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RASYONEL KARAR ALAN EKONOMIK BIRIMIN
RiSK ALTINDA VERDIGI KARARLARA DAVRANISSAL
YAKLASIM: KAHNEMAN-TVERSKY BEKLENTI TEORISI
PERSPEKTIFINDEN ELESTIREL BiR BAKIS

Fatih SENTURK*
Hakki FINDIK**

Ozet

Ekonomi literatiiriinde neo-klasik doneme kadar ekonomi ve psikoloji bilimleri arasindaki bag goz ard1
edilerek, insanin salt rasyonel kararlar alan bir varlik oldugu ifade edilmistir. Ancak son otuz yillik dénemde
insanlarin, ekonomik kararlar alirken psikolojiye iliskin cesitli faktorlerden de etkilendigini savunan
“Davranigsal Yaklasim®, farkli bir bakis ortaya koymustur. Bu yaklasimin 6nciileri, D. Kahneman ve A.
Tversky belirsizlik ortaminda karar alan bireylerin davranislarini incelemis ve insanlarin, riskten kaginma
egilimlerinin kazanma isteklerine galip geldigini ve her zaman rasyonel davraniglar sergileyemediklerini
ileri siirmiislerdir. Yapmis olduklar1 birgok deneysel ¢aligma ile kayiplarin verdigi acinin, kazanglarin verdigi
tatminden iki kat daha fazla oldugunu tespit etmiglerdir. Bu makalede insan psikolojisinin ekonomik
tercihlere etkilerine deginilmis ve 6zellikle risk altinda karar verme konusunda bireyin irrasyonel davranislar
gosterdigi cesitli 6rnekler 1s1g1nda agiklanmaya ¢alisilmistir.

Anahtar Kelimeler: Rasyonel Se¢im Teorisi, Davranigsal Yaklagim, Beklenti Teorisi, Risk Altinda
Karar Verme

BEHAVIORAL APPROACH TO THE RATIONAL ECONOMIC UNIT WHO
MAKES DECISIONS UNDER RISK: A CRITICAL APPROACH FROM THE
PERSPECTIVE OF KAHNEMAN-TVERSKY PROSPECT THEORY

Abstract

Ignoring the connection between the economics and psychological sciences until the neo-classical term
in economics literature, it has been stated that human is a creature taking only rational decisions. However,
in the last thirty years, a different approach named “Behavioural Approach” that argues that people are
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influenced also by various factors related with psychology while taking decisions with economy has occured.
The pioneers of this approach, D. Kahneman and A. Tversky examined the behaviours of the individuals
who make decision in an uncertainty environment and put forward that people’s tendency of avoiding
risks defeats their willing to win and that they cannot always behave rationally. With many experimental
studies they carried out, they determined that the sadness caused by the losses are two times more than the
satisfaction given by the gains. In this respect, the effects of human psychology on economic preferences
have been handled and in particular the fact that an individual displays irrational behaviours while he is
deciding under risk have been tried to be explained in the light of different examples.

Keywords: Rational Choice Theory, Behavioral Approach, Prospect Theory, Decisions Under Risk and
Uncertainty

I. Giris

Ekonomik birim, devamli olarak kendi ¢ikarlarinin pesinde kosan rasyonel varlik olarak
kabul edilmektedir. Rasyonel hareket eden birey kendi hatalarini sistematik olarak tekrar
etmekten kaginmaktadir. Ekonomi biliminde yer alan “Rasyonel Se¢im Teorisi” belirsizlik altinda
akilc1 karar verme ve ekonomik davranislar: agiklama ile ilgili ¢aligmalarda betimleyici model
olarak genis kabul gormiis ve uygulama imkéni bulmustur. Bu teori rasyonel bireyler olarak
insanlarin, tercihlerini optimize etme ¢abasi icerisinde oldugunu ileri siirmektedir.

Psikolojiyi kendine dayanak alan “Davranissal Yaklasim” (Beklenti Teorisi) ise bireylerin,
irrasyonel davranis ve tekrarlanan yargi hatalari gosterdigine iliskin bircok durumu deneysel
olarak ispatlamistir. Davranigsal yaklagim, rasyonel karar verici modeline alternatif olarak,
irrasyonalite ya da sl rasyonellik yaklasgimini benimsemistir. Dolayisiyla irrasyonel
davransslarin, gecici olmadig: aksine sistematik alinan kararlari etkiledigi ve diizenlilik gosterdigi
de ifade edilmektedir. Kahneman ve Tversky’nin ¢aligmalar: bu anlamda 6ncii nitelikte olup,
diger caligmalarin da altyapisini teskil etmistir.

Bu ¢alisma ile 6rnekleme yonteminden yararlanilarak, rasyonel secim teorisi ile irrasyonel
(davranigsal) yaklasim teorisi birbiriyle karsilastirilmis ve ekonomik karar alicinin her zaman
rasyonel olup olmadigy, risk ve belirsizlik altinda ne tiir davranislar sergiledigi konusuna agiklik
getirilmeye ¢alisilmistir. Bu baglamda makalede 6ncelikle insan psikolojisinin verilen kararlara
etkisi, ekonomi ve psikoloji ortakliginin kavramsal boyutu a¢iklanmis, ardindan davranigsal
yaklasim teorisi ve rasyonel se¢im teorisinin farkliliklar: dile getirilmistir. Son olarak risk ve
belirsizlik ortaminda bireyin aldig1 kararlara yonelik her iki yaklasgimin birbirinden ayrildig:
noktalara iliskin degerlendirilmelerle ¢alisma tamamlanmistir.

Il. Bireyin Davranislarina Psikolojinin Etkisi

Kaynaklaribulunamayan bir takim psikolojik davranislarin incelenmesisirasindabilingaltinin
(bilingdis1) kesfedilmesi ile ¢ikis stireci baglayan Psikanaliz “Ruhsal Coziimleme” kuramyi, zihinsel
isleyis ve bunun insandaki gelisimi ile ilgili bir takim varsayimlar toplulugunu ifade etmektedir
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[1]. Bu kuram, insanin dogum evresinden itibaren davranislarini anlamlandirmaya ve bunlarin
bilingalt1 ipuglarini bulmaya yonelik temel varsayimlardan olusmaktadir. Bir tedavi yontemi
olarak kullanilan psikanaliz, insanin ruh diinyasini izah etmeye ¢alisan bir diisiince sistemi olarak
psikolojide vazgegilmez yerini almistir [2]. Bireyin bilingaltin1 kesfetmeye doniik gelistirilen
bu kuram, sadece psikoloji alanini degil ayni zamanda sanat, politika, ekonomiyi etkileyerek
toplumda 6nemli izler birakmugtir.

Psikanalitik kuramin temelini olugturan Nedensellik-Psisik Determinizm ilkesi hi¢bir sey
veya olayin rastgele olusmadigini ruhsal ve zihinsel yasamimizdaki olaylarin, ondan 6ncekiler
tarafindan belirlendigini ve Oncekilerle ilintili oldugu varsayimini esas almaktadir. Bu ilke
ile glinliik hayatimizda her yaptigimiz isin ve sdyledigimiz s6zciigiin bir anlami, bir gegmisi
ve bir de gelecegi oldugu kabul edilmektedir [3]. Diger bir ilke olan Bilin¢disinin Varlig: ise,
insanin dogum evresinden itibaren davranislarini anlamlandirmaya ve bunlarin bilingalt:
ipuglarini bulmaya yoneliktir. Bu ilke, davranislarin biiyiik bir kisminin bilingaltindaki gii¢lerin
etkisi altinda ve zihnimizden gegen siireclerin ¢ogunun bilingaltiyla alakali oldugunu iddia
etmektedir [4].

Insan davraniglarinin kaynaklarini tespit etmeye ¢aligan psikoloji bilimi, bu davranislarin
altinda yatan karmagik siireci aciklayabilmesi yoniiyle de 6nemli bir isleve sahiptir. Hepimizin
kendi yasantimizdan tecriibe ettigi gibi bazi anlarda kontroliimiizii kaybeder ve istesek de
kontrollii ve mantikli davranamayabiliriz. Baz1 anlarda ise sadece isteyerek, olabilecegimizden
daha mutlu, canli ve neseli oluruz. Tabi ki bu ¢esitli ruhsal durumlar bireyin tercih ve kararlarina
yon verecektir. Dolayistyla insan davranislarinin temelinde var olan farkli duygu, diisiince, giidii
ve deneyimler bu davranislarin analiz edilmesinde etkin rol oynamaktadir [5].

11l. Ekonomik Kararlara Yonelik insan Psikolojisinin Rolii

Psikoloji, bize insanlarin istekleri, davranislari, eylemleri ve se¢imlerinin altinda ¢ok cesitli
sebeplerin yer aldigini 6gretmektedir. Cocukluk anilary, bilin¢altinda yatan gesitli istekler ve daha
bunlar gibi birgok etmen insanlarin kararlarini gekillendirmektedir. Insanlarin karakterlerini
tercihlerine yansittiklarini varsaydigimizda, bireyin aile icerisindeki konumunun dahi aldig
kararlarda etkisinin oldugunu soyleyebiliriz. Biitiin bu etmenlerin alinacak ekonomik kararlara
da etkileri s6z konusudur. Bir {iriiniin bagka bir iirtine gore tercih edilmesinde s6z konusu tiriiniin
saglayacag faydanin digerine gore az ya da ¢ok olmasinin diginda birgok faktor bulunabilir.
Bu iriiniin sahip oldugu 6zellikler olan marka, fiyat, tanitim, kalite ve benzeri gibi faktorler
ekonomik birimin verecegi karari etkileyecektir.

Diger taraftan bireye ait sezgi ve hisler, sosyal ¢evrenin etkisi, anlik duygular, 6nyargilar,
kazang-kay1p ve risk kargisindaki tutum gibi faktorlerin roliinii de unutmamak gerekir. Ornegin,
ayni niteliklere sahip iki tirtin arasinda tercih yapilirken bir tiriin digerine gore sadece markasi
yiiziinden asir1 bir fiyata sahip olsa bile daha fazla talep gorebilmektedir. Bunun nedeni kendisine
toplum igerisinde Gst katmanlarda statii edinmek isteyen bireyler ayni kalitede olsa bile bir
triini yliksek fiyat: nedeniyle, ucuz olan diger iiriine tercih edebileceklerdir. Kendini begenmis
ve yliksek ego sahibi olarak nitelendirilebilecek bu tarz kisiler, daha pahali olan iirtinti tercih
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ederek, dikkat ¢ekip sosyal sinif atlamak isteyebilirler. Bu sayede mali giiglerini toplum igerisinde
sergileyerek kendilerini daha yukaridaki bir sosyal sinifa ait hissedeceklerdir [6].

Insan psikolojisi ile insanlarin aldiklari kararlar etkilesim igerisindedir. Karar verme
stirecinde, psikolojik olgularin etkisinin yaninda cevresel faktorlerin de etkisi olabilmektedir.
Bireyin imajla ilgili farkli algi durumlarina sahip olmasi verecegi karari degistirebilecektir.
Ornegin bir hisse senedinin ait oldugu sirketin, yatirimcinin zihnindeki imaji o yatirimcinin
ilgili hisse senedi tizerindeki kararini etkileyebilmektedir. Yatirimcilarin bazen bir hisse senedine
yatirim karar1 almasinda o sirketi sevip sevmemelerinin etkisi olabilmektedir [7].

Ayrica insanlar dis diinyadan gelen bir¢ok uyaranla da kars: karsiyadir. Bu uyaranlar insan
psikolojisine etki etmektedir. 1993 yilinda New York Borsasi {izerine yapilan deneye dayali bir
¢aligmada hava durumuyla borsadaki hisse senedi fiyatlar: arasindaki iliski ortaya konulmustur.
Bu deneysel ¢alismanin sonuglarina gére bulutlu giinlerde New York Borsasrnda fiyatlar daha
distik seviyelerde seyretmektedir. Bunun sebebi olarak kapali havalarin bireylerin ruh halini
negatif yonde etkilemesi ve bireylerin hislerinin de ayni sekilde verdikleri kararlar1 etkiledigi
yoniinde bir sonuca ulasilmustir. Bir bagka ornekte, giizel bir lokantada yemek yeme ihtiyaci
hisseden bir kisi, bu davranisa karni aciktig icin, fiyatlarin ekonomik olmasindan dolayi, burada
arkadaslariyla bulusmak icin veya sirf gosteriste bulunmak amaciyla yonelebilir. Iste insan
ihtiyaglarini belirleyen giidiiler, birbirleriyle etkilesim icinde bulunarak bireyin davraniglarinin
olusmasina katki saglar. Dolayisiyla belirli bir ihtiyacin arkasindaki giidiiyii tam olarak tespit
etmek her zaman miimkiin olmayabilir [6].

IV. Ekonomi ve Psikoloji Ortakliginin Kavramsal Boyutu

Literatiirde ekonomi ve psikoloji disiplinlerinin birlikteligi 19.yiizyila kadar gitmesine karsin,
bu ortaklik son yillarda daha da gliclenmistir. Bununla birlikte ne zaman ekonomi ve psikoloji
baglantis: ile ilgilenilse, uygun bir sifat bulma konusu veya uygun bir tanim yapma konusu
giindeme gelmektedir. Ekonomik psikoloji mi? yoksa psikolojik ekonomi mi? denilmelidir.
Uluslararast Ekonomik Psikoloji Arastirmalar: Birligi (IAREP) ilk birlesim olan “ekonomik
psikoloji” kavramini segmekle birlikte, uygulamada her iki birlesim de kullanilmaktadir [8].

Ekonomik psikoloji i¢cin IAREP su ifadeleri dile getirmektedir. “Bir disiplin olarak ekonomik
psikoloji, titketim ve diger ekonomik davranislar: iceren psikolojik mekanizmalar ve siiregler
tizerine ¢aligmaktadir. Diger yandan ekonomik psikoloji, alinan kararlar ve bu kararlar: etkileyen
faktorler ile ihtiyaclarin tatmini konusunda degerlendirmeler yapmaktadir” Bu baglamda
ekonomistler, sosyolojiden, antropolojiden ve diger komsu alanlardan ¢ok sey 6grenebileceklerini
kabul etmektedirler. Fakat bugiinlerde davranigsal yaklasim olarak tanimlanan ¢alismalar daha
¢ok psikoloji tarafindan etkilenmistir. Giintimiizde davranigsal yaklagim, insanlarin iktisadi
tutum ve davraniglar1 hakkinda deneysel ve giinliik hayat tecriibelerine dayanan veriler 15181
altinda analizler yapmaktadir. Goreceli olarak kisa siirede davranigsal yaklasim, bityitk oranda
ekonominin ve benzer alanlarin alt konularini etkilemistir. Bunlar arasinda davranigsal hukuk ve
ekonomi, davranigsal finans, davranigsal kamu finansmani, davranigsal oyun teorisi ve davranigsal
makroekonomi sayilabilir [9].
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V. Rasyonel Secim Teorisi ve Prensipleri

Rasyonel bir bicimde davranan ekonomikkarar biriminin i¢inde yasadigi toplumun ¢ikarlarini
da goz ontinde bulundurarak kisisel hazzini maksimize edecek davranigta bulunmasi iktisadi
davranis olarak tanimlanmaktadir. Bireyin karini maksimize etmesinde, zevk ve tercihleri 6nemli
rol oynar. Birey, kisitl geliriyle kendi zevk ve tercihine gore kendisine en gok fayday: saglayacak
ya da karinit maksimize edebilecek mali veya hizmeti almaya yonelecektir. Ornegin; elimizde var
olan 1 Milyon $ ile pek ¢ok sey yapabiliriz. Ev, araba, dolaplar dolusu kiyafet vs. alabilir, imkéanlar
oOlgiistinde yeni bir is kurabilir veya bir hayir kurumuna bagislayabiliriz. Bunlarin hepsi birer
davranistir. Ancak rasyonel insanin, iktisadi bir davranis sergilemesi 6ngoriilerek kendini en
fazla mutlu edecek, en yiiksek hazzi saglayacak davranista bulunmasi beklenecektir [10].

Rasyonel Se¢im Teorisine iliskin gelistirilen bazi prensipler su sekildedir;

A) Beklenen Fayda Prensibi: Bu prensipte, risk altinda karar verme diigiincesi hakimdir.
Prensip, rasyonel se¢cim modelini kabul eder. Insan, akilc1 davranan rasyonel bir varliktir. Rasyonel
birey ise kendi menfaati yontinde hareket eden, kararlarini alirken faydasini en iist diizeye tasima
amaci giiden, duygularindan arinmus hipotetik (varsayimsal) bir insan1 ifade etmektedir. Insanlar,
riskli ya da belirsizlik tagtyan firsatlar1 onlardan beklenen yararlar: kargilagtirarak segerler [11].
Bu prensip, insanlarin saglayacaklar1 sonuglar1 genel zenginliklerine entegre ettiklerini ve eger
girisecekleri iki tesebbiis, ortak bir faydaya dayali ortak bir sonug olasilig1 igeriyorsa o zaman bu
iki girisim arasinda se¢im yaparken faydanin da bir sekilde dengelendigini savunur. Beklenen
fayda prensibi; aktif deger fiyatlandirmasi, sigorta yaptirma, sirket yapist ve egitime yatirim
yapmak gibi kigisel kararlarin alinmasinda da simdiye kadar temel teskil etmis bir teoridir.
Beklenen fayda prensibi su varsayimlara dayanmaktadir [12]:

« Insanlar bir belirsizlik durumu ile kargilastiklarinda, bu durumun gergeklesmesine iliskin
“objektif olasiligr” tespit ederler.

» Cok, azdan iyidir. Eger A, Bden fazla fayda sagliyorsa, karar verici A ile B arasindan mutlaka
Ay sececektir.

o Alman kararlar tutarhidir. A, Bden, B de Cden fazla fayda sagliyorsa karar verici A ile C
arasinda bir tercih yapmasi durumunda Ay1 tercih edecektir.

o Karar verici karsilastig1 belirsiz olaylara iligkin olasiliklar: tespit ettikten ve bu olasiliklara
gore her olaya iliskin beklenen faydasini hesapladiktan sonra bunlari kendi fayda
fonksiyonu iginde bir siraya koyar. Karar verici 6niindeki segenekler iginde bu amaci
saglayan tercihi secer.

B) Ussel Indirgeme Prensibi: [nsanlarin yaptiklart ekonomik tercihler genellikle farkl
zamanlarda meydana gelen kazang ve kayiplardan olusur. Secim yapabilmek i¢in bireyin gelecekte
olusacak kar ve zararlarin faydasini bir sekilde ol¢mesi gerekir. Gelecekteki sonuglarin rasyonel
olarak degerlendirilmesi, iissel indirgeme adi verilen ve gelecekteki faydalarin belirli bir ol¢iiye
gore indirgendigi bir sistemi ortaya ¢ikarir. Ussel indirgemeye gore gelecekte alinacak iki farkls
ddeme birbiriyle kiyaslanirken sadece bu iki 6deme arasindaki zaman farki hesaba katilir. Ornegin,
insanlar simdi kazanacaklar1 100 dolar: bir hafta sonra kazanacaklar: 110 dolara tercih ederler,
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ancak bununla beraber 10 hafta sonra kazanacaklar: 100 dolar1 11 hafta sonra kazanacaklar: 110
dolara tercih etmezler. Oysaki her ikisinde de ekstra bir 10 dolar kazanmak i¢in 1 haftalik bekleme
stiresi mevcuttur [10].

Pek ¢ok iktisadi teori uygulamalari, bireylerin genel anlamda sadece kendi ¢ikarlarini
distindiikleri ve bagkalarina yardim etmek veya zarar vermek i¢in 6zveride bulunmayacaklarini
varsayar. Laboratuvar deneyleri ile iktisatta var olan s6z konusu varsayimlar tizerindeki sir perdesi
aralanmaya calisilmistir. Bu baglamda alternatif yaklasimlar insanlarin nasil diisiindiiklerine
dair normatif recetelerden daha gecerli psikolojik kanitlar sunmaktadir. Rasyonel prensiplerden
davranigsal alternatiflere gecis yaptigimizda insanlarin nasil davranmasi gerektigi tizerine
kuramlar olugturmak yerine aslinda nasil davrandiklar: {izerine egilmis olmaktadir. Bu sayede
bazi ekonomistler de artik psikoloji bilimine yonelmektedir [13].

V1. Rasyonel Karar Alan Ekonomik Birime Davranigsal Yaklasim:
Kahneman-Tversky’nin Beklenti Teorisi ile Getirilen Elestiriler

Nobel odiillii psikoloji profesérii Kahneman'in insan sezgileri ve karar alma siiregleri iizerine
yaptig1 calismalar sadece psikoloji i¢in degil ekonomi ve finans bilimleri i¢cin de 6nemli kilometre
taglarini olusturmustur. Kahneman’in, 1979 yilinda ekonomi alaninda en prestijli akademik
yayinlardan olan Econometrica dergisinde Tversky ile ortak yayimlanan makalesi son donemde
en cok atifta bulunulan yazilardan biri olmustur. Kahneman'in bir psikolog olarak ekonomi
arastirmalarina katkida bulunmasi iki bilim dali arasinda bir koprii kurulmasina onciliik
etmistir. Kahneman'nin agtig1 bu yolda, ardindan ytriiyen birgok akademisyen ve yatirimer da
bugiin “Davranigsal Yaklasim” alanina katkida bulunarak piyasalar ve akademi, teori ve pratik
arasinda bir bag olusmasini saglamistir.

Ekonomi bilimine yonelik psikolojik yaklasgimlarin ¢ok sinirli oldugu kanaatini tasiyan
Kahneman bu durumu su gekilde ifade etmistir: “Iktisat bilimine ait psikolojik yaklagimlarla
ilk tanisikligim, Bruno Frey’in 1970’li yillarin baginda bu alanda yazdig1 bir makaleye rastlar.
Makalenin ilk ya da ikinci ciimlesinde iktisat teorisinde adi gegen 6znenin rasyonel nitelikte
ve bencil oldugu ve tercihlerinin degisiklik gosteremeyecegi yaziliydi. Bu ozellikleri oldukga
trkitiicti bulmugtum. Ciinki gengligimden bu yana bir psikolog olarak profesyonel anlamda
egitim almistim ve yazilanlarin tek bir kelimesine bile inanmam miimkiin degildi. Sahip
oldugumuz disiplinlere ait yaklasimlar arasindaki ugurum gergekten de ¢ok biiyiik goriinmusti.
Kahneman, Tversky ile birlikte rasyonellik varsayiminin kendisine dogrudan itiraz eden bir model
ortaya koymustur. Bu model, tercihlerin; karar problemleri bas gosterdiginde dngoriisel olarak
bu durumdan etkilendigi varsayimina ve tercihlerin ortaya ¢ikmasini saglayan prosediirlerin
kullanildig1 deneysel gosterilere dayanmaktaydi. Kahneman konu ile ilgili 6zetle sunu ifade
etmistir: “Téim insanlarin rasyonel inanglar1 oldugu ve her zaman rasyonel kararlar aldiklar
aslinda ¢ogu kimseye pek inandirict gelmemektedir” [14].

Iktisat bilimine iligkin Rasyonel Se¢im Teorisinin temel varsayimi, her bir ekonomik karar
biriminin degismeyen, dogru tanimlanmig tercihlere sahip oldugunu ve akilci davranarak
bu tercihleri maksimize edecegi yoniindedir. Ancak davranigsal yaklasim; irrasyonalite ve
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tercihlerin yon degistirmesine iliskin sayisiz bulgu ortaya koymus olup, psikolojik 6nyargilarla
gerekcelendirmistir. Ustelik irrasyonel davranislarin gegici olmayip, belirli bir diizenlilik arz
ettigi de one siiriilmektedir. Bunun yaninda bu onyargilar gerek egitimli gerekse de egitimli
olmayan bireylere kadar toplumun biitiin kesimlerini etkiledigi saptanmstir [15]. Davranigsal
yaklagimin, rasyonel tercih ve denge modellerinin oturdugu zemini daha genis hale getirdigini ve
bu yaklagimlar: reddetmekten ya da 6nemsiz gormekten ¢ok bunlar: destekledigini vurgulamak
da gerekir. Dahasi bu yaklasim, rasyonaliteyi; sinirli olarak algilamanin 6nemini ifade ederken
insana iliskin psikolojik faktorlerinde etkisini bu goriise katmaktadir [16].

Davranigsal yaklagimin hedeflerinden biri, ekonomide simdiye kadar yerlesmis olan rasyonel
varsayimlara karsi saglam psikolojik temellere dayanan matematiksel alternatifler ortaya
koymaktir. lyi bir alternatif prensibinin de kesin olmasi gerekir ki Albert Einstein'in soyledigi
gibi “miimkiin oldugunca basit ama daha basit degil”. Ideal olan bu alternatiflerin matematiksel
bir 6znel durum tegkil edecek sekilde rasyonel bir prensip sunarak yeni varsayimin ne yenilikler
getirdiginin istatistiksel agidan kolaylikla 6l¢iimiine izin verecek; diger yandan da biiyiik firsatlar
ve 6grenim kolaylig1 getirerek genel davranisin rasyonel yonde seyretmesini saglayacak bir yapida
olmasidir [17].

Akalc1 karar vermeyi savunan Rasyonel Se¢im Teorisine karsin yapilan bilimsel aragtirmalar
geleneksel rasyonel ekonomik davranis modellerinden sapmalar oldugunu ortaya koymaktadir.
Rasyonellikten sapmalarin olabilecegini savunan davranigsal yaklasgim bu anlamda Rasyonel
Se¢im Teorisine bir alternatiftir. Rasyonel Se¢im Teorisi ile Davranigsal Yaklasim-Kahneman
ve Tversky (K-T) Beklenti Teorisinin karsilastirilmasinda Beklenti Teorisi, “beklenen risk” ten
ziyade “algilanan risk” kavramini daha 6nemli kabul etmektedir [15].

Kahneman ve Tversky'nin c¢aligmalari ii¢ bolimden olusmaktadir. Bu ¢alismalar, Beklenti
Teorisi (Prospect Theory), Cerceveleme Etkisi (Framing Effect) ve Kisa Yollar (Heuristics) ile
Yanliliklar/Sapma (Bias)dir [9]. K-T Beklenti Teorisini gelistiren Sendhil Mullainathan ve
Richard H. Thaler, psikoloji yaklasimlar: igeren davranigsal iktisadin, geleneksel iktisattan {i¢
konuda farkli oldugunu belirtmistir: Bunlardan birincisi insanlarin tam rasyonalite yerine sinirh
rasyonalite (irrasyonalite)’ye sahip olmasidur. Ikincisi; bireylerin sinirli iradelerinin olmasi, diger
bir ifadeyle herkesin her zaman uzun donem ¢ikarlarina (fayda) uygun se¢im yapacak iradelerinin
olmamasidir. Ugiinciisii; akilcr (rasyonel) ekonomik birim yerine sinirhi kendine odakliliktir.
Insanlar kendi ¢ikarlarini, bagkalarina yardim etmek igin goz ardi edebilmektedirler [18].

Ekonomistlere gore ekonomik karar alici, muhtemel beklentiler olusturup ve istatistiksel
ilkelere gore eldeki verileri degerlendirerek tercihte bulunurlar. Bu yaklagim beklenen fayday:
maksimum seviyeye ulastirma fikrine dayanmaktadir. Fakat davranigsal yaklagimcilar, bazi
faktorlerin bir karari tamamen etkileyebildigi, etkilesime dayali bir durumun gelisebilecegi
goriisiinii savunurlar. Dolayisiyla sezgiler, inanglar ya da zihinsel modeller dikkate alinir. Karar
alicilarin psikolojik durumu ve 6ne ¢ikan segeneklere iliskin bakis agilar1 gibi bir takim igsel
gldiiler karar verme siirecini etkileyebilecektir.

Davranigsal yaklagim, rasyonelci yaklasimin gormezden geldigi psiko-fiziksel bazi 6geleri
isin icine katmaktadir. Insanlar yagadiklar1 deneyimlere adapte olurlar ve olasiliklar1 artik
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dogrusal olmayan bir ¢izgide tartmaya baslarlar. Buradaki adaptasyondan kasit faydalarin genel
zenginlige olan katkisindan ziyade bir referans noktasindan hareketle kazanglar ve zararlar
tizerinden belirlenmeye baslamasidir. Buna ilaveten, bireyler para konusunu genel ekonomik
biitiinliik yerine zihinsel olarak farkli kategorilerde degerlendirirler. Ornegin, insanlar bir vergi
indiriminden kar elde ettikleri zaman bu ekstra parayr daha kolay harcarken mesela sahip
olduklar1 menkul ve gayrimenkul degerlerdeki artislardan gelen parayr harcarken tereddiit
edebilirler ki bu da standart teorinin disladig: bir olgudur. Rasyonel Se¢im Teorisinde insanlar
muhtemel bir sonucu onun gergeklesme olasiligina gore degerlendirirler. Buna karsilik Beklenti
Teorisinde ise, insanlarin muhtemel bir sonucu bir “karar 6l¢iisti” ne gore olgtiikleri ifade edilir.
Insanlarin diigiik olasiliklara gereginden ¢ok onem atfettiklerine dair bir¢ok kanitlanmis ¢alisma
mevcuttur. Bu takdir abartis: da insanlarin ¢ok diisiik olasilikli sans oyunlarina neden bu kadar
¢ok kiymet verdiklerini ve gerceklesmesi ¢ok diisiik olasilikli felaketlere (6rnegin; yildirim
diigmesi gibi) karst sigorta policesi doldurduklarint agiklamaya yardimei olabilir. Bu olgular:
Rasyonel Se¢im Teorisi agiklayamamaktadir [10].

Davranigsal yaklasgimin temel ¢ikarimi bireylerin riskten kaginma egilimlerinin fazla
oldugudur. Bu teorinin temel varsayimlari [6];

a) Bireyler parasal konulardaki segimleriyle ilgili sonuglar1 bulunduklar1 noktayi igeren bir
referans noktaya gore degisimle degerlendirirler. Secimlerin pozitif ve negatif sonuglarina verilen
degerler azalan getiri 6zelligi gostermektedir.

b) Deger fonksiyonu kayiplar i¢in getirilere gore daha diktir. Bu durum kayiptan kaginmayi
aciklamaktadir. Esit buytiklitkteki kazanglar ve kayiplar bireylerin kararlarinda simetrik etkiye
sahip degildirler. Kayiplarin verdigi aci kazanglarin verdigi tatminden daha fazladir. Bir¢cok
ampirik ¢alisma kayiplarin verdigi acinin kazanglarin verdigi zevkin iki kat1 oldugunu ortaya
koymustur.

c) Egri, kazanglar i¢in i¢biikey kayiplar i¢in dis bitkeydir. Bu durum karar vericilerin kazang
ve kayiplar arasinda risk altinda karar verirken riskten kaginma egiliminde olduklarini gosterir.

VII. Risk Altinda Karar Vermede Rasyonel Secim Teorisi ile Beklenti Teorisi
(K-T Teorisi) Arasinda Olusan Farkliliklarin Degerlendirilmesi

Davranigsal yaklasimin ilgi alanlarindan biri de risk ile belirsizlik ortaminda karar verme ve
olasilik algisidir. Merkez Bankas: faizleri arttiracak mi? Krizde isimi kaybeder miyim? Hissesi
elimde olan iki firma birlesirse karlar1 artar mi? Tatilde yagmur yagar mi1? $u anda ev alayim mi1
yoksa fiyatlar daha ¢ok diiser mi? ve benzeri sorular ihtimal algimiza bagli olan risk ve belirsizlik
durumunda bireylerin karar vermesini gerektiren sorulardir [16].

Kisiler, risk karsisinda ti¢ ¢esit davranista bulunmaktadir [10];

o Riskten Kaginma: Riskten kaginan veya minimum diizeye indirmek i¢in ¢aligan kisilerin
durumlarini gosterir.

134



Oneri* Cilt 11, Sayi1 42, Temmuz 2014, ss. 127-139

« Risk Tarafsizligi: Riskin dagilimini g6z ardi edip, beklenilen kazang iizerinde yogunlagsmay1
ifade eder.

o Risk Diigskiinliigii-Riski Sever: Riski tercih etmeyi ifade eder. Parasal doniigiimleri ayni
olan, daha riskli ve daha az riskli bir segcimle kars1 karsiya kalindig1 zaman riskten kaginan
kisi daha az riskli bir alternatifi tercih ederken, risk digkiinii olan kimse daha fazla riski
olan bir alternatifi tercih eder. Bu durumda riske kars: tarafsiz olan kimse iki alternatif
arasinda bir tercihte bulunmaz.

K-T Beklenti Teorisi'nin iizerinde durdugu diger bir husus ise, karar vericilerin “risk egilimi”
dir. Genel olarak Rasyonel Se¢im Teorisi, karar vericilerin riskten kagindigini varsaymaktadir.
K-T Beklenti Teorisine gore ise; insanlarin risk egilimi alana gore degismektedir. Insanlar,
referans noktasi sonuglarini kazang alaninda degerlendiriyorsa riskten kaginan, kayip bolgesinde
degerlendiriyorsa riske agik tarafta olmaktadirlar. Kahneman ve Tversky, bu durumu yansitma
etkisi olarak adlandirmaktadir. Yansitma etkisi, bireyin referans noktasindan her iki yénden de
(kazang ya da kayip) uzaklastik¢a varliklardaki degisime olan duyarliligin azalacagi anlamina
gelmektedir [11]. Kahneman ve Tversky risk altinda bireylerin davranislarini incelemis ve
insanlarin riskten kaginma egilimlerinin kazanma isteklerine galip geldigini savunmuglardir.
Teoriye gore; kayiplarin insana verdigi ac1 kazancin verdigi tatminden ¢ok fazladir. Bu varsayimlar
altinda bireylerin ekonomik alanda aldiklari kararlari degerlendirirsek, riskten kaginma
egiliminin agir basmasiyla birlikte insanlarin irrasyonel kararlar verebilecegini diigiinebiliriz.
Bireylerin alacaklar: risk, sonucta elde edecekleri kazancin ¢ok altinda olsa dahi riskten kaginma
egiliminin agir basmasiyla birlikte karar verici risk almaktan kac¢inarak, bityiik bir kazanci geri
cevirebilecektir. Ornegin [15];

A) Kisisel kazang saglayan iki secenekten birinin tercih edilmesi durumu;
Segenek 1: 3.000 $ garantili kazang,
Segenek 2: %80 oranla 4.000 $ kazanma ihtimali.

A sikkindaki segenek grubuna bakildiginda insanlarin (deneklerin) %80’i, daha yiiksek
matematiksel beklentiye (%100) sahip olmasina ragmen 3.000 $lik garantili kazang yerine,
(%80x4.000 $ + %20x0$=3.200 $ > 3.000 $) riskli ikinci secenege tercih etmistir.

B) Kisisel kayba neden olan iki secenekten birinin tercih edilmesi durumu;
Segenek 1: 3.000 $ garantili kay1p,
Segenek 2: %80 oranla 4.000 $ kaybetme ihtimali.

B sikkindaki tercih grubuna bakildiginda ise bireylerin %92’si parasal kaybin beklenen
faydasi 200 $ daha fazla olmasina ragmen riskli secenegi tercih etmistir. Eger insanlar tamamen
rasyonel olsayds, her iki tercih grubunda en az riskli olani segerek ya da en degerli olani secerek,
A sikkindaki tercih edilen segenekle B sikkindaki tercih durumu ayni yonde olurdu. Bireyler her
iki segenek grubunda da Rasyonel Se¢cim Teorisini ihlal ederek en diisitk oranli beklenen degere
sahip olan alternatifi se¢mistir.
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Genel olarak, garantili sonucu esit ya da daha yiiksek beklentiye sahip bahis tercih etme,
riskten kaginma olarak adlandirilirken, esit ya da daha diisiik beklentiye sahip bahisin lehinde
olarak garantili sonucu reddetme ise, riski seven ya da riske acik olarak tanimlanmaktadir. Riskli
secimlerde insanlar elde edilmesi kesin olan sonuca, elde edilmesi sadece olasi olan secenege
gore daha fazla agirlik vermektedir. Kahneman ve Tversky, insanlarin bu egilimini kesinlik
etkisi olarak tanimlamaktadir. Kahneman ve Tversky’ye gore, kesinlik etkisi; insanlar1 kazang
igeren secimlerde riskten kacinmaya, kesin kayip iceren secimlerde ise riske agik olmaya sevk
etmektedir. Ancak riskten kaginma ya da riske acik insanlarin, bir baska deyisle, garantili bir
kayiptan kaginmada ya da garantili kazanc1 muhafaza etmede, beklenen degerden tam olarak
ne kadar feragat edecegi hususunda kesin bir deneysel bulgu mevcut degildir. Diger bir drnekte;
yatirimer Anin hisse bagina 100$dan satin aldig1 blok hisseye sahip oldugunu, Yatirimei B'nin
ise hisse basina 200$dan satin aldig1 ayni blok hisseye sahip oldugunu varsayalim. Diin ayni
hissenin degeri 160$ iken bugiin 150$’a diigmiistiir. Hangi yatirimci kendini daha tizgiin
hissetmektedir. Yatirimcr B'nin, Aya kiyasla daha tizgiin olacag: agiktir. Yatirnmer A bu haberi
muhtemelen kazangta azalma olarak degerlendirirken, Yatirimci B ayni haberi kayipta artis
olarak degerlendirecektir. Deger fonksiyonu kazang bolgesine kiyasla, kayip alaninda daha dik
oldugu i¢in, 10 $’lik fark kayip durumunda daha énemli olmaktadir [15].

Insan bilisinin sinirli olmast nedeniyle 6zellikle belirsizlik altinda karar verme durumunda
psikolojik yargilar etkin rol oynamaktadir. Giinliik hayatimizda bircok bilgiyle kars: karsiya
kaliriz. Fakat insan, kapasitesi sinirli bir varlik oldugundan bu bilgilerin hepsini degerlendirmeye
alamaz. Ornegin, X malini satin almak igin piyasa aragtirmasi yaptigimizi varsayalim. X malini
satan yiizlerce satici olabilir. Insanin rasyonel bir varlik oldugu varsayimindan hareketle, bu
durum kargisinda bireyin miimkiin olan tiim segenekleri degerlendirerek en akilci secenegi
tercih edecegini diisiiniirsek yaniliriz. X malin1 almak isteyen tiiketici tek tek ytizlerce saticinin
verdigi fiyati aragtiramayacaktir. Bu durumda, bireylerin karakterleri 6n plana ¢ikmaktadir.
Bir insan daha tutumlu iken bagka bir insan daha savurgan olabilir. Tutumlu kimse daha ¢ok
secenegi degerlendirerek en uygun kalite/fiyat bilesimini aramaya caligirken diger bir insan
piyasa arastirmasi yapmakla ugragsmak istememekte ve fiyatini dikkate almadan istedigi tiriinii
alabilmektedir. Bu durumun diginda insanlarin marka tercihleri vardir. Tiiketici sadece istedigi
markanin iriini oldugu i¢in veya markanin kalitesine giivenerek fazla aragtirma yapmadan
trtinii alabilmektedir. Goriildiigii tizere insanlarin ekonomik kararlari, sadece maksimum fayda
pesinde kosan rasyonelci yaklagima ve maliyet-fayda analizine bagli olmayip cesitli psikolojik
faktorlerle de alakalidir [6].

Ekonomik kararlar da dahil olmak tizere pek ¢ok karar biinyesinde risk unsurunu tasir.
Ciinki alternatif hareket tarzlarinin sonuglari kesin olarak bilinemez. Béylece risk altinda karar
alma konusu ekonomi biliminde agirlik merkezi haline gelmistir. Rasyonel Se¢im Teorisine
gore bireyler alternatif hareket tarzlari arasinda bu her bir hareketin getirecegi fayda veya
cazibe arasinda birbirlerine gore kargilagtirma yaparak ve dogrusal olarak faydalar1 gerceklesme
olasiliklarina gore tartarak karar verirler. Ornegin, 1 dolar kazanmanin verecegi mutluluk
(fayda) ile 2 dolar kazanmanin verecegi mutluluk arasindaki farkin 101 dolar kazanmak ile 102
dolar kazanmanin verecegi mutluluk arasindaki farka mutlaka esit olmak zorunda olmadigini
(deger olarak aradaki fark esit olmasina ragmen) varsayar. Ancak deneysel arastirmalar pek
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¢ok davranigsal fenomenin bu temel aksiyomlar ile uyusmadigini ve boylece Beklenen Fayda
Prensibinin sagladig1 éngériilerle ¢atistigini ortaya koymustur [19].

VIII. Sonug

Insan her ne kadar tamamen rasyonel hareket eden, her zaman miimkiin secenekler arasinda
bireysel faydasini en iist seviyeye tasiyacak alternatifi tercih eden bir aktor olarak gorilse de
bu durum gerceklikten uzaktir. Gergek olan insanin gesitli psikolojik algilara sahip ve sosyal
cevresiyle son derece ilgili bir varlik oldugudur. Ciinkii insan duygular: ve sezgileri olan, bilingalt
diirtiilere sahip, sosyal cevreden etkilenen ve etkileyebilen bir varliktir. Dolayisiyla kendisine 6zgii
yapisal ve karakteristik 6zellikleri karar asamasinda irrasyonel davranislar sergilemesine neden
olabilmektir. Bilhassa belirsizlik ve risk ortaminda hatta kriz donemlerinde rasyonel olmayan bu
tir davraniglarla siklikla kargilagildigini gesitli calismalar somut bir sekilde tespit etmistir.

Ekonomik karar biriminin, alternatif seceneklerle saglayacagi kazan¢ ve Kkayiplari
degerlendirerek gelistirecegi tutum ve davraniglarin, kendisine verilen yetenekler dogrultusunda
nasil sekillenecegine iliskin giiniimiize kadar bir¢ok diisiince akademik yazina aktarimistir.
Rasyonel Se¢im Teorisi, bireyin karar verirken riskten kagindigini varsaymaktadir. K-T Beklenti
Teorisi ise, insanlarin risk egiliminin alana gére degistigini ifade etmektedir. Bu durumu gesitli
deneysel ¢aligmalar ile inceleyen K-T Beklenti Teorisi, bireyin garanti getiri saglayan durumlarda
risk almay1 yeglemezken, olasilikli kayip durumlarinda ise risk almayi tercih ettigi sonucuna
ulagmustir. Bir baska ifade ile insanlar kazang igeren se¢imlerde riskten kaginmayi, kesin kayip
igeren se¢imlerde ise riske agik olmayu tercih etmektedir. Yapmis olduklari ¢alismalarla; kayiplarin
verdigi acinin, kazanglarin verdigi hazdan daha etkin oldugunu ortaya koyan Kahneman ve
Tversky, bireyin sadece akilci hareket ettigi goriisii izerine yogunlasan bilim insanlarinin da bu
tecriibeyi dikkate almasinin kaginilmaz hale geldigini agik¢a ortaya koymaktadir.
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