiktiir.

Yatirimcilarin meslek durumlarina goére finansal raporlarin hazirlanma
diizeyine bakis acilar1 ise asagida tablo 2’de gosterildigi gibi farkliliklar
gostermektedir.

Tablo 2: Bireysel Yatirnmcilar Acisindan Meslek Durumuna Gore Finansal
Raporlarin Hazirlanma Diizeyi (%)

MestP, Memur | Is¢i | Ogrenc Ev Yone- | Emekli | Bankaci | Serbest | Ogretim
Hazzrlan&l i Hammi | tici Meslek | Elemam
Cok Teknik 53 61 55 82 35 60 37 44 41
Teknik Ama 40 32 36 18 59 28 49 47 54
Anlasihir
Sade ve 2 4 5 - 6 8 9 4 5
Anlasilir
Cevap Yok 5 3 4 - - - 5 5 -

Finansal raporlarin ¢ok teknik olarak hazirlandigr goriisiinde olan
yatirimcilar arasinda da ¢ok biiylik bir oranla ev hanimlari bulunmaktadir. Bu
meslek grubundaki yatirimeilart yine biiyiik bir oranla is¢iler ve emekliler takip
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etmektedir. Finansal raporlarin teknik olarak hazirlanmasina ragmen anlasilmasinin
kolay oldugunu belirten yatirimci grubundan yoneticiler ilk sirada bulunmaktadir.
Bu yatirnmeilart 6gretim elemanlar: takip etmektedir. Finansal raporlarin sade ve
anlagilmasinin kolay oldugunu sdyleyen yatirimci grubunda bankacilar ilk sirayi
olusturmaktadirlar. Ev hanimlar1 ise boyle bir goriiste degillerdir.

Bireysel yatirimcilarin  6grenim durumlarina goére finansal raporlarin
hazirlanma diizeyine bakis agilar1 da farklilik gostermektedir. Asagidaki tablo 3’de
bu farkliliklar ifade edilmeye caligilmisgtir.

Tablo 3: Bireysel Yatirnmecilarin Ogrenim Durumlarina Gére Finansal
Raporlarin Hazirlanma Diizeyi (%)

Hazirlamd Cok Teknik Teknik Ama Sade ve Cevap Yok
Ogrenim ¢ Anlasilir Basit
ilk Ogretim 70 26 1 3
Lise 56 33 3 8
Yiiksek Ogrenim 47 45 5 3
Lisans Ustii 38 56 5 1

Yukarida verilen tablodan da anlasilacag: iizere finansal raporlarin g¢ok
teknik olarak hazirlandig1 goriisiinde olan yatirime1 grubu ilkdgretim mezunlaridir.
Tablo dikkatle incelenirse 6grenim diizeyi ylikseldik¢e finansal raporlar hakkinda
yatirimcilarin goriisleri de olumlu yone dogru gitmektedir.

4.2.2. Finansal Raporlarin Anlasiima Diizeyi

Isletmelerin yayimlamis oldugu finansal raporlarin yatirimeilar tarafindan
anlagilma diizeyleri asagida tablo 4’de goésterilmistir.

Tablo 4: Bireysel Yatirnmcilar Acisindan Finansal Raporlarin Anlasilma

Diizeyi

Anlasiima Diizeyi Mutlak %
Anlasilmasi Cok Kolay 26 2,8
Anlasiimasi Kolay 434 44,0
Anlasilmasi Zor 338 36,8
Anlasilmasi1 Cok zor 119 12,9
Cevap Yok 32 3,5
TOPLAM 919 100

Yukaridaki tabloda verilen veriler incelenirse yatirimcilarin % 44’1 icin
finansal raporlarim anlagilma diizeyi kolay, % 36,8’i i¢in ise zor oldugu
anlasilmaktadir. % 13 oranindaki yatinmci grubu ic¢in finansal raporlarin
anlagilmasinin ¢ok zor oldugu gézlemlenirken, % 2,8 oranindaki yatirimeci grubu
acisindan ise finansal raporlarin anlasilma diizeyinin ¢ok kolay oldugu
anlagilmaktadir.
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Finansal raporlarin anlasilma diizeyine yatirimcilarin meslek gruplan
acisindan baktigimizda ise farkliliklar géze carpmaktadir. Asagida verilen tablo 5°
de bu farkliliklar gosterilmeye caligilmistir.

Tablo 5: Bireysel Yatirnmcilar A¢isindan Meslek Durumlarina Gore Finansal
Raporlarin Anlasilma Diizeyi (%)

Meslek Memur fis¢i | Ogren |Ev Yone | Emekl | Banka |Serbest | Ogretim
Anlaslhia ci Hanmm | tici i c1 Meslek | Elemani
Cok kolay 1 - 1 - 5 6 5 4 2
Kolay 45 37 43 27 69 29 61 41 36
Zor 37 | 42 45 46 17 47 25 33 52
Cok Zor 13 17 10 27 8 10 8 18 8

Cevap yok 4 4 1 - 1 8 1 4 2

Yukaridaki tablo incelenirse, finansal raporlarin anlagilmasinin kolay
oldugunu belirten yatirnmci grubunda ilk sirayr yoneticiler olusturmaktadir. Bu
grubu bankacilar takip etmektedir. Yayimlanan finansal raporlarin anlagilmasinin
cok zor oldugunu belirten yatirimer grubunda ise ilk siray1 bilyilik bir oran farkiyla
ev hanimlart almaktadir. Serbest calisanlar ve memurlar ev hanimlarin takip
etmektedirler.

Finansal raporlarin anlasilma diizeyleri, bireysel yatirimcilarin 6grenim
diizeylerine gore de farkliliklar gostermektedir. Asagida verilen tablo 6’da bu
farkliliklar analiz edilmeye ¢alisilmistir.

Tablo 6: Bireysel Yatirnmecilar Agisindan Ogrenim Durumlarmma Gére
Finansal Raporlarin Anlasilma Diizeyi (%)

Anlasima diizeyi Ogrenim duruntw®)| Cok Kolay | Kolay Zor | Cok Zor | Cevap Yok
ilkogretim v 31 24 42 30 1
Lise 2 35 36 20 7
Yiiksek 6gretim 3 49 36 10 2
Lisans liistii 7 44 43 4 2

Yukaridaki tablo incelenirse finansal raporlarm anlasilmasinin ¢ok kolay
oldugunu belirten grupta ilk siray1 lisans {istii mezunlar1 almaktadir. Yine finansal
raporlarin anlasilmasinin ¢ok zor oldugunu soéyleyen grupta ise ilkégretim
mezunlart ile lise mezunlari en biiylik cogunlugu olusturmaktadir.

4.2.3. Finansal Raporlarin Analiz Edilme Diizeyi
Bireysel yatirimcilarin yayimlanan finansal raporlar1 analiz etme diizeyleri
asagidaki tablo 7°de gosterilmistir.

Tablo 7: Bireysel Yatirimcilarin Finansal Raporlar1 Analiz Etme Diizeyi
Analiz Diizeyi Mutlak %
Uzmanlik Diizeyinde 47 51
Analiz Yapacak Diizeyde 321 34,9
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Diisiik Diizeyde 362 39,4
Cok Diisiik Diizeyde 156 17,0
Cevap Yok 33 3,6
TOPLAM 919 100

Tablo 7°de de goriildiigii gibi bireysel yatirimcilarin gogunlugunu olusturan
% 39,4 oranindaki yatirimcilarin finansal raporlari analiz etme diizeyleri diigtiktiir.
% 34,9 oranindaki yatirimci grubu finansal raporlar1 analiz yapacak diizeyde
muhasebe bilgisine sahip iken, % 17 oranindaki yatirimci grubunun sahip oldugu
muhasebe bilgisi ise ¢ok diisiik diizeydedir.

Bireysel yatirimcilarin finansal raporlari analiz etme diizeyleri, yatirimcilarin
meslek durumlart ve 6grenim diizeyleri agisindan farkliliklar gostermektedir. Bu
farkliliklar agagidaki tablo 8 ve tablo 9 yardimiyla analiz edilmeye ¢alisilmustir.

Tablo 8: Bireysel Yatirnmcilarin Meslek Durumlarina Gore Finansal
Raporlar1 Analiz Etme Diizeyi (%)

Meslek™ Memur | Is¢i | Ogrenc Ev Yénetici | Emekli | Banka- | Serbest | Ogretim
Analiz ¢ i Hanimi ct Meslek | Elemant
Uzmanhk 4 2 2 - 16 2 12 4 5
diizeyinde
Analiz 32 29 32 19 60 34 50 29 44
Yapacak
Diizeyde
Diisiik 42 34 49 36 16 39 24 45 36
Diizeyde
Cok Diisiik 17 32 16 36 7 17 13 18 13
Diizeyde
Cevap Yok 5 3 1 9 1 8 1 4 2

Yukaridaki tablodan da anlasilacagi gibi isletmeler tarafindan yayimlanan
finansal raporlar1 analiz edebilecek muhasebe bilgisine en yiiksek oranda sahip
olan yatirimc1 grubu meslegi yonetici olanlardir. Bu grubu bankacilar ikinci en
yiiksek oranla takip etmektedir. Finansal bilgileri analiz edebilecek bilgiye sahip
olmayan yatirimci grubunda ise en biiyiik cogunlugu ev hanimlar1 olugturmaktadir.
Ev hanimlarimi ikinci biiylik ¢ogunluk ile is¢iler izlemektedir.

Finansal raporlarin analiz edilme diizeyleri yatirimcilarin 6grenim diizeyleri
acisindan da farkliliklar gostermektedir. Asagidaki tablo 9°da bu farkliliklar analiz
edilmeye calisilmistir.

Tablo 9: Bireysel Yatirmecilarin Ogrenim Durumlarina Gére Finansal
Raporlarin Analiz Edilme Diizeyi (%)

Analiz Diizeyi  —® | Uzmanhik | AnalizYapaca | Diisiik Cok Diisiik | Cevap
Ogrenim durumu | | Diizeyinde | k Diizeyde Diizeyde | Diizeyde Yok
ilkégretim v 2 16 40 40 2
Lise 2 18 32 31 7
Yiiksek Ogretim 6 37 40 15 2
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| Lisans Ustii | 10 | 51 | 28 | 10 | 1 ]

Yukaridaki tablodan da anlasilacag: gibi yayimlanan finansal raporlar1 analiz
edebilme bilgisi en az ilkogretim mezunlarinda séz konusudur. Bu oOgretim
grubundaki yatirimcilari lise mezunu yatirimcilar izlemektedir. Diger bir ifadeyle
Ogrenim diizeyi arttikca, finansal raporlarin analiz edebilme diizeyi de artmaktadir.

4.2.4. Finansal Raporlarin Analiz Edilme Oranlar

Bireysel yatirimcilarin yayimlanmis finansal raporlari analiz etme oranlari
asagida tablo 10°da gosterildigi gibidir.

Tablo 10: Bireysel Yatirnmcilarin Finansal Raporlar1 Analiz Etme Oranlari

Analiz Oranlar Mutlak %

Tiimiinii Analiz Edenler 82 8,9
Cogunu Analiz Edenler 219 24,0
Goz Atanlar 432 47,0
Analiz Etmeyenler 166 18,1
TOPLAM 919 100

Tablonun incelenmesiyle de goriilecegi gibi yatirimcilarin, yayimlanmis
finansal raporlar1 analiz etme oranlar1 birbirinden farklilik gostermektedir. Bu
farklilik bireysel yatirimeilarin heterojenliginden kaynaklanmaktadir.

Yatinmcilarm ¢ogunlugunu olusturan % 47 oranindaki grup, isletmelerin
yayimlamig oldugu finansal raporlara sadece goz atmakla yetinmektedirler. Dogru
ve isabetli karar alabilmek i¢in yapilmasi gereken analiz, sadece % 8,9 oranindaki
yatirimel grubu tarafindan gergeklestirilmektedir. % 18,1 oranindaki yatirimei
grubu ise yayimlanan finansal raporlart hi¢ analiz etmeden yatinm karari
almaktadir.

Bireysel yatirimcilarin sahip olduklari meslek grubu ve 6grenim diizeyleri de
yapacaklar1 analizleri etkilemektedir. Asagida tablo 11°de bu durum ayrintili olarak
incelenmeye ¢alisiimistir.

Tablo 11: Bireysel Yatirnmcilarin Meslek Durumlarina Gore Finansal
Raporlar1 Analiz Etme Oranlari (%)

Meslek ¥ Memur|  Isci Ogrenci Ev Yonetici | Emekli | Banka- | Serbest |Ogretim
Analiz Hanimi cl Meslek | Elemam
Tiimiinii Analiz| 10 2 7 - 16 11 8 9 8
Ediyor
Cogunu Analiz | 23 25 23 18 36 28 36 23 33
Ediyor
Goz Atiyor 50 46 61 18 36 44 41 44 41
/Analiz Etmiyor | 17 17 9 64 12 17 15 24 18

Yukaridaki tabloyu incelersek, yayimlanan finansal raporlarin tiimiinii analiz
edenlerde en biiylik orani yoneticiler olustururken, ev hanimlart ise hi¢ analiz
yapmamaktadir. Finansal raporlarin ¢cogunlugunu analiz eden yatirnmeilar grubunda
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ise yine ilk ¢ogunlugu yoneticiler ile bankacilar almaktadir. Finansal raporlara
sadece goz atarak yatirim karar1 veren yatirime1 grubunda da ilk sirada dgrenciler
ile memurlar bulunmaktadir.

Bireysel yatirimcilarin 6grenim durumlari da finansal raporlarin analiz
edilme oranlarimi etkilemektedir. Bu durum asagidaki tablo 12’de gosterilmistir.

Tablo 12: Bireysel Yatirnmcilarin Ogrenim Durumlarina Gére Finansal
Raporlar1 Analiz Etme Oranlari (%)
Analiz Orani _’¢ Tiimiinii Analiz | Cogunlugunu Goz Analiz

Ogrenim Durumu edenler Analiz Edenler | Atanlar | Etmeyenler
Tlkégretim 4 19 43 34
Lise 6 20 48 26
Yiiksek Ogretim 9 28 48 15
Lisans Ustii 13 37 43 7

Yukarida verilen tablo incelenirse, yayimlanan finansal raporlar hi¢ analiz
etmeden yatirim karar1 alan yatirimer grubunda ilkdgretim mezunlar ilk sirayi
almaktadir. Bu 06grenim grubundaki yatirimcilart lise mezunu yatirimcilar
izlemektedir. Finansal raporlarin tiimiinii analiz eden yatirimc1 grubunda ise lisans
iisti mezunlart ilk siray1 olusturmaktadir. Bu grubu yiiksek 6gretim mezunlari
izlemektedir. Kisaca bireysel yatirimcilarin 6grenim diizeyleri arttik¢a finansal
raporlari analiz ederek yatirim karar1 verme oranlari1 da artmaktadir.

5. Bulgularin Degerlendirilmesi

Finansal bilgi sisteminin Tiirk sermaye piyasasinda islem yapan bireysel
yatirimcilar {izerindeki etkinligini 6lgen bu arastirma sonucunda elde edilen
bulgularin degerlendirilmesi asagida 6zet olarak verilmeye calisilmigtir.

Bireysel yatirimcilar genelde, finansal bilgi sisteminin ¢iktist olan finansal
raporlar1 analiz edebilecek muhasebe bilgisine sahip degillerdir. Dolayisiyla
yatirimeilar kendilerinin analiz edemedigi finansal raporlar1 baskalarinin yaptig
analize gore degerlendirmek ve bu analizi yapan kitle iletisim araglarinin
tavsiyelerine gore hareket etmek zorunda kalmaktadirlar.

Bireysel yatirimcilardan meslegi yonetici ve bankaci olanlar ile yiiksek
Ogretim mezunlar1 ve lisansiistii mezunlar1 finansal raporlart inceleyerek yatirim
karar1 verirken, diger meslek grubundaki yatirimcilar ya iletisim araglarinda yer
alan yorumlara gore ya da araci kuruluslarin tavsiyelerini dikkate alarak yatirim
karar1 almaktadirlar.

Bireysel yatirimcilar genelde finansal raporlarin teknik ve karmasik
hazirlandig1 goriisiindedirler. Ancak yoneticilerin ¢ogunlugu ile yiiksek 6gretim
kurumu mezunu ile lisansiistii mezunu olanlarin bakis agilar1 digerlerine gore
farklilik gostermektedir. Bu gruplarda bulunan yatirnmcilar finansal raporlarin
teknik olarak hazirlandigini, ancak anlasilabilir oldugunu ifade etmislerdir.



C.U. Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt 2, Sayr 1

Do¢.Dr. Feramuz AYDOGAN in Anisina m

Bireysel yatirimcilarin finansal raporlar analiz edebilecek bilgi diizeylerine
baktigimizda, yatirimcilarin genelde diisiik diizeyde muhasebe bilgisine sahip
olduklarini gérmekteyiz. Ozellikle ev hanimlarinda bu oran, digerlerinden oldukca
fazladir. Finansal raporlari analiz edebilecek yatirimci grubunda ise ¢ogunlugu
yonetici ve bankacilar almaktadir. Ogrenim durumu agisindan bakildiginda, yiiksek
O0gretim kurumu mezunlari ile lisansiistii mezunlarinin g¢ogunlugunun analiz
yapabilecek bir muhasebe bilgisine sahip olduklari goriilmektedir.

Finansal bilgi sisteminin kamuyu aydmlatma araci olan finansal raporlarin
yatinm karari verilirken analiz oranlarina baktigimizda, yatirimcilarin
¢ogunlugunun finansal raporlara sadece goz atmakla yetindiklerini gormekteyiz.
Bu yatinmcilar i¢inde en biiyiik ¢ogunlugu, meslegi memur olan yatirimci grubu
ile 6grenci grubu almaktadir. Ev hanimlarinin ¢ogunlugu ise yayimlanan finansal
raporlar ile ilgilenmemekte, hatta “yok™ saymaktadirlar. Sadece meslegi yonetici
olan yatirimci grubunun g¢ogunlugu ile yiiksek 6gretim kurumu ve lisansiistii
mezunlarinin ¢ogunlugu finansal raporlari inceleyerek analiz yapmaktadirlar.

Buraya kadar yaptigimiz agiklamalar1 6zetlersek;

Bireysel yatirimcilar, genel olarak hisse senedi satin almada once iletigim
aracglarinda yer alan hisse senedi ile ilgili yorum ve araci kuruluslarin tavsiyelerini
dikkate almaktadirlar. Ancak meslegi yonetici ve bankaci olan yatirimcilarin
¢ogunlugu finansal raporlar1 analiz ederek yatirim karar1 almaktadirlar,

Bireysel yatirimeilarin ¢ogunlugu, finansal raporlarin teknik ve karmagsik
olarak hazirlandig1 goriisiindedirler,

Bireysel yatirnmcilarin ¢ogunlugu, finansal raporlarin anlagilmasinin ¢ok zor
oldugu goriigsiindedirler. Ancak, Ogrenim diizeyi yiikseldikce bu goriiste bir
azalmak olmaktadir,

Bireysel yatirimcilar genelde finansal raporlart analiz edebilecek muhasebe
bilgisine sahip degildirler. Ancak 6grenim diizeyi yiikseldikge, finansal raporlarin
analiz edilme oraninda bir artis gézlemlenmektedir,

Bireysel yatirimcilarin ¢ogunlugu, yatinm karari vermeden yayimlanmis
finansal raporlara sadece gbéz atmakla yetinmektedirler. Ev hanimlar1 ise bu
raporlart yok saymaktadirlar.

Sonu¢

Yatirimeilarin ihtiyag¢ duydugu bilgilerin saglikli, dogru, giivenilir bir sekilde
ve zamaninda iletilmesi ve bu bilgilerin ¢esitli alternatifler arasinda en iyisinin
alinmasini saglamasi, yani Ogretici nitelikte olmasi ve karar aliciyr harekete
gecirmesi gerekmektedir.

Yatirnmeilarin karar almalarinda ve harekete gegmelerinde kullanacaklari
bilgilerin ise finansal bilgi sistemi ile gergeklesecegi bir vakadir. Finansal bilgi
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sistemi; planlama yapmak, stratejileri belirlemek ve amaca ulasmada organizasyon
yapmak ac¢isindan oldukg¢a 6nemli bir islevi yerine getirmektedir.

Finansal bilgi sistemi bu islevleri, sistemin ¢iktist olan finansal raporlar ile
yerine getirecektir. Finansal raporlar ise finansal bilgi sisteminin belirlenen maddi
driinleridir. Amaci1 da sistemin irettigi niceliksel bilgilerin karar alicilara
iletilmesini saglamaktir. Iletilen bu bilgilerin ise yatirimcilara lgme ve analiz
yapmaya olanak verecek sekilde olmasi gerekmektedir.

Ulkemiz bireysel yatirrmcilarinin, hak ve edinimlerinin &zgiir olarak
kullanilmasina olanak veren finansal raporlarin bu islevinden yararlanamadiklarini
goriiyoruz. Bunun nedenlerinden en etkilisi, bireysel yatirimcilarin gerek yeterli
muhasebe bilgisine sahip olmamasi, gerekse yayimlanan finansal raporlarin
bireysel yatirimcilar agisindan ¢ok teknik ve karmasik olarak hazirlanmasidir.

Bu durum, bireysel yatirimcilart ihragct isletmenin finansal durumu
hakkinda almasi gereken gerekli bilgileri; ya gazete, televizyon ve dergilerde
aramaya yoneltmekte ya da aract kurulus calisanlarinin tavsiyeleri ile araci
kuruluslarin  Web sayfalarim1 inceleme yoluna itmektedir. Bu olgu bireysel
yatinmcilarin - kotii  niyetli bazi kisi veya kuruluslar tarafindan kolayca
spekiilasyona alet edilmesini kolaylastirmaktadir.

Bu nedenle, isletmelerin kamuyu bilgilendirmek amaciyla yayimlamis
olduklar1 finansal raporlarin standart olarak degil, daha acgik, daha sade ve daha
kolay anlagilir olmasi; ek bilgilendirme olan dipnotlarin basit kelimelerle
diizenlenmesini gerektirmektedir. Boylece finansal bilgi sisteminden ve sistemin
¢iktis1 olan finansal raporlardan beklenen iglevin daha basarili bir sekilde yerine
getirilmesi s6z konusu olacaktir.
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