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OZET

YONETICILERIN KiSiLiK OZELLIiKLERININ TEMETTU DAGITIM
TERCIHLERI UZERINDEKIi ETKiSINDE OZGECILiGIiN ARACILIK
ROLU

Zehra SARITAS

AFYON KOCATEPE UNIiVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTITUSU
ULUSLARARASI TICARET VE FINANSMAN ANABILIiM DALI

Eyliil, 2025
Damsman: Dr Ogr Uyesi Adem BOYUKASLAN

Tiirkiye’de artan yatirimer ilgisi, sermaye piyasalarinin igleyisinde yoneticilerin karar
alma siireclerini daha kritik hale getirmistir. Bu arastirmada, Borsa Istanbul Halka
Arz Endeksi’nde yer alan sirket yoneticilerinin kisilik 6zellikleri ile temettii dagitim
kararlar1 arasindaki iligkide 6zgecilik (altruism) egilimlerinin rolii incelenmistir.
Bulgular, kisilik ozellikleri ile temettli dagitim tercihleri arasinda dogrudan anlamli
bir iliski olmadigini; ancak kisilik 6zelliklerinin 6zgecilik tlizerinde istatistiksel olarak
anlamli bir etkiye sahip oldugunu ve Ozgeciligin temettii politikalar1 {lizerinde
belirleyici rol oynadigimi gostermistir. Aracilik analizi sonuglari, 6zgeciligin bu
iliskide tam arac1 degisken islevi gordiigiinii ortaya koymustur. Elde edilen sonuglar,
yoneticilerin finansal kararlarinin yalmizca rasyonel gostergelerle degil; aym
zamanda 0zgecilik (altruism), empati, sosyal sorumluluk ve paydas odakli tutum gibi
deger temelli faktorlerle sekillendigini ortaya koymakta ve hem yatirimcilar hem de
politika yapicilar agisindan sermaye piyasalarinda giiven, siirdiiriilebilirlik ve
kurumsal itibarin giiclendirilmesi i¢in davranigsal unsurlarin Onemine isaret
etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Kisilik Ozellikleri, Ozgecilik (Altruism), Temettii Politikalari,
Borsa Istanbul (BIST), Aracilik Analiz.



ABSTRACT

THE MEDIATING ROLE OF ALTRUISM IN THE EFFECT OF
MANAGERS’ PERSONALITY TRAITS ON DIVIDEND PAYOUT
DECICIONS

Zehra SARITAS

AFYON KOCATEPE UNIVERSITY
INSTITUTE OF SOCIAL SCIENCES
DEPARTMENT OF INTERNATIONAL TRADE AND FINANCE

September, 2025
Advisor: Asst. Prof. Dr. Adem BOYUKASLAN

The increasing interest of investors in Tirkiye has made the decision-making
processes of executives more critical in the functioning of capital markets. This study
examines the role of altruism tendencies in the relationship between the personality
traits of executives of companies listed in the Borsa Istanbul IPO Index and their
dividend payout decisions. The findings reveal that there is no direct significant
relationship between personality traits and dividend preferences; however,
personality traits have a statistically significant effect on altruism, and altruism plays
a decisive role in dividend policies. Mediation analysis results indicate that altruism
functions as a full mediator in this relationship. These results demonstrate that the
financial decisions of executives are shaped not only by rational indicators but also
by value-based factors such as altruism, empathy, social responsibility, and
stakeholder-oriented attitudes. Furthermore, the study highlights the importance of
behavioral components in strengthening trust, sustainability, and corporate reputation
in capital markets, both for investors and policymakers.

Keywords: Personality Traits, Altruism, Dividend Policies, Borsa Istanbul (BIST),
Mediation Analysis.
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GIRIS

Gecmisten giiniimiize bireyler, gelecekteki finansal giivencelerini saglamak
amaciyla varliklarii farkli yatirim araglart yoluyla degerlendirme egilimindedir.
Ozellikle giiniimiizde 6ne ¢ikan yatirim araglarindan biri olan menkul kiymet
piyasalari, bir bagka ifadeyle borsalar, yatirimcilar agisindan 6nemli bir cazibe
merkezi haline gelmistir. Borsaya olan ilginin artmasinda; diisiik sermaye ile islem
yapabilme olanagi, yatirim yapilacak varliklarin gesitliligi, gelisen bilgi teknolojileri
ve dijital yatirim platformlarinin erisilebilirliginin kolaylagsmas1 gibi unsurlar etkili
olmaktadir. Bununla birlikte, Tiirkiye’de son yillarda yiiksek seyreden enflasyon
oranlar1 gibi makroekonomik gostergeler de bireylerin birikimlerini koruma ve
degerlendirme amaciyla borsaya yonelmelerine neden olmustur. Tiim bu dinamikler
sonucunda, Tiirkiye’de menkul kiymet piyasalarinda islem yapan yatirimci sayisinda

kayda deger bir artis gézlemlenmektedir.

Yatirimer sayisindaki bu hizli ve diizensiz artis, yalmzca Borsa Istanbul’a
olan ilginin bir gdstergesi olmakla kalmayip, ayn1 zamanda sirket yoneticilerinin
yatirimer  beklentilerine  yonelik  tutumlarmin  ve davranigsal egilimlerinin
sorgulanmasin1 da gerekli kilmaktadir. Bu baglamda, 6zellikle BIST Halka Arz
Endeksi’nde yer alan sirketlerin yoneticilerinin, artan yatirimer ilgisine karsilik kar
pay1 dagitimi gibi kritik finansal kararlarda ne derece yatirimciyr memnun etmeye
yonelik bir egilim tasidiklar1 ve bu kararlarinda hangi davranigsal faktorlerin etkili

oldugu arastirmanin temel ¢ikis noktasini olusturmaktadir.

Bu c¢alismada, davranis bilimlerinin ilgi alanlarindan olan 6zgecilik
(altruism) cergevesinde, isletme yoneticilerinin kar pay1 dagitimi ve yatirim kararlari
tizerindeki davranmigsal etkileri incelenmektedir. Arastirmanin temel amaci;
yoneticilerin sahip oldugu kisilik 6zellikleri ile temettli kararlar1 arasindaki iliskide,
0zgecilik egiliminin arac1 bir rol oynaylp oynamadigini ortaya koymaktir. Bu
kapsamda, yoneticilerin hangi diizeyde 0Ozgecilik egilimi gosterdigi ve bunun
kurumsal finansal kararlara etkisi, ¢alismanin ¢6ziim aradigl temel sorular arasinda

yer almaktadir.



BIiRINCI BOLUM
KIiSILIK OZELLIKLERI VE BES FAKTOR KiSILIK ENVANTERI

1. KiSILIK KAVRAMI

Kisilik, bireylerin diisiince, duygu ve davranislarinda stireklilik gosteren,
onlar1 diger bireylerden ayiran temel psikolojik yapilar biitiiniidiir (Ozdemir,
Ozdemir, Kadak ve Nasiroglu, 2012). Psikolojide kisilik, bireyin gevresine nasil
tepki verdigini, sosyal iliskilerini nasil kurdugunu ve yasam boyu sergiledigi tutum
ve davranislarin genel Oriintiisiinii agiklamak amaciyla kullanilan 6nemli bir
kavramdir (Pervin ve John, 2001). Bu yapi, bireyin hem igsel diinyasini hem de dis
cevresiyle kurdugu etkilesimleri anlamada temel bir belirleyici niteligi tasir (Burger,

2006).

Kisilik, bireyin dogustan kazandigi oOzelliklerle cevresel deneyimlerin
etkilesimi sonucu zamanla sekillenen bir yap1 olarak degerlendirilir. Allport, kisiligi
“bireyin kendine 6zgli uyum saglayici1 davranis ve diisiince bicimlerinin dinamik
organizasyonu” olarak tanimlamigtir (Allport, 1961; akt. Kuzgun, 2000:45). Cattell
ise kisiligi, gozlemlenebilen davranislardan yola c¢ikarak olgiilebilir 6zellikler
tizerinden agiklamis ve bu yoniiyle kisilik degerlendirme modellerinin gelisimine

onemli katkilar saglamistir (Cattell, 1965; akt. Bacanli, 2001:22).

Yerli yazinda kisilik, bireylerin ¢evresel uyaranlara verdikleri tepkilerdeki
farklilik ve tutarliliklar1 ifade eden psikolojik bir yapi olarak ele alinmaktadir.
Bacanli (2001), kisiligi bireyin c¢evresine verdigi tepkilerde siireklilik gosteren
egilimler biitiinii olarak tanimlarken; Karasar (2015:78) kisiligi, bireyin yasami
boyunca karsilastigi deneyimlerin etkisiyle gelisen, bireysel farkliliklar1 belirleyen ve

belli bir siireklilik tasiyan egilimlerin toplami olarak agiklamaktadir.

Verilen tanimlardan yola ¢ikarak kisilik, bireyin bireysel ve sosyal
yasaminda sergiledigi davranislarin arka planini olusturan, ¢cok boyutlu, dinamik ve

oOl¢iilebilir bir psikolojik yapidir. Bu baglamda, kisilik 6zelliklerinin bireylerin karar



alma slireclerinden toplumsal iliskilerine, mesleki tercihlerinden liderlik

davraniglarina kadar bir¢ok alanda belirleyici oldugu kabul edilmektedir.

2. KiSiLiGi OLUSTURAN FAKTORLER

Kisilik, bireyin dogustan gelisen yatkinliklar ile yasam boyu maruz kaldig
cevresel etkilerin etkilesimi sonucunda sekillenen ¢ok boyutlu bir yapidir (Eryilmaz
ve Ercan, 2011). Psikolojide kisiligin olusumu, genetik 6zellikler, aile yapisi, sosyal
cevre, kiiltiirel normlar, egitim diizeyi ve yasanilan deneyimlerin ortak etkisiyle

aciklanmaktadir (Burger, 2006; Pervin ve Cervone, 2010).

Kisiligin olusumunda etkili olan unsurlar genel olarak kalitimsal
(biyolojik/genetik) faktorler, gevresel etkenler ve bireysel deneyimler olmak {izere ti¢
ana baslik altinda incelenebilir. Kalitimsal faktorler; zeka, duygusal tepki bigimleri,
mizah anlayis1 ve bazi kisilik egilimlerinin genetik olarak bireyden bireye
aktarilabildigini one siirmektedir (Bouchard &McGue, 2003). Bu kapsamda genetik
benzerlik diizeyi yliksek bireyler (ikizler) iizerinde yapilan karsilagtirmali ¢aligsmalar,
kisilik 6zelliklerinin yaklasik %40 ila %60 oraninda genetik temellere dayandiginm
gostermektedir (Bouchard & McGue, 2003). Bu bulgular, kisilik gelisiminin yalnizca
cevresel kosullarla agiklanamayacagini, genetik mirasin da énemli bir rol oynadigini

ortaya koymaktadir.

Bununla birlikte, ¢cevresel faktorler, bireyin kisiliginde 6nemli degiskenlikler
yaratabilmektedir. Aile ici iletisim tarzi, ebeveyn tutumlari, cocukluk deneyimleri ve
sosyal 6grenme stiregleri kisiligin sekillenmesinde belirleyici unsurlar arasinda yer
almaktadir (Bandura, 1977). Ornegin, sicak ve destekleyici bir aile ortaminda
biiyiiyen bireylerin sosyal agidan daha uyumlu ve diga doniik olma egilimi gdsterdigi

tespit edilmistir (Bacanli, 2001).

Ayrica, bireyin yasami boyunca edindigi kisisel deneyimler ve karsilastigi
kritik yasam olaylar1 da kisilik gelisimini etkileyen dinamikler arasindadir. Egitim
stireci, mesleki deneyimler, travmalar ya da dnemli basarilar bireyin benlik algisinda
ve kisilik yapisinda doniistimler yaratabilir (McAdams, 2001). Bu baglamda kisilik,

sabit bir yapidan =ziyade yasam siireci i¢inde degisebilen, gelisebilen ve



sekillenebilen bir sistem olarak degerlendirilmektedir. Kisilik gelisimi yalnizca tek
bir kaynaga indirgenemeyecek kadar karmasik ve cok boyutlu bir siirectir. Genetik
yatkinliklarla baslayan bu siireg, gevresel etkiler ve bireyin yasantilariyla birlikte
sekillenmekte ve bireyin kendine 0Ozgii kisilik yapisinin ortaya ¢ikmasini

saglamaktadir (Pervin & Cervone, 2010).

3. KiSILIK KAVRAMINA KURAMSAL YAKLASIMLAR

Kisilik kavrami, psikoloji biliminin temel arastirma alanlarindan biri olup,
bireyin i¢sel diinyasini ve dig ¢evresiyle olan iliskilerini anlamlandirmada 6nemli bir
yere sahiptir. Kisiligin ne oldugu, nasil olustugu ve nasil siniflandirilabilecegine
iligkin farkli kuramsal bakis acilar1 gelistirilmistir. Bu kuramlar, bireyin
davraniglarini, duygusal yapisini, benlik gelisimini ve sosyal uyum siire¢lerini farkl
perspektiflerden ele alarak aciklamayr amaglamaktadir. Bu g¢ercevede; psikanalitik,
analitik ve bireysel psikoloji gibi kuramsal yaklagimlar, kisiligin dinamik dogasina

151k tutan 6nemli modeller sunmaktadir.

Bu dogrultuda, kisilik kavramina farkli bakis agilar1 sunan baslica teorik
yaklasimlar ele alinarak kuramcilarin kisilik tanimlarina, temel varsayimlarina ve

aciklayict modellerine yer verilecektir;

3.1. ERIKSON’UN BENLIK VE KiSiLIK KURAMI

Erik Erikson, kisilik gelisimini yasam boyu devam eden sekiz asamali bir
psikososyal gelisim modeliyle agiklamistir. Tablo 1°de, Erikson’un gelistirdigi sekiz
asamali psikososyal gelisim kurami evreleri ve her evrede karsilasilan temel

catismalar 6zetlenmistir.



Tablo-1. Erikson’un Psikososyal Gelisim Kurami

Evreler Yas Araligi Psikososyal Catigmalar
1. Gelisim Evresi 0-1 Temel Giivene Kars1 Giivensizlik Duygusu
2. Gelisim Evresi 1-3 Ozerklige Kars1 Kusku ve Utang Duygusu
3. Gelisim Evresi 3-6 Girisimcilige Kars1 Sucgluluk Duygusu
4. Gelisim Evresi 6-12 Basarili Olmaya Kars1 Yetersizlik Duygusu
5. Gelisim Evresi 12-18 Kimlik Kazanmaya Kars1 Kimlik Karmasasi
6. Gelisim Evresi 18-35 Yakinliga Kars1 Yalitilmighk
7. Geligim Evresi 35-60 Uretkenlige Kars1 Durgunluk
8. Geligim Evresi 60 + Benlik Biitinliigiine Kars1 Umutsuzluk

Kaynak: Sen, 2015:51

Freud’un psikanalitik kuramindan etkilenmekle birlikte, benlik (ego)
gelisimini merkeze alan yaklasimi ile bireyin toplumsal ¢evreyle olan etkilesimini 6n
plana ¢ikarmistir. Erikson’a gore her gelisim asamasinda birey, belirli bir psikososyal
krizle karsilasir ve bu krizi ¢6zme bicimi kisiligin yapi taslarini olusturur (Sen,
2015:44-45). Ornegin, genglik déneminde yasanan “kimlik kazanimina kars1 rol

karmasas1” krizi, bireyin benlik algisini ve toplumsal konumunu dogrudan etkiler.

3.2. FREUD’UN KIiSILIK KURAMI

Sigmund Freud, kisiligi id (it), ego (benlik) ve siiperego (iist benlik) olmak
lizere {ic temel yapisal unsurdan olusan dinamik bir sistem olarak tamimlar. Id,
bireyin diirtlisel ve haz odakli yoniinii temsil ederken; siiperego, toplumun ahlaki ve
normatif kurallarini i¢sellestiren yapidir. Ego ise bu iki yap1 arasinda denge kuran,
gergeklik ilkesine gore hareket eden diizenleyici sistemdir. Freud’a gore kisilik
gelisimi ¢ocukluk déneminde sekillenir ve bilingdist siirecler, bireyin davraniglarini

biiyiik 6l¢iide etkiler (Freud, 1923; akt. Oktug, 2007: 12).

3.3. JUNG’UN KISILIK KURAMI

Carl Gustav Jung, Freud’un kuramindan ayrilarak kisiligi daha kapsamli bir
bilingdis1 yapi iizerine temellendirmistir. Jung’a gore kisilik, biling, kisisel bilingdisi
ve kolektif bilingdis1 olmak iizere ii¢ katmandan olusur. Ozellikle kolektif bilin¢dist,
insanlik tarithinde ortak olan “arketipler” araciligiyla bireyin davraniglarini
sekillendirir. Kisilik gelisimi, bireyin “biitiinlesme” siireci olan bireylesme

(individuation) ile tamamlanir. Jung, i¢cedoniikliik ve disadoniikliik kavramlarini1 da




kisilik kuramina dahil ederek modern kisilik tipolojilerinin temelini atmistir (Jung,

1964°ten akt. Gokge, 2006: 42-43).

3.4. ADLER’IN KURAMI

Alfred Adler, kisiligin temelinde bireyin toplum i¢inde yer edinme ve
tistiinliik ¢cabasi bulundugunu ileri stirmiistiir. Freud’dan farkli olarak, insan dogasini
sosyal bir baglamda ele alan Adler, bireylerin yasam tarzlarini ve hedeflerini
kisiliklerinin belirleyici unsurlar1 olarak gérmiistiir. Adler’e gore cocuklukta yasanan
asagilik duygusu, bireyde telafi etme ihtiyacin1 dogurur ve bu da kisiligin gelisimini
yonlendirir. Adler’in kurami, bireyin yasam amacina ulagsma bigimini merkeze alarak
kisiligi biitlinsel bir bakisla degerlendirmistir (Adler, 1937’ten akt. Aytekin &
Aytekin, 2023: 41-42).

3.5. HORNEY’IN KISILIK KURAMI

Karen Horney, Freud’un psikanalitik yaklagimimi elestirerek, kisilik
gelisiminin yalnizca biyolojik diirtiilerle agiklanamayacagini, bireyin iginde
bulundugu sosyal ve kiiltiirel ¢evrenin de belirleyici bir rol oynadigini savunmustur
(Burger, 2006). Horney'e gore kisilik gelisiminin merkezinde bireyin g¢ocukluk
doneminde yasadign sevgi, ilgi ve giiven eksikligi yer alir. Ornegin cocuk
cevresinden yeterli diizeyde kabul gdrmezse bu durum onda "temel kaygi" (basic
anxiety) olusturur. Bu kaygi, bireyin yalniz, savunmasiz ve tehdit altinda

hissetmesine neden olur (Erden ve Akman, 2020).

Bu temel kaygi, bireyde cesitli uyum stratejeleri gelistirerek basa ¢ikma

egilimlerini tetikler. Horney bu stratejileri ti¢ baslik altinda toplar:

1. Baskalarina yonelme (uyumlu tip): Sevgi ve onay alma amaciyla boyun

egici ve bagiml iliskiler kurar.

2. Bagkalarma Kkarsi olma (saldirgan tip): Gii¢ kazanmak i¢in baskin ve

saldirgan davranislar sergiler.

3. Bagkalarindan uzaklasma (cekingen tip): Gilivende kalmak i¢in insan

iliskilerinden geri ¢ekilir, mesafe koyar (Horney, 1945; Bacanli, 2001).
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Horney'e gore bu stratejiler bireyin kisiligini bi¢imlendiren temel davranig
kaliplarina doniisiir. Kisilik, bireyin temel kaygi ile bas etme bicimiyle yakindan
iliskilidir. Dolayisiyla Horney’in yaklasimi kisiligin  gelisiminde psikososyal
baglamin ve bireyler arasi iliskilerin onemini vurgulayan c¢agdas bir kuramsal

gergeve sunar (Kavut, 2018).

Kisilik kavramina iliskin gelistirilen kuramsal yaklasimlar, bireyin dogustan
gelen egilimleri, bilingdis1 siirecleri, sosyal cevresi ve Kkiiltiirel baglami farkh
yonlerden ele alarak kisiligin ¢ok boyutlu dogasina 1sik tutmaktadir. Freud’un
psikanalitik kuramiyla temellenen bu alan, zamanla Erikson, Jung, Adler ve Horney
gibi kuramcilarin katkilartyla genislemis; bireyin kimlik gelisimi, sosyal uyum
cabalar1 ve yasam deneyimleriyle sekillenen dinamik bir yapiya sahip oldugunu
ortaya koymustur. Bu kuramlar, kisiligi anlamada farkli kavramsal yollar sunsalar
dahi ortak nokta olarak kisiligin yasam boyu gelisen, degisen ve bireyin tiim yasam

alanlarini etkileyen temel bir yap1 oldugu konusunda birlesmektedir.

4. BES FAKTOR KiSILIK ENVANTERI

Kisilik arastirmalarinda bireyler arast farkliliklar1  bilimsel olarak
degerlendirmek amaciyla gelistirilen en yaygin ve gegerligi yiiksek modellerden biri,
Bes Faktor Kisilik Kurami (Five Factor Model — FFM) ve bu kuram temel alinarak
olusturulan Bes Faktor Kisilik Envanteri’dir. Literatiirde “Big Five” ya da “NEO-PI-
R” olarak da adlandirilan bu model, bireyin kisilik yapisini evrensel kabul goren bes
temel boyut {izerinden agiklamayi hedeflemektedir (McCrae & Costa, 1987,
Goldberg, 1990; Digman, 1990’tan akt. Turhan & Tiftik, 2022: 190-192).

Model kisilik yapisini bes ana boyutta ele almaktadir:
e Disadoniikliik
e Uyumluluk
e Sorumluluk
e Duygusal Denge (Nevrotiklik)

e Deneyime Agiklik



Bu boyutlar, bireylerin davranigsal egilimlerini sistematik bi¢gimde analiz

etme olanagi sunar. McCrae ve Costa (1992) tarafindan gelistirilen NEO Kisilik

Envanteri, s6z konusu bes boyutu ve her birine ait alt 6zellikleri Slgerek kisilik

yapilarin1 ¢ok boyutlu bicimde degerlendirmeye imkan tanimaktadir.

Bes Faktor Kisilik Modeli kapsaminda bireyin kisilik yapisini olusturan bu

temel boyutlar agagida basliklar halinde agiklanmaistir:

Disadoniikliik — Ice Déniikliik: Bu boyut bireyin sosyal etkilesim arayisi,
enerjik olusu ve pozitif duygulara yatkinligin1 yansitir. Disadoniik bireyler daha
konuskan, disa acik ve aktitken; icedoniik bireyler daha c¢ekingen, sessiz ve

bireysel faaliyetlere yonelme egilimindedirler (McCrae & Costa, 1992).

Uyumluluk: Bagkalarina kars1 sicak, yardimsever ve is birligine agik olmayi
ifade eder. Bu boyutta yiiksek puan alan bireyler empatik, hosgoriilii ve
uzlagsmaci; diisiik puan alanlar ise daha rekabet¢i, kuskucu ve mesafeli olabilir
(Goldberg, 1990).

Sorumluluk (Oz Disiplin): Bireyin planli, organize, sorumluluk sahibi ve hedefe
yonelik davraniglarimi kapsar. Sorumluluk diizeyi yliksek bireyler giivenilir ve
diizenlidir; diisiik puanl bireyler ise daha daginik ve erteleme egilimindedir

(Barrick & Mount, 1991).

Duygusal Denge (Nevrotiklik): Bireyin stres, kaygi, Ofke gibi olumsuz
duygulara ne Olgiide yatkin oldugunu gosterir. Yiiksek puan alan bireyler
duygusal dalgalanmalara daha agikken, diisiik puan alan bireyler daha sogukkanli
ve psikolojik olarak dengelidir (Costa & McCrae, 1992).

Deneyime ve Yenilige Acikhk: Yaraticilik, hayal giicii, entelektiiel merak ve
farkli fikirlere aciklikla iliskilidir. Acik bireyler yeni deneyimlere agiktir;
geleneksel yapili bireyler ise daha tutucu, somut ve pratik yonelimlidir (McCrae

vd., 2005).

Bes Faktor Kisilik Modeli, kisilik 6zelliklerinin evrensel, Olctilebilir ve

bilimsel bir sistematik ig¢inde degerlendirilmesini saglayan kuramsal bir gerceve

sunmaktadir. Bu model, bireyler arasi farkliliklar1 bes temel boyut iizerinden
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tanimlayarak kisilik yapisinin daha biitiinctil ve karsilastirilabilir bir sekilde ele
alinmasina olanak tanir. Ozellikle sosyal bilimlerde, bireyin davranis kaliplarmin
ongoriilmesi ve kisilik temelli analizlerin yapilmasi agisindan bu modelin kapsayici
yapist Onemli bir avantaj saglamaktadir. Giinlimiizde modelin, hem bireysel
degerlendirme siireclerinde hem de orgiitsel baglamda kullanilabilirligi ve gegerligi

genis Olglide kabul gormektedir (Tekin, 2012:116-117).

5. KIiSILIK VE KARAR VERME

Karar verme siireci, bireyin karsilastig1 alternatifler arasinda se¢im yaparak
belirli bir sonuca ulagma cabasidir. Bu siire¢ yalnizca biligsel yeterliklerle degil, ayni
zamanda bireyin kisilik 6zellikleriyle de dogrudan iliskilidir. Kisilik bireyin gevresini
nasil algiladigi, degerlendirdigi ve tepki verdigi konusunda belirleyici bir yapidir.
Dolayisiyla karar alma tarzlarini da sekillendirmektedir (McCrae & Costa, 1992;
Pervin & Cervone, 2010).

Karar verme davranigi bireyden bireye farklilik gosterebilmekte ve bu
farkliliklarin temelinde ¢ogu zaman kisilik ozellikleri yer almaktadir. Ornegin,
disadoniik bireylerin risk alma egilimlerinin daha yiiksek olabilecegi, sorumluluk
diizeyi yiiksek bireylerin ise daha planli ve temkinli kararlar alma egiliminde oldugu
arastirmalarda ortaya konmustur (Judge & Zapata, 2015: 1150; Levin vd., 1998:
415). Nevrotiklik diizeyi yiiksek bireyler, karar anlarinda daha fazla stres
yasayabilirken; deneyime acgiklik diizeyi yiiksek bireyler, yeni secenekleri
degerlendirme ve yaratict ¢oziim iliretme konusunda daha yetkindir (McCrae vd.,
2005).

Yerli literatiirde benzer sekilde, kisilik 6zelliklerinin karar verme tarzlarini
etkiledigi bulgulanmistir. Yapilan arastirmalarda, bireylerin kisilik yapilarinin
Ozellikle karar siirecindeki duygusal ve bilissel tepkiler iizerinde belirleyici oldugu;
ornegin, duygusal dengesizlik (nevrotiklik) diizeyi yiiksek bireylerin daha fazla
kararsizlik yasadig: tespit edilmistir. Bu dogrultuda, kisilik 6zelliklerinin karar alma
stirecine yon veren igsel egilimleri etkiledigi goriilmektedir (Kal1 Soyer, Keskinoglu

& Ime, 2021).



Karar verme siirecinde kisilik faktorlerinin etkisi yalnizca bireysel yasamla
smirli kalmamakta, orglitsel baglamda da yonetsel kararlarin niteligini dogrudan
etkilemektedir. Ozellikle yonetici pozisyonundaki bireylerin kisilik 6zelliklerinin,
liderlik davranislarin1 ve dolayisiyla stratejik karar siireglerini etkiledigi ifade
edilmektedir (Siinbiil & Sener, 2020:101-102). Bu nedenle, bireylerin kisilik
Ozelliklerinin dogru bicimde anlasilmasi, yalnizca psikolojik degerlendirme
acisindan degil, ayn1 zamanda karar verme siireglerinin etkinligi ac¢isindan da biiytik

Onem tasimaktadir.

Ozetle, kisilik ve karar verme davramgi birbirinden bagimsiz degil; aksine
birbiriyle siirekli etkilesim halinde olan psikolojik yapilardir. Kisiligin karar siiregleri
tizerindeki etkisini anlamak, hem bireysel farkindaligi artirmakta hem de daha

bilin¢li ve tutarli kararlarin alinmasina katki saglamaktadir.
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IKINCi BOLUM
OZGECILIK

1. OZGECILIK

Ozgecilik (altruism) kavramu, tarihsel olarak ahlak felsefesinden koken almis
ve zamanla psikoloji, sosyoloji ve davranis bilimlerinde énemli bir arastirma konusu
haline gelmistir. Terim, ilk kez Fransiz filozof Auguste Comte tarafindan 19.
yiizyilin ortalarinda “bagkalarinin iyiligi i¢in kendini feda etme egilimi” anlaminda
kullanilmistir (Comte, 1851°ten akt. Karadag & Mutafcilar, 2009). Comte, bireyin
toplumsal sorumlulugunu yerine getirmesinin en yiiksek ahlaki davranig bigimi
oldugunu savunmus ve bu davranis1 "bencil olmayan, karsilik beklemeyen iyilik"
olarak tanimlamistir (Comte, 1851’ten akt. Ummet, Eksi & Otrar, 2012). Bu
yaklagim, ilerleyen donemlerde sosyal psikolojide 6zgecilik tizerine yapilan kuramsal

ve deneysel ¢alismalara temel olusturmustur.

Ozgecilik giiniimiizde, bireyin kendi ¢ikarlarin1 gdzetmeksizin, baskalarinin
iyiligini Onceleyerek karsilik beklemeden yardim etme egilimini ifade eden bir
davranis bi¢imi olarak tanimlanmaktadir (Avsaroglu & Nurkoyuncu, 2021). Psikoloji
ve sosyal bilim literatiiriinde farkli perspektiflerle ele alinsa da, 6ziinde bireyin
goniillii olarak baskalarina yonelik faydali davranislarda bulunmasi 6zgeciligin
temelini olusturur. Bu tanim, altruizm kavramiin 6zsel 6zelligini vurgulayan ve
“bagka birinin 1iyiligi i¢in, kisinin kendi c¢ikarmi diisiinmeden davranmasi”
yaklasimini destekleyen ¢agdas calismalarla da uyumludur (Stanford Encyclopedia
of Philosophy, 2025). Bu yoniiyle 6zgecilik, hem bireysel bir kisilik 6zelligi hem de
toplumsal  biitiinliig  destekleyen Onemli  bir deger sistemi  olarak

degerlendirilmektedir.

Ozgecilik, bireyin yalmizca igsel bir yardim etme istegiyle degil, aym
zamanda empati kurma kapasitesi ve toplumsal sorumluluk bilinciyle sekillenen ¢ok
yonlii bir davranistir (Peng vd., 2024; Ishtiyaq vd., 2024). Giincel arastirmalar,
empati diizeyi yliksek bireylerin baskalarimin duygularina karst daha duyarh

olduklarini1 ve bu duyarliligin yardim etme davramiglarini artirdigini géstermektedir.
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Ishtiyaq ve arkadaslarinin (2024) yiiriittiigii ¢alismada, empati ile prososyal davranis
arasinda oldukga giiclii bir iligki bulunmus; empatik bireylerin yardim etmeye daha
yatkin oldugu belirlenmistir. Benzer sekilde, Peng ve arkadaslar1 (2024:2)
gerceklestirdigi arastirmada, kisilerarasi iligkiler ile 0Ozgecilik arasindaki bagin
Oonemli bir boliimiiniin empati yoluyla olustugu ve bireylerin sosyal sorumluluk
diizeyinin bu iligkiyi giiclendirdigi ortaya konmustur. Bu bulgular, 6zgeciligin empati
ve toplumsal sorumluluk gibi psikososyal etkenlerle i¢ ige gegmis bir yap1 oldugunu

gostermektedir.

Yerli yazinda "6zgecilik" kavrami, Bati’daki karsilig1 olan altruism teriminin
Tiirkcedeki esdegeri olarak kullanilmaya baslanmustir. Ik sistematik g¢evirilerden
biri, Vexliard’in (1965) Pitirim A. Sorokin’in Yaratict Ozgecilik Psikolojisi adh
caligmasinin Tiirkgeye aktarimidir. Vexliard, 6zgeciligi “baskalarinin iyiligini
gozetme” seklinde tanimlamis ve bu davranist sosyal dayanigsma ile etik degerlerle
iligkilendirmistir (Vexliard, 1965’ ten akt. Almagak, 2021). Kavram, ozellikle
2000’11 yillarda egitim psikolojisi literatiiriinde 6n plana ¢ikmis; 6rnegin Karadag ve
Mutafcilar  (2009) tarafindan yapilan arastirmada, Ogretmenlerin  6zgecilik
davraniglart “topluma katki sunan eylemleri karsilik beklemeden gergeklestirme
egilimi” olarak tanimlanmis ve bu egilimin egitim ortamlarinda nasil sekillendigi

incelenmistir (Mutafcilar, 2009:77-78).

Ersanli ve Cubuker (2015), 6zgeciligi baskalarinin ihtiyaglaria kars1 duyarlh
olma, bu ihtiyaglara karsilik verme ve toplumsal fayday:r oncelik tutma olarak ele
almislardir. Ersanli ve Cubuker (2015)’in gelistirdigi Ozgecilik Olgegi’nde, bireyin
karsilik beklemeden yardim etme egilimi ile empatik yaklasim arasinda giiclii bir

iliski oldugu ortaya konmustur.

Yesilkaya, oOzgecilik davranigini  bireyin sosyal yasamda edindigi
deneyimlere, ahlaki degerlerine ve toplumsal normlara baglamis; bu davranigin
ozellikle kolektif biling, sosyal sorumluluk ve empati kavramlari ile yakindan iligkili
oldugunu vurgulamistir (Yesilkaya, 2018:481-482). Ozgecilik, bu baglamda sadece
bireysel bir egilim degil; ayn1 zamanda toplumun bir arada yasama kapasitesini

giiclendiren bir sosyal tutumdur.
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Konuya sosyolojik bir agidan yaklasan Mutafcilar (2009) ise Ozgecilik
davraniginin  yalnizca bireysel degil, kiiltiirel ve toplumsal dinamiklerle de
sekillendigini savunmustur. Ayrica 6zgeciligin birey-toplum etkilesimi baglaminda
ele alinmasi1 gerektigini ve 6zgecilik diizeyinin toplumsal yardimlagsma ve dayanigsma
kiiltiirtinii etkiledigini belirtmistir.

Benzer bicimde, Simsek, Celik ve Akgemici (2015), o6zgeciligin sosyal
iliskilerde giiven, saygi ve dayanigsmay1 giiglendirdigini ve bireyler arasi etkilesimin
niteligini artirdigini ifade etmektedir. Bu baglamda 6zgecilik, sadece bir kisilik
ozelligi degil, aym1 zamanda sosyal uyumu kolaylastiran ve toplumsal barisi

destekleyen 6nemli bir unsur olarak degerlendirilmektedir.

Ozgecilik kavramu, tarihsel siirecte yalnizca bireysel bir tutum ya da davranis
bicimi olarak degil, ayn1 zamanda farkli disiplinler tarafindan ¢esitli yonleriyle ele
alman ¢ok boyutlu bir olgu olarak degerlendirilmistir. Bu dogrultuda, 6zgeciligin
kapsamini daha iyi anlayabilmek adina kavram; felsefi, dini, sosyolojik ve psikolojik
yaklagimlar cercevesinde farkli bakis acilariyla incelenmektedir. Asagida, bu
yaklasimlar ayri alt basliklar halinde ele alinarak 6zgeciligin diislinsel temelleri,

bireysel ve toplumsal yansimalar1 ayrintili bigcimde agiklanacaktir.

1.1. FELSEFI OZGECILIK

Felsefi agidan 6zgecilik, bireyin ahlaki bir yiikiimliilik duyarak bagkalarinin
tyiligini kendi ¢ikarlarinin dniinde tutmasi gerektigini savunan diislince bi¢cimi olarak
ele alinmaktadir. Bu yaklasimin temelinde, bireyin yalnizca kendine degil, aym
zamanda topluma kars1 da etik sorumluluklar tasidigi fikri yer almaktadir (Nagel,
1970). Ozgecilik kavramui felsefi baglamda ozellikle Auguste Comte tarafindan
sistemlestirilmis ve “altruisme” terimi ilk kez Comte’un 1851 tarihli Systeme de
politique positive adli eserinde kullanilmistir. Comte’a gore, Ozgecilik insan
dogasinin en yiiksek ahlaki gelisim diizeyini temsil eder ve birey toplumsal fayday:

bireysel ¢ikarlardan tistiin tutmalidir (Comte, 1851°den akt. Almacak, 2021:16).

Ozgeciligin tammmyla ilgili farkli felsefi yaklagimlar, bireyin yardim

davraniglarini yalnizca sonuglar1 agisindan degil, ayn1 zamanda niyet ve ahlaki
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sorumluluk baglaminda da degerlendirmektedir. Bu kapsamda, Kant’in deontolojik
yaklagimi, bagkalarina yardim etmeyi bir ahlaki 6dev olarak goriirken; bireyin
eylemlerini ig¢sel bir gérev bilinciyle gerceklestirmesi gerektigini savunur (Stanford

Encyclopedia of Philosophy, Altruism 2025).

Ozgecilige dair farkli bir perspektif sunan Nagel, &zgeci davramslarin
degersiz bir fedakarlik degil, bireyin goniillii olarak 1iyilik yapma istegiyle
sekillendigini belirtmektedir (Nagel, 2020:169). Ona gore 6zgecilik ve ahlaki
davraniglar insanin dogasinda dogrudan bulunmaz; bu tutumlar bireyin bilingli
tercihiyle gelisir (Nagel, 2020'ten akt. Almacak, 2021:17). Bu goriisler, 6zgeciligin
yalnizca duygusal bir tepki degil, ayn1 zamanda etik ilkelere dayali bir biling ve

sorumluluk anlayisi igerdigini ortaya koymaktadir.

1.2. DINI OZGECILIK

Dini 6zgecilik, bireyin inan¢ sisteminden kaynaklanan ahlaki sorumlulukla
baskalarmma yardim etmeyi bir ibadet ve erdem olarak gérmesi temeline dayanir.
Hemen hemen tiim biiyiik dini 6gretilerde 6zgecilik, bireysel kurtulusun veya manevi
yiicelmenin bir yolu olarak kabul edilmektedir (Batson, 2011). Yardimlasma,
paylasma, fedakarlik ve karsiliksiz iyilik yapma gibi davranislar, dini metinlerde

sikca tesvik edilmistir.

Islam dininde, 6zgecilik "ihsan", "infak" ve "sadaka" kavramlariyla ifade
edilmektedir. Kur’an-1 Kerim’de “Kendileri zaruret iginde bulunsalar bile baskalarini
kendilerine tercih ederler” (Hasr Suresi, 59/9) ayeti, 6zgeciligin yiiksek bir erdem
olarak kabul edildigini gostermektedir. Islam’da sosyal yardimlasma ve baskalarina
hizmet anlayisi, Hz. Muhammed’in hayatinda sik¢a Orneklendirilmis ve timmete
model olarak sunulmustur. Bu cercevede Thalgi (2024), Islam’m 6zgecilik
anlayisinin toplum yararina siirdiiriilebilir sosyal yapilar olusturmay: hedefledigini
vurgulamaktadir. Bu anlayis sadece bireysel sorumluluk degil, toplumsal dayanisma

ve sosyal adaletin temel taglarindan biri olarak degerlendirilmistir.

Hristiyanlikta, 6zgecilik “komsunu kendin gibi sev” ilkesiyle temellenmistir

(Markos 12:31). Isa Peygamber’in dgretileri, bireyin yalmzca ailesine degil, tiim
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insanliga karst merhametli ve comert olmasi gerektigini vurgular. Bu baglamda
0zgecilik, Tanri’nin sevgisini yansitmanin bir bi¢imi olarak kabul edilir (Grant,

2001).

Yahudilikte 6zgecilik anlayis1 en temelde “Tzedakah” kavramu ile ifade edilir.
Ibranice kokenli bu terim dogrudan “adalet” ya da “dogruluk” anlamma gelmekle
birlikte, dini baglamda hayirseverlik, yardimseverlik ve sosyal sorumluluk anlaminda
kullanilmaktadir (Dorft, 2005). “Tzedakah”, goniillii bir 1yilikten ziyade, her bireyin
Ozellikle ihtiya¢ sahiplerine karsi yerine getirmesi gercken etik ve dini bir
yiikiimliiliik olarak kabul edilmektedir (Levenson, 2006). Bu yoniiyle 6zgecilik,
Yahudi inang sisteminde yalnizca bir erdem degil, ayn1 zamanda toplumsal adaletin

tesis edilmesine katki sunan bir gérevdir.

Ozgecilik kavrami agisindan bakildiginda Tzedakah uygulamalari; bireyin
karsilik beklemeksizin bagkalarinin iyiligi i¢in ¢aba gdstermesinin, dini ve sosyal
sistemle nasil biitiinlesebilecegini gostermektedir. Yardim etmenin yalnizca varliklt
bireylerin degil, toplumun tiim kesimlerinin sorumlulugu olduguna inanilir ve bu
durum, Ozgecilik davranislarinin toplumsal diizeyde igsellestirilmesini saglar
(Schimmel, 1997). Dolayisiyla Tzedakah, bireysel iyilikten ¢cok daha 6te, toplumun

dayanigma ve adalet ilkeleri dogrultusunda sekillenen yapisal bir 6zgecilik bigimidir.

Budizm ve Hinduizm gibi dogu dinlerinde ise 0Ozgecilik, “karma” ve
“nirvana” kavramlar ile iliskilidir. Bagkalarina zarar vermemek (ahimsa), iyilikte
bulunmak ve kendini baskalarinin refahi i¢in adamak, bireyin ruhsal tekamdiilii i¢in

temel ilkelerden biridir (Dalai Lama, 1999).

Dini 6zgecilik anlayist bireyin yalnizca diinyevi ¢ikarlar i¢in degil, aynm
zamanda kutsal bir yiikiimliiliik duygusuyla hareket etmesini saglar. Bu yoniiyle dini
ozgecilik, yalnizca bireysel degil ayn1 zamanda toplumsal dayanigmayi ve sosyal

biitiinlesmeyi destekleyen giiglii bir motivasyon kaynagidir (Harputlu, 2015).

1.3. SOSYOLOJIK OZGECILIK

Sosyolojik baglamda o6zgecilik yalnizca bireysel bir tercih ya da kisilik

ozelligi degil; ayn1 zamanda toplumsal yapi, kiiltiirel degerler, normlar ve sosyal
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rollerle sekillenen kolektif bir davranis bigimi olarak ele alinmaktadir (Durkheim,

1897; Erden ve Akman, 2020).

Emile Durkheim, bireyin kendisini topluma adamasi kendi ¢ikarlarini ikinci
plana atarak toplumsal faydayi 6ncelemesini “bencil olmayan benlik” yaklagimiyla
aciklamis; bu tiir davraniglarin toplumsal dayanisma ve diizenin siirekliligi agisindan
onemli oldugunu vurgulamistir. Ozgecilik, bu yoniiyle sosyal biitiinlesmeyi ve
kolektif bilinci pekistiren bir unsur olarak degerlendirilir (Durkheim, 1897; Erden ve
Akman, 2020).

Kiiltiirel yapilar da 6zgecilik davranisini yonlendiren énemli etmenlerdendir.
Ozellikle kolektivist kiiltiirlerde bireyler, topluluk yararmni gozeten davranislara daha
fazla yonelirler ve bu davranis bigimi sosyal olarak tesvik edilir. Tiirkiye gibi
kolektivist degerlere sahip toplumlarda, 6zgecilik hem ahlaki bir sorumluluk hem de

sosyal bir beklenti olarak algilanmaktadir (Triandis, 1995; Kagit¢ibasi, 2010).

Sonug olarak sosyolojik bakis acistyla 6zgecilik, bireylerin i¢inde yasadiklar
toplumsal yapiyla sekillenen ve bu yapinin siirekliligine katki sunan bir sosyal olgu
olarak degerlendirilmektedir. Bu tiir davramiglar yalnizca bireysel degil; ayni
zamanda kolektif diizeyde anlam kazanmakta ve toplumun biitiinliigline hizmet

etmektedir.

1.4. PSIKOLOJIK OZGECILIK

Psikolojik 6zgecilik, bireyin i¢sel motivasyonla herhangi bir dis 6diil veya
karsilik beklemeden bagkalarinin yararina davranista bulunma egilimini ifade eder.
Bu yaklagim, bireyin yardimseverligini igsel giidiiler, ahlaki sorumluluklar, duygusal
duyarlilik ve toplumsal degerlerle temellendirir. Ozgeci birey ¢ogu zaman karsilik

beklemeden ve kendi ¢ikarini ikinci plana atarak hareket eder (Parmaksiz, 2020:288).

Psikolojik 6zgecilik, bireyin degerler sistemine ve sosyal 6grenme siireclerine
dayali olarak gelisir. Ozellikle bireyin erken dénem deneyimleri, aile ortami ve
sosyal cevrede gozlemlenen yardim davraniglart 6zgecilik egiliminin olugmasinda
belirleyici bir rol oynar. Sosyal 6grenme kurami dogrultusunda degerlendirildiginde,

yardimseverlik ve digerkamlik gibi davranis kaliplarinin model alma yoluyla
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ogrenildigi ve zamanla igsellestirildigi ifade edilmektedir (Or¢in, Demir & Ozcan,
2025:67-68). Bu nedenle o6zgecilik sadece igsel bir 6zellik degil; ayn1 zamanda

sosyal ¢cevreden edinilen yasantilarla beslenen dinamik bir siiregtir.

Ayrica psikolojik 6zgecilik, bireyin psikolojik saglamlik diizeyi ve genel
iyilik hali ile de yakindan iliskilidir. Yapilan arastirmalarda 6zgeci egilimleri yiiksek
bireylerin daha dayanikli, olumlu sosyal iligkiler kurma becerisi gelismis ve
yasamdan doyum alma diizeylerinin daha yiiksek oldugu belirlenmistir (Orgin,
Demir & Ozcan, 2025). Bu bulgular, 6zgeciligin bireysel refah ve toplumsal uyum

acisindan destekleyici bir islev gordiiglinii ortaya koymaktadir.

Sonug olarak, psikolojik Ozgecilik bireyin igsel diinyasinda sekillenen bir
egilim olmakla birlikte sosyal baglamdan bagimsiz diisiiniilemez. Bireyin kisilik
ozellikleri, 6grenme ge¢misi, deger yonelimi ve cevresel faktorlerin etkilesimiyle
bicimlenen bu egilim, hem bireysel hem de toplumsal diizeyde olumlu sonuglar

dogurabilecek nitelikte bir sosyal davranis bigimi olarak kabul edilmektedir.

2. RASYONELLIK VE OZGECILIK

Geleneksel 1ktisat yaklasimlarinda bireylerin kararlarimi yalnizca kendi
cikarlarin1 maksimize etmek i¢in aldigi kabul edilir (Kahneman, 2011; Thaler, 2016).
Bu anlayisa gore, karsilik beklemeden bagkalart i¢in yapilan fedakarliklar yani
0zgecilik davraniglart ekonomik rasyonaliteyle ¢elisir. Ancak son yillarda yapilan
aragtirmalar, bireylerin karar alma siireclerinde sadece maddi degil, duygusal, ahlaki
ve sosyal unsurlarin da etkili oldugunu gostermektedir (Loewenstein, 2000). Bu
nedenle, 6zgecilik gibi davranislar artik irrasyonel degil bireyin igsel tatmin veya
sosyal uyum gibi farkli tiirde faydalar gozettigi daha genis bir rasyonalite anlayisi
igcinde degerlendirilmektedir (Andreoni, 1995; Batson, 2011).

Andreoni (1990) tarafindan “saf olmayan (impure) 6zgecilik” biciminde
tamimlanan sicak pariltt (warm-glow) etkisi, bireylerin yardim etme davranisina
duygusal bir 6diil beklentisiyle motive olabildigini gostermektedir (Tasdirek, 2019;
Pelenk, 2019:125). Bu model, bireyin sadece digsal fayda degil; yaptig1 iyilikten

hissettigi igsel memnuniyetle de karar verdigini ortaya koyar. Tiirkiye’de yapilan
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akademik caligmalar da davranigsal iktisat perspektifinden sicak parilti ile 6zgecilik
arasindaki iliskiyi onaylamaktadir; Ornegin, Tasdirek (2019:81), sicak parilt1
etkisinin bireyleri goniillii katkida bulunmaya yonlendirdigini belirtmektedir. Bu
baglamda ozgecilik, yalnizca karsiliksiz bir fedakarlik degil; bireyin ig¢sel haz,
psikolojik tatmin ve sosyal onay algist gibi iceriksel faydalar1 da gozeterek hareket
ettigi bir davramig bi¢imi olarak degerlendirilir. Boylece 6zgecilik, tamamen
irrasyonel bir tutum olmaktan ¢ikarak bireyin hem duygusal motivasyonlarini hem de
toplumsal degerleri dikkate aldig1 genisletilmis bir rasyonalite anlayisi icinde anlam

kazanir.

Ayrica, davranigsal iktisat alaninda Fehr ve Schmidt’in (2005) esitsizlikten
kacinma modeli ile psikoloji alaninda gelistirilen empati temelli karar alma
kuramlari, bireylerin kararlarini sadece ekonomik rasyonaliteyle degil, ayn1 zamanda
duygusal ve ahlaki degerlendirmelerle sekillendirdigini ortaya koymaktadir. Bu
cercevede empati, toplumsal normlar ve kisisel degerler gibi faktorler, bireyin
yalnizca kendi ¢ikarlarini degil; baskalarinin ihtiyaglarini da dikkate alarak hareket
edebilecegini gostermektedir (Fehr & Schmidt, 2005°ten akt. Tasdirek, 2019:71).

Dolayisiyla, 6zgecilik ve rasyonellik ilk bakista birbirine zit gibi goriinen
kavramlar olsa da bireylerin karar alma siirecleri cok boyutlu olarak ele alindiginda,
bu iki kavramin bir arada var olabilecegi anlasiimaktadir. Ozgecilik davramslart
genisletilmis fayda tanimi i¢inde degerlendirildiginde bireyin yalnizca digsal degil,

i¢csel motivasyonlarla da rasyonel tercihlerde bulunabilecegini gostermektedir.

2.1. RASYONALITE VE OZGECILIK

Rasyonalite, giindelik dilde genellikle akla ve mantiga uygun olgiilii, asiriya
kagmayan ve makul davranislart tanimlamak i¢in kullanilmaktadir. Ayn1 zamanda
belirli bir amaca ulagsmak i¢in en uygun aracin sec¢ilmesi de rasyonel davranis
kapsaminda degerlendirilmektedir (Yilmaz, 2023:25). Klasik iktisat kuramlarinda
bireyler, kendi ¢ikarlarin1 maksimize etmeye odakli “homo economicus” olarak
kabul edilir (Isik, 2023). Bu bakis agisina gore, karsilik beklemeden bagkalar1 icin

yapilan fedakarliklar yani 6zgecilik davraniglart ekonomik rasyonalite ¢ergevesinde
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irrasyonel olarak degerlendirilir. Ancak bu yaklagim insan davranislarinin duygusal,

ahlaki ve sosyal yonlerini agiklamada yetersiz kalmaktadir.

Davranigsal iktisat ve karar teorisi literatiirii bireylerin sinirh bilissel kapasite,
zaman baskis1 ve duygusal etkiler altinda “sinirli rasyonalite” ile hareket ettigini
ortaya koymaktadir. Ornegin Kim ve Hwang (2015), sinirh rasyonaliteye sahip
bireylerin zamanla 6zgeci tercihleri gelistirebildigini gdstermistir. Benzer sekilde,
Golovics (2015) davranissal iktisat c¢ergevesinde ozgecilik gibi sosyal tercihlerin
iktisadi modellerde giderek daha fazla yer buldugunu belirtmektedir. Bu ¢alismalar,
bireylerin yalnizca maddi fayda degil sosyal normlar, empati ve adalet algis1 gibi

degerleri de karar siireclerine dahil ettigini gostermektedir.

Witzig’in (2024) yakin tarihli deneysel calismasi ise biligsel yiikiin arttig
durumlarda bireylerin daha 6zgeci tercihlerde bulundugunu ortaya koymustur. Bu
bulgular 6zgeciligin irrasyonel bir davranis degil bireyin duygusal ve sosyal
ihtiyaglarin1 gozeten bir tercih oldugunu gostermektedir. Bu nedenle 6zgecilik,
yalnizca bireysel ¢ikar maksimizasyonuyla agiklanamayacak kadar ¢ok boyutlu bir
yapiya  sahiptir  ve  genisletilmis  rasyonalite  anlayis1  ¢ercevesinde

degerlendirilmelidir.

Psikoloji alanindaki calismalar da 0Ozgeciligin farkli tiirde faydalar
saglayabilecegini gostermektedir. Batson (1991), bireyin yardim ederken empati

kurdugunu ve bu yolla igsel bir tatmin yasadigini belirtmistir.

Davranigsal iktisat alaninda yapilan arastirmalar, bireylerin sadece maliyeti
diisiirtip fayday:1 artirmakla kalmayip; ayni zamanda sosyal normlar, adalet duygusu
ve empatiye dayali rasyonel tercihler yaptigimi gostermektedir (Fehr & Fischbacher,
2003; Graf vd., 2021). Omegin, Fehr ve Fischbacher’in klasik “lgiincii taraf
yaptirim” c¢alismalari, bireylerin adalet normlarini korumak i¢in maddi ¢ikarlarin
feda edebilecegini ortaya koymustur. Son zamanlarda yapilan arastirmalarda ise
"watching-eye" (izleniyormus hissi veren gbéz gorselleri) etkisinin, bireylerde
empatik ve prososyal davranislart artirdigi gozlemlenmistir (Dear, Dutton & Fox,
2019). Tiirkiye drneklerinde, Ozkara ve Tas (2022) 6zel sektdrde vyiiriittiikleri bir
calismada, kurumsal sosyal sorumluluk algis1 arttik¢a ¢alisanlarin empati ve 6zgeci
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davraniglarinda anlamli bir yiikselis saptamistir. Bu veriler, 6zgecilik davraniglarinin
yalnizca duygusal degil; stratejik ve sosyal birer karar oldugunu da net bigimde

ortaya koymaktadir.

2.2. RASYONEL BIREY VE OZGECILIK ZITLIGI

Klasik ekonomi ve Kkarar teorileri ¢ergevesinde sekillenen “rasyonel birey”
modeli, bireyin tiim davranislarinin kendi c¢ikarlarini maksimize etme amacina
hizmet ettigini varsayar. Bu anlayisa gore birey, sinirsiz bilgiye erisebilen, secenekler
arasinda tutarli tercihler yapabilen ve maliyet-fayda hesaplamalart ile en uygun
karari alabilen bir varliktir (Von Neumann & Morgenstern, 1944; Becker, 1976). Bu
model, 6zgecilik gibi karsilik beklemeden yapilan yardim davranislarin1 agiklamakta
yetersiz kalmaktadir; zira Ozgeci birey, ¢ogu zaman kendi ¢ikarmni geri plana

atmakta, hatta bazi durumlarda tamamen goz ardi etmektedir.

Ozgecilik, tanim geregi, baskasinin refahin1 kendi ¢ikarndan {istiin tutma
egilimidir (Batson, 1991). Bu durum, fayda maksimizasyonunu temel alan geleneksel
rasyonalite kuramlari ile dogrudan ¢elisir. Rasyonel birey, kararlarin1 kendi faydasini
maksimize etme ilkesi dogrultusunda alirken, 6zgeci birey, baskalarmin refahim
gozeterek kimi zaman kendi ¢ikarlarindan feragat edebilir. Bu nedenle, 6zgecilik ve
rasyonalite kavramlari, davranigsal iktisat literatiiriinde siklikla birbiriyle ¢elisen
yaklagimlar olarak degerlendirilmektedir (Sen, 1977; Fehr & Fischbacher, 2003;
Camerer, 2011).

Bununla birlikte, bu zitlik giiniimiizde daha esnek bir c¢ercevede yeniden
degerlendirilmektedir. Davranissal iktisat ve sosyal psikoloji alanindaki arastirmalar,
bireylerin yalnizca ekonomik degil, ahlaki, duygusal ve sosyal motivasyonlarla da
karar aldigim gostermistir (Loewenstein & Lerner, 2003). Ornegin, empati, aidiyet,
vicdan ve sosyal onay gibi i¢sel ve digsal motivasyonlar, bireyleri Ozgeci
davraniglara yoneltebilir. Bu davraniglar bireysel faydayr dogrudan artirmasa da,
bireyin duygusal tatmini, sosyal statiisii ya da ahlaki biitiinliigli agisindan dolayl

fayda saglayabilir (Cialdini vd., 1987; Andreoni, 1990).
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Rasyonel birey—6zgecilik karsithigint yeniden degerlendiren yaklagimlar,
bireylerin yalnizca maddi degil; ayn1 zamanda psikolojik, sosyal ve ahlaki faydalari
da gozeterek karar verdiklerini ileri siirmektedir. Bu yaklasim klasik fayda teorisinin
sinirlarini genisleterek, 6zgeci davranislarin da bireysel ¢ikarla ¢elismeyebilecegini
savunur. Nitekim yardimsever davraniglar bireylerde manevi tatmin, aidiyet hissi
veya ahlaki huzur gibi kisisel anlamlar tasiyabilecegi icin, yalnizca baskalarinin
degil, bazen bireyin kendisinin de deger diinyasiyla Ortlisen sonuglar

dogurabilmektedir (Pelenk, 2019; Uziimgeker ve ark. 2019:106).

Dolayisiyla, ozgecilik ve rasyonalite kavramlart geleneksel literatiirde
birbirine zit yapilar olarak degerlendirilmis olsa da ¢agdas kuramsal yaklagimlar bu
zithgin mutlak olmadigini ortaya koymaktadir. Bireyin 6zgeci davraniglart daha
genis bir fayda tanimi iginde degerlendirildiginde, rasyonel ¢erceveyle uyumlu hale
gelebilmektedir. Bu durum bireyin hem igsel degerlerini hem de g¢evresel etkileri

dikkate alarak ¢cok boyutlu kararlar aldigin1 gostermektedir.

3. OZGECILIK VE KARAR VERME

Karar verme siireci, Ozellikle isletme ve finans alanlarinda yoneticiler
acisindan stratejik bir Oneme sahiptir. YoOneticiler kar maksimizasyonu, risk
yonetimi, yatirim planlamasi ve kaynak tahsisi gibi ¢ok boyutlu konularda karar
alirken hem rasyonel analizlere hem de bireysel deger yargilarma dayali
degerlendirmelerde bulunurlar (Bazerman ve Moore, 2013). Bu siirecte, yoneticilerin
kisilik ozellikleri ve ahlaki egilimleri karar kalitesini dogrudan etkileyebilir. Bu
baglamda, oOzgecilik gibi sosyal ve etik temelli egilimler, yonetsel karar alma

stireclerine farkli bir boyut kazandirmaktadir.

Ozgecilik, bireyin bagkalarinin yararina herhangi bir karsilik beklemeden
fayda saglamaya yonelik davranislarini ifade eder (Ozkara, Tas & Aydintan,
2022:365-366). Ozgeci yoneticiler, sadece sirketin finansal basarisim  degil
calisanlarin refahi, paydas iligkileri ve toplumsal etkileri de dikkate alan daha
biitlinclil kararlar alabilirler. Bu tiir bir yaklasim Ornegin temettii dagitimi,
ticretlendirme politikalari, isten ¢ikarma kararlar1 veya sosyal sorumluluk yatirimlar

gibi konularda kendini gosterebilir. Bu tiir kararlar kisa vadeli finansal kazanclar
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sinirlandirabilir, ancak uzun vadede kurumsal giliven, calisan sadakati ve
stirdiiriilebilirlik agisindan olumlu sonuglar dogurabilir (Donaldson & Preston, 1995;
Freeman vd., 2004).

Finans literatiiriinde baskin olan neoklasik yaklasim, yoneticilerin rasyonel
davranarak yalnizca hissedarlarin degerini maksimize etmeyi amagladigini
varsaymaktadir (Terteriz ve Akkaya, 2021). Ancak davranissal finans ve Orgiitsel
psikoloji caligmalari, bireysel farkliliklarin ve kisilik 6zelliklerinin karar stireglerinde
belirleyici oldugunu ortaya koymustur (Kahneman & Tversky, 1979 Hambrick &
Mason, 1984). Bu ¢ercevede, 6zgecilik gibi kisilik temelli egilimlerin yoneticilerin
temettii politikas1 bor¢lanma stratejileri ve yatirim tercihleri gibi temel finansal

kararlarinda etkili olabilecegi diisiiniilmektedir.

Ozgeci egilimi yiiksek yoneticiler, sadece sirketin hissedarlarin1 degil
calisanlari, miisterileri ve toplumu da gozeten kararlar alabilir. Bu yaklagim,
kurumsal sosyal sorumluluk uygulamalarinda veya wuzun vadeli yatirim
planlamalarinda daha g¢ok goriiniir hale gelir (Bénabou & Tirole, 2010). Ayrica
Ozgecilik, yoneticilerin kisa vadeli baskilardan ziyade uzun vadeli istikrar ve etik

sorumluluga yonelmelerini saglayabilir.

Dolayisiyla, 6zgecilik yalnizca bireyler arasi iligkilerde degil ayn1 zamanda
yonetsel ve finansal karar siireglerinde de belirleyici bir kisilik 6zelligi olarak 6nem
kazanmaktadir. Ozgeci egilim tastyan yoneticiler kararlarini sadece hissedarlarin
cikarlar1 dogrultusunda degil; ¢alisanlarin refahi, c¢evresel etkiler, miisteri
memnuniyeti ve genel toplumsal fayda gibi ¢ok boyutlu kriterleri goz oniinde
bulundurarak alma egilimindedirler. Bu yoniiyle 6zgecilik 6zellikle etik ikilemlerde,
temettii dagitimi, isten ¢ikarma, kaynak paylasimi ve kurumsal sosyal sorumluluk
gibi kritik kararlarda yoneticinin tutumunu belirleyebilir (Jensen & Meckling, 1976;
Bénabou & Tirole, 2010).

Glinlimiizde sirketlerin yalnizca finansal performanslari degil ayni zamanda
sosyal sorumluluklar1 ve paydaslara kars1 etik tutumlar1 da kamuoyu ve yatirimcilar
tarafindan titizlikle izlenmektedir. Bu nedenle o6zgecilik temelli kararlar artik

yalnizca bireysel etik yansimalar degil kurumsal itibari, marka degerini ve
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strdiiriilebilirlik  performansim1  dogrudan etkileyen stratejik kararlar olarak
degerlendirilmektedir (Van Het Hof & Hostut, 2021; Ozkara, Tas & Aydintan, 2022
). Bu baglamda yoneticilerin kisilik Ozelliklerinden biri olarak degerlendirilen
0zgeciligin, temettii politikalar1 gibi finansal kararlar iizerinde nasil bir rol oynadig:
sorusu hem kuramsal hem de uygulamali agidan dikkat ¢ekici bir aragtirma

konusudur.
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UCUNCU BOLUM

FINANSAL KARARLAR VE TEMETTU DAGITIMI

Sirketlerin uzun vadeli basaris1 ve siirdiiriilebilirligi yalnizca operasyonel
verimlilik ve karlilikla degil, ayn1 zamanda ydneticilerin aldiklar1 finansal kararlarin
etkinligiyle de dogrudan iligkilidir. Finansal kararlar; yatirim, finansman, temettii
dagitimi ve likidite yonetimi gibi temel alanlarda alinan stratejik tercihlerden olusur.
Bu kararlar, hem sirketin i¢sel dinamiklerini hem de yatirimcilarin, paydaslarin ve
piyasalarin algisin1 6nemli 6l¢iide sekillendirmektedir (Brigham ve Ehrhardt, 2016).
Isletmelerin finansal ydnetim siireci bu kapsamda sirketin degerini artirmay1 ve
siirdiiriilebilir bir sermaye yapisi olusturmay1 amaglamaktadir. Ozellikle halka agik
sirketlerde alinan bu kararlar, sermaye piyasalarinin isleyisi ve yatirimci giiveni

acisindan kritik 6neme sahiptir.

Bu baglamda, temettii dagitimi sirketlerin en 6nemli finansal kararlarindan
biri olarak 6ne ¢ikmaktadir. Temettii politikalart hem sirketin i¢ kaynak kullanimina
hem de dis paydaslara yonelik taahhiitlerine dair 6nemli ipuglari sunar. Sirketin
karin1 ortaklariyla hangi ol¢iide ve ne siklikla paylasacagina yonelik kararlar,
yonetim stratejileriyle dogrudan iliskilidir ve yatirimcilarin sirkete olan giivenini

sekillendirmede belirleyici rol oynar (Baker & Powell, 2012).

1. KAR VE SIRKETLERDE KARIN ORTAYA CIKISI

Kar, isletmelerin temel varlik sebebini olusturan en Onemli ekonomik
gostergelerden biridir. En genel anlamiyla kar, isletmenin faaliyetleri sonucunda elde
ettigi toplam gelir ile katlandig1 toplam maliyet arasindaki olumlu farki ifade eder
(Akyiiz ve Ertel, 1987' den akt. Erdas, 2017:51). Isletmeler, iiretim ve hizmet
stireglerinde kaynaklarini etkin kullanarak satis gelirleri yoluyla ekonomik deger
yaratmay1 ve bu degerin bir kismini ortaklariyla paylasmayi hedefler. Bu ¢ergevede
kar, yalmizca finansal bir ¢ikti de@il aym1 zamanda isletmenin etkinliginin ve
stirdiiriilebilirliginin de bir dl¢iistidiir.

Iktisat literatiiriinde kar kavrami farkl bakis agilaryla ele alinmistir. Klasik

iktisat yaklasiminda kar, tiretim faktorlerinden sermayeye Odenen bir getiri olarak
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degerlendirilirken; Keynesyen yaklasimlar kari, talep diizeyine bagli olarak
degiskenlik gosteren bir fonksiyon olarak yorumlamaktadir (Samuelson & Nordhaus,
2010). Modern finans ve isletme literatiiriinde ise kar, hem ig¢sel verimliligin hem de
piyasadaki rekabet giiciiniin bir yansimasidir. Ozellikle muhasebe ve finans
alanlarinda kar tiirleri; briit kar, faaliyet kar1, vergi oncesi kar ve net donem kar1 gibi

ayrimlarla incelenmektedir (Karaca, 2014).

Karin ortaya ¢ikisi ise, isletmelerin temel fonksiyonlarini (iiretim, pazarlama,
yonetim ve finansman) etkin bigimde yerine getirmesine baglidir. Bu siirecte
maliyetlerin diistiriilmesi, satiglarin artirilmasi, kaynaklarin verimli kullanimi ve
stratejik planlama gibi unsurlar kritik rol oynar (Horngren vd., 2013). Ayrica, kérin
stirekliligi ve istikrar1 da yatirnmcilar agisindan onemli bir sinyal niteligindedir.
Ozellikle halka acik sirketlerde donemsel kar rakamlari, hisse senedi fiyatlari

tizerinde dogrudan etkiye sahiptir ve yatirim kararlarinda belirleyici olmaktadir

(Gitman & Zutter, 2012).

Tiirkiye'de ise kar kavrami, Tirk Ticaret Kanunu (TTK) ve Vergi Usul
Kanunu (VUK) cer¢evesinde yasal ve mali boyutlariyla tanimlanmaktadir. TTK'ya
gore isletmelerin dagitilabilir kari, net donem karindan ge¢mis yil zararlarinin,
vergilerin ve yasal yedek akgelerin diisiilmesiyle elde edilir (TTK, 2011). Bu durum,
sirketlerin sadece kar elde etmelerini degil, ayn1 zamanda bu kérin nasil

degerlendirilecegine iliskin kararlar1 da glindeme getirir.

Sonug olarak kar hem isletme i¢i finansal yonetimin basarisint hem de dis
paydaglara sunulan degerin biiyiikliiglinii temsil eden ¢ok boyutlu bir kavramdir. Bu
kavram, bir sonraki bolimde ele alinacak olan temettii politikalarinin
belirlenmesinde temel hareket noktasidir. Ciinkii dagitilabilir karin varlignr ve

stirdiiriilebilirligi, temettii stratejilerinin uygulanabilirligini dogrudan etkilemektedir.
Kar kavrami ¢esitli tiirlerde siniflandirilabilir; Bunlar,

e Ticari Kar: Muhasebe ilkeleri dogrultusunda diizenlenen finansal tablolarda
yer alan ve gelirlerle giderler arasindaki farkin hesaplanmasiyla elde edilen

kardir. Isletmenin genel faaliyetlerinden sagladigi ekonomik fayday: yansitir.
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Ancak, bu kar tiirii vergi mevzuatina gore degil, muhasebe standartlarina gore

belirlenir (Karapinar, 2010).

e Mali Kar: Vergi mevzuatina uygun olarak hesaplanan ve Gelir Idaresi
Baskanligi’'na sunulan kar tiiriidiir. Bu kar, ticari karin vergi yasalarmma gore
diizeltilmesiyle elde edilir. Bu nedenle ticari kar ile mali kar arasinda farkliliklar
dogabilmektedir. S6z konusu farklar, kanunen kabul edilmeyen giderlerin
eklenmesi veya istisna gelirlerin diisiilmesi gibi diizenlemelerden kaynaklanir

(Pekdemir, 2008).

e Safi (Net) Kar: Ticari veya mali kardan vergiler, gecmis y1l zararlar1 ve yasal
yedek akgeler gibi yilikiimlilliklerin ¢ikarilmasiyla geriye kalan ve ortaklara
dagitilabilir nitelikte olan kar1 ifade eder. Bu kar tiirli, temettli politikalarinin

belirlenmesinde esas alinan kardir (Akgiic, 2013).

Ozetle, isletmelerin karlilik diizeyleri yalmzca finansal performansmn bir
gostergesi degil, ayn1 zamanda gelecege yonelik stratejik kararlarin da temel
belirleyicisidir. Ticari, mali ve net kar gibi farkli kar tiirleri, sirketin hem igsel
dinamiklerini hem de yasal ve paydaglara yonelik sorumluluklarin1 yansitan kritik
finansal gostergelerdir. Bu baglamda, karin ne sekilde kullanilacagi ve ortaklarla
nasil paylasilacagi sorusu, sirketlerin finansal yonetiminde onemli bir karar alam
olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Bu kararlarin basinda ise temettii politikalari

gelmektedir.

2. TEMETTU (KAR PAYI) KAVRAMI

Temettli, sirketlerin donem sonunda elde ettikleri net kar iizerinden
ortaklarina yaptiklart kar payr dagitimidir. Sermaye sirketlerinde, bu uygulama
yatinmcmin sirkete yaptigt finansal katkinin karsiligini alma siireci olarak
degerlendirilmektedir (Demir, 2001'den akt. Ertugrul, 2024:273). Temettii 6demesi,
sadece bir finansal getiri araci degil, ayn1 zamanda yatirimciya verilen gilivenin ve
isletme yOnetiminin istikrarina duyulan inancin bir gostergesidir (Brealey, Myers &

Allen, 2014).
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Sirketler temettii karar1 verirken, mevcut karlilik diizeylerinin yani sira nakit
akigt durumu, yatirnm ihtiyaglar1 ve piyasa beklentileri gibi bir¢ok unsuru dikkate
alir. Lintner’in (1956) yaptigi oncii ¢alismalarda, firmalarin temettii kararlarinda
istikrar1 6n planda tuttuklar1 ve kar dalgalanmalarina ragmen temettii oranlarini kolay

kolay degistirmedikleri tespit edilmistir.

Tiirkiye'de temetti uygulamalari, Tirk Ticaret Kanunu (TTK, 2011) ve
Sermaye Piyasast Kurulu (SPK) diizenlemeleri ¢ergevesinde yiiriitiilmektedir.
Ozellikle halka acik sirketlerde temettii politikalar1, yatirimer iliskilerinde seffaflik

ve Ongoriilebilirlik agisindan 6nem arz etmektedir (SPK, 2014).

3. TEMETTU DAGITIMINI ETKIiLEYEN FAKTORLER

Temettii dagitim kararlari, bir isletmenin finansal yonetiminde stratejik
oneme sahip olup ¢ok sayida igsel ve digsal faktoriin etkisi altindadir. Bu faktorler,
sitketin mevcut kaynaklari, uzun vadeli planlari, piyasa kosullar1 ve yatirimci
beklentileri gibi cesitli degiskenlerden beslenir. YOnetim, temettii politikasin
belirlerken yalnizca kar elde etme durumunu degil, aym1 zamanda bu kérin
dagitilmasinin sirketin gelecekteki mali yapisina olan etkilerini de dikkate almak

zorundadir (Erdas, 2017:51).

Yonetimlerin temettiiye iligkin stratejik kararlart alirken dikkate aldig: baglica

unsurlar agsagida agiklanmaktadir.

3.1. FIRMA BUYUKLUGU

Temettii 6deme kapasitesi iizerinde belirleyici bir etkiye sahiptir. Literatlirde
biiyiikk 0Olcekli sirketlerin genellikle daha istikrarli ve diizenli temettii dagitma
egiliminde oldugu belirtilmektedir (Denis & Osobov, 2008). Bu sirketler, finansal
piyasalarda daha goriiniir ve itibarli olmalar1 sayesinde hem daha diisiik sermaye
maliyetine erigebilmekte hem de yatirnmei giivenini koruyabilmektedir. Kiiciik
Ol¢ekli firmalar ise genellikle biiylime ve kaynak olusturma onceligi tasidiklarindan,

temettii 6demeleri daha diisiik veya diizensiz olabilir (Fama & French, 2001).
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3.2. SIRKETIN LIKIDITE DURUMU

Sirketin kisa vadeli borglarmi 6deme giicii, yani likidite durumu, temettii
dagitim kararlarinda 6nemli bir etkendir. Sirket kar etmis olsa bile, yeterli nakit
bulunmadig siirece hissedarlara temettii 6demesi yapilamaz. Bu nedenle, sadece
muhasebe karina degil, ayn1 zamanda eldeki nakit akisina da bakilmasi gerekir. Son
yillarda yapilan arastirmalar da bu durumu desteklemektedir. Ornegin Mazouz ve
arkadaglar1 (2022), nakit likiditesi yiiksek olan firmalarin daha diizenli temettii
dagittigin1 gostermistir. Benzer sekilde Sterenczak & Kubiak (2022), ¢alismasinda
sirketin hisse senedi likiditesinin de temettii politikalarin1 dogrudan etkiledigini

belirtmistir.

3.3. KALDIRAC ORANI

Kaldirag orani, bir sirketin varliklarin1 finanse ederken bor¢ kullanim
diizeyini ifade eden ve borg/6zsermaye orani gibi gostergelerle dlgiilen finansal bir
gostergedir (Simit, 2023:55). Bu oran firmanin ne olgiide dis kaynaklara bagimli
oldugunu gosterir. Kaldirag orani yiiksek olan isletmeler borg¢ yiikiimliiliiklerini
yerine getirme Onceligi nedeniyle temettii dagitimi konusunda daha ihtiyath
davranma egilimindedir. Ozellikle kredi verenlerin risk algis1 ve geri ddeme
beklentileri, yOnetimin temettii kararlarini siirlayabilmektedir. Yapilan giincel
arastirmalarda da finansal kaldira¢ diizeyinin, firmalarin temettii politikalarinda
belirleyici bir unsur oldugu ortaya konulmustur. Ornegin, Al-Najjar ve Kilincarslan
(2019), gelismekte olan piyasalarda faaliyet gOsteren sirketlerde bor¢ oraninin

artmasinin temettii 6demelerini olumsuz etkiledigini belirtmektedir.

3.4. BORC ODEME GUCU

Bor¢ 6deme giicii sirketin kredileri ve faiz yiikiimliilikkleriyle basa ¢ikabilme
kapasitesidir ve temettii dagitiminda kritik bir etken olarak one ¢ikar. Ciinkii sirket
nakit kaynaklarin1 Oncelikle borglara ayirmak zorunda kalirsa, temettii ddeme

olanaklar1 kisitlanabilir. Ornegin, Can ve Acar (2024) tarafindan yapilan bir
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calismada, BIST'eki sirketlerin kredi temerriit takas (CDS) primlerinin yiikseldigi
donemlerde temettii dagitim oranlariin anlamli sekilde diistiigii saptanmistir. Bu
sonug, bor¢ stokunun artmasinin temettii politikasini dogrudan etkiledigini

gostermektedir.

3.5. YATIRIM PLANLARI

Temettii kararlarin1 dogrudan etkileyen énemli bir igsel faktordiir. Genisleme
hedefi olan veya yeni projelere yatirim yapmayi planlayan sirketler karlarini
dagitmak yerine biinyede tutmayi tercih edebilir. Bu yaklasim siirdiiriilebilir biiyiime
hedefi tastyan sirketlerde yaygindir ve uzun vadeli deger yaratma stratejisinin bir

pargasi olarak degerlendirilir (Baker & Powell, 2012).

3.6. ENFLASYON

Enflasyon orani gibi makroekonomik degiskenler de temettii politikalarinda
etkili olabilmektedir. Yiiksek enflasyon dénemlerinde sirketler artan maliyetleri ve
satin alma giiciindeki azalmay1 dikkate alarak temettii 6demelerini kisitlayabilir ya da
geciktirebilir. Ayn1 zamanda yatirimcilar da temettii gelirlerinin reel degerini koruma
konusunda daha hassas davranmakta ve temettli politikalarm1 buna gore

degerlendirmektedir (Ross vd., 2011).

Tiim bu faktorler bir arada degerlendirildiginde temettii kararlarinin yalnizca
sirketin karliligina degil; ayn1 zamanda stratejik planlamasina, risk yapisina, kaynak
yonetimine ve ekonomik cevreye bagli olarak sekillendigi anlasilmaktadir. Bu
nedenle, temettii politikasi, finans yoneticilerinin denge gozeterek aldigi ¢ok boyutlu

bir karar alanmdir.

4. TEMETTU DAGITIM POLITIKALARI

Sirketler donem sonunda elde ettikleri karin ortaklara dagitimi konusunda
farkli stratejiler izleyebilirler. Temettii dagitim politikalar1 isletmenin finansal yapisi,
biiyiime stratejisi, nakit akisi ve yatirimci beklentileri gibi gesitli faktorler goz
oniinde bulundurularak sekillendirilir (Baker & Powell, 2012). Asagida literatiirde

yaygin olarak tanimlanan temettii dagitim politikalar1 agiklanmistir:
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4.1. ARTIK TEMETTU DAGITIM POLITIKASI

Bu politika temettii 6demelerini isletmenin yatirim harcamalarindan arta
kalan kara dayandirir. Oncelik yatirim projelerine kaynak ayirmaya verilir; yatirim
ihtiyaglar1 karsilandiktan sonra geriye kalan kisim ortaklara dagitilir. Bu nedenle
temettii miktarlar1 yildan yila degisiklik gosterebilir. Ozellikle biiyiime odakl
sirketler tarafindan tercih edilen bu modelde, hissedar getirisi sabitlikten uzak olabilir
(Brigham & Ehrhardt, 2016).

4.2. SABIT TUTARDA TEMETTU DAGITIM POLITiKASI

Bu modelde sirket belirli bir tutarda temettiiyii her y1l 6demeyi taahhiit eder.
Temettii 6demesi sirketin yillik karhiligina dogrudan bagli olmaksizin sabit tutulur.
Bu yaklasim yatirimciya giliven verir; ancak isletmenin zorlayict donemlerinde

temettll yiikiimlilugi sirketi finansal baski altina sokabilir (Ross vd., 2011).

4.3. SABIT ORANDA TEMETTU DAGITIM POLITIKASI

Bu politikada temettii dagitilabilir karin belirli bir ylizdesi olarak belirlenir.
Yani kar arttikca temettii artar, kar azaldik¢a temettli azalir. Bu sistemde yatirimcilar
sitketin finansal performansina paralel olarak getirilerini degisken sekilde elde

ederler (Akgiic, 2013).

4.4. HER YIL ARTAN TEMETTU DAGITIM POLITiKASI

Bu strateji her y1l diizenli olarak temettii miktarini artirmay1 hedefler. Boylece
yatirimeilara istikrarli ve biiyliyen bir gelir beklentisi sunulur. Sirket bu politikay1
stirdiirebilmek i¢in nakit yonetimini dikkatli planlamahdir. Yatirimcilarin her yil
artan oranda kar paymi diger kar dagitim sekillerine gore daha fazla tercih ettiklerini

saptamist1 (Ozaltin, Ersoy ve Bekci, 2015°ten akt. Dereli, 2017:56 ).

45. UZLASMAYA DAYANAN TEMETTU DAGITIM POLITIKASI

Bu politika sabit temettii ile degisken temettii yaklagimini birlestirir. Sirketler
belirli bir minimum temettii 6demesi taahhiit eder; ancak uygun finansal kosullarda

bu miktarin {lizerinde 6deme de yapabilirler. Bu sayede hem istikrar hem esneklik
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saglanmis olur. Ozellikle belirsizliklerin yiiksek oldugu dénemlerde uygulanan hibrit

bir yaklasimdir (Giirbiiz ve Ergincan, 2004).

4.6. ISTIKRARLI TEMETTU DAGITIM POLITIKASI

Bu modelde sirket piyasa kosullar1 ve karlilik dalgalanmalarindan bagimsiz
olarak temettii 0demelerini siirdiiriilebilir bir seviyede tutmaya c¢aligir. Yatirimci
giivenini artiran bu yaklagim 6zellikle uzun vadeli yatirimcilar igin tercih sebebidir.
Lintner’in (1956) klasik calismasinda da belirtildigi iizere, sirketler genellikle

temettii politikasinda istikrar1 tercih etme egilimindedir.

4.7. OPTIMAL TEMETTU DAGITIM POLITIKASI

Bu politika isletmenin hem yatirim projelerini finanse edebilmesini hem de
hissedarlara tatmin edici diizeyde temettli 6demesini hedefler. Maksimum firma
degeri yaratmay1 amaglayan bu yaklasim temettii ve yeniden yatirim arasinda etkin
bir denge kurmay1 6nceler. Modern finans literatiirlinde optimal temettii politikasi,
firmanm uzun vadeli siirdiiriilebilir biiyiimesine katki saglayan stratejik bir arag

olarak goriilmektedir (Allen ve Michaely, 2003).

5. TEMETTU DAGITIM POLITiKASI VE PiYASA DEGERI iLiSKiSi

Sirketlerin temettii politikalari, yalnizca ortaklara yapilan nakit ddemelerle
sinirl kalmayip ayni zamanda piyasa degeri ve yatirimer algisi iizerinde de dogrudan
etkili olmaktadir. Diizenli ve giivenilir sekilde temettii 6deyen sirketler, yatirimcilar
tarafindan daha istikrarli ve giigclii finansal yapiya sahip kuruluslar olarak

degerlendirilmektedir (Modigliani & Miller, 1961; Ham vd., 2024).

Sinyal teorisi baglaminda yapilan giincel arastirmalar temettii artislarinin
sirketin gelecekteki kazang potansiyeline iliskin olumlu bir sinyal verdigini ve bu
durumun hisse senedi degerlerini yiikseltebildigini gostermektedir (Suresh ve Pooja,
2022). Bu gercevede, yatirimeilar i¢ kaynak kullanimina yonelen sirketleri daha riskli
algilarken, temettli Odemesi yapan firmalar1 daha giivenilir ve degerli bulma

egilimindedir.
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Ayrica Tiirkiye piyasasinda yapilmis calismalar temettii 6deme egilimlerinin
borsa degerini uzun vadede anlamli sekilde yiikselttigini gostermektedir (Ertugrul,
2024). Omegin, Arslan ve Cakir (2018) tarafindan yapilan bir ¢alismada Borsa
Istanbul'da islem goren sirketlerin temettii dagitim oranlarinin hisse senedi getirileri
ve piyasa degeri lizerinde anlamli etkiler olusturdugu tespit edilmistir. Ayn sekilde,
Arslan ve Karan (2006) temettii politikasinin, firma degeri lizerinde yatirimci

davraniglar1 araciligiyla dolayl etkiler dogurdugunu ileri stirmektedir.

Tim bu bulgular 15181Inda  temettli dagitim politikalarinin, yatirimen
psikolojisi, piyasa algisi ve bilgi asimetrisini dengeleme isglevi araciligiyla sirketlerin
piyasa degeri ilizerinde dogrudan ve dolayli etkiler yarattigi goriilmektedir. Bu
nedenle, yoneticiler temettii kararlarin1 alirken yalnizca sirket i¢i finansal durumlari
degil, sermaye piyasalarinin dinamiklerini ve yatirimci davraniglarint da goz ontinde

bulundurmalidirlar.

5.1. TEMETTU VE SIRKET PIiYASA DEGERI ILISKIiSi

Temettli politikalar1  yatirnmcilar agisindan sirketin finansal istikrar1 ve
gelecege yonelik beklentilerine dair 6nemli bir gosterge olarak degerlendirilmekte;
bu nedenle, sirketin piyasa degeri Tlizerinde dogrudan ve dolayli etkiler
yaratabilmektedir (Brav vd., 2005). Temettii 6demeleri, 6zellikle bilgi asimetrisi
kosullarinda yoneticilerin olumlu sinyal verme araci olarak kullanilmakta; bu durum
yatirimer  algisint - giliglendirmekte ve hisse fiyatlarin1 destekleyebilmektedir

(Frankfurter & Wood, 2002).

Piyasadaki yatirimcilar istikrarli temettii 6deyen firmalar1 genellikle diisiik
riskli ve giivenilir sirketler olarak degerlendirmekte; bu da ilgili sirketlerin piyasa
degerinin artmasma katki saglamaktadir (Baker vd., 2001). Ayrica, temettii
O0demeleri ile hisse senedi getirileri arasinda pozitif yonlii iligskiler oldugunu ortaya
koyan ¢ok sayida ampirik c¢alisma mevcuttur (DeAngelo, DeAngelo & Skinner,
2004).
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Bu baglamda, temettii politikalar1 yalnizca karin dagitimiyla ilgili bir tercih
degil, ayn1 zamanda sirket degerini etkileyen stratejik bir ara¢ olarak Onem

kazanmaktadir.

5.2. TEMETTU DAGITIM POLITKASININ SIRKET PIYASASI DEGERI
UZERINDE ETKIiLI OLMADIGINI ILERI SUREN YAKLASIMLAR

Temettii politikalarmin sirketin piyasa degeri tizerindeki etkisine iliskin
yaklasimlar ozellikle yatirnmci davraniglari, bilgi asimetrisi ve piyasa tepkileri
temelinde sekillenmektedir. Bu teorilere gore, sirketlerin temettii dagitim tercihleri
yatirimcilar i¢in 6nemli bir bilgi kaynagi olusturmakta ve bu tercihler, sirketin degeri

tizerinde dogrudan belirleyici olabilmektedir.

5.2.1. Modigliani-Miller Yaklasim (Kar Pay iliskisizlik Yaklasimi)

Modigliani ve Miller yaklagimina goére bir firmanin sermaye yapisinda
meydana gelen degisiklikler firma degeri ve agirlikli ortalama sermaye maliyeti
tizerinde anlaml bir etki yaratmamaktadir. Bor¢lanma oraninin artmasi firma riskini
yiikselterek 6zsermaye maliyetini artirmakta; bu durum agirlikli ortalama sermaye
maliyetini dengelemektedir. Dolayisiyla, sermaye yapisindaki degisiklikler firma
degerini degistirmemektedir. Bu cergcevede, firma degerini artirabilecek temel
unsurun, firmanin yatinm kararlarinin  etkinligi oldugu ifade edilmektedir

(Modigliani & Miller, 1958’ten akt. Konak,2023:14-15).

5.2.2. Artik Gelir Yaklasimi (Residual Theory)

Artik gelir yaklagimina gore temettii 6demeleri isletmenin yatirim projeleri
icin gerekli fonlar1 ayirdiktan sonra elde kalan gelirle gergeklestirilmelidir. Bu teori
sirketin karindan yatirnm firsatlarinin timii degerlendirildikten sonra arta kalan
kismin temettii olarak dagitilabilecegini savunur. Dolayisiyla temettii 6demelerinin
firmanin gelecekteki piyasa degeri lizerinde belirleyici bir unsur olarak goriilmesi bu
yaklasim cergcevesinde anlamli bulunmamaktadir. Bu goriise gore isletmeler karl ve
stratejik yatirim projeleri lehine temettii dagitimindan vazgecebilir; temettii, oncelikli
bir unsur degildir. Bu nedenle s6z konusu yaklasimi benimseyen yatirimcilar igin

temettii 6denip 6ddenmemesi dnemli degildir; asil 6nemli olan, ilerleyen donemlerde
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elde edilecek yiiksek temettii potansiyeli ya da hisse senedi fiyatindaki deger artisidir
(Dereli, 2017:33).

5.2.3. Miisteri Etkisi Yaklasimi (Clientele Effect Hypothesis)

Bu yaklasim, farkli yatirimci1 gruplarinin temettii tercihleri olduguna dikkat
cekmektedir. Ornegin, sabit gelir isteyen emeklilik fonlar1 gibi yatirimeilar diizenli
temettii 6deyen firmalar1 tercih ederken sermaye kazanci hedefleyen yatirimcilar
temettiisliz hisselere yonelebilir. Bu nedenle, sirketin belirledigi temettii politikasi,
belirli bir “miisteri grubu”nu kendine ¢eker ve bu durum sirketin hisse senedi talebini
ve dolayisiyla piyasa degerini etkileyebilir (Allen, Bernardo & Welch, 2000).
Boylece temettii politikasi, yatirimer profiline uygunluk diizeyine gore firma degeri

uzerinde etkili olur.

5.3. TEMETTU DAGITIM POLITIKASININ SIRKET PIYASA DEGERI
UZERINDE ETKIiSi OLDUGU YONUNDEKI YAKLASIMLAR

Temettli dagitim politikalarinin sirket degerini etkileyip etkilemedigi konusu,
finans literatiirlinde uzun yilardir tartisilmaktadir. Bu kapsamda bazi yaklasimlar,
temettii politikalarinin  firmanin piyasa degeri lizerinde dogrudan bir etkisi
olmadigini, asil belirleyici unsurun sirketin yatirim kararlari ve karlhiligi oldugunu

iler1 siirmektedir. Asagida bu goriisii destekleyen temel teorilere yer verilmistir:

5.3.1. Eldeki Kus Teorisi

Myron Gordon ve John Lintner tarafindan gelistirilen “eldeki kus” teorisi
temettli dagitim politikalarinin sirket degerini etkiledigini savunmaktadir. Bu
yaklasima gore temettii Odemelerinde yasanan azalmalar sirketin sermaye
maliyetinde artisa yol agmaktadir. Teorinin temel dayanagi yatirimcilarin temettii
gelirine verdikleri degerin ayni tutardaki sermaye kazancina kiyasla daha yiiksek
olmasidir. Bunun nedeni temettii 6demelerinin daha az risk icermesi ve sermaye

kazancina olan bagimlilik arttikca, sermaye maliyetinin de artma egilimi
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gostermesidir. Sayet sirketler yatirnmlarini i¢ kaynaklarla finanse ederlerse, bu
yatinmlardan elde edilecek getiriler uzun vadeye yayilacaktir. Bu durum ise,
yatirimcilarin -~ firma performansina iliskin  beklentilerinin  artmasina neden

olabilecektir (Ercan ve Ban, 2010°den akt. Kaya ve Sanli, 2019:110).

5.3.2. Vergi Farklihg: Teorisi

Bu teoriye gore diisiik diizeyde temettii 6demesi sirketin sermaye maliyetini
azaltarak pay senetlerinin piyasa degerinin artmasina katki saglamaktadir. Bu
goriigiin temelinde temettii gelirlerinin sermaye kazanclarina kiyasla daha yiiksek
oranda vergilendirilmesi yer almaktadir. Tiirkiye uygulamasinda pay senetlerinin
belirli bir silire elde tutulmasi halinde bu senetlerin satisindan dogan sermaye
kazanglarinin vergiden muaf tutulmasi yatirnmcilarin temettii gelirine mesafeli
yaklagmasina yol agmaktadir (Okka, 2015:629). Bu cer¢evede hissedarlarint vergi
yikkii altina sokmak istemeyen isletmeler, temettii 6demelerini dogrudan nakit
dagittm1 seklinde degil; hisse senedi geri alimi gibi alternatif yoOntemlerle
gerceklestirmeyi tercih edebilmektedir (Giirel, 2008’ten akt. Kaya ve Sanli,
2019:110).

5.3.3. Walter Formiilii

Walter (1963), kar payr dagitim politikasinin firma degeri lizerinde etkili
oldugunu savunarak gelistirdigi modelde karmn dagitilmasi ya da isletme iginde
tutulmasi kararinin, yatirim getiri oran1 (Gy) ile sermaye maliyeti (Sm) arasindaki

iliskiye bagl oldugunu ileri stirmiistir.

Eger yatirim getirisi sermaye maliyetinden yiiksekse (Gy > Sm), sirket kar
dagitmak yerine yatirimlarda kullanmali; tersi durumda (Gy < Sm) ise tiim kér pay
olarak dagitilmalidir. Eger iki oran esitse (Gy = Sm), karin dagitilmas: ya da

yatirimlara yonlendirilmesi arasinda firma degeri agisindan fark bulunmamaktadir.

Modelde firma degeri gelecekte beklenen temettiiler ile isletme ici
yatirimlardan elde edilecek getirilerin bugiinkii degeri olarak hesaplanmaktadir. Bu

yoniiyle Walter Modeli, temettii politikalarinin firma degeri iizerinde dogrudan
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belirleyici olabilecegini savunan yaklasimlar arasinda yer almaktadir (Walter, 1963’

den akt. Dereli, 2017:37-38).

5.3.4. Sinyalleme Yaklasim (Signalling Theory)

Her ne kadar sinyalleme teorisi temettii politikalarinin firma degeri tizerinde
etkili oldugunu ileri siirse de bazi aragtirmacilar bu sinyalin tek basina yeterli
olmadigimi savunmakta ve yatirimcilarin sadece temettii 6demelerine degil, genel
finansal performansa da odaklandigini belirtmektedir (Bhattacharya, 1979; Miller ve
Rock, 1985’ten akt. Kilig, Bugan & Ozbezek, 2016:1135). Bu bakis agisina gore,
piyasa degeri temettiiye bagli olarak degil, tiim finansal gostergelerin biitiiniine gore

sekillenir.

5.3.5. Vekalet Maliyeti Yaklasim

Vekalet teorisine gore, yoneticiler ile hissedarlar arasindaki ¢ikar ¢atigmasi
temettli 6demeleri yoluyla kontrol altina alinabilir. Ancak bazi goriislere gore, iyi
yonetisim ve kurumsal seffaflik saglandiginda temettii politikalarinin vekalet
maliyetlerini azaltmadaki rolii zayiflar ve bu durumda temettiilerin sirket degeri

tizerindeki etkisi de azalabilir (Jensen & Meckling, 1976).

Temettii dagitim politikalariin sirketin piyasa degeri lizerindeki etkisine
iligkin literatiirde birbirinden farkli ve zaman zaman celiskili yaklagimlar yer
almaktadir. Bazi teoriler, temettiilerin yatirimer davraniglarini yonlendirdigini, sirket
hakkinda sinyaller verdigini ve dolayisiyla piyasa degerini etkiledigini one siirerken;
baz1 yaklasimlar ise yatirnm kararlarin, temettii politikasina kiyasla sirket
degerlemesinde ¢ok daha belirleyici oldugunu savunmaktadir. Bu ¢ergevede, temettii
politikalarmin piyasa degeri lizerindeki etkisi, sirketin ig¢inde bulundugu piyasa
kosullari, yatirimc1 profili, vergi yapisi ve bilgi asimetrisi diizeyi gibi ¢ok sayida
faktore bagl olarak farklilik gosterebilmektedir. Dolayisiyla, temettii politikalari
sitket degerini etkileyen tek ve mutlak bir unsur olmaktan ziyade, sirketin genel

finansal stratejileri i¢inde biitiinciil bir etken olarak degerlendirilmelidir.
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DORDUNCU BOLUM
KAVRAMSAL ILISKILER VE LITERATUR TARAMASI

Arastirmanin bu boliimiinde; yoneticilerin kisilik 6zellikleri, temettii dagitim
kararlar1 ve ozgecilik davranislar1 arasindaki iligkiler ele alinmakta, bu iligkileri

destekleyen literatiir bulgularina yer verilmektedir.

1. YONETICILERIN KiSILIK OZELLIKLERI VE TEMETTU
DAGITIM KARARLARI iLiSKiSi

Yoneticilerin bireysel farkliliklar1 isletmelerin finansal karar siiregleri
lizerinde onemli etkiler yaratabilmektedir. Ozellikle Bes Faktor Kisilik Modeli
(FFM), bireylerin davranigsal egilimlerini aciklamada giiglii bir kuramsal cergeve
sunmaktadir. Bu modele gore; disadoniiklik, uyumluluk, sorumluluk, duygusal
denge ve deneyime agiklik gibi boyutlar, yoneticilerin karar alma bigimlerini

sekillendirebilir (McCrae & Costa, 1999).

Bu baglamda literatiirde yapilan baz1 ¢alismalar kisilik 6zelliklerinin temetti
politikalariyla dogrudan iliskili olabilecegini ortaya koymaktadir. Ornegin, Setayesh
ve Karimipoor (2020) tarafindan iran’da gerceklestirilen bir calismada, yoneticilerin
uyumluluk diizeyinin temettii 6demelerini azaltma yoniinde etkili oldugu, buna
karsilik sorumluluk diizeyinin artmasinin ise temettii 6deme egilimini pozitif yonde
etkiledigi belirlenmistir. Bu bulgu, sorumluluk diizeyi yiiksek yoneticilerin
yatirnmcilyr memnun etme ve mali istikrar1 koruma yoniinde daha temkinli ve
ongoriilebilir kararlar alabildigini gostermektedir. Benzer sekilde, Malmendier ve
Tate (2005), asir1 Ozgiliven diizeyi yiiksek olan yoneticilerin yatirim kararlarinda
temettli dagitimina oncelik vermeyip, sirket ici bliylimeye ve genislemeye yonelik
tercihlerini 6n plana ¢ikardigini ortaya koymustur. Bu bulgu, yoneticilerin bireysel
psikolojik egilimlerinin temettli politikalari1 dogrudan etkileyebilecegine isaret

etmektedir.

Yoneticilerin kisilik 6zelliklerinin finansal kararlara olan etkisi yalnizca
temettii politikalariyla sinirli kalmamakta; ayn1 zamanda karar verme bigimlerine,

liderlik tarzlarina ve Orgiitsel sonuglara da yansimaktadir. Bu kapsamda
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gerceklestirilen ulusal ve uluslararasi c¢alismalar, kisilik faktorlerinin kurumsal

kararlar tizerindeki etkisini farkli 6rneklem gruplar1 ve yontemlerle incelemistir.

Kao (2005), Cin'in Sangay bolgesinde faaliyet gdsteren geleneksel Tayvan
yatirim sirketleri yoneticileri lizerinde gerceklestirdigi ¢alismada liderlik tarzlar ile
karar verme modelleri arasindaki iliskiyi analiz etmistir. Nicel aragtirma yontemi
kullanilan ¢aligmada, veri toplamak amaciyla Lider Davranig1 Algilama Anketi-XII
ve Genel Karar Verme Stili Olgegi uygulanmistir. Temsili liderlik modelinin yas ve
deneyim gibi demografik degiskenlere gore anlamli farkliliklar gdsterdigi

belirlenmistir.

Oguz (2009), Tiirkiye genelinde yedi cografi bolgede bulunan 21 ildeki kamu
ilkdgretim okullarinda gérev yapan 404 yonetici ve 401 6gretmenin katilimiyla
gerceklestirdigi arastirmada, okul yoneticilerinin karar verme stilleri ile demografik
degiskenler arasindaki iligkileri incelemistir. Nicel arastirma yontemi ile yiiriitiilen
calismada anket teknigi kullanilmistir. Bulgular, ozellikle sezgisel karar verme

stilinin mesleki kideme bagl olarak anlamli farklilik gdsterdigini ortaya koymustur.

Cavus ve Biger (2016), Adana ilinde faaliyet gosteren gesitli sektorlerdeki
kurumlarda caligsan 43 finans yoOneticisi ve 43 diger departman ydneticisi olmak iizere
toplam 86 yoOneticiyle yiiriittiikleri arastirmada, anket yontemiyle elde edilen veriler
dogrultusunda, finans yoneticilerinin kararlarinda daha sistematik ve rasyonel

hareket ettikleri, ani ve bagimli karar tarzlarindan uzak durduklari belirlenmistir.

Keysan (2018), Denizli ilindeki finans sektoriinde gorev yapan bankac,
sigortaci ve finans ¢alisanlariyla gergeklestirdigi calismada, degerlendirmeye uygun
bulunan 251 anketi analiz etmistir. Bulgular, katilimcilarin 6z-yeterlilik algisi ile yas,
cinsiyet, egitim ve internet kullanimi gibi degiskenler arasinda anlamli iligkiler
oldugunu ortaya koymustur. Ayrica, Oz-yeterliligin yliksek olmasi, dikkatli ve

rasyonel karar alma egilimini destekledigi yoniinde bulgular elde edilmistir.

Siinbiil (2020) tarafindan yiiriitiillen calismada, kamu giivenligi alaninda
faaliyet gosteren bir kurumda gorev yapan orta ve iist diizey yoneticilerin kisilik
ozellikleri ile liderlik davranislart arasindaki iligski incelenmistir. Bes Faktor Kisilik

Ozellikleri dlgegi ile Ohio State Universitesi’nin gelistirdigi liderlik davranislari
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Ol¢egine dayali olarak yapilandirilan anket formu, yoneticilerin astlar1 tarafindan
doldurulmustur. Bu yoniiyle arastirma, yonetsel davranislarin takipgilerin algisi
tizerinden degerlendirilmesine odaklanmistir. Elde edilen bulgular, ydneticilerin
kisilik ozellikleri ile liderlik davraniglart arasinda dogrudan anlamli bir iliski
bulunmadigini gostermektedir. Ancak, gerek yoneticilerin gerekse astlarin mesleki

tecriibelerinin bu davraniglar iizerinde etkili oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tambe ve Krishnan (2000), Hindistan’da gerceklestirdikleri arastirmada,
yoneticilerin liderlik tarzlar1 ile karar verme stilleri arasindaki iligskiyi analiz
etmislerdir. Calismada doniigiimcii liderlik tarzina sahip yoneticilerin rasyonel karar
alma egiliminde olduklari; kaginmaci karar stilleriyle bu liderlik tarzi arasinda
negatif bir iligski oldugu tespit edilmistir. Ayrica, karar verme bigimlerinin ¢aligan

bagliligl, memnuniyeti ve isi birakma egilimi {izerinde de etkili oldugu belirlenmistir.

Ungiiren (2011), Antalya’da faaliyet gosteren bes yildizli 15 otelde gorev
yapan 106 departman yoneticisi ve 821 calisan ile gergeklestirdigi c¢alismasinda,
yoneticilerin mizag ve karakter 6zellikleri ile karar verme stilleri arasindaki iligkileri
incelemistir. Bulgular, kisilik 6zelliklerinin orglitsel sonuclar (is tatmini ve orgiitsel

baglilik) iizerinde etkili oldugunu ortaya koymustur.

Yalgin, Seker ve Bayram (2014), Istanbul Sanayi Odas1 (ISO) verilerine gore
Tirkiye’nin ilk 500 biiyiik sanayi kurulusu arasinda yer alan Kayseri merkezli
isletmelerde gorev yapan iist ve orta diizey yoneticilerle yiiriittiikleri ¢aligmada,
kisilik 6zellikleri ve duygusal zeka ile yonetim bilisim sistemleri (YBS) kullanimi
arasindaki 1iligkiyi incelemislerdir. Anket yoluyla toplanan veriler istatistiksel
analizlere tabi tutulmus; sonuglar, kisilik ve duygusal zeka 6zelliklerinin teknolojik

karar siireglerine anlamli diizeyde etki ettigini gdstermistir.

Yortik Karakili¢ (2024), Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesi’nde iiretim
faaliyeti gosteren isletmelerde goOrev yapan 225 yonetici ile gerceklestirdigi
calismada, yoneticilerin kisilik 6zellikleri ile yOnetim tarzi tercihleri ve isletme
performansi arasindaki iligkileri analiz etmistir. Bulgular, norotisizm ve gelisime

aciklik kisilik boyutlarinin isletme performansi lizerinde anlaml etkiler yarattiging;
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yOneticinin tercih ettigi yonetim tarzinin bu etkiyi anlamli bigimde farklilagtirdigini

ortaya koymustur.

Tim bu c¢alismalar bir arada degerlendirildiginde, yoneticilerin sahip
olduklar1 kisilik Ozelliklerinin yalnizca bireysel karar egilimlerini degil; aym
zamanda Orglitsel performansi, yonetim tarzi tercihini ve finansal karar siireglerini de
etkileyen 6nemli bir faktor oldugunu gostermektedir. Literatiirde sunulan bulgular,
bu calismanin kuramsal temelini olusturmada yol gdosterici niteliktedir. Bu
dogrultuda, c¢aligmanin izleyen boliimiinde yer verilen analizlerle kisilik

Ozelliklerinin temettii kararlar1 tizerindeki etkisi ampirik olarak test edilmektedir.

2. YONETICILERIN KiSILIK OZELLIKLERI VE OZGECILIK

ILISKISI

Bireylerin kisilik 6zellikleri yalnizca is yasamindaki performanslarini degil
aynt zamanda sosyal etkilesimlerini, empati diizeylerini ve yardim etme
davraniglarina yonelik egilimlerini de 6nemli dlgiide etkilemektedir. Bu baglamda,
Bes Faktor Kisilik Modeli kapsaminda 6zellikle “uyumluluk” (agreeableness) ve
“sorumluluk™ (conscientiousness) boyutlarinin 6zgecilik davranmiglariyla yakindan
iligkili oldugu cesitli ¢alismalarda ortaya konmustur (Graziano & Eisenberg, 1997;
John & Srivastava, 1999). Uyumluluk diizeyi yiiksek bireyler baskalarinin
ithtiyaclarma kars1 duyarlhilik gosterme, i birligi yapma ve yardimsever davranislar
sergileme egilimindedir. Benzer sekilde, sorumluluk diizeyi yiiksek bireyler ise etik
degerleri benimseyen, gorev bilinciyle hareket eden ve sosyal sorumluluk sahibi

bireyler olarak tanimlanmaktadir.

Kisilik o6zellikleri ile O6zgecilik arasindaki iliski hem psikoloji hem de
davranissal iktisat literatiirlinde sik¢a ele alinan bir konudur. Carlo, Hausmann,
Christiansen ve Randall (2003) tarafindan gergeklestirilen bir ¢alismada; yiliksek
sorumluluk duygusuna sahip, empatik egilimleri giiclii ve diisiik nevrotiklik diizeyine
sahip bireylerin 6zgeci davranislar sergileme olasiliklarinin daha yiiksek oldugu
tespit edilmistir. Bu bulgu, 6zgeciligin yalnizca anlik ya da durumsal bir davranis
bi¢cimi olmadigini; aksine bireyin kalic1 kisilik oriintiileriyle dogrudan iliskili, yapisal
bir psikolojik egilim oldugunu ortaya koymaktadir.
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Bu cercevede degerlendirildiginde, 6zgecilik yonetsel karar alma siireclerinde
dikkate alinmasi gereken temel bireysel faktorlerden biri olarak 6ne g¢ikmaktadir.
Yildirrm ve Topguoglu (2016), O6zgeciligi bireyin kisisel ¢ikar gézetmeksizin
baskalarinin iyiligini Onceleyen davranis kaliplar1 olarak tamimlamis; 6zgecilik
diizeyi yiiksek bireylerin daha fazla sosyal sorumluluk {istlendiklerini ve toplumsal
dayanigsmaya daha yatkin olduklarimi ortaya koymustur. Bu tanim, ozgeciligin
yalnizca bireysel diizeyde degil ayn1 zamanda Orgiitsel baglamda da sosyal fayda
liretme potansiyeli tasiyan bir egilim oldugunu vurgulamaktadir. Bu baglamda,
yoneticilerin empatik, paylasimci ve toplumsal faydayir Onceleyen kararlar alma
bicimlerinin, yalnizca kisilik orilintiilerinin degil, ayn1 zamanda sosyal sorumluluk

anlayislarinin da bir yansimasi olabilecegi diisiiniilmektedir.

Ote yandan kisilik 6zelliklerinin bireysel davranislar {izerindeki etkisi,
davranigsal finans ve karar verme kuramlarinda da 6nemli bir tartisma konusudur.
Geleneksel finans anlayisi, birey davranislarini uzun yillar boyunca rasyonel se¢im
teorisi ¢ergevesinde degerlendirmis; bireylerin yalnizca kendi ¢ikarlarini maksimize
etmeye odaklanan kararlar aldig1 varsayimini benimsemistir (Yildiz, 2020; Ates &
Geng, 2015). Bu yaklasim cergevesinde degerlendirildiginde 6zgecilik gibi bireyin
karsilik beklemeksizin baskalarinin yararma davramiglarda bulunmasi, klasik
rasyonalite anlayisiyla ¢elismektedir. Zira bireyin kendi ¢ikarini ikinci plana atmasi,

homo economicus modeliyle ortiismemektedir.

Ancak son yillarda gelisen davranigsal finans yaklasimlari, bireylerin
kararlarin1 her zaman tam bilgiyle ve mutlak rasyonellikle almadiklarini; duygusal,
biligsel ve sosyal etkenlerin bu siirecte belirleyici oldugunu savunmaktadir. Bu
baglamda gelistirilen sinirlt rasyonalite (bounded rationality) yaklasimi, 6zgecilik
gibi geleneksel modellerde aciklanmasi gii¢ davranis bigcimlerinin analizinde 6nemli

bir teorik zemin sunmaktadir (Ates & Geng, 2015; Yildiz, 2020).

Yonetsel baglamda yiiriitiilen bazi arastirmalar da kisilik 6zelliklerinin sosyal
degerlerle olan etkilesiminin karar alma siireclerinde etkili oldugunu gostermektedir.
Ornegin Nadkarni ve Herrmann (2010), yiiksek diizeyde uyumluluga sahip

yoneticilerin daha is birligine yatkin, uzlagsmaci ve sosyal faydayr dnceleyen kararlar
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alma egiliminde olduklarini belirlemistir. Bu dogrultuda, bu ¢alismada yoneticilerin
kisilik ozellikleri ile 6zgecilik egilimleri arasindaki iligki ele alinmis ve elde edilen
bulgular, belirli kisilik boyutlarinin  6zgecilik iizerinde anlamli etkiler

yaratabilecegine yonelik kuramsal beklentileri desteklemistir.

Bu kuramsal cerceveye ek olarak, yoneticilerin kisilik 6zellikleri ile 6zgecilik
egilimleri arasindaki iliskileri ele alan gesitli ampirik arastirmalar, bu iki degisken
arasinda anlamli ve sistematik baglar bulundugunu ortaya koymustur. Bu kapsamda
yapilan ¢alismalar, yoneticilerin belirli kisilik boyutlarmin 6zgecilik davraniglarin

sekillendirdigini gostermektedir.

Omegin, Dede (2009) tarafindan bankacilik sektdriinde gérev yapan 223
yOnetici iizerinde yiiriitiilen ¢calismada, Bes Faktor Kisilik Modeli’ne dayali olarak
uygulanan anket verileri regresyon analizi ile degerlendirilmistir. Elde edilen
bulgular, ozellikle uyumluluk kisilik 6zelliginin orgiitsel vatandaglik davranisinin
Ozgecilik (yardimseverlik), nezaket ve vicdanlilik alt boyutlari {izerinde anlamli ve
pozitif etkiler yarattigini ortaya koymustur. Bu sonug, uyumluluk diizeyi yiiksek
yoneticilerin daha fazla ozgeci davramis sergileme egiliminde oldugunu

gostermektedir.

Benzer sekilde, Ceyhan (2018) tarafindan Antalya’da bes yildizli otellerde
calisan 397 kisiyle gergeklestirilen arastirma, disadontikliik kisilik boyutunun
orgiitsel vatandaslik davranisi alt boyutlar1 olan vicdanlilik, sivil erdem, nezaket ve
ozgecilik ile anlamli pozitif iliskiler tasidigini ortaya koymustur. Bu bulgu,
disadoniik bireylerin Ozellikle hizmet sektoriinde daha yiiksek diizeyde oOzgeci

davraniglar gosterebildiklerine isaret etmektedir.

Furnham, Treglown, Hyde ve Trickey (2016) ise Ingiltere'de 4.000’in
lizerinde yoneticiyle gerceklestirdikleri iki asamali nicel arastirmada, kisilik
Ozelliklerinin 6zgecilik Ttlizerindeki etkilerini incelemistir. Bes Faktor Kisilik
Modeli’ni temel alan bu g¢alismada; uyumluluk, sorumluluk ve agiklik gibi olumlu
kisilik 6zelliklerinin 6zgecilik ile pozitif yonde iliskili oldugu; buna karsin duygusal

dengesizlik ve ice doniikliik gibi ozelliklerin ise 0Ozgecilik egilimini azalttif
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saptanmigtir. Ayrica, “uyum saglama” egiliminde olan yoneticilerin “basar1 odakli”

yoneticilere kiyasla daha 6zgeci kararlar alma egiliminde olduklart belirlenmistir.

Askar ve Cinkir (2021) tarafindan yapilan bir baska ¢alismada ise Tiirkiye
genelinde cesitli illerde gorev yapan 239 okul miidiirii 6rneklem olarak secilmistir.
Nicel arastirma yontemiyle gerceklestirilen ¢alismada, Bes Faktor Kisilik Ozellikleri
Olgegi ile Ozgeci Davranislar Olgegi kullanilmis; disadéniikliik, uyumluluk,
O0zdenetim ve deneyime aciklik kisilik boyutlariin artmasiyla birlikte,
yardimseverlik ve sosyal destek saglama gibi 6zgeci davranislarin da arttig tespit
edilmistir. Ote yandan, duygusal tutarsizlik ile 6zgecilik arasinda negatif yonlii
anlamli bir iliski bulunmustur. Arastirma, Ozellikle uyumluluk o6zelliginin okul
yoneticileri arasinda en baskin kisilik boyutu oldugunu ortaya koyarak, kisilik

ozelliklerinin sosyal davraniglar tizerindeki etkisini vurgulamaktadir.

Pradeep ve arkadaglar1 (2022) tarafindan Hindistan’da gergeklestirilen bir
diger caligmada, psikoloji ve psikoloji dist boliimlerde 6grenim goéren toplam 228
tiniversite 0grencisiyle veri toplanmistir. Arastirma bulgulari, agiklik, disadoniikliik
ve sorumluluk kisilik 6zelliklerinin 6zgecilikle pozitif yonde iliskili oldugunu; ancak
uyumluluk ve duygusal denge ile anlamli bir iligki bulunmadigini ortaya koymustur.
Ayrica 6grencilerin boliimleri arasinda 6zgecilik diizeyi acisindan anlamli bir fark
saptanmamustir. Bu bulgular, kisilik-6zgecilik iliskisinin baglam ve kiiltiirel

farkliliklar temelinde degiskenlik gosterebilecegini gostermektedir.

Avci (2023) tarafindan yiiriitiilen ve LinkedIn {lizerinden ulasilan 530 orta ve
ist diizey insan kaynaklar1 profesyonelinin katildig1 ¢alismada; 6z yeterlilik algisi ile
0zgecilik arasindaki iligki, 1§ yeri maneviyat1 ve orgiit iklimi degiskenlerinin aracilik
rolii gergevesinde incelenmistir. Arastirmada Ozgecilik Olgegi, Oz Yeterlilik Olcegi,
Is Yeri Maneviyat: Olgegi ve Orgiit Iklimi Olgegi kullanilarak veriler toplanmustir.
Bulgular, 6z yeterlilik algisinin 6zgeciligi pozitif yonde etkiledigini; ayrica is yeri
maneviyati ve orgiit iklimi algilarinin bu iligki tizerinde kismi bir aracilik etkisine

sahip oldugunu gostermektedir.

Genel olarak degerlendirildiginde, farkli 6rneklem ve yontemlerle yiiriitiilen

bu arastirmalar, yoneticilerin sahip olduklar kisilik o6zelliklerinin —6zellikle
43



disadontiklik, uyumluluk, aciklik ve sorumluluk— 6zgecilik egilimlerini anlaml
diizeyde etkiledigini ortaya koymaktadir. Bu bulgular, orgiitsel baglamda sosyal
sorumluluk, empati, yardimseverlik ve is birligi gibi degerlerin gelisiminde kisilik
yapisinin belirleyici bir faktdr oldugunu; yonetsel karar siireclerinin ise yalnizca
rasyonel temellere degil, ayn1 zamanda duygusal, etik ve toplumsal bilesenlere de

dayandigini géstermektedir.

3. OZGECILIK VE TEMETTU DAGITIM KARARLARI iLiSKiSi

Ozgecilik, bireyin kendi ¢ikarimi ikinci planda tutarak baskalarmnin yararina
yonelik davraniglar sergilemesi olarak tanimlanmakta ve sosyal psikoloji
literatiirlinde uzun siiredir incelenen temel bir kavramdir (Batson, 1991). Bu egilim,
yoneticilerin karar alma siireclerine yansidiginda klasik rasyonalite anlayisinin
Otesine gecen, daha biitiinciil ve paydas odakli bir yonetim yaklasimini giindeme

getirmektedir.

Literatiirde, 0zgecilik diizeyi yiiksek yoneticilerin kurumsal kararlarinda
yalnizca kisa vadeli finansal ¢ikarlar1 degil, yatirnmcilarin ve diger paydaslarin
beklentilerini de gozetme egiliminde olduklar1 belirtilmektedir (Penner ve dig.,
2005). Grant ve Mayer (2009) tarafindan yapilan ¢alismada, yoneticilerdeki 6zgecilik
egiliminin ¢alisanlara ve dis paydaslara karsi daha sorumlu, adil ve destekleyici
davraniglarla iliskilendirildigi ve bu yonelimin karar alma siireclerinde de etkili

oldugu ifade edilmistir.

Bu noktada Batsonun (1991) gelistirdigi Empati-Altruizm Hipotezi,
bireylerin bagkalarinin acilarii gézlemlediklerinde empatik bir bag kurduklarini ve
bu bagin 6zgeci davraniglari tetikledigini ileri slirmektedir. Bu yaklasima gore,
empati diizeyi arttik¢a yardim etme davranis1 da artmakta; birey yalnizca digsal 6diil
ya da sosyal onay icin degil, i¢sel duygusal siire¢ler nedeniyle de yardim etmeye
yonelmektedir (Batson, 2011). Bu kuramsal cerceve, finansal zorluk yasayan
paydagslara karsi yoneticilerin gelistirebilecegi 6zgeci tutumlarin da duygusal bir
temeli olabilecegine isaret etmektedir. Ozellikle ekonomik kriz dénemlerinde artan

enflasyon, gelir kayb1 veya yatirimcilarin satin alma giicliniin azalmasi gibi olumsuz
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kosullar, yoneticilerin empatik algilarin1 harekete gegirerek temettii dagitimi

konusunda daha duyarli ve paylagime1 kararlar almalarina neden olabilir.

Bu dogrultuda yonetsel tutumlarin sekillenmesinde toplumsal yapilarin rolii
de gboz ard1 edilemez. Toplumsal baglarin giiclii oldugu toplumlarda O6zgeci
davraniglarin daha yaygin oldugu goézlemlenmektedir. Bireyler arasinda giivene
dayali iligkilerin gelistigi, topluluk iiyeleri arasinda karsilikli yardimlasmanin norm
haline geldigi sosyal yapilarda, 6zgecilik davramislar1 daha sik goriilmektedir
(Putnam, 2000; Yavuzer, 2011). Ozgecilik bu ydniiyle, sosyal sermayenin
olusumunda ve siirdiiriilmesinde etkili bir faktor olarak degerlendirilmektedir
(Coleman, 1988).

Tiirkiye’de gerceklestirilen giincel ¢alismalar da bu iligkiyi desteklemektedir.
Ornegin, Ozsar1 (2021) tarafindan Akdeniz Bélgesi’ndeki kamu kurumlarinda
yapilan bir arastirmada, sosyal sermaye diizeyi yiikseldik¢e 6zgecilik egiliminin de
anlaml sekilde arttig1 belirlenmistir. Ayrica, bu durumun bireylerin bilgi paylagimi
ve goniilliiliik gibi prososyal davranislarimi da pozitif yonde etkiledigi rapor
edilmistir. Benzer sekilde, Ekmekg¢i (2023), sosyal sermaye teorisinin temel
bilesenlerinden olan normlar ve giiven unsurlarinin, bireylerde karsiliksiz yardim
davraniglarinin artmasinda kritik bir rol oynadigini ifade etmektedir. Bu baglamda,
giivene dayal1 sosyal yapilar yalnizca bireylerin degil, ayn1 zamanda kurumlarin da

0zgeci tutumlar1 desteklemesinde belirleyici olmaktadir.

Yoneticilerin kisisel degerleri ve sosyal sorumluluk anlayislari, sadece sosyal
projelere yonelik kararlarla smirli kalmayip aymi zamanda finansal stratejiler
tizerinde de belirleyici olabilmektedir. Bu baglamda, 6zgecilik gibi deger temelli
tutumlari, sirketlerin temettii dagitim kararlar1 tlzerindeki etkisi son yillarda

davranigsal finans literatiiriinde artan bir ilgiyle ele alinmaktadir.

Brodback, Guenster ve Mezger (2018), Almanya'nin Miinster kentinde 306
bireyle yiriittiikleri ¢alismada, 06zgeciligin yatirim kararlar1 {izerindeki etkisini
incelemis ve 6zgecilik diizeyi yliksek bireylerin sosyal sorumlu yatirimlara yonelme
egiliminin daha fazla oldugunu ortaya koymustur. Benzer sekilde, Prasetyo, Anwar
ve lIkbal (2022) de Endonezya'da 220 bireysel yatirnmcidan elde edilen verilerle
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yaptiklar1 caligmada, 6zgeciligin sosyal ve c¢evresel sorumluluk tasiyan yatirimlara
yonelimi artirdigini; egoist tutumlarin ise bu egilimi azaltict rol oynadigimi
belirtmistir. Bu bulgular, yoneticilerin kisisel degerlerinin temettii gibi finansal

kararlar1 da etkileyebilecegine dair davranigsal bir temel sunmaktadir.

Temettii dagitim kararlarinin yapisal belirleyicilerini analiz eden Ersoy ve
Cetenak (2015), Borsa Istanbul'da islem géren imalat sektdriinden 141 sirketin 10
yillik verisini kullanarak sahiplik yogunlugunun temettii 6deme egilimi iizerindeki
etkisini gozlemlemistir. Sahiplik yogunlugu arttik¢a temettii 6deme egilimi de
artmaktadir. Bu bulgu, temettii kararlarinin sadece finansal verilerle degil, yonetsel

yap1 ve karar vericilerin deger yapilariyla da iliskili olduguna isaret etmektedir.

Benzer bir yaklasimla, Seth ve Mahenthiran (2022), Hindistan'da 115 halka
acik sirket tizerinde yaptiklari calismada, temettii dagitimi ile kurumsal sosyal
sorumluluk (CSR) uygulamalarinin firma degeri tizerindeki etkisini analiz etmistir.
CSR uygulamalar giiglii olan firmalarin ayn1 zamanda daha fazla temettii dagittigi ve
bu iki stratejinin birlikte kullanildiginda sirket degerini artirdigi goriilmiistiir. Bu
durum, yoneticilerin temettii kararlarin1 yalnizca finansal getiri amaciyla degil, aym

zamanda sosyal sorumluluk duyarliligiyla da verdiklerine isaret etmektedir.

Xu, Lin ve Wang (2024) tarafindan yiiriitiillen ve Cin'deki aile sirketlerini
odaga alan bir bagka calismada ise, yoneticilerin ebeveynlik deneyimlerinin temettii
politikalarina etkisi incelenmistir. Ozellikle kiz gocugu sahibi olmanin, ydneticilerde
empati, sorumluluk ve paylasma gibi 6zgeci degerleri gii¢lendirdigi ve bu durumun
daha fazla temettii 6deme egilimiyle iliskili oldugu bulunmustur. Bu bulgu, bireysel
yasam deneyimlerinin dahi finansal kararlar ilizerinde etkili olabilecegini ve
Ozgeciligin temettli politikalarinda dolayli ama anlamli bir rol oynayabilecegini

gostermektedir.

Michiels, Uhlaner ve Dekker (2017) tarafindan Belgika'da gergeklestirilen bir
diger caligmada, 492 aile sirketi ilizerinde yonetimsel profesyonellesmenin temettii
kararlarima etkisi incelenmistir. Daha profesyonel yonetim yapilarina sahip sirketlerin

temettii dagitma olasiliginin daha yiiksek oldugu goriilmiis, bu da aile i¢i duygusal
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baglar ve 6zgecilik egilimlerinin profesyonel mekanizmalarla desteklenerek daha

adil temettii politikalarini tesvik edebilecegini gdstermistir.

Son olarak, Abzug ve Webb (1997) tarafindan yiiriitiilen kavramsal ¢alisma,
sirketlerin bagis kararlarin1 agiklarken sadece ekonomik rasyonaliteye degil, ayni
zamanda altruizm, etik gorev ve yonetsel fayda gibi deger temelli motivasyonlara da
dikkat cekmistir. Ozgeciligin sirket i¢i karar alma siireglerinde "warm-glow" etkisi
yarattig1 ve bu duygusal tatminin sosyal sorumluluk kadar temettii politikalarinda da

belirleyici olabilecegi ileri siirtilmiistiir.

Ozellikle halka acik sirketlerde, temettii dagitimi, yatirimcilara ydnelik
dogrudan bir mali geri doniis anlamina geldiginden, yoneticilerin bu karar1 verirken
yatirimeilarin memnuniyetini ne dlgiide dnemsedikleri 6nem tasimaktadir. Ozgecilik
diizeyi yiiksek olan yoneticiler, yatirimci giiveni ve kurumsal itibart uzun vadeli bir
deger olarak degerlendirebilir ve bu dogrultuda daha siirdiiriilebilir ve istikrarl

temettii politikalar1 benimseyebilir.

Ancak 6zgecilik ve temettii dagitim kararlar1 arasindaki iliskiyi dogrudan ele
alan ampirik c¢aligmalarin literatiirde oldukca simirlidir. Bu nedenle bazi
arastirmalarda 6zgecilik kavrami dogrudan temettii kararlariyla iliskilendirilmemis
olsa da, sosyal sorumluluk, etik degerler, kisisel motivasyonlar veya bireysel yasam
deneyimlerinin finansal kararlar iizerindeki etkilerini ele almalar1 bakimindan
konuya dolayli katki sunmaktadir. Bu baglamda, 06zgecilik temelli bireysel
egilimlerin temettii politikalarina etkisini dogrudan analiz eden 6zgilin ¢alismalarin
artmasi, hem davranigsal finans alanina hem de yonetsel karar siireclerine yeni

acilimlar getirme potansiyeli tagimaktadir.
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BESINCI BOLUM

YONETICILERIN KiSIiLIK OZELLIKLERININ TEMETTU DAGITIM
TERCIHLERI UZERINDEKI ETKIiSINDE OZGECILiGIN ARACILIK
ROLU

1. VERI VE YONTEM
1.1. ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMI

Sermaye piyasalar1 giiniimiizde yatirimcilar igin alternatif birikim ve deger
artirma araci olarak &ne ¢ikmaktadir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde finansal
piyasalara duyulan ilgi artiy gostermektedir. Tiirkiye’de Borsa Istanbul (BIST),
bireysel ve kurumsal yatirimcilar acisindan hem kazang beklentileri hem de yatirim
esnekligi bakimindan dikkat cekici bir platform haline gelmistir. Yatirimcilarin
borsaya yonelmesinde, kisa vadede yiiksek getiri elde etme arayisi, portfoy
cesitlendirme imkanlar1 ve piyasalarin likidite diizeyi gibi faktorler etkili olmaktadir.
Bununla birlikte, ekonomik belirsizlikler ve vyiiksek enflasyon ortami da
yatinmcilarin geleneksel tasarruf yontemlerinden uzaklasip sermaye piyasalarina

yonelmelerine neden olmaktadir.

Bu gelismeler 1518inda, Tiirkiye’deki yatirimer kitlesinin sayisal olarak
artmast yalnizca bireysel yatirnm davranislarina degil, ayn1 zamanda sirketlerin
yonetim anlayislarina da etki etmektedir. Artan yatirimer ilgisi, sirket yoneticilerinin
karar alma stireclerinde daha seffaf, tutarli ve yatirimci odakli davranmalarini gerekli
kilmaktadir. Bu baglamda, yoneticilerin yatirimci beklentilerini algilama bigimleri ve
bu beklentilere kars1 takindiklari tutumlar, sermaye piyasalarinin istikrar1 ve

yatirime1 giiveni agisindan stratejik bir onem tagimaktadir.

Bu arastirma, ozellikle BIST Halka Arz endeksinde yer alan sirket
yoneticilerinin kar payr dagitiminda ne derece goniillii olduklarini incelemeyi
amaglamaktadir. Bu aragtirmanin temel amaci, yoneticilerin kisilik ozellikleri ile
temettii dagitim kararlar1 arasindaki iliskiyi ortaya koymak ve bu iliskide 6zgecilik
egilimlerinin istatistiksel olarak anlamli bir aract rol oynaylp oynamadigini

belirlemektir. Bu kapsamda, yonetsel bireysel farkliliklarin finansal karar alma
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stireglerine etkisi, yatirnmec1 beklentileri ve kurumsal performans agisindan

degerlendirilmesidir.

Temettii politikalari, bir sirketin elde ettigi kar1 hissedarlarina nasil ve ne
Olclide dagitacagini, yatirimcilarin sirkete olan glivenini ve yatirim yapma siirecini
dogrudan etkileyen 6nemli bir faktordiir. Sirketler, temettii politikalarini belirlerken
finansal durumlarini, gelecekteki yatirim planlarini ve hissedarlariin beklentilerini

g6z Oniinde bulundurmaktadirlar.

Ozgecilik egilimi, bireylerin baskalarinin yararma olacak sekilde, kendi
cikarlarmi geri planda tutarak hareket etmelerini ifade eder. Bu baglamda, 6zgecilik
egilimleri yiiksek olan yoneticiler, hissedarlarin finansal refahin1 artirmay1 6ncelikli
bir hedef olarak gorebilir ve bu dogrultuda daha fazla temettii dagitim karar
alabilirler. Ozgeci davranis, yoneticilerin yatirimeilart memnun etmek igin kar pay:
dagitimina ne kadar istekli olduklarini ve bu siiregte hangi oOlgiide fedakarlik

yapmaya hazir olduklarini da gosterir.

Bu calismada BIST Halka Arz Endeksi’nin tercih edilme nedeni, endeksin
son yillarda artan yatirimer ilgisini ve sirketlerin kurumsal yonetim anlayislarindaki
donlislimii  yansitma kapasitesidir. Halka arz edilen sirketler, kamuya aciklik,
seffaflik ve yatirimci giiveni acisindan daha yiiksek bir sorumluluk tagimakta; bu
durum, yonetsel kararlarin Olciilebilirligini ve analiz edilebilirligini artirmaktadir.
Ayrica, halka arz siireci geregi bu sirketlerin temettii politikalarina daha sistematik
ve stratejik yaklastiklar1 gozlemlenmektedir. Bu baglamda, yatirimer iliskilerinde
duyarlhiligin ytiksek oldugu bu firmalarda yoneticilerin bireysel 6zelliklerinin karar
stireglerine yansimasini incelemek, anlamli ve temsil giicii yliksek bulgular tiretmeyi

miumkin kilmaktadir.

Bu dogrultuda arastirma, halka acik sirket yoneticilerinin temettii dagitim
kararlarinda kisilik Ozelliklerinin etkisini degerlendirmekte; ozellikle 6zgecilik
egiliminin bu iliskideki araci roliinii ortaya koymay1 hedeflemektedir. Ozgecilik
diizeyinin, yoneticilerin yatirime1 beklentilerine ne dlgiide duyarlilik gosterdigi ve
temettll politikalarinda ne derecede paylasimci davrandigi iizerindeki etkisi analiz

edilerek, bireysel egilimlerin kurumsal finansal kararlara yansimasi biitlinciil bir
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sekilde ele alinacaktir. Boylece arastirma, hem uygulama alan1 agisindan giincel hem

de kuramsal diizeyde 6zgiin bir katki sunmay1 amacglamaktadir.

1.2. ARASTIRMANIN MODELI VE HIPOTEZLERI

Sirket yoneticilerinin temel hedeflerinden biri, isletmenin siirdiiriilebilirligini
saglarken ayni zamanda ortaklarin servetini maksimize etmektir. Bu dogrultuda
alinan temettii dagitim kararlari; sirketin biiylime stratejisini, piyasa degerini ve pay
sahiplerinin kazanclarin1 dogrudan etkilemektedir. Temettii politikalari, yalnizca
finansal gostergelerle degil; ayn1 zamanda yoneticilerin bireysel 6zellikleri ve karar

alma bigimleriyle de sekillenmektedir (Akglig, 1998).

Bu cergevede, yoneticilerin kisilik 6zellikleri ve 6zellikle 6zgecilik egilimleri,
temettii kararlarinda belirleyici bir rol oynayabilmektedir. Ozgecilik, bireyin
baskalarmin faydasini gbézetme yoniindeki egilimini ifade ederken, yoneticilerin
yatirimer  ¢ikarlarmmi 6n  planda tutma motivasyonlarint  da  dogrudan
etkileyebilmektedir. Bu 06zellik, yoneticilerin temettii dagitiminda daha istekli
davranmalarina ve yatirirmci memnuniyetini artirmaya yonelik kararlar almalarina
neden olabilir. Dolayisiyla temettii politikalarinin sekillenmesinde yoneticilerin
yalnizca finansal analizlere degil, ayn1 zamanda kisilik temelli egilimlerine de dayal

kararlar verdikleri ileri surilebilir.

Bu dogrultuda, yoneticilerin kisilik 6zellikleri, yonetsel karar alma siireglerini
anlamada onemli bir agiklayic1 degisken olarak degerlendirilmektedir. Ozellikle Bes
Faktor Kisilik Kurami kapsaminda yer alan disadoniikliik, uyumluluk, sorumluluk,
duygusal denge ve deneyime aciklik boyutlari; bireylerin davranig bigimlerini, sosyal
iligkilerini ve karar alma yaklasimlarini sistematik bigimde analiz etmeye olanak
tanimaktadir (Renn, Allen ve Huning, 2005). Bu kisilik boyutlari, yoneticilerin
sadece isletme i¢i iligkilerinde degil, ayni zamanda yatirimcilarla kurduklar
etkilesimlerde ve finansal tercihlerini belirlerken sergiledikleri tutumlarda da etkili
olabilmektedir. Fontaine (2006), bireylerin karar alma siireglerinde yalnizca kendi
cikarlarmi degil, toplumsal sorumluluk bilinci ve Ozgecilik gibi deger temelli
giidiileri de goz oniinde bulundurduklarini vurgulamaktadir. Ote yandan Andersen

(2006), kisilik ozelliklerinin yonetsel davranislar {izerinde dogrudan, yonetsel
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etkinlik iizerinde ise dolayli etkiler yarattigini ifade ederek, kisilik yapisinin orgiitsel

sonuglar lizerindeki etkisini teorik olarak desteklemektedir.

Kisilik ozellikleri ile 6zgecilik egilimleri arasindaki iliski bireylerin sosyal
davraniglarin1 ve bagkalarina yonelik tutumlarini anlamada onemli bir cergeve
sunmaktadir. Bes Faktor Kisilik Modeli kapsaminda yer alan uyumluluk,
disadoniikliik ve sorumluluk boyutlart bireylerin empati kurma, is birligi yapma ve
yardim etme egilimleriyle baglantilidir. Uyumluluk diizeyi ytliksek bireyler daha
sefkatli ve is birligine yatkin davraniglar sergilerken; disadoniik bireylerin sosyal
sorumluluk igeren faaliyetlere daha fazla katilim gosterdikleri gézlemlenmektedir
(Habashi, Graziano & Hoover, 2016). Bu baglamda yoneticilerin kisilik yapilari,
Ozgecilik egilimlerini bi¢imlendirebilir ve karar alma siire¢lerinde yalnizca bireysel

degil, toplumsal fayday1 da dikkate almalarin1 saglayabilir.

Ozgeci egilim, 6zellikle yatirimer faydasini dnceleyen temettii dagitimi gibi
yonetsel finansal kararlarda etkili olabilmektedir. Ozgeci yoneticiler, bireysel
cikarlarin Otesine gecerek paydas refahini gozeten kararlar alma egilimindedir
(Batson, 2011). Bu dogrultuda ozgecilik diizeyi yiiksek yoneticilerin yatirimci
beklentilerine daha duyarli yaklastiklar1 ve temettii politikalarinda daha goniillii
davranabildikleri ~ degerlendirilmektedir. Ozgeciligin  paylasimc1  davramslari
destekledigi ve sosyal sorumluluk anlayisini giiclendirdigi yoniindeki bulgular, bu
goriisii desteklemektedir (Eisenberg & Miller, 1987°den akt. Batson:2011). Boylece,
temettii kararlar1 yalnizca ekonomik rasyonaliteye degil; etik ve sosyal duyarliliklara

da dayandirilabilmektedir.

Bu kapsamda ozgecilik, kisilik Ozellikleri ile temettii dagitim kararlar
arasindaki iliskide araci bir rol iistlenebilir. Kimi bireyler disadoniik, sorumlu ya da
uyumlu kisilik 6zelliklerine sahip olabilir; ancak bu 6zelliklerin yatirimer yararia
odaklanan finansal kararlara yansimasi dogrudan degil sosyal egilimler iizerinden
dolayli sekilde gergeklesebilir. Ozgecilik, yoneticilerin sahip oldugu kisilik yapilarimi
daha paylasimci ve duyarli yonetsel tercihlere doniistiirerek, kisisel egilimlerin

oOrgiitsel karar siireglerine etkisini anlamada 6nemli bir islev gorebilir. Bu ¢ercevede
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Ozgecilik yalnizca bireysel bir deger degil, ayn1 zamanda yonetsel davranislari

sekillendiren agiklayict bir degisken olarak da degerlendirilebilir.

Bu ¢ercevede, yoneticilerin sahip oldugu kisilik 6zelliklerinin, hem 6zgecilik
diizeylerini hem de temettii dagitim tercihlerini sekillendirdigi; 6zgeciligin ise bu iki
degisken arasinda araci bir rol listlenebilecegi 6ngoriilmektedir. Literatiirde yer alan

kuramsal ve amprik bulgular dogrultusunda, arastirma modeli bu varsayimlar

temelinde kurgulanmis ve asagidaki hipotezler gelistirilmistir:

H1- Yoéneticilerin kisilik 6zelliklerinin temettii dagitim tercihleri tizerinde

istatistiksel olarak anlaml bir etkisi vardir.

H2- Yoneticilerin kisilik 6zellikleri onlarin 6zgecilik tutumlari tizerinde

istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir.

H3- Yoneticilerin 6zgecilik tutumlari onlarin temettii dagitim tercihleri

tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahiptir.

H4- Yoneticilerin kisilik 6zelliklerinin onlarin temettii dagitim tercihleriyle

iliskisinde 6zgeciligin araci rolii vardir.

Literatiir incelemesinin ardindan Sekil 1’de aragtirmanin modeli sunulmustur.

Sekil 1. Arastirma Modeli

OZGECILIK

© O

KISILIK TEMETTU DAGITIM

v

OZELLIKLERI TERCIHLERI
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Sekil-1°de, yoneticilerin kisilik 6zelliklerinin temettii dagitim tercihleri
tizerindeki etkisini ve bu iligkide 6zgeciligin aract roliinii incelemeyi agiklamaktadir.
Model, Hayes’in (2013) gelistirdigi PROCESS makro Model 4’e dayanmaktadir ve
aracilik analizine uygun olarak yapilandirilmistir. Bu dogrultuda, kisilik
Ozelliklerinin temettii tercihleri iizerindeki dogrudan etkisinin yani sira, 6zgecilik
egilimi lizerinden dolayl bir etkiye sahip olup olmadig: test edilmektedir. Boylece,
yoneticilerin  kigisel 06zeliklerinin  ve deger temelli tutumlarinin, temettii

politikalarinin olusumuna nasil yansidigi agiklamak istenmektedir.

1.3.ARASTIRMANIN YONTEMI
1.3.1. Evren ve Orneklem

Arastirmanin evrenini, Borsa Istanbul (BIST) Halka Arz Endeksi’nde yer alan 96
sirkette gorev yapan toplam 520 yonetici olusturmaktadir. Bu endeksin tercih edilme
nedeni, halka arz edilen sirketlerin yoneticilerinin yatirimer iligkilerine yonelik daha
duyarli, seffaf ve paydas beklentilerine karsi sorumluluk bilinciyle hareket etme
egiliminde olmalaridir. Halka arz siireci, yonetsel karar almada daha sistematik,
Olciilebilir ve kurumsal yonetisim ilkelerine uygun bir yap1 ortaya koymakta; bu
durum soz konusu yoneticileri aragtirmanin amact dogrultusunda uygun ve temsil
giicii yliksek bir drneklem haline getirmektedir. Ana kiitleden %95 giiven diizeyi ve
%35 hata payr esas alinarak Orneklem biiyilikliigii belirlenmistir (Sekaran, 2003).
Ornekleme iliskin sayilarin belirlenmesinde Sekaran’in (2013) calismas1 temel
alinmis ve uygun Orneklem biyiikligli hesaplanmistir. Bu dogrultuda, tesadiifi
ornekleme yontemi kullanilarak toplam 219 katilimciya ulasilmistir. Veriler, e-posta
ve yliz yiize anket uygulamalar1 yoluyla toplanmis; daha nitelikli ve gecerli veriler
elde edebilmek amaciyla bir istatistik ve damismanlik sirketi aracihigiyla elde

edilmistir. Veriler, SPSS 27.0 istatistik paket programi kullanilarak analiz edilmistir.
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Tablo 2. Cesitli Evren Biiyiikliiklerine Iliskin Orneklem Sayilart
N S N S N S
150 108 300 169 700 248
160 113 350 185 800 260
170 118 400 196 900 269
180 123 450 212 1000 278
190 127 500 217 10000 370
200 132 550 226 50000 381
250 152 600 234 1000000 384

Kaynak: Sekaran, 2013.

Aragtirmada ulasilan 219 kisilik orneklem biyikligi, Sekaran’mn (2013)
orneklem tablosuna gore belirlenen diizeyde olup, evrenin temsil edilebilirligi
acisindan yeterli kabul edilmektedir. Bu durum, c¢alismadan elde edilen bulgularin

gecerliligini artirmaktadir (Biytikoztiirk, 2020).

1.3.2. Veri Toplama Araclari
1.3.2.1. On-Maddeli Kisilik Olgegi (OMKO)

Bes Faktor Kisilik Kurami, zamanla farkli 6l¢im araclariyla gelistirilmis;
uzun Olceklerin yani sira kisa ve pratik formlar1 da literatiire kazandirilmistir. Bu
kapsamda, Gosling, Rentfrow ve Swann (2003) tarafindan gelistirilen On Maddelik
Kisilik Olgegi (Ten-ltem Personality Inventory — TIPI), kisilik boyutlarmi kisa
siirede degerlendirme imkan1 sunan, pratik ve etkili bir ara¢ olarak 6ne ¢ikmaktadir.
Arastirmada, s6z konusu 6l¢egin Tiirk¢eye uyarlanmis hali olan On Maddelik Kisilik
Olgegi (OMKO) kullanilmistir. Atak (2013), TIPI'nin Tiirkce formunu uyarlayarak
gecerlik ve gilivenirlik analizlerini gerceklestirmis ve TIPI-TRmin smirli zamanlh

uygulamalar i¢in glivenilir bir 6l¢iim araci oldugunu ortaya koymustur.
OMKO, Bes Faktér Kisilik Modeli temelinde yapilandirilmis olup;
e Disadoniikliik
e Yumusak bashlik (uyumluluk)
e Duygusal denge

e Deneyime agiklik
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e Ozdenetim-sorumluluk

Olmak iizere bes boyuttan olusmaktadir. Her boyutta ikiser madde yer
almakta ve toplamda 10 maddeden olusan 6lgek, bireylerin kisilik 6zelliklerini kisa
ve 0z bir bigcimde degerlendirmeyi amaclamaktadir. Olgek derecelendirmesi 5°li
Likert tipindedir. Yanit secenekleri su sekilde sunulmustur: (1) Kesinlikle
Katilmiyorum, (2) Katilmiyorum, (3) Ne Katiliyorum Ne Katilmiyorum, (4)
Katiliyorum, (5) Kesinlikle Katiliyorum.

OMKO, bes faktdr modelini esas alir ve kisiligi su bes alt boyutta degerlendirir:

e Disa déniikliiliik - ice doniikliik: Bu boyut bireyin sosyal, enerjik ve disa doniik
olma egilimini 6lger. Yiiksek olmasi kisinin sosyal ve enerjik oldugunu, diisiik

olmasi ise daha ige doniik ve sakin bir yapiya sahip oldugunu gosterir.

e Yumusak bashhk - Hir¢mmhk: Bu boyut bireyin diger insanlarla olan
iligkilerindeki uyumlulugu ve dostca olma egilimini dlger. Yiiksek olmasi kisinin
daha yumusak basli ve uyumlu oldugunu, diisiik olmasi ise daha hir¢in ve

rekabet¢i oldugunu isaret eder.

e Sorumluluk - Dagmkhk: Bu boyut bireyin diizenli, dikkatli ve sorumluluk
sahibi olma egilimini Olger. Yiiksek olmasi, kisinin organize ve giivenilir

oldugunu diisiik olmasi ise daha daginik ve plansiz oldugunu gosterir.

e Duygusal denge - Duygusal dengesizlik: Bu boyut bireyin duygusal istikrarini
ve stresle basa cikabilme kapasitesini Olger. Yiiksek olmasi kisinin sakin ve
dengeli oldugunu, diisik olmasi ise daha kaygili ve duygusal olarak dengesiz

oldugunu ifade eder.

e Deneyime acikhik/zeka - Gelismemislik: Bu boyut bireyin yeniliklere, sanata ve
yeni deneyimlere agikligini 6lger. Yiiksek olmasl kisinin yaratict ve agik fikirli
oldugunu, diisiik olmasi ise daha geleneksel ve degisime kapali oldugunu

gosterir.

Her maddede anlamca zit iki sifat birlikte sunulmakta ve katilimcilardan bu

sifatlara ne 6l¢iide katildiklarin1 derecelendirmeleri istenmektedir (Atak, 2013: 312—
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319). Kisa siirede uygulanabilirligi sayesinde 6zellikle zaman sinirli aragtirmalarda

pratik bir ¢6ziim sunmaktadir.

Bes Faktor Modeli’nin kiiltiirler aras1 gegerliligi de ¢ok sayida calismayla
desteklenmistir. McCrae ve arkadaslarmin (2005) yiriittiigii ¢ok  kiiltiirlii
arastirmalarda, ABD, Almanya, Hindistan, Cin, Brezilya, Japonya, Gana, Kore,
Polonya, Estonya ve Tiirkiye gibi 50’den fazla iilkede modelin bes boyutunun biiyiik
Olclide tutarlilik gosterdigi belirlenmistir (McCrae ve dig., 1998; McCrae & Allik,
2002). Tiirkiye 6zelinde ise Bacanli, IThan ve Aslan (2009) tarafindan gelistirilen Bes
Faktor Kisilik Olgegi, Tiirk kiiltiiriine 6zgii ifadelerle yapilandirilmis olup yaygin
bicimde kullanilmaktadir. Arastirma kapsaminda 285 iiniversite Ogrencisine
uygulanan Sifatlara Dayali Kisilik Testi (SDKT), kisa ve iki uglu sifat ¢iftlerinden
olugmakta; yapilan gecerlik ve giivenirlik analizleri sonucunda 6lgegin psikometrik
acidan yeterli diizeyde oldugu ve gecerli bir kisilik degerlendirme araci olarak

kullanilabilecegi sonucuna ulagilmistir (Bacanli, ilhan ve Aslan, 2009:262).

Bes Faktor Kisilik Modeli, yalnizca bireysel kisilik 6zelliklerini aciklamakla
kalmay1p; liderlik, is performansi, akademik basari, sosyal uyum ve karar verme gibi
bircok alanda da 6ngorii giicti yiiksek bir kuramsal temel sunmaktadir (Judge ve dig.,
2002). Bu yoniiyle model, hem teorik hem de uygulamali arastirmalarda giiglii ve

yaygin bicimde kabul goren bir kisilik degerlendirme yaklagimidir.

1.3.2.2.0zgecilik Olgegi (0ZO)

Katilimcilarin 6zgecilik egilimlerini 6lgmek i¢in 2015 yilinda Ersanli ve
Cabuker tarafindan gelistirilen Ozgecilik (Digerkamlik) Olgegi kullanilmustir. Olgek,
toplamda 20 maddeden olugsmakta olup 6zveri ve bencillik olmak {izere iki alt boyut

igermektedir bunlar;

e Ogzveri alt boyutunu dlgcen maddeler:
1,2,3,4,5,7,8,9, 11, 14, 15, 16, 18, 19, 20

« Bencillik alt boyutunu 6l¢en maddeler:
6, 10, 12, 13, 17
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Maddelerin  yanitlandirma  yontemi  5'li  likert Olgegi  kullanilarak
gerceklestirilmistir. Likert 6lgeginde yanit secenekleri su sekilde derecelendirilmistir:
(1) Kesinlikle Katilmiyorum, (2) Katilmiyorum, (3) Ne Katiliyorum Ne
Katilmiyorum, (4) Katiliyorum, (5) Kesinlikle Katiliyorum seklindedir.

1.3.2.3.Temettii Dagitim Kararlar1 Olgegi (TDKO)

Baker ve Powell (2001) ’in gelistirmis oldugu 2008 yilinda da Arslan’in
Tiirkge’ye uyarmasiyla “Ydoneticilerin Temettii Dagitimma iliskin Algilarr” Olgegi
kullanilmistir. Ayrica, Brav, Graham, Harvey ve Michaely (2005) ve Bancel,
Bhattacharyya ve Mittoo (2005) gelistirmis oldugu Kuzucu (2015)’ nun ¢aligmasinda
kullandig1 anket formu ile birlikte derlerme soru formu olusturulmustur. Olgek

derecelendirmesi 5°1i likert tipindedir.

1.3.3. Analizler
1.3.3.1. Faktor Analizi

Faktor analizi ¢ok sayida gozlenen degisken arasindaki iliskileri inceleyerek
bu degiskenlerin altinda yatan daha az sayidaki gizil (latent) yapiy1 ortaya ¢ikarmay1
amaclayan c¢ok degiskenli bir istatistiksel tekniktir. Temel olarak degiskenler
arasindaki korelasyon yapisini 6zetleyerek anlamli faktorler olusturur ve bdylece veri
setinin boyutunu azaltarak yorumlamay1 kolaylastirir (Yong & Pearce, 2013; akt.
Biiytikoztiirk, 2020). Bu yontem 6zellikle sosyal bilimlerde psikolojik, tutumsal veya
davranigsal ozellikler gibi dogrudan Glgiilemeyen kavramlarin ortaya konulmasinda

yaygin olarak kullanilmaktadir (Verywell Mind, 2023).

Faktor analizi iki ana yaklasimdan olusur: Acimlayict Faktor Analizi
(Exploratory Factor Analysis — EFA) ve Dogrulayici Faktér Analizi (Confirmatory
Factor Analysis — CFA). Agimlayic1 faktor analizi, arastirma siirecinin basinda,
verinin faktor yapisina dair 6n kabul bulunmadiginda kullanilir ve veri igerisindeki
gizil boyutlar1 kesfetmeyi amaglar (Biiyiikoztiirk, 2020). Dogrulayici faktor analizi
ise, onceden belirlenmis kuramsal bir modelin veriye ne 6l¢iide uydugunu test eder
ve model uyumunu cesitli istatistiksel gostergeler araciligiyla degerlendirir (Brown,

2015).
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Analiz Oncesinde verinin faktoér analizine uygunlugunu degerlendirmek
amaciyla Kaiser—Meyer—Olkin (KMO) testi ve Bartlett kiiresellik testi yapilmaktadir
(Kaiser, 1974; Bartlett, 1954; akt. Field, 2018). Ayrica faktér sayisinin
belirlenmesinde Paralel Analiz, Scree Plot (dirsek grafigi) ve 6zdeger kriterleri
(Kaiser kriteri) gibi tekniklerden yararlanilir (Field, 2018).

Bu aragtirmada faktor analizi tercih edilmesinin baglica nedeni olgekte yer
alan maddelerin ayn1 kavramsal boyutu temsil edip etmedigini belirlemek ve 6lgegin
yapisal gecerliligini saglamaktir. Boylece, verideki degiskenlerin anlamli faktorler
altinda toplanmasi saglanarak hem analiz siireci basitlestirilmis hem de elde edilen
bulgularin giivenilirligi artirilmistir. Faktor analizi sayesinde c¢alismada kullanilan
Olgeklerin 6lgmek istedigi kavramlari ne derece basariyla yansittigi istatistiksel

olarak test edilmis ve arastirma modelinin kuramsal temeli gii¢clendirilmistir.
1.3.3.2. Aracilik Analizi

Aracilik analizi (mediation analysis), bir bagimsiz degiskenin (X) bagimli
degisken (Y) tlizerindeki etkisinin {igiincii bir degisken olan araci degisken (M)
yoluyla dolayli olarak gerceklesip gerceklesmedigini test etmeye yonelik istatistiksel
bir tekniktir. Bu yontem, degiskenler arasindaki iligkilerin yalnizca dogrudan degil,
aynt zamanda dolayli yollarla da kurulabilecegini kabul eder. Sosyal bilimlerde
siklikla tercih edilen bu analiz yontemi, 6zellikle psikolojik, sosyal ya da davranissal
mekanizmalarin agiklanmasinda etkili bir aractir (Baron & Kenny, 1986; Shrout &
Bolger, 2002). Boylece arastirmacilar, yalnizca “ne” sorusuna degil, ayn1 zamanda

“nasil” sorusuna da yanit arayabilirler.

Klasik aracilik modeli, Baron ve Kenny (1986) tarafindan gelistirilmis olup,
X’in M lizerindeki etkisi (a yolu), M’in Y {iizerindeki etkisi (b yolu) ve X’in Y
tizerindeki dogrudan etkisi (¢’ yolu) anlamli oldugu takdirde dolayli etkinin
varligindan s6z edilebilecegini 6ne siirer. Ancak bu yaklasim zamanla elestirilmis ve
ozellikle dolayli etkinin istatistiksel anlamliligin1 test etmede yetersiz kaldigi icin

yerini daha ¢agdas modellere birakmistir (MacKinnon, Fairchild & Fritz, 2007).

Bu noktada Andrew F. Hayes’in gelistirdigi PROCESS Macro 6nemli bir

katki sunmustur. Hayes (2013, 2018), SPSS ve diger istatistik programlari igin
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gelistirdigi bu eklentiyle, aracilik ve etkilesim modellerinin daha sistematik bicimde
analiz edilmesine olanak tanimistir. Bu g¢alismada kullanilan Model 4, en temel
aracilik modelidir ve bir bagimsiz degiskenin, bir arac1 degisken yoluyla bagimh

degiskeni nasil etkiledigini incelemeye yoneliktir.

Asagidaki semada Model 4’ilin yapisi gosterilmektedir:

€M,
N
Y
M
b.
4 ey
1
¥ 1
Y
X S| ¥
c'l

Sekil 2. Hayes Process Model-4

Model-4 yapisinda, ai ve b; yollar1 dolayl etkiyi; ¢’ yolu ise dogrudan etkiyi
temsil etmektedir. Bu model ile yapilan analizlerde temel amag, X’in Y {izerindeki
etkisinin M  araciligiyla dolayli olarak  gerceklesip  ger¢eklesmedigini

degerlendirmektir.

Bu degerlendirme sirasinda dolayli etkinin istatistiksel olarak anlamli olup
olmadigini test edebilmek igin bootstrap yontemi tercih edilmektedir. Bootstrap,
parametrik varsayimlara bagli kalmaksizin mevcut érneklemden ¢ok sayida yeniden
orneklem (resampling) alarak istatistiksel ¢ikarim yapilmasini saglayan esnek ve

giivenilir bir ydntemdir (Chi vd., 2022). Ozellikle kiiciik ve orta olgekli
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orneklemlerde etkilerin giiven araliklari iizerinden yorumlanmasina olanak tanir. Bu
yontemde olusturulan 5000 alt orneklem {izerinden her bir regresyon katsayisi
yeniden hesaplanir ve dolayli etkinin giiven araligi belirlenir. Aracilik etkisinin
anlamliligi, %95 giiven araliginin sifir degerini igermemesi ile degerlendirilir

(Preacher & Hayes, 2008; Hayes, 2013).

Bu arastirmada, kisilik Ozelliklerinin temettii dagitim kararlar1 tizerindeki
etkisinin, 6zgecilik diizeyi aracilifiyla dolayli olarak gergeklesip gergeklesmedigini
belirlemek amaciyla Hayes’in PROCESS Macro Model 4 yapisi tercih edilmistir.
Modelin bu ¢alismaya uyarlanmasinda, bagimsiz degisken olarak kisilik 6zellikleri
(X), arac1 degisken olarak 6zgecilik (M) ve bagimli degisken olarak temettii dagitim
egilimleri (Y) ele alinmistir. Preacher ve Hayes’in (2008) dnerdigi yaklagima uygun
sekilde, analizler 5000 bootstrap Orneklem iizerinden gerceklestirilmis ve dolayl

etkinin anlamlilig1 giiven araliklar tizerinden test edilmistir.

1.3.4. Veri Toplama Yontemi ve Tanimlayici Istatistikler

Aragtirmada veri toplamak amaciyla anket yontemi tercih edilmistir. Anket

formu dort ana boliimden olugsmaktadir;

Ik boliimde, katilimeilarin demografik o6zelliklerine iliskin bilgilere yer
verilmistir. Bu boliimde; yas, cinsiyet, egitim durumu, ¢aligma siiresi, toplam is
deneyimi, gorev unvani ve aylik gelir gibi degiskenler yer alarak katilimci profiline

iliskin temel bilgiler toplanmistir.

Ikinci bdliimde, kisilik 6zelliklerini lgmek amaciyla Atak (2013) tarafindan
kullanilan On Maddeli Kisilik Olgegi (Ten-ltem Personality Inventory - TIPI)

uygulanmastir.

Ucgiincii béliimde ise yoneticilerin 6zgecilik egilimlerini belirlemek amaciyla

Ersanli ve Cabuker (2015) tarafindan gelistirilen Ozgecilik Olgegine yer verilmistir.

Anketin son boliimiinde, yoneticilerin temettii politikalarina iligkin algilarim
belirlemek {izere Baker ve Powell (2001) tarafindan gelistirilen ve Arslan (2008)

tarafindan Tiirkgeye uyarlanan karma bir soru formu olusturulmustur.
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Elde edilen veriler SPSS 27.0 istatistik paket programi ile analiz edilmis olup
kullanilacak istatistiksel yoOntemleri belirlemek amaciyla bazi 6n analizler

gergeklestirilmistir.

Degiskenlerin kategorik dagilimlarini belirlemek amaciyla frekans analizi
yapilmistir. Frekans analizi yardimiyla, her bir degiskenin veri setinde ka¢ kez
tekrarlandigint ve dagilimimi belirleyerek veri setindeki olasi dengesizliklerin ve

orneklem yapisinin anlasilmasi saglanmistir.

Arastirmaya iliskin demografik o6zelliklerin frekans ve yiizde dagilimlari

Tablo-3’te sunulmaktadir.
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Tablo-3. Demografik Degiskenlere Iliskin Frekans Analizi Sonuglar
Degisken Grup n %
Cinsiyet Kadmn 78 35,6

Erkek 141 64,4
18-30 aras1 25 11,4
31-40 arasi1 78 35,6
Yas 41-50 aras1 84 38,4
51-60 arasi1 29 13,2
61 yas ve lizeri 3 1.4

Orta Okul 0 0
Lise 7 3,2
Egitim Durumu On Lisans 45 20,5
Lisans 108 49,3
Yiiksek Lisans 46 21,0
Doktora 13 5,9
1-30.000 TL 22 10,0
31.000-50.000 TL 90 411
Aylik geliriniz? 51.000-75.000 TL 64 29,2
76.000-100.000 TL 27 12,3
101.000 TL ve tizeri 16 7.3
Yonetim Kurulu Uyesi 18 8,2
Sirketteki Genel Midur 25 11,4
p0Zisyonunuz? Genel Midir Yarfillm.cm 53 24,2
Departman Y Oneticisi 114 52,1
CFO Finans Mudiiri 54 24,7
1-3y1l 60 27,4
) 4-6 yil 55 25,1
S‘l'rke.tte caligma 710 yil 72 32.9
stiresi? 11-14 yil 23 10,5
15 ve tizeri 9 4.1
1-3y1l 7 3,2
Top]am ls 4-6 yll 43 19,6
tecriibeniz? 7-10 y1l 72 32,9
11-14 y1l 55 25,1
15 ve tizeri 42 19,2

Toplam 219

Tablo-3’te katilimcilarin demografik 6zelliklerine iliskin frekans ve yiizde
dagilimlar1 incelendiginde; katilimcilarin  %64,4’tinti  erkekler, %35,6’sin1 ise
kadinlar olusturmaktadir. Yas dagilimi incelendiginde, en yogun katilimin %38.,4 ile
41-50 yas grubunda oldugu belirlenmistir. Bunu %35,6 ile 31-40 yas aras1 ve %13,2
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ile 51-60 yas aras1 takip etmektedir. Egitim durumu agisindan degerlendirildiginde,
katilimcilarin %49,3’1 lisans ve %21°1 yiiksek lisans mezunu oldugu; %20,5’inin 6n

lisans, %5,9’unun doktora ve %3,2’sinin lise mezunu oldugu belirlenmistir.

Aylik gelir diizeyine gore katilimcilarin %41,1°1 31.000-50.000 TL
araliginda, %?29,2’si ise 51.000-75.000 TL araliginda gelir elde etmektedir.
Katilimeilarin %52,1°1 departman yoneticisi, %24,7’si CFO/finans miidiirii iken

%24,2’s1 genel miidiir yardimcisi olarak gorev yapmaktadir.

Sirketteki calisma siiresi agisindan, %32,9’u 7-10 yildir aym sirkette
calismakta, %27,4’1 ise 1-3 yil araligindadir. Katilimcilarin toplam is tecriibesi
degerlendirildiginde, %32,9’unun 7-10 yil, %25,1’inin ise 11-14 yil deneyime sahip
oldugu goriilmektedir. Bu bulgular, O6rneklemin ¢ogunlukla orta yasta ve

yiiksekdgrenim diizeyine sahip katilimcilardan olustugunu belirtmektedir.

Normallik analizi, elde edilen verilerin normal dagilima uyup uymadigini
belirlemek amaciyla yapilan istatistiksel bir incelemedir. Verilerin normal dagilim
gostermesi  parametrik testlerin gegerli ve giivenilir bigimde kullanilabilmesi
acisindan Onemlidir. Normalligin degerlendirilmesinde carpiklik (skewness) ve
basiklik (kurtosis) katsayilar1 yaygin olarak kullanilir. Literatiirde +1,0 aralig1 ideal
normallik olarak kabul edilirken, £2,0 araligi sosyal bilimlerde genellikle kabul
edilebilir sinirlar olarak degerlendirilmektedir (George & Mallery, 2012). Carpiklik
katsayisinin negatif olmas1 dagilimin sola, pozitif olmasi ise saga carpik oldugunu;
basiklik katsayisinin negatif olmasi dagilimin daha basik (platikurtik), pozitif olmasi
ise daha sivri (leptokurtik) oldugunu ifade eder(Kline, 2011).

Aragtirma  degiskenlerine iliskin betimleyici istatistikler Tablo-4’te

gosterilmektedir.

Tablo-4. Arastirma Degiskenlerine Iliskin Betimleyici Istatistik Sonuglar

Degisken N Ort. Stn. Sapma | Carpiklik Basiklik
1.0MKO 219 3,03 ,528 -,233 -,059
2.0Z0 219 3,24 ,645 -,400 -,388
3.TDKO 219 3,31 , 738 -,443 -,562
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Tablo-4 incelendiginde, On Maddelik Kisilik Olgegi (OMKO) i¢in ortalama
deger 3,03, Ozgecilik Olgegi (OZO) icin 3,24 ve Temettii Dagitim Kararlar1 Olgegi
(TDKO) icin ise 3,31 olarak hesaplanmistir. Carpiklik ve basiklik degerleri
incelendiginde, her li¢ degiskenin de normal dagilima uygun bir dagilim gosterdigi
belirlenmistir. Carpiklik ve basiklik degerlerinin =1 sinirlar1 i¢inde olmasi, verilerin
normal dagilima oldukga yakin bir yap1 sergiledigini ortaya koymaktadir (George ve
Mallery, 2010). OMKO, OZO ve TDKO degiskenlerine iliskin carpiklik degerleri
strastyla -0,233; -0,400 ve -0,443; basiklik degerleri ise -0,059; -0,388 ve -0,562

olarak hesaplanmustir.

Gtivenirlik analizi, veri toplama aracinin Ol¢tiigii kavrami tutarl bir sekilde
Ol¢iip Olgmedigini belirlemek amaciyla yapilir. Sosyal bilimlerde en yaygin
kullanilan i¢ tutarlilik Ol¢iitii Cronbach’s Alpha katsayisidir. Bu katsayi, olgek
maddeleri arasindaki korelasyonu degerlendirerek 6lgegin biitiinliiglinii ortaya koyar.
Genel kabul goren siniflamaya gore Cronbach’s Alpha degeri 0,60-0,70 arasi “sinirli
fakat kabul edilebilir”, 0,70-0,80 aras1 “iyi”, 0,80-0,90 arast “cok iyi” ve 0,90 ve
tizeri ise “miikemmel” i¢ tutarhilik olarak yorumlanir (Nunnally, 1978; George &

Mallery, 2012).

Arastirmada kullanilan &lgeklere iligkin Cronbach’s Alpha degerleri Tablo-

5’te sunulmustur.

Tablo-5 Arastirma Degiskenlerine iliskin Giivenirlik Analizi Sonugclar

Degisken Cronbach Alfa Yorum (Deger Araligi)
OMKO 0,63 Kabul edilebilir (0,60 — 0,70)
0z0 0,91 Miikemmel (> 0,90)
TDKO 0,96 Miikemmel (> 0,90)

Tablo-5’te Cronbach’s Alpha degerleri incelendiginde, Ozgecilik Olgegi
(OZ0) igin 0,91 ve Temettii Dagitim Karar1 Olgegi (TDKO) icin 0,96 katsayilar:

“miikemmel” diizeyde i¢ tutarlilig1 gostermektedir.

On Maddelik Kisilik Olgegi (OMKO) igin elde edilen Cronbach Alfa degeri
0,63’tiir. Bu deger, giivenirlik kriterleri ¢ergcevesinde sinirli bir i¢ tutarhilik diizeyini
belirtse de, literatiirde kisa Olceklerde (Ozellikle maddelerin sayica az oldugu

Olciimlerde) diisiik alfa katsayilarinin beklenen bir durum oldugu belirtilmektedir
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(Gosling, Rentfrow ve Swann, 2003). Bu baglamda, OMKO degiskenine iliskin ic
tutarliligin - kabul edilebilir diizeyde oldugu degerlendirilmis ve analizlerde

kullanilmas1 uygun bulunmustur.

Sonug olarak, elde edilen bulgular, arastirma verilerinin hem normal dagilim
varsayimini karsiladigint hem de olgeklerin giivenilir oldugunu gostermekte; bu
nedenle parametrik testlerin kullanilmasinin istatistiksel agidan uygun oldugu

degerlendirilmektedir.

2. BULGULAR

2.1. Faktor Analizi Sonuglari

Acimlayict Faktor Analizi (AFA), aralarinda iliski oldugu varsayilan ¢ok
sayidaki gozlenebilir degiskenin, daha az sayidaki dogrudan gozlenemeyen
degiskenler araciligiyla yorumlanabilmesine imkan saglayan cok degiskenli bir
analiz yontemidir (Colakoglu ve Biiyiikeksi, 2014). Bu calismada, veri analizi
siirecinde kullamlacak olan OMKO, OZO ve TDKO &lgeklerinin faktdr yapilarini

belirlemek amaciyla agimlayici faktor analizleri gergeklestirilmistir.

AFA'nin uygulanabilirligini test etmek igin veri setinin faktdr analizine
uygunlugu Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) Orneklem Yeterliligi Olciitii ve Bartlett’s
Test of Sphericity (BTS) ile sinanmistir. KMO testi, 6rneklem biiyiikliigiiniin faktor
analizine uygun olup olmadigini belirlemek amaciyla kullanilan bir 6lgiittiir. KMO
degerinin 1’e yaklagsmas1 orneklem yeterliliginin yliksek oldugunu gostermekte olup,
bu degerin 0,70 ile 0,80 arasinda olmasi1 “iyi”, 0,80 ile 0,90 arasinda olmas1 “¢ok iyi”
ve 0,90’1n ilizerinde olmast ise “miikemmel” olarak degerlendirilmektedir (Field,

2005; Kaiser, 1974; Cokluk ve ark., 2012).

Tablo-6. Kaiser-Meyer-Olkin Testi Sonuglari

Degisken KMO Degeri Yorum (Deger Araligi)
OMKO 0,724 Iyi (0,70 — 0,80)

0z0 0,916 Miikemmel (> 0,90)
TDKO 0,952 Miikemmel (> 0,90)
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Tablo-6’da sunulan Kaiser-Meyer-Olkin (KMO) test sonuglari, kullanilan
Olgeklerin faktor analizine uygunlugunu degerlendirmek amaciyla incelenmistir.
OMKO 6lgegi i¢in elde edilen 0,724’liik KMO degeri “iyi” diizeyde, OZO i¢in 0,916
ve TDKO igin 0,952 degerleri ise “miikemmel” diizeyde kabul edilmektedir (Kaiser,
1974; Field, 2005). Bu bulgular, veri setinin faktor analizi icin yeterli drnekleme
sahip oldugunu ve analizlerin gilivenilir sekilde gerceklestirilebilecegini

gostermektedir.

Arastirmada  kullanilan  6lgeklerin  faktér  analizine  uygunlugunu
degerlendirmek amaciyla Bartlett Kiiresellik Testi (Bartlett’s Test of Sphericity)
uygulanmistir. Bu test, korelasyon matrisinin birim matristen anlamli diizeyde farkli
olup olmadigini test ederek, degiskenler arasinda yeterli diizeyde iliski bulunup
bulunmadigini ortaya koyar. Baska bir ifadeyle, degiskenler arasindaki iligkilerin
faktor analizi yapilabilecek diizeyde olup olmadigini belirlemeye yardimci olur

(Field, 2009; Cokluk, Sekercioglu ve Biiyiikoztiirk, 2012).

Tablo-7. Arastirma Degiskenlerine iliskin Barlett Testi

Degisken Bartlett Test of Sphericity y2(df) Sig (p < 0,05)
OMKO X2(45)=578,996 001
5z0 x*(190)=2737,550 000
TDKO x2(561)= 5055,567 .000

Bartlett testi sonucunda elde edilen p degerinin 0,05’ten kiigiik olmasi,
korelasyon matrisinin faktor analizine uygun oldugunu ve degiskenler arasinda

istatistiksel olarak anlamli iligki bulundugunu gésterir (Pallant, 2020).

Tablo-7’da yer alan sonuglar incelendiginde, On Maddelik Kisilik Olcegi
(OMKO) igin y3(45)=578,996; p<0,05, Ozgecilik Olgegi (OZO) igin
¥%(190)=2737,550; p<0,05 ve Temettii Dagitim Kararlar1 Olcegi (TDKO) igin
¥*(561)=5055,567; p<0,05 bulunmustur. Elde edilen sonuglar, her {i¢ dl¢cek acisindan
da degiskenler arasinda yeterli diizeyde korelasyon bulundugunu ve veri setlerinin

faktor analizi i¢in uygun oldugunu gostermektedir.
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2.1.1. OMKO Acimlayic1 Faktor Analizi Sonuclar

On Maddelik Kisilik Olgegi'ne (OMKO) ait yap1 gegerliligini degerlendirmek

amaciyla agimlayic1 faktdr analizi (AFA) gergeklestirilmistir.

Analiz, O0lcek

maddelerinin hangi faktorlerde toplandigini ve bu faktorlerin kuramsal yapiyla uyum

diizeyini ortaya koymak amaciyla yapilmistir. Asagida, OMKO’ye iliskin faktor

Tablo-8. OMKO Ag¢imlayict Faktdr Analizi Dagilimi

Boyut

Boyut-1 Boyut-2 Boyut-3
10. Geleneksel, yaratict olmayan. ,862
8. Alt iist olmus, dikkatsiz. ,819
4. Kaygili,kolaylikla hayal kirikligina ugrayan. 770
6. Cekingen, sessiz. ,678
2. Elestirel, kavgaci. 413
1. Disa doniik, istekli ,907
5. Yeni yasantilara agik, karmasik. ,656
9. Sakin, duygusal olarak dengeli. ,618
3. Giivenilir, 6z-disiplinli. ,861
7. Sempatik, sicak. ,697
Oz Deger 2,896 2,223 1,003
Agikladig1 Varyans 28,964 22,231 10,025
Aciklanan Toplam Varyans 61,220

*Rotation Method: Oblimin with Kaiser Normalization.? ** Cronbach's Alpha:,636 p<0,05

yapisini gosteren analiz sonuglarina yer verilmektedir.
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Tablo-8'de On Maddelik Kisilik Ol¢egi’ne (OMKO) iliskin agimlayici faktor
analizi sonuclar1 yer almaktadir. Analiz, temel bilesenler yontemi (Principal
Components Analysis) ve Direct Oblimin rotasyon teknigi ile gergeklestirilmistir.
Ac¢imlayict Faktor Analizi (AFA) dagilimi incelendiginde, bes faktorli kisilik
envanteri (OMKO) toplam varyansmn %61,22'sini agiklayan 3 alt boyuta
indirgenmistir. Bunlar; Boyut-1, Varyansin %28,964'inii ac¢iklamakta olup 5
maddeden (2, 4, 6, 8, 10. Maddeler) olusmaktadir. Boyut-2, Varyansin %22,231'ini
aciklamakta olup 3 maddeden (1, 5, 9. Maddeler) olusmaktadir. Boyut-3, Varyansin
%10,025'ini agiklamakta 2 maddeden (3 ve 7. Madde) olusmaktadir.

Yapilan agimlayic1 faktor analizinde, en yiiksek faktor yiikii Boyut-2'de yer
alan “Disa doniik, istekli” ifadesine ait olup 0,907 olarak belirlenmistir; Bu durum,
ilgili maddenin temsil ettigi kisilik boyutunu giiclii bir sekilde yansittigini
gostermektedir. En diisiik faktor yiikii ise Boyut-1'deki “Elestirel, kavgaci”
maddesinde 0,413 olarak hesaplanmustir. Literatiirde 0,40 ve iizeri faktor yiiklerinin
kabul edilebilir sinirda oldugu dikkate alindiginda, bu madde de analizde yer
alabilecek diizeyde anlamli bir katki sunmaktadir (Hair ve dig., 2014).

2.1.2. OZO Olgegi Acimlayic1 Faktor Analizi Sonuclar

Ozgecilik diizeyini 6lgmek amaciyla kullanilan Ozgecilik Olgegi’ne iliskin
acimlayict faktor analizi (AFA) gerceklestirilmis ve Olgegin faktdr yapisi
incelenmistir. Analiz kapsaminda, maddelerin hangi alt boyutlar altinda toplandig1 ve
faktdr yiiklerinin yeterliligi degerlendirilmistir. Tablo-9’da, OZO odlgegine ait faktor

analizine iligkin bulgular yer almaktadir.
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Tablo-9. Ozgecilik Olgegi A¢imlayict Faktdr Analizi Dagilimi

Boyut
Faktor 1 | Faktor 2
8 |Acil durumlarda yardim vermeyi erdemlilik olarak goriiriim. ,800
2 [Toplu tagima araglarinda ve sirada/kuyruk da bekleyen ihtiyaci ,799
olan birine yerimi/sirami veririm.
5 [Kendim i¢in istedigim seyi diger insanlar iginde isterim. ,795
1 Baskalarinin sikintilarini dinlemek i¢in zamanimi verebilirim. , 187
18 [Fedakérlikta bulunmaktan mutluluk duyarim. , 781
2 [Sikintisi olan birine yardim etmek igin gerekli Ozveride 778
bulunurum
11 [Tehdit altinda olan (giigsiiz) birine duraksamaksizin yardim 77
ederim.
9 Cok sikintida kalmis birisine geri doniisiinii diistinmeden borg ,768
veririm.
4 [“Veren el, alan elden ustiindiir.” Diye diislintiriim. ,759
20 |Yagllarla sohbet etmek i¢cin zaman ayiririm. A27
15 [Sahip oldugum maddi olanaklar1 baskalartyla paylagmaktan (14
keyif alirim.
14 [Yardima ihtiyaci olan birisini gordiigiimde ona yardim ,690
etmedikge i¢im rahat etmez
7 Baskalarinin iglerine yardim ederken zamani sorun etmem. ,683
19 Kot giinler igin biriktirdigim parami ihtiyaci olana goz ,641
kirpmadan veririm.
16 [yilik yaparken higbir karsilik beklemem. ,637
13 |Yardim etmeden dnce ¢ikarlarimi diisiiniiriim. ,830
12 Bence her yardim iliskisi, aslinda bir ¢ikar iliskisidir. ,822
6 [Yararima olmayacak hicbir yardim davranisinda bulunmam ,820
17 Genelde bireysel ¢ikarlarima 6ncelik veririm. 813
10 |Yardim ettigimde somiiriildiigiimii diisliniiyorum. 75
Oz Deger 8,499 3,304
Acikladig1 Varyans 42,495 16,519
Aciklanan Toplam Varyans 59,014

*Rotation Method: Oblimin with Kaiser Normalization.
** Cronbach's Alpha: 0,915, p<0,05

Tablo-9°da Ozgecilik Olgegi’ne (OZO) iliskin agimlayict faktor analizi

verilmistir. Buna gére OZO niin 2 alt boyutlu (faktorlii) bir yapidan olustugu ve bu 2

boyutun toplam varyansin %59,04’nili acikladig1 tespit edilmistir. Ayrica, birinci
boyut, 1, 2, 3, 4,5, 6, 8,9, 11, 12, 13, 15 ve 20 numarali maddeleri, ikinci boyut ise

7, 10, 14, 16, 17, 18 ve 19 numarali maddelerden olustugu belirlenmistir. Analiz
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bulgularina gére maddelerin faktor yiikleri .637 ile .830 arasinda degismekte olup,
tim maddelerde .40 ve iizeri faktor yiikleri ideal olarak kabul edildigi igin
maddelerin faktorlere 6nemli katki yaptiklar1 degerlendirilmistir (Field, 2009; 666).
Olgegin i¢ tutarliligi Cronbach’s Alpha katsayisi ile degerlendirilmis ve oldukca
yiikksek bir deger olan 915 elde edilmistir. Bu sonug, Olgegin yiiksek derecede

giivenilir oldugunu gostermektedir.

Elde edilen bulgular, Ozgecilik Olgegi'nin Ersanli ve Cubuker (2015)
tarafindan  gelistirilen orijinal yapisiyla biiyilkk 0Olglide uyumlu oldugunu
gostermektedir. S6z konusu orijinal ¢alismada da oOlgek iki faktorlii bir yapi
gostermis; ilk faktor “Ozveri” ikinci faktor ise “bencillik” boyutlar1 olarak
kavramsallastirilmistir. Orijinal calismada faktor yiikleri 6zveri ve bencillik faktorleri
icin sirastyla .87 ile .77olarak tespit edilmistir. Bu arastirmada da benzer sekilde
giiclii faktor yiik degerlerine ulagilmistir. Ayni sekilde, Ersanli ve Cubuker’in
calismasinda Cronbach’s Alpha degeri .76 olarak raporlanmis ve bu bulgu da mevcut

calismadaki i¢ tutarlilik diizeyiyle ortlismektedir.

Bu paralellik dl¢egin faktor yapisinin farkli 6rneklemlerde de korundugunu
ve gegerlilik-glivenirlik acgisindan tatmin edici psikometrik Ozelliklere sahip
oldugunu gostermektedir. Bu kapsamda, analizde kullanilan Ozgecilik Olgegi’nin bu
arastirmanin Ornekleminde de gecerli ve giivenilir bir 6l¢iim aract olarak islev

gordiigii sonucuna ulasilabilir.

2.1.3. TDKO Ac¢imlayici Faktor Analizi Sonuclar

Temettii Dagitim Kararlari Olgegi (TDKO) kapsaminda, dlgegin yapisal
gecerliligini  degerlendirmek amaciyla Acimlayict  Faktor Analizi  (AFA)
uygulanmistir. Bu analiz ile Slgegin hangi alt boyutlardan olustugu ve her bir
maddenin ilgili faktdrle olan iliskisi belirlenmistir. Tablo-10’da, TDKO'ye ait faktdr

analizine iligkin bulgular sunulmaktadir.
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Tablo-10. Temmetii Olcegi Acimlayici Faktor Analizi Dagilimi
Boyut
Boyut-1 Boyut-2 Boyut-3 Boyut-4
Temettu 12 ,856
Temettu_24 ,674
Temettu 11 ,643
Temettu 23 ,610
Temettu_17 ,603
Temettu_10 ,551]
Temettu_30 ,530
Temettu 13 ,518
Temettu_29 ,500
Temettu 19 ,488
Temettu 22 473
Temettu_20 ,468
Temettu_28 415
Temettu_31 ,389
Temettu_2 -,703
Temettu_1 -,682
Temettu_5 -,608
Temettu_4 -,605
Temettu 9 -,580
Temettu_3 -,547
Temettu_8 -,470
Temettu_14 -,406
Temettu_6 ,738
Temettu_15 ,532
Temettu_34 ,523
Temettu_16 ,487
Temettu_7 ,410
Temettu_32 ,381
Temettu_18 ,348
Temettu_26 -, 753
Temettu_21 -,452
Temettu_25 -,440
Temettu 27 -,405
Temettu_ 33
0Oz Deger 16,958 1,323 1,067 1,040
Acikladig1 Varyans 49,875 3,891 3,138 3,058
\Aciklanan Toplam Varyans 59,961

Tablo-10’da, temettii dagitim tercihlerine yonelik olusturulan 6lgekte yer alan

maddelere uygulanan Ag¢imlayic1 Faktor Analizi (AFA) sonuglar1 sunulmaktadir.

Temettli 6l¢eginde yer alan 34 maddeden 32'si dort faktor altinda toplanmustir.

Analiz sonucunda, 6zdegeri 1’in iizerinde olan dort faktdr belirlenmis ve bu dort
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faktor birlikte toplam varyansin %59,96’sin1 agiklamistir. Bu oran, sosyal bilimlerde
yaygin kabul goren %50 esik degerin {izerinde oldugundan, dlgegin faktor yapisinin
yeterli diizeyde agiklayici oldugu soylenebilir (Hair ve dig., 2014; Biiyiikoztiirk,
2016).

Ik faktor, 16,958’lik oOzdegeri ile varyansm %49,87’sini tek basina
aciklamakta olup bu faktoriin Olgcek {lizerinde baskin bir yap1 sergiledigi
goriilmektedir. ikinci, iiglincii ve dordiincii faktdrlerin sirasiyla agikladigi varyans
oranlar1 %3,89, %3,13 ve %3,05’tir. Bu bulgu, cok boyutlu bir yapinin varligin

desteklemekte ve 6l¢egin yalnizca tek boyutlu olmadigini gostermektedir.

Faktor yiik degerleri incelendiginde, genel olarak .30’un iizerinde degerlere
ulasildigr goriilmektedir. Ornegin, Temettu 12 maddesi birinci boyutta .856 ile
yiiksek diizeyde bir faktor yiikiine sahiptir. Bu durum, maddenin ilgili faktorde giicli
bir temsil giiciine sahip oldugunu gostermektedir. Benzer sekilde, Temettu 2 (-.703),
Temettu_1 (-.682) ve Temettu 5 (-.608) gibi maddeler de ikinci boyutta anlamli
bicimde yiiklenmistir.

Bununla birlikte, Temettu 33 maddesinin tiim faktorlerde elde edilen yiik
degerlerinin .30’un altinda kaldigi, dolayisiyla faktér yapisina anlamli bir katki
saglamadig1 tespit edilmistir. Maddelerin faktorlere yiiklenme diizeyinin diisiik
olmasi, s6z konusu maddenin ilgili yapiy1 temsil etme giiciiniin sinirli oldugunu
gostermektedir (Tabachnick ve Fidell, 2019). Ancak, 6l¢egin kavramsal biitiinliigiinii
ve orijinal formunu korumak amactyla bu madde analizden ¢ikarilmamais; yalnizca

yorumlama asamasinda analitik degerlendirme disinda birakilmastir.

Elde edilen bulgular dogrultusunda, temettii 6l¢ceginin dort faktorlii bir yapiya
sahip oldugu ve bu yap1 altinda toplanan maddelerin genel olarak anlamli faktor
yiiklerine sahip oldugu anlagilmaktadir. Bu durum, olgegin yapisal gegerliligini

desteklemekte ve sonraki analizlerde kullanilabilirligini teyit etmektedir.
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2.2. ARACILIK ANALIZI SONUCLARI

Aracilik analizi sosyal bilimlerde degiskenler arasindaki karmasik iligkileri
incelemek ve bir bagimsiz degiskenin bagimli degisken iizerindeki etkisinin
dogrudan m1 yoksa bir aract degisken ilizerinden dolayli m1 gerceklestigini ortaya
koymak amaciyla kullanilan bir yontemdir (Baron & Kenny, 1986; MacKinnon,
2007). Bu analiz neden-sonug iliskilerini daha ayrintili bigimde anlamaya ve

kuramsal modelleri test etmeye olanak tanir.

Dolayli etkinin istatistiksel olarak anlamli olup olmadigini belirlemede
parametrik varsayimlara bagli kalmadan giivenilir sonuglar sunan Bootstrapping
teknigi yaygin olarak kullanilmaktadir (Hayes, 2013). Bu yaklasim mevcut veri
setinden ¢ok sayida yeniden Orneklem alarak giiven araliklari olusturur ve bu
araliklarin sifir degerini icermemesi dolayl etkinin anlamli oldugunu gosterir (Efron
& Tibshirani, 1993). Ozellikle kiigiik ve orta 6lgekli drneklemlerde klasik yontemlere
kiyasla daha giiclii ve esnek bir alternatif olarak 6ne ¢ikmaktadir.

Sekil 3. Aracilik Modeli

X

T Temettu
K|§|I|kaeII|kl o1 > [Dagltlm Karari

Ozgecilik

Bu c¢alismada kisilik oOzelliklerinin temettii dagitim kararlar1 iizerindeki
etkisinde 6zgeciligin araci rolii olup olmadigi Hayes’in (2013) gelistirdigi PROCESS

Model 4 kapsaminda incelenmistir. Analizler Preacher ve Hayes’in (2008) onerileri
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dogrultusunda 5.000 tekrar iizerinden Bootstrapping yontemiyle gergeklestirilmis ve

elde edilen bulgular asagida sunulmustur:

Tablo-11. Aracilik Analizi Sonucu

%095 ClI
Model B SH t P

LL UL
Kisilik Ozellikleri & Ozgecilik (a) 0,178 | 0,052 | 3,419 | 0,001 0,075 | 0,28
C)zgecilik - T. Dagitim Karari(b) 0,455 | 0,079 | 5,763 | 0,0 0,299 | 0,61
Dogrudan Etki (c) - 0,062 |-1,71 | 0,089 -0,228 | 0,016

0,106

K. Ozellik » Ozgecilik = T.D. 0,081 | 0,029 0,031 | 0,143
Karari

Tablo-11°deki aracilik analizi sonuglari, kisilik 6zelliklerinin 6zgecilik
izerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir etkisi oldugunu gdstermektedir
(B=0,178; p=0,001). Bu bulgu, kisilik 6zelliklerinin 6zgecilik diizeyini anlaml1
bicimde yordadigmi ve artirict yonde etkiledigini ortaya koymaktadir. Benzer
sekilde, ozgeciligin temettli dagitim karar1 iizerindeki etkisi de anlamli ve
pozitiftir (B = 0,455; p < 0,001). Buna karsilik, kisilik 6zelliklerinin temettii
dagitim karar1 TUzerindeki dogrudan etkisi istatistiksel olarak anlamli

bulunmamustir (B = -0,106; p = 0,089).

Bootstrap analizine gore, dolayli etki katsayis1t B = 0,081 olup, %95
giiven araligr [0,031 — 0,143] olarak hesaplanmistir. Giiven araligimnin sifir
degerini icermemesi, dolayli etkinin anlamli oldugunu ortaya koymaktadir
(Hayes, 2013; Preacher & Hayes, 2008). Bu sonug, kisilik 6zelliklerinin temettii
dagitim kararlarint dogrudan degil, 6zgecilik araciligiyla etkiledigini ve bu

baglamda 6zgeciligin tam aracilik rolii tistlendigini gostermektedir.

Bu bulgu, literatiirdeki benzer calismalarla da ortiismektedir. Ornegin,
Sagnak ve Kurudéz (2017) tarafindan yiiriitiillen c¢alismada, 6zgiin liderlik ile
ozgecilik arasindaki iliski incelenmis ve liderlerin 6zgeci tutumlarinin orgiitsel

stire¢lerde anlamli bir yordayici faktor oldugu ortaya konulmustur.
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Dolayisiyla, elde edilen sonuglar, orgiitsel baglamda alinan finansal
kararlarin yalnizca ekonomik rasyonaliteye degil, ayn1 zamanda yoneticilerin
kisilik oOzellikleri ve oOzgecilik diizeyleri gibi psikososyal faktorlere de
dayandigin1 gostermektedir. Bu durum, davranigsal finans literatiiriiniin
ongordiigii gibi, karar vericilerin degerler ve sosyal egilimler dogrultusunda

hareket edebilecegine isaret etmektedir.

Bu c¢ergevede, arastirmada olusturulan dort temel hipotez ilgili
degiskenler arasindaki iliskiler test edilmistir. Her bir hipotez yapilan istatistiksel
testler dogrultusunda degerlendirilmistir. Asagida  hipotezler ayr1 ayn

sunulmakta ve elde edilen sonuglar dogrultusunda yorumlanmaktadir.

H1 — Yoneticilerin kisilik o6zelliklerinin temettii dagitim tercihleri tizerinde

istatistiksel olarak anlamli bir etkisi vardir.

Yapilan analiz sonuglarina gore kisilik Ozelliklerinin temettii dagitim
karar1 lizerindeki dogrudan etkisi istatistiksel olarak anlamli bulunmamistir (B = -
0,106; p = 0,089). Ayrica toplam etki de anlaml degildir (p = 0,697). Bu nedenle
H1 hipotezi kabul edilememistir. Bu bulgu, yoneticilerin kisilik 6zelliklerinin
temettli dagitim tercihleri {iizerinde dogrudan bir belirleyici olmadigini

gostermektedir.

H2 — Yoéneticilerin kisilik ozellikleri onlarin ozgecilik tutumlar tizerinde

istatistiksel olarak anlaml bir etkiye sahiptir.

Analiz sonuglarmma gore, kisilik 0Ozelliklerinin 6zgecilik iizerinde
istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir etkisi vardir (B = 0,178; p = 0,001). Bu
nedenle H2 hipotezi kabul edilmistir. Bu bulgu, yoneticilerin bireysel kisilik
egilimlerinin sosyal sorumluluk, yardimseverlik ve paylasimcilik gibi 6zgecilik

temelli tutumlarint anlaml1 bi¢imde etkileyebilecegini gostermektedir.

H3 — Yoneticilerin ozgecilik tutumlart onlarin temettii dagitim tercihleri

lizerinde istatistiksel olarak anlamly bir etkiye sahiptir.

Analiz sonuglari, yoneticilerin 6zgecilik diizeyleri ile temettii dagitim

tercihleri arasindaki iligkinin istatistiksel olarak anlamli oldugunu gostermektedir
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(B =0,455; p < 0,001). Bu nedenle H3 hipotezi kabul edilmistir. Bu bulgu, sosyal
sorumluluk, empati ve paylasim gibi deger yonelimlerinin, yatirimci lehine karar

alma stire¢lerine yansidigini ortaya koymaktadir.

H4 — Yoneticilerin kisilik ozelliklerinin onlarin temettii dagitim

tercihleriyle iligkisinde ozgeciligin aract rolii vardir.

Hayes’in (2013) gelistirdigi PROCESS Model 4 araciligiyla yapilan aracilik
analizi sonucunda, ozgeciligin kisilik ozellikleri ile temettii dagitim tercihleri
arasindaki iliskide dolayli etkisinin istatistiksel olarak anlamli oldugu belirlenmistir
(B = 0,081) ve elde edilen Bootstrap giiven araligi [0,031 — 0,143] sifir degerini
icermemektedir. Ayrica, kisilik Ozelliklerinin temettii dagitim tercihi iizerindeki
dogrudan etkisi anlamli bulunmadigindan, bu modelde tam aracilik s6z konusudur.
Bu nedenle H4 hipotezi kabul edilmistir. Bu sonug, 6zgeciligin s6z konusu iliskide

anlamli bir arac1 degisken rolii iistlendigini ortaya koymaktadir.

SONUC VE ONERILER

Yonetsel karar alma siirecleri, yalnizca ekonomik gostergelere dayali
mekanik yapilar olmaktan Ote, insan davranisinin karmasikligimi da iceren ¢ok
boyutlu siire¢lerdir. Bu baglamda, 6zellikle yatirim, finansman ve kar dagitimi gibi
temel finansal kararlar, yoneticilerin bireysel 6zelliklerinden, deger yargilarindan ve
sosyal egilimlerinden bagimsiz degerlendirilemez. Davranigsal iktisat kurami, klasik
iktisadin varsaydiglr “tam rasyonel birey” anlayisina alternatif olarak, kararlarin
duygusal, biligsel ve sosyal faktorlerin etkisiyle sekillendigini savunur. Bu kuramsal
cerceveye gore, yoneticiler yalnizca nesnel veriler degil; ayn1 zamanda etik degerler,
geemis deneyimler ve empatik yaklasimlar dogrultusunda da hareket edebilmektedir.
Ozellikle 6zgecilik gibi, baskalarinin faydasim gézetmeye dayali sosyal egilimlerin,
yonetim kararlarim1 daha paylasimct ve paydas odakli hale getirebilecegi
degerlendirilmektedir. Bu ¢ergevede, Borsa Istanbul’da faaliyet gosteren sirketlerin
yoneticileri, hem yatirrmci beklentilerini hem de bireysel egilimlerini gozeterek

temettii kararlarini sekillendirmektedir.
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Bu dogrultuda yiiriitiillen calismada, Borsa Istanbul Halka Arz Endeksi’nde
yer alan sirketlerin yoneticileri orneklem alinarak, kisilik o6zellikleri ile temettii
dagitim tercihleri arasindaki iligkide 6zgecilik egilimlerinin araci rolii istatistiksel
olarak incelenmistir. Bulgular, yoneticilerin 6zgecilik diizeylerinin, kisilik
Ozelliklerinden bagimsiz olarak temettii kararlarini etkileyebildigini gostermektedir.
Bu da finansal karar alma siireglerinin yalnizca rasyonel ¢ikarlar temelinde degil;
bireyin igsel degerleri ve sosyal sorumluluk anlayisiyla da sekillenebilecegine isaret

etmektedir.

Aragtirma kapsaminda elde edilen bulgulara gore; yoneticilerin kisilik
ozellikleri ile temettii dagitim tercihleri arasinda dogrudan ve istatistiksel olarak
anlamli bir iliski tespit edilememistir. Bu durum, kisilik o6zelliklerinin temettii
kararlar tlizerindeki etkisinin siirli oldugunu ve dogrudan yoldan ziyade dolayli
mekanizmalar araciligiyla etkili olabilecegini gostermektedir. Bununla birlikte,
kisilik oOzelliklerinin 6zgecilik iizerinde anlamli ve pozitif bir etkisi oldugu
belirlenmistir. Bu bulgu, yoneticilerin bireysel kisilik yapilarinin sosyal duyarlilik ve
yardimseverlik gibi 6zgecilik egilimlerini sekillendirebilecegini gdstermektedir. Ayni
sekilde, yoneticilerin 6zgecilik diizeyleri ile temettii dagitim tercihleri arasinda da
anlamli bir iliski saptanmistir. Bu sonug, sosyal sorumluluk, empati ve paydas odakli

diisiincenin finansal kararlara yansiyabilecegine isaret etmektedir.

Ayrica, yapilan aracilik analizi sonucunda 6zgeciligin, kisilik 6zellikleri ile
temettii tercihleri arasindaki iliskide istatistiksel olarak anlamli bir tam araci
degisken oldugu ortaya konmustur. Dogrudan etkinin anlamsiz, dolayli etkinin ise
anlamli bulunmasi, kisilik o6zelliklerinin temettii politikalar1 {izerindeki etkisinin

0zgecilik araciligiyla dolayli bicimde gergeklestigini gostermektedir.

Arastirma bulgular, farkli paydas gruplart agisindan ¢ok yonlii yararlar
saglamaktadir. Bu yararlar su sekilde ifade edilebilir: Sirket yoneticileri agisindan,
bulgular yalnizca finansal gostergelere degil ayn1 zamanda deger temelli faktorlere
de odaklanilmas1 gerektigini ortaya koymakta; 6zgecilik gibi sosyal egilimlerin
yatirimel giivenini artirabilecegini, uzun vadeli kurumsal itibar1 gliglendirebilecegini

ve paydas iligkilerinde siirdiiriilebilir bir denge olusturabilecegini gostermektedir.
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Ozgecilik egilimi yiiksek yoneticilerin temettii politikalarinda yatirimer lehine
kararlar alirken sirketin sosyal sorumluluk imajmn1 da giiclendirebilecegi

Oongoriilmektedir.

Potansiyel ve mevcut yatirnmcilar agisindan, bu ¢alisma yatirim yapilacak
sirketlerde yalnizca bilango ve finansal oranlarin degil yoneticilerin karar alma
bi¢imlerinin arkasindaki deger ve egilimlerin de dikkate alinmasinin 6nemini ortaya
koymaktadir. Yoneticilerin 6zgecilik diizeyleri yatirimcilarin temettii istikrari, kar
paylasim anlayisi ve uzun vadeli kazang beklentilerine dair daha saglikli 6ngdriilerde
bulunmalarina yardimci olabilir. Bdylece yatirnmeilar risk-getiri - dengelerini
degerlendirirken yoOnetsel deger temelli tutumlar1 da stratejik bir Olglit olarak

kullanabilir.

Yatirim uzmanlarn ve piyasa katilimcilar1 agisindan, calisma finansal
analizlerde davramigsal boyutun dikkate alimmasinin Onemini vurgulamaktadir.
Analistler ve portfoy yoneticileri yoneticilerin kisilik 6zellikleri ve sosyal egilimleri
gibi unsurlar1 degerlendirmelerine dahil ederek sirketin gelecekteki kar dagitim
politikalari, yatirim stratejileri ve paydas iligkileri hakkinda daha isabetli tahminler
yapabilir. Bu yaklasim yalnizca ge¢mis performansa dayali tahminlerin Gtesine

gecerek daha biitiinciil ve proaktif degerlendirme yapilmasina imkan tanur.

Arastirmacilar agisindan, bu ¢alisma davranigsal finans ve Orgiitsel psikoloji
literatiirlinii  birlestiren disiplinler arasi bir arastirma modeli sunmakta; hem
metodolojik hem de teorik agidan yeni aragtirmalara zemin hazirlamaktadir. Tirkiye
baglaminda, halka acik sirketlerde Ozgecilik ve temettii politikalar1 arasindaki
iligkileri inceleyen smirli sayidaki ¢alismalardan olmasi nedeniyle literatiire 6zgiin
bir katki saglamaktadir. Ayrica ilerleyen arastirmalar icin farkli sektorler, tilkeler ve
kiiltiirel baglamlarda yapilacak karsilastirmali ¢aligmalarin kapsami ve yontemi

acisindan yol gosterici olma potansiyeline sahiptir.

Politika yapicilar acisindan ise bulgular, sermaye piyasalarinda yatirimci
haklarinin korunmasi, kurumsal yonetim standartlarinin gii¢lendirilmesi ve seffaflik
ilkelerinin gelistirilmesi amaciyla olusturulacak diizenlemelerde yalnizca finansal

performans kriterlerinin degil ayn1 zamanda karar vericilerin deger temelli ve paydas
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odakli tutumlarmin da dikkate alinmasi gerektigini ortaya koymaktadir. Bu bakis
acisl, piyasa giivenilirliginin artmasina yatirimcilarin piyasaya olan ilgisinin
giiclenmesine ve sermaye piyasalariin uzun vadede daha istikrarli bir yapiya

kavusmasina katk1 saglayabilir.

Bununla birlikte, bu aragtirma belirli sinirliliklar icermektedir. Calismanin
orneklemi, yalnizca Borsa Istanbul Halka Arz Endeksi’nde yer alan sirketlerde gorev
yapan sinirli sayidaki yoneticiyle simirlidir. Bu durum, elde edilen bulgularin tiim
Tiirkiye sermaye piyasast ya da farkli sektdor ve organizasyon tiplerine
genellenebilirligini kisitlamaktadir. Ayrica, arastirma tek bir iilke ve kiiltiirel
baglamda gergeklestirilmistir. Oysa yoneticilerin kisilik yapilart ve 6zgecilik gibi
sosyal egilimleri, kiiltiirel normlar, orgiit yapisi, sektor dinamikleri ve yasal
diizenlemeler gibi bircok baglamsal faktérden etkilenebilir. Bu nedenle, gelecekte
farkli ilkelerde veya farkli piyasa yapilarina sahip bolgelerde yapilacak
kargilastirmali arastirmalar, kiiltiirel degiskenlerin karar alma siiregleri tizerindeki

roliinii daha 1yi ortaya koyabilir.

Bunun yani sira, ¢alismada yer alan degiskenler 6z-bildirim temelli dlgeklerle
Olciilmistiir. Katilimeilarin kendilerini ifade etme bigimi, sosyal begenilirlik kaygisi
ya da farkinda olmadan verdikleri yanitlar, 6l¢iim dogrulugunu simirlayabilir. Bu tiir
O0znel yanitlamalarin neden olabilecegi sapmalar1 azaltmak amaciyla, ilerleyen
aragtirmalarda ¢ok yontemli veri toplama tekniklerinden yararlanilmasi
onerilmektedir. Ozellikle nitel yontemler (6rnegin derinlemesine gériismeler, odak
grup calismalari) ile elde edilen verilerin, nicel bulgularla desteklenmesi hem yorum
giiclinli artiracak hem de daha derinlemesine analizlere olanak saglayacaktir. Ayrica,
bu c¢aligmada yalnizca temettii dagitim kararlar1 incelenmis olup, yoneticilerin diger
finansal karar alanlarindaki (yatirim kararlari, bor¢lanma tercihleri, risk yonetimi,
likidite stratejileri gibi) tutumlarinin da benzer yontemlerle analiz edilmesi, yonetsel
davraniglarin daha biitiinciil bir ¢ercevede degerlendirilmesini miimkiin kilacaktir.
Boylece, bireysel ve sosyal Ozelliklerin kurumsal finansal stratejilere etkisi daha

kapsamli bicimde anlagilabilir hale gelecektir.
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EKLER

EK-1: Arastirmada Kullanilan Anket Formu

Sayin katilimei;

Bu calisma Dr. Ogr. Uyesi Adem Boyiikaslan damismanliginda Afyon
Kocatepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii’nde yiiriitiilmekte olan bir lisansiistii
tezi dahilinde “Halka Acik Sirketlerin Yonetim Kurulu Uyelerinin Ozgecilik
Egilimlerinin Belirlenmesi” 1izerine yapilacak olan bilimsel bir arastirmayi

kapsamaktadir.

Bu arastirma bilimsel amagclarla yapilmaktadir. Arastirmacilarca calismaya
katiliminizin sizin aginizdan herhangi bir risk teskil etmedigi diisiiniilmektedir.
Aragtirmada dogru veya yanlis cevap yoktur. Onemli olan katilimcilarm soru
formunu 6zenle ve samimiyetle cevaplandirmasidir. Bu sebeple arastirma siiresince
toplanan veriler anonim olarak degerlendirilecektir ve sorulara verdiginiz yanitlar
aragtirmanin hicbir asamasinda 6zel bir amagla kullanilmayacaktir. Ayrica verdiginiz
yanitlarin analiz edilmesiyle ortaya ¢ikan bilimsel bulgular kisisel bilgileriniz ile
eslestirilmeyecek ve dolayisiyla arastirma sonucunda herhangi bir kisisel
degerlendirme yapilmayacaktir. Bu soru formunu okuyup onaylamaniz halinde

arastirmaya katiliminizi goniillii olarak kabul ettiginiz varsayilacaktir.

Aragtirmacilar olarak ¢alismaya katiliminiz ve desteginiz icin tesekkiirlerimizi

sunariz.

Zehra SARITAS
Danisman: Dr.Ogr. Uyesi Adem BOYUKASLAN
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A.  Soru formunun bu boliimiinde katilimcilarin sosyo-demografik ozelliklerinin belirlenmesine
yonelik ifadeler yer almaktadir.

1. Cinsiyetiniz

()Kadin () Erkek

2. Yasmiz:

()18-30 ()31-40aras1 () 41-50 aras1 () 51-60 () 60 ve tizeri

3. Medeni Durumunuz:

() Evli () Bekar

4. Cocugunuz var m?

()Vvar () Yok

5. Egitim Durumunuz

() OrtaOkul () Lise ()OnLisans () Universite () Yiiksek Lisans () Doktora

6. Calistiginiz sirkette su anki pozisyonunuz nedir? (Coklu isaretleme yapabilirsiniz)

() Yonetim kurulu iiyesi () Genel miidiir () Genel miidiir yardimcisi
() Boliim (Departman) yoneticisi () CFO Finans Midiirii

7. Buisletmede kac¢ yildir ¢calistyorsunuz:

)13yl ()4-6yil ()7-10yil () 11-14y1l ()15 ve lizeri

8. Toplam is tecriibeniz nedir?

)13yl ()4-6yil ()7-10yil () 11-14y1il () 15 ve tizeri

9. Aylik geliriniz?

()1-30.000 TL () 31.000-50.000 TL ()51.000-75.000 TL ()76.000—100.000 TL
() 101.000 TL ve tizeri

10.Performansiniz karsihginda ilave prim aliyor musunuz? (Yanitiniz hayir ise bir sonraki

soruya geginiz)
() Evet () Hayir
11.Yamtimiz evet ise ilave primle calisma nedenini belirtiniz.
() Sirket karlilig: karsihigr () Bireysel performans karsiliginda () S6zlesme geregi
() Takim caligsmas1 karsiliginda () Diger, liitfen belirtiniz................

B. Soru formunun bu béliimiinde katilimcilarin kisilik ozelliklerinin belirlenmesine

vonelik ifadeler yer almaktadir.

Asagida sunulan ifadelerin size hangi olgiide uyup | , = = |E 95 p B
uymadigimm  1’den 5’¢ kadar derecelendirilmis g g S g g > g S
secenekler vasitasiyla belirtiniz. E ZZE>2E £ %% ER:
“Kendimi ............. olarak goviiriim.” < s <
1 | Disa doniik, istekli 5 4 3 2 1
2 | Elestirel, kavgaci. 5 4 3 2 1
3 | Giivenilir, 6z-disiplinli. 5 4 3 2 1
4 | Kaygili, kolaylikla hayal kirikligina ugrayan. 5 4 3 2 1
5 | Yeni yasantilara ag¢ik, karmagik. 5 4 3 2 1
6 | Cekingen, sessiz. 5 4 3 2 1
7 | Sempatik, sicak. 5 4 3 2 1
8 | Alt list olmus, dikkatsiz. 5 4 3 2 1
9 | Sakin, duygusal olarak dengeli, 5 4 3 2 1
10 | Geleneksel, yaratici olmayan. 5 4 3 2 1
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C. Soru formunun bu béliimiinde katilimcilarin 6zgecilik egilimlerinin belirlenmesine yonelik

ifadeler yer almaktadir.

Asagidaki ifadeleri okuduktan sonra kendinizi degerlendirip sizin 2
icin en uygun secenegi isaretleyiniz. > s |g EE|E L E
SS|2 EZ|5 B2
ESIS B2|2 E2

Liitfen her ifadeye mutlaka TEK BIR yamt veriniz ve kesinlikle § :i % 5 % % % %
BOS BIRAKMAYINIZ. P EENE

1 | Birisine yardim etmek beni mutlu eder. 5 4| 3 |2

2 | Baskalarina yardim etmek hosuma gitmez. 5 4| 3 |2

3 Cok yakinim olmadigi siirece insanlara yardimci olmak benim 5 (4] 3 |2 1
sorumlulugum degildir.

4 | Karsilik beklemeden birileriyle ilgilenmek kendimi iyi hissettirir. 5 4| 3 |2 1

5 | Ihtiyac1 olan birisine yardimec1 olamazsam sugluluk hissederim. 5 14| 3 |2 1

6 | Birisinin bir sikintisini giderdigimde kendimi iyi hissederim. 5 14| 3 |2 1

7 Ben bagkalarina yardimei olacagima bagskalar1 bana yardime1 olsun 5 lal 3 |2 1
diye diistiniirtim.

8 Herhangi bir konuda yardim isteyen birisiyle ilgilenmeyi “yiik” olarak 5 (4] 3 |2 1
gorirtim.

9 | Baskalarina yardimeci olmaktan keyif duyarim. 5 4 3 2 1

10 H-ltiyac"1 ?lafl Pirisini gordiigiimde “nasil olsa bir yardim eden olur” 5 4] 3 |2 1
diye diisliniiriim.

11 | Bagka insanlarin mutlulugu i¢in ¢abalamak 6nemlidir. 5 4 3 2 1

12 | Bagkalarinin rahat etmesi i¢in kendi rahatimdan vazgecerim. 5 4 3 2 1

13 Herhangi bir konuda yardim isteyen kimseyi geri ¢evirmemeye 5 lal 3 |2 1
caligirim.

14 | Kendimden ¢ok baskalarinin iyiligi icin ¢abalarim. 5 4 3 2 1

15 Cevremdeki kisilere bir sikintilar1 olup olmadigini sorar ve yardimci 5 lal 3 |2 1
olmaya ¢alisirim.

16 | lyilik yaparken higbir karsilik beklemem. 5 4| 3 |2 1

17 | Genelde bireysel ¢ikarlarima oncelik veririm. 5 4| 3 |2 1

18 | Fedakarlikta bulunmaktan mutluluk duyarim. 5 14 3 |2 1

19 Ké’)Fii_ giinler igin biriktirdigim paramu ihtiyaci olana gbéz kirpmadan 5 4] 3 |2 1
veririm.

20 | Yaslilarla sohbet etmek i¢in zaman ayiririm. 5 | 4] 3 |2 1
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D. Soru formunun bu boliimiinde katilimcilardan sirketlerin temettii politikalari / kararlary ile

ilgili ifadeleri yanitlamalar talep edilmektedir.

Asagidaki ifadeleri okuduktan sonra kendinizi degerlendirip |o g E § § § @ g
sizin icin en uygun secenegi isaretleyiniz. % g g %E‘ s, % S,
Liitfen her ifadeye mutlaka TEK BiR yamt veriniz ve 22 = |8% E|gE
Kkesinlikle BOS BIRAKMAYINIZ. X 8 32 £§ S|*E

1 | Sirketler yatinmcilarin temettii tercihlerine duyarli davranmahidir. | 5|4 | 3 | 2 | 1

2 Piyasa temettii oranmnin istikrarli olmasindan ziyade temettii 5 3121 1
miktarmnin istikrarli olmasini daha degerli bulmaktadir.
Sirketin temettiileri firma gelirlerinin siirdiiriilebilir degisimlerine

3 S 1 5|41 3|21
dayali olarak degisim gostermelidir.

4 | Temettii 6demeleri istikrarl bir seyir izlemelidir. 51413 |21
Sirketler temettii hedefi olusturarak mevcut temettii kararlarini

5 | belirttikleri  temetti  politikast  hedeflerine  yakinlagtirarak | 5 | 4 | 3 [ 2| 1
vermelidir.
Sirketin bireysel ve kurumsal hissedarlarinin temettii alirken

6 | 0deyecekleri vergiler sirketimiz temettii politikalar1 tlizerinde | 5 |4 | 3 |2 | 1
belirleyicidir.
Optimal bir temettli politikasi; hisse senedi degerini maksimize

7 | etmek amaciyla dagitilmasi planlanan temettii tutarlari ile sirketin | 5 | 4 | 3 |2 | 1
biiyiime firsatlar1 arasinda bir denge kurar.

8 Bir sirket belirli bir temettii oran1 hedeflemeli ve temettiilerini bu 5143 |21
hedef dogrultusunda belirlemelidir.

9 Bir sirket belirli bir temettii miktar1 hedeflemeli ve temettiilerini 5143 |21
bu hedef dogrultusunda belirlemelidir.

10 Temettlii 6dememe yoniindeki bir kararla kiyaslandiginda temettii 5143 |21
sirketin hisse senedini hissedarlar i¢in daha az riskli hale getirir.

11 Yatirnmcilar genelde bugiin alacaklari nakit temettiileri hisse 5143 |21
senedinin gelecekte belirsiz olan fiyat artigina tercih ederler.
Nispeten daha fazla vergi (stopaj) tahakkuk etse bile sirket

12 | yatirimcilarina hisse senedinin degerli oldugunu gostermek igin | 5 | 4 | 3 | 2 | 1
nakit temettii 6der.
Sirket acisindan yildan yila sorunsuz ve diizenli bir temettii 6deme

13 o . . 51413 |21
politikas1 belirlemeyi amagliyoruz.

14 Temettl slirecinde meydana gelen miktarsal degisimler genellikle 5143 |21
sirketin kéarlarindaki miktarsal degisimi takip etmektedir.
Sirketin gelirlerinin diizenli olmasiyla kiyaslandiginda temettii

15 | 6demeleri sirket gelirlerinin diizenli olmasina gore daha istikrarli | 5 |4 | 3 | 2 | 1
bir seyir gosterir.

16 Rakiplerin veya sektordeki diger sirketlerin temettli politikalar 5143 |21
sirketimizin belirleyecegi temettii politikasi lizerinde etkilidir.

17 Sirketin temettli politikast dnce yatirim planlarinin saptanmasini, 5143 |21

sonra temetti 0demesini esas almaktadir.
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Asagidaki ifadeleri okuduktan sonra kendinizi degerlendirip
sizin icin en uygun secenegi isaretleyiniz.

Liitfen her ifadeye mutlaka TEK BiR yanit veriniz ve
kesinlikle BOS BIRAKMAYINIZ.

Kesinlikle
katiliyorum

Katiliyorum

Ne
katiliyorum ne

katilmivornm

Katilmiyorum

Kesinlikle
katilmiyorum

18

Optimal bir temettii politikas1 mevcut temettii miktarlart ile
biliylime amagh yatirim firsatlari arasinda bir denge kurar.

o

w

N

-

19

Sirketin yatirim, finansman (sermaye maliyeti) ve temettii kararlari
birbirleri ile iligkilidir.

w

N

-

20

Sirket temettii politikasini sermayedarlarina azami faydayi
saglayacak sekilde hazirlamalidir.

21

Sirketin nakit temettli 6deme politikasinda degisiklik yapmasi
firma degerini etkiler.

22

Sirketin sermaye maliyetleri genel olarak temettii politikalarindan
etkilenmektedir.

23

Sirket istenilen yatirimlar1 tamamladiktan sonra temettii
dagitmalidir.

24

Sirketin yeni sabit sermaye yatirimlarina ayirdigi paylar genel
olarak dagitilan temettii miktarini etkilemektedir.

25

Yatirimcilar genel olarak temettii 6demelerini sirketin gelecekten
beklentilerinin bir yansimasi olarak algilamaktadirlar.

26

Sirket beklenmedik bir sekilde temettii 6demesini azaltirsa genel
olarak hisse senedi fiyat1 diigme gostermektedir.

27

Yatirnmcilar sirketin  hisse senetlerinin degerini bigmek i¢in
genelde temettii bildirimlerini kullanmaktadir.

28

Sirket neden temettii seviyesinde degisiklige gitmekte oldugunu
yeterli bir sekilde yatirimcilarina aciklamalidir.

29

Temettii artiglar1 bliylime potansiyelini yansitabilecegi gibi yatirim
firsatlarinin bulunmadigin1 da gosterebilecegi igin karmasik bir
anlam ifade eder.

30

Temettii Odemelerinin  mevcut nakit miktarmi azalttiini,
dolayistyla da sirketimizi verimli yatinmlar yapma konusunda
disipline ettigini diislinliyoruz.

31

Temetti O6demelerinin  yoneticilerimizi dis hissedarlarimizin
cikarlarmi gozetmek dogrultusunda hareket etmeye tesvik ettigini
diigiinliyoruz.

32

Temettii 0demelerinin bizi daha fazla dis finansman arayisina
ittigini, bunun da yatinmcilarimizin sirketimizin faaliyetlerini
yakindan takip etmesini sagladigini diigiiniiyoruz

33

Biiyiik hissedarlarin (aileler ve kurumsal yatirimcilar gibi) ve
onlarin aile bireyleri gibi yonetimlere dogrudan dahil olmalarinin
yoneticilerimiz lizerinde daha 1yt bir denetim sagladigim
diisiiniiyoruz.

34

Genelde yatirimcilar belirsiz bir gelecekte elde edecekleri gelirden
ziyade bugiin alacaklar1 nakit temettiiyli tercih etmektedirler.
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EKk-3. Normallik Testi Sonuclar:

Sekil-4. On-Maddelik Kisilik Olgegi Normal Dagilim Histogram Grafigi

— Mormal

Histogram

Mean = 3,03
Std. Dev. = 528
MN=219

30

20

Frequency

2,00 3,00
kisilk_ézI_ORT

*Skewness (Carpiklik) -,233, o (standart sapma) ,164
**Kurtosis (Basiklik); -,059 , ¢ (standart sapma) ,327

Sekil 5. Ozgecilik Olgegi Normal Dagilim Histogram Grafigi

— Normal

Histogram

Mean = 324
Std. Dev. = 845
MN=218

25

Frequency

Gzgecilik_ort

*Skewness (Carpiklik) -,400 , o (standart sapma) ,164
**Kurtosis (Basiklik); -,388 , o (standart sapma) ,327
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Sekil 6. Temettii Olgegi Normal Dagilim Histogram Grafigi

— Mormal

Histogram

30 Mean = 3,31
Std. Dev. = 738
N=218

20

Frequency

2,00 3,00 400 500

Temettl_Ort

*Skewness (Carpiklik) -,443, o (standart sapma) ,164
**Kurtosis (Basiklik); -,562 , ¢ (standart sapma) ,327
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