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Abstract

In behavioral finance, the conservatism effect refers to the tendency of individuals to be slow to update their beliefs
or preferences when presented with new information. This cognitive bias stems from a desire for stability and an
unwillingness to abandon established perspectives despite compelling evidence to the contrary. Conservatism bias can
have a profound impact on financial decision-making, as it can lead investors to hold on to underperforming assets or
ignore more promising investment opportunities. On the other hand, in behavioral marketing, the concept of brand
loyalty is the phenomenon that represents consumers' determined commitment to a particular brand, resulting in
repeated purchases over time. This behavior is shaped by the complex interaction of emotional, psychological and
cognitive factors. Positive experiences are nurtured through trust, perceived value and the sense of identity associated
with the brand. The fields of behavioral finance and behavioral marketing share a common interest in understanding
and explaining human decision-making processes. These two disciplines often explore different aspects of
consumer/investor behavior, and there is a fascinating interplay between the conservatism effect in behavioral finance
and brand loyalty in behavioral marketing. Accordingly, the research aims to explain the relationship between these
phenomena and how they affect each other. A national and international literature review was conducted within the
scope of relevant concepts. As a result of the research, it was stated that the consumer tries to maintain the consistency
of his beliefs and behaviors even if the brand he is loyal to no longer provides the best value, and the same situation
coincides with the conservatism effect that shapes investor behavior.
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Davranissal finansta muhafazakarlik etkisi, bireylerin yeni bilgiler sunuldugunda inanclarini veya tercihlerini
giincellemede yavas olma egilimini ifade etmektedir. Bu bilissel onyargi, istikrar arzusundan ve aksi yondeki zorlayici
kanitlara ragmen yerlesik bakis acilarini terk etme isteksizliginden kaynaklanmaktadir. Muhafazakarlik onyargisi,
yatinmcilann dusik performans gosteren varliklara tutunmasina veya daha umut verici yatinm firsatlarint goz ard
etmesine yol acabileceginden, finansal karar verme iizerinde derin bir etkiye sahip olabilmektedir. Diger taraftan,
davramissal pazarlamada marka bagliligi kavrami, tiiketicilerin belirli bir markaya olan kararli bagliigin1 temsil eden ve
zaman icinde tekrarlanan satin almalarla sonuclanan olgudur. Bu davranis duygusal, psikolojik ve bilissel faktorlerin
karmasik etkilesimi ile sekillenmektedir. Olumlu deneyimler, giiven, algilanan deger ve markayla iliskilendirilen kimlik
duygusu yoluyla beslenmektedir. Davranissal finans ve davranissal pazarlama alanlari, insanin karar verme sureclerini
anlama ve aciklama konusunda ortak bir ilgiyi paylasmaktadir. Bu iki disiplin siklikla tuiketici/yatirnimci davramsinin farkli
yonlerini arastirmakta ve davranissal finanstaki muhafazakarlik etkisi ile davramssal pazarlamadaki marka bagliig
arasinda biiyiileyici bir etkilesim bulunmaktadir. Bu dogrultuda arastirmada, bu fenomenler arasindaki iliskiyi ve
birbirlerini nasil etkilediklerini aciklamak amaclanmstir. ilgili kavramlar dahilinde ulusal ve uluslararasi literatiir
taramasi yapilmistir. Arastirma sonucunda tiiketicinin, sadik oldugu marka artik en iyi degeri saglamasa bile inang ve

davramislarinin tutarliigini korumaya calistig1 ve ayni durumun yatirimar davranisini sekillendiren muhafazakarlik etkisi
ile de ortustigii ifade edilmistir.

Anahtar Sozciikler : Davranissal Finans, Davranissal Pazarlama, Muhafazakarlik Etkisi, Marka Bagliligi
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Giris

Davranigsal finans, yatirimcilarin her zaman rasyonel olmadiklarimi ve psikolojik Onyargilardan
etkilenebileceklerini kabul ederek finans diinyasina dair degerli bilgiler sunmaktadir (Bhatt, Chauhan, 2014:
359). Ogzellikle muhafazakarlik onyargisi, bireylerin finansal Kkararlarin1 ve piyasa dinamiklerini
sekillendirmede oOnemli bir rol oynamaktadir. Diger bir anlatimla davramsgsal finans baglaminda
muhafazakarlik, bireylerin yeni bilgiler karsisinda inanglarini ve beklentilerini gilincellemede yavas olma
egilimini ifade etmektedir. Finansal karar alma sdz konusu oldugunda, bu muhafazakarhik Onyargisi,
yatirimcilarin yeni verileri islerken ve inanglarmi ayarlarken asir1 temkinli olmalarma neden olmaktadir.
Muhafazakarlik 6nyargisini anlamak ve ele almak, daha bilingli ve rasyonel finansal segimlere yol agabilir ve
sonugta finansal piyasalarin verimliligini ve istikrarimi artirabilir (Rabin, 1998: 30).

Davramgsal pazarlama ise 6zellikle tiiketicilerin neyi neden satin aldigi, satin alma kararini neye gore
verdigi gibi durumlarda ortaya ¢ikmaktadir. Bu noktada tiiketici davraniglart konusunu da kapsamaktadir.
Tiiketiciler iiriin satin alma siirecinde duygusal davranislar sergilemekte ve karar verirken pek ¢ok faktdrden
etkilenerek hareket etmektedir. Bu faktorler arasinda uyaranlara maruz kalma, diirtiilme ihtiyaci, kuponlar,
indirimler, ihtiya¢ dis1 davranislar sergileme gibi durumlar sayilabilmektedir. Davranigsal ekonomide yer alan
biligsel dnyargi ve bulugsal yontemler de yine bu faktorler arasinda sayilabilmektedir. Marka bagliligi ise
tiiketicilerin kendisini markayla duygusal bag olusturarak biitiinlestirdigi ve zamanla aym1 markadan yeniden
satin alma davranisi gosterdigi durumu yansitmaktadir. Sonug olarak marka bagliliginda tiiketici tek alternatife
sahip oldugu i¢in diger markalara/alternatiflere yonelmemektedir, markaya olan giiven, sadakat, duygusal
etkenler gibi durumlardan kaynakli zamanla baglilik pekismektedir. Davranigsal pazarlamada marka bagliligi
da yine tiiketicilerin duygusal yapilari ile iliskilidir. Buradan hareketle davranigsal pazarlama kapsaminda
marka bagliligi, tiiketicilerin yeni bir marka karsisinda tliketicinin devamli kullandigi markadan
vazgecememe, duygusal bagini koparamama egilimini gostermektedir. Bu noktada tiiketici devamli kullandigi
markaya kars1 benzer nitelige sahip lriinler ya da markalar olsa da firsatlar1 kagirma durumu da séz konusu
olmaktadir. Bu durumda tiiketicilerin irrasyonel karar vermelerine sebep olmaktadir.

Davranissal finans ve davramssal pazarlama ortak bir hedefi paylasan iki alandir: Insan davranisini
anlamak. Her ne kadar farkli gériinseler de daha yakindan incelendiginde ikisi arasindaki ilgi ¢ekici baglantilar
ortaya ¢ikmaktadir. Buradan hareketle bu makalede davranissal finansta muhafazakarlik etkisi ile davranigsal
pazarlamada marka baglhilhigi arasindaki iligkiyi incelemek hedeflenmektedir. Bu iki olgu,
yatirimcilarin/tiiketicilerin nasil karar verdiklerine ve neden belirli markalara/hisselere bagliliklarini
siirdiirdiiklerine 151k tutmaktadir. Bu perspektifte bu arastirmanin amaci, bu fenomenler arasindaki iligkiyi ve
birbirlerini nasil etkilediklerini agiklamaktir.

1. Kavramsal Cerceve

Calismanin bu boliimiinde davranissal finans baglaminda ele alinan muhafazakarlik etkisi ve davramgsal
pazarlama g¢ercevesinde incelenen marka bagliligi kavramlarma ait teorik bilgilere yer verilmektedir.

1.1 Muhafazakarhk Etkisi (inancta Israrcilik)

Finans her zaman rasyonellik, mantik ve ekonomik ilkelerin derinlemesine anlagilmasiyla karakterize edilen
bir alan olmustur. Genellikle, Etkin Piyasa Hipotezi (EPH) olarak adlandirilan geleneksel finans teorisi,
finansal piyasalarin etkin oldugunu ve yatirimcilarin her zaman rasyonel kararlar aldigin1 varsaymaktadir.
EPH, her biri piyasadaki, farkli verimlilik derecelerini yansitan zayif form, yari-gii¢lii form ve giiclii form
olmak {izere ii¢ ana formu ileri stirmektedir. (i) Zayif Form: Bu form, ge¢cmis fiyatlar ve hacim verileri gibi
tim ge¢mis alim satim bilgilerinin halihazirda hisse senedi fiyatlarma yansidigim ileri siirer. Bu nedenle,
gelecekteki fiyat hareketlerini tahmin etmek i¢cin ge¢mis verileri analiz etmek, halihazirda mevcut fiyata dahil
edildiginden, bosunadir. (ii) Yar1 Giiglii Form: Gegmis ticaret bilgilerine ek olarak, bu form mali tablolar,
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haberler ve makroekonomik veriler de dahil olmak iizere kamuya agik tiim bilgilerin halihazirda hisse senedi
fiyatlarma yansitildigim varsayar. Sonu¢ olarak yatinmecilar kamuya agik bilgileri analiz ederek avantaj
saglayamazlar. (iii) Giiglii Form: Bu, hipotezin en giiclii versiyonu olup, ister kamu ister 6zel olsun, tiim
bilgilerin halihazirda hisse senedi fiyatlarina yansidigini dne stirmektedir. Bu nedenle, iceriden alinan bilgiler
bile siirekli olarak anormal getiri elde etmek i¢in kullanilamaz (Fama, 1970). Ancak ger¢ek diinyada insan
davranis1 siklikla bu ideallestirilmis rasyonellikten sapmaktadir. Davranigsal finans, finansal kararlarimizi
etkileyen psikolojik ve duygusal faktorleri inceleyerek bu sapmalari anlamay1 ve agiklamayi amaglayan bir
finans alt alanidir. Diger bir ifadeyle davranissal finansa gore, insan duygulari, biligsel 6nyargilar ve irrasyonel
davraniglar cogu zaman rasyonel karar alma siirecinden sapmalara yol agmaktadir. Bu alan agir1 giiven,
kayiptan kaginma, zihinsel muhasebe ve muhafazakarlik gibi finansal segimleri etkileyen gesitli psikolojik
yonleri arastirmaktadir (Bhatt, Chauhan, 2014: 359).

Davranissal finans, 20. yiizyilin sonlarinda n plana ¢ikan nispeten geng bir disiplindir. insan dnyargilarmn,
duygularinin ve biligsel sinirlamalarinin finansal se¢imleri nasil etkiledigini aragtirmak i¢in psikoloji, sosyoloji
ve ekonomiden elde edilen bilgilerden yararlanmaktadir. Davranigsal finansin temel dayanagi, bireylerin her
zaman kendi finansal ¢ikarlar1 dogrultusunda hareket etmemeleridir, ¢iinkii kararlar1 ¢esitli davramssal ve
duygusal faktorler tarafindan golgelenmektedir (Ricciardi, Simon, 2000: 27).

Davranigsal finans, psikolojik ve duygusal etkenlerin kisilerin finansal kararlarini1 ve dolayisiyla piyasa
davramslarini nasil etkiledigini inceleyen bir finans dalidir. Yatirimcilarin her zaman mevcut tiim bilgilere
dayanarak rasyonel kararlar aldigim1 varsayan gelencksel finans teorilerinin aksine davramigsal finans,
insanlarin her zaman rasyonel olmadigini ve Onyargilara ve duygusal tepkilere egilimli oldugunu kabul
etmektedir. Davranigsal finans alamindaki 6nemli kavramlardan biri de muhafazakarliktir; bu kavram,
bireylerin finansal bilgi ve olaylar1 nasil algiladiklarmi ve bunlara nasil tepki verdiklerini sekillendirmede
onemli bir rol oynamaktadir (Estrada, 2001: 5; Ritter, 2003: 432).

Davranigsal finansta muhafazakarlik etkisi, insanlarin yeni bilgilere gore inanglarini giincelleme veya
beklentilerini degistirme konusunda temkinli olma egilimini ifade etmektedir. Bireyler yeni verilerle
karsilastiklarinda genellikle daha az tepki gdstererek mevcut inang ve tercihlerine sadik kalmaktadirlar. Bu
olgunun kokeni, karar almay1 etkileyen sabitleme ve dogrulama yanlilii gibi bilissel onyargilardan ve
bulugsal yontemlerden kaynaklanmaktadir (Rabin, 1998: 30).

Bruner ve Potter (1964) tarafindan yapilan ve 90 denekten olusan deney kurgusunda, deneklere karanlik bir
odada ifade edilmesi kolay olmayan bir resim gdsterilmistir. Ilerleyen asamada resim asama asama deneklere
yakinlagtirilmis ve resim bulanik hale gelinceye kadar yakinlagtirmaya devam edilmistir. Sonrasinda
deneklere, goriinen resmin neye benzedigi sorulmustur. Deneklerin tahminleri Eyfel kulesi veya dondurma
kiilah1 seklinde olmustur. Bir sonraki asamada deneklere resim daha az bulanik hale gelinceye kadar
yaklagtirilmis ve tekrar tekrar neye benzedigi sorulmustur. Sonug sasirticidir; ¢iinkii deneklerin biiyiik bir orani
ilk yaptiklar1 tahminde 1srarci kalarak, ilk soyledikleri nesne daha da pekistirilmis ve her defasinda ayni
olguya benzetilmistir.

Muhafazakarlik 6nyargisinin bazi temel 6zellikleri sunlardir (Lord, Ross, Lepper, 1979; Rabin 1998: 31;
Fisher, Statman, 2000: 74):

* Yeni Bilgilere Yavas Tepki: Muhafazakarhk yanlilig: sergileyen yatirimcilar genellikle inanglarini ve
beklentilerini yeni bilgilere dayanarak giincellemekten c¢ekinirler. Goriislerini degistirmeden énce daha
giiclii kanitlara ihtiya¢ duyabilirler.

£ Gegmis Bilgilere Asir1 Deger Vermek: Insanlar gogunlukla gegmis olaylarin 6nemini abartarak ve son
geligsmelerin 6nemini kiiciimseyerek agirlikli olarak tarihsel verilere glivenme egilimindedir.

+ Bilginin Eksik Birlestirilmesi: Muhafazakar bir ényargiya sahip yatirimci, en son haberleri karar alma
stireclerine tam olarak dahil etmekte basarisiz olabilir ve bu da piyasa degisikliklerine daha yavas tepki
verilmesine yol agabilir.
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Inangta 1srarcilik egilimine sahip bir yatirrmer énceden sahip oldugu bilgiyi yenilemekten uzak durmakta
ve bu yeni bilgiye gereken 6nemi vermemektedir. Bu tarz davranista bulunan yatirimcilarin varligi pazarda
fiyatlarin olmasi gerekenden daha yavas hareket etmesine sebep olmaktadir (Jegadeesh, Titman, 2001°den
aktaran; Yildirim, 2017: 53).

Finansal piyasalarda {i¢ tip yatirime1 (rasyonel yatirime1, muhafazakar yatirimei, sdylenti taciri) iki tip varlik
(riskli varliklar, risksiz varliklar) bulunmaktadir. Muhafazakarlik 6nyargisi, bireyin, piyasaya sizan ve varlik
fiyatlarmi etkileyen iyi ya da kot haberlere, asir1 veya yetersiz tepki gostermesine neden olmaktadir.
Muhafazakar yatirime1 sahip oldugu bu o6nyargi nedeniyle, rasyonel yatirimciya gore yeni aldigi bilgi
kargisinda varlik kazanimi hakkindaki inanglarmi giincellemekte yavas hareket etmektedir. Neticesinde de
ilgili bilgiye verilecek yetersiz tepki varlik fiyatlara yansimada ge¢ kalmaktadir (Luo, 2013).

1.2. Marka Baglihg

Tiketiciler tirlin satin almaya karar verdiklerinde, triiniin fiyati, ambalaji, degeri, garantisi ya da satis
sonrasi verilen hizmetleri 6nemseyebilmektedir. Bunlara ek olarak, markaya ait olan 6zelliklerin tiiketiciler
acisindan algilanma bi¢imi, marka i¢cin uygulanan pazarlama stratejileri de tiiketicilerin satin alma karar
siirecinde dnemli bir role sahip olmaktadir. Bu sebeplerden &tiirii, marka konusu gerek firmalar, gerekse de
tiiketiciler bakimindan énemli bir konu olmaktadir (Sénmez, 2010: 68). ilk olarak marka kavramindan kisaca
bahsedildikten sonra ¢aligmanin asil konusu olan marka bagliligi kavrami agiklanacaktir.

Rekabetin yogunluk kazanmasi, firma sayilarindaki artis ve buna kosut olarak pazara sunulan degisik iiriin
ve markalar pazardaki miicadeleyi daha da siddetlendirmektedir. Yeni olarak ¢ikan her bir marka halihazirda
bulunan markalar igin bir tehdit olusturmakta, piyasamin genislemedigi bir durumda mevcut markalarin
marjlarmdan eksiltmekte ve karliliklarini azaltmaktadir. Bu hususta giiglii ve tiiketicilerde baglilik meydana
getirmis markalar digerlerine gore dogal bir korunmaya ehil olmaktadirlar (Firat, Azmak, 2007: 254).

Amerikan Pazarlama Birligi (AMA)’ nin agiklamasina gére marka su sekilde ifade edilmektedir: “ Marka,
bir firmanin iirlin ya da hizmetlerini ifade eden isim, terim, tasarim ya da sembol gibi ayirt edici 6zelliklerdir.”
Yine marka pazarlama: “Firmalarm kendisini rakiplerinden ayiran benzersiz bir kimlik, degerler ve algilar
meydana getirerek bir pazarda markay1 tanitmak ve olusturmak i¢in kullanmig olduklar1 yaklagimdir.” seklinde
tanimlanmaktadir. Marka pazarlamasinin amaci ise, tiiketicilerle duygusal bir bag kurmayi, sadakat saglamay1
ve neticesinde reklam, halkla iligkiler ve icerik pazarlama gibi etkinlikler vasitasiyla satislar1 ve pazar payini
artirmak yoniindedir (AMA, 2023). Baska bir calismada yapilan tanimlamada marka; tiriinle iliskili biitiin
bilgilerin simgesel bir belirtisidir ve tiiketicilerin aklinda istenilen kisisel imaji gelistirmek igin {iriiniin
degerini, yararlarmi ve ilgili kisiligi aktararak iirlin etrafinda c¢agrisimlar ve beklentiler olusturmayi
hedeflemektedir (Syahrivar, Ichlas, 2018: 59).

Etimolojik olarak incelendiginde marka kelimesi Ingilizcede “brand” kelimesi ile agiklanmaktadir. Kéken
olarak incelendiginde ise tarihi ¢ok eskilere dayandirilmaktadir. “Brandr” kelimesinden tiiremistir ve eski
Kuzey Iskandinav dilinden “yakmak” ve “damgalamak” anlamlarma gelmektedir (Rajaram, Shelly, 2012:
100).

Marka kavraminin tarihsel gelisimi incelendiginde ise M.O. 2000 yilinda ilk kez Misirhlar tarafindan ortaya
ciktig1 soylenebilmektedir. Rekabetin yogunluk kazanmasi ile birlikte glinlimiizde de 6nemli bir yerde oldugu
gorililmektedir (Sein, 2018: 6).

Markanin hem isletmeler bakimindan hem de tiiketiciler bakimindan yararlari mevcuttur. Bunlar sirasiyla
su sekilde ifade edilmektedir (Dereli, Baykasoglu, 2007: 64):

Isletmeler agisindan;
#+ Tutundurmaya yardim eder ve talep olusturmada etkisi vardr,
+ Isletme ve iiriin imajmin yer edinmesinde olanak saglamaktadur.

29



S cicntifi
& Scientific Journal of oISSN : 2822- 3179

o} 2 -
( b ElRGnca s ) Date Submitted : 16.03.2024
My F'nancisl Law Studies Date Revised  : 17.04.2024

Date Accepted : 17.04.2024
2024, Vol. 4 (1), 26 -37

RESEARCH
ARTICLE

# Marka isletmenin satis oranlari ve rekabet oramni yiikseltmektedir.

# Piyasada daha onceden basar1 kazanmus ve kalite ile 6zdeslesmis bir marka, iiriin kanalina giincel
tiriinlerin eklenmesinde kolaylik saglamaktadir.

# Pazarda bagarili kazanmis bir marka, rakip firmalardan farkli bir fiyat izlemi benimsemektedir.

# Piyasada basar1 kazanms bir marka, araci yapilarin o {iriine pazar ederinden ayri bir eder koymasina
mani olmaktadir.

# Marka tescil edilerek yasal bir pozisyon edinir ve marka sahibine itimat saglamaktadir.

Tiiketici agisindan;

# Marka tiiketicinin kalite garantisidir.

# Marka tiiketicin satm aldig1 iiriinii bilmesine olanak saglarken &teki iiriinlerle karigtirilmasim da
engellemektedir.

# Tiiketiciye iiriiniin 6zelliklerini agiklar ve bu konuda giiven imkan1 vermektedir.

# Tiiketicinin satm aldig1 {iriin markaliysa, tiiketici sahip oldugu iiriiniin satis garantisi hizmetlerinin,
iirlind satin alma iglemini gerceklestirdikten sonra da siirecegini bilmektedir.

Marka bagliligy, tiiketicilerin satin alma agsamasinda meydana gelen bir tutumsal ve biligsel kdkenleri olan
bir davranigtir. Marka bagliliginin olusabilmesi i¢in ilk olarak tanimini dogru sekilde agiklamak ve onu
meydana getiren etmenleri dogru bir bigimde saptamak sarttir. Marka bagliligindan bahsedebilmek i¢in bazi
sartlarin olugsmas1 gerekmektedir (Karabulut, Kaya, 1991):

Rastlantisal degildir.

Tutumsal bir reaksiyondur.

Belirli bir zaman diliminde olusmaktadir.

Karar verici bir birim tarafindan gerceklestirilmektedir.

Bir ya da birden ¢ok secenek marka s6z konusudur.

Psikolojik bir asamanin fonksiyonudur.

Marka baglilig1 tanimlama olarak ise; bir markaya, kuruma, firmaya, iiriine ya da hizmete yonelik duygulari
ve duygusal baglilasimin asamasim anlatan bir kavramdir. Bu kavram tiiketiciler ve markalar arasindaki
baglant1 agim simgelemektedir. Giiven, biitlinliik, gurur ve tutku seklinde cesitli yonleri kapsamaktadir
(Stinetgiler, 2023: 61).

Marka bagliligi isletmeler bakimindan dogru yonetilebildigi stirece, bazi stratejik olanaklar saglamaktadir.
Olanaklar ise azalan pazarlama harcamalari, perakende noktalarinda daha etkin olma, yeni tiiketicileri cekme
ve rakip etkinlikler karsisinda zaman kazanma olarak siralanabilmektedir (Aeker, 1991°den aktaran Firat,
Azmak, 2007: 255).

Marka baglilig1 olusturulmasinda sirketler i¢in miisteri sadakati 6nem arz etmektedir. Business Insider’in
paylasmis oldugu habere gore, online anket ve pazarlama arastirmasi alanlarinda uzmanligi bulunan Morning
Consult adli firmada en sadik tiiketicilere sahip markalara dair bir arastirma gerceklestirilmistir. Yapilan
arastirmaya goére, Walmart ve Amazon marka bagliliginda en sadik tiiketici portfoyiine sahip markalarin
basinda yer aldigi sonucuna ulasilmigtir. Yapilan calismalarda yoneltilen sorular kapsaminda anahtar
kelimelerin baginda giivenilir marka olmasi ile tiiketicilerin cevaplar1 perspektifinde iliskilendirilmistir. Diger
Ogeler arasinda fiyat, kalite, miisteri hizmetleri ve firma etigi yer almaktadir. Yapilan arastirmada ise diger
marka bagliliginin yiiksek oldugu firmalar ise su sekildedir; ilk iki siradaki markay1 Target, Apple, Kroger,
Costco, McDonald’s, Coca Cola, Nike, Lowe’s, Starbucks, Home Depot, Kohl’s, Samsung, Best Buy, Macy’s,
Meijer, Publix, eBay, Microsoft takip etmektedir (Altan, 2018).
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2. Literatiir Arastirmasi

Davramgsal ekonomi alanimin savunuculari olan Kahneman ve Tversky (1979) bireylerin karar
asamalarinda irrasyonel olduklarini gergeklestirmis olduklar1 galigmalar ile ispatlamiglardir. Bu noktada
davranigsal ekonomi biliminin ilgili oldugu disiplinler yer almaktadir. Bunlar ise Noroekonomi, Davranigsal
Finans, Deneysel Ekonomi basliklar1 seklinde sayilabilmektedir. Son yillarda bu basliklara Davranissal
Pazarlama da eklenmistir. Bu perspektifte davranigsal finans igerisinde yer alan Muhafazakarlik Etkisi kavrami
ile davramigsal pazarlama igerisinde yer alan marka bagliligi kavram bir arada incelenmistir. Bu iki kavramdan
marka baglilig1 kavraminin pazarlama disiplini ¢ercevesinde gerceklestirilen ulusal ve uluslararasi kapsamda
caligmalarin oldugu tespit edilirken, muhafazakarlik etkisi kavraminin ise davranigsal finans alaninda ¢ok az
caligmanin oldugu saptanmistir. Her iki kavramda ayrn olarak inceleyen 6zellikle marka baghlig ile ilgili
ulusal ve uluslararasi literatiirde yer alan ¢aligmalar ve muhafazakarlik etkisi ile ilgili uluslararasi yazinda yer
alan arastirmalar bulunmaktadir. Asagida yer alan tabloda bu arastirmalardan bazilarinin 6zet bilgileri yer

almaktadir.

Tablo 1. Literatiir Ozet Tablosu.

Say1  Disiplin Yazar (lar) Yil Tur Ydntem Amag Bulgu

1 Pazarlama  Haciefendioglu 2014 Makale Uygulama Calismanin amaci, Elde edilen bulgular, siteye
sosyal medyanin marka giiven, sayfa yapist (diizen
baglihg yaratmadaki ve igerik) ve etkinlik
etkisinin etmenlerinin marka baglihgi
arastirtlmasidir. iizerinde etkili olduklari elde

edilmistir.

2 Pazarlama  Glrbiz & 2013 Makale Uygulama  Calismanin amaci, Caligmaya katilan marka

Dogan tiketicinin ~ markaya tercih eden tiketicilerin
duydugu giiven ve markaya duydugu giiven ve
marka bagliliklart marka baghligi arasinda
arasindaki  baglantiyr  baglant1 tespit edilmistir.
aciklamaktir.

3 Finans Moradi vd. 2013 Makale  Uygulama Menkul Kiymetler Tahran Menkul Kiymetler
Borsasi'ndaki  yatirirm Borsasi'ndaki  yatirimcilar
yoneticileri  arasinda arasinda kisilik boyutlari ile
kisilik boyutlar1 ile muhafazakérlik nyargisi ve
davranigsal o6nyargilar  bulunabilirlik 6nyargist gibi
ve bulunabilirlik  davramsgsal Onyargilar
Onyargilart arasindaki arasinda bir iliski oldugu
iligki arastirilmustir. tespit edilmistir.

4 Pazarlama  Sénmez 2010 Makale Uygulama  Calismanin amaci, Yapilan analizler
genclerin marka neticesinde Olcimlenen
bagliligini ve marka hipotezler kapsaminda,
duyarliigim etkileyen c¢alismaya katilan
etkenlerin belirlenmesi  6grencilerin marka baghlhig
yonindedir. ve marka duyarlih@

arasinda pozitif bir bag
oldugu saptanmustir.

5 Finans LaFond & 2008 Makale Uygulama Muhafazakarlik ile Muhafazakarligin hisse

Watts bilgi asimetrisi  senedi yatirimcilari arasinda
arasindaki iliskiyi ~ bilgi asimetrisindeki
belirlemek degisikliklerin ihtiyatlilikta
amaglanmustir. degisikliklere yol actig1

ifade edilmistir.
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6 Pazarlama  Shergill & Li 2008 Makale  Uygulama  Calismanin amaci, Calismadan elde edilen
internet bankaciligi  bulgular, gliven ve marka
Uzerinde baghligi arasinda anlaml
gergeklestirilen yonde bag saptanmustir.
aragtirmada giiven ve
marka baglilig
arasindaki bagin olup
olmadiginin
saptanmasidir.

7 Pazarlama  Ciftyildiz & 2007 Makale Uygulama  Calismanin amact, Gergeklestirilen

Sutttemiz tuketici ilgisi, miisteri Ol¢limlemeler  sonucunda;
tatmini  ve marka bu degiskenlerin marka
gliveni olgularinin  bagliligina pozitif etkilerinin
miisteri baghligina oldugunu ortaya ¢ikarmustir.
etkisinin
arastirtlmasidir.

8 Pazarlama  Firat & Azmak 2007 Makale Uygulama  Caligmanin amaci, Calismadan elde edilen
gereksinimlerini bulgulardan  bazilar1  su
karsilamaya calisgan  sekildedir: Tiiketicilerin
tiiketicilerin, satin alma  bilyiik bir kismu,
siirecinde, marka kullandiklar1 markanin
baglhiligiin  etkisinin  farkli alanlarda da triinleri
aragtirtlmasidir. bulunsa kullanabileceklerini

ifade etmislerdir. Yine bir
diger sonuc¢ tiiketiciler
alternatif markalar arasinda
farklilik oldugunu
diisiinmektedirler.

9 Finans Chan vd. 2004 Makale Uygulama  Yatinmcilarn firmalari  Yatirimeilarn yeni bilgileri
tarafli  simiflandirarak  hemen dahil etmede
tarafl tahminler basarisiz olduklar1 tespit
yaptigini  fikrini test edilmistir.
etmek amaglanmustir.

10 Pazarlama  Chaudhuri & 2002 Makale Uygulama Calismanin amaci, Elde edilen bulgular, marka

Holbrook marka giiveninin marka  giiveninin marka baglilig
baglihig tizerinde Uzerinde pozitif  ydnde
etkisinin bulunup  etkisinin oldugu yoniinde
bulunmadiginin olmustur.
saptanmasi
arastirtlmustir.

11 Pazarlama  Sirdeshmukh 2002 Makale Uygulama Calismada, Calismada, tiiketicide marka

vd. aligverislerde tiiketici baghligi meydana gelmesi
giivenini degere ve icin yeniden satin almanin
baghliga  doniistiren yaninda tiiketicinin
mekanizmalarin duygusal bag olusturmasmin
anlasilmas1 igin bir da Onemli oldugu ifade
cerceve ¢izilmesi  edilmistir.
amaglanmustir.

12 Pazarlama  Homburg & 2001 Makale Uygulama  Calismanin amaci, Yapilan ¢alismada marka

Giering secilen kisisel baglihig davranigsal yonde
Ozelliklerin ifade edilmis olup, tekrar
memnuniyet-baglilik satin  alma  davranigina
baglantis1  lizerindeki —odaklanilmustir. Daha
diizenleyici  etkisinin  onceki gergeklestirilen ilk
arastirtlmasidir. caligmalarinda bu yonde

yapildig1 ifade edilmistir.
Elde edilen bulgular ise
miisteri memnuniyeti ile
marka bagliligir arasindaki

iligkinin miisterinin
Ozelliklerinin ~ gucld  bir
sekilde etkilendigi tespit

edilmistir. Ozellikle tekrar
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13

Pazarlama

Lau & Lee

1999

Makale

Uygulama

Calismada, bir markaya
olan givenin o6nemli
oldugunu ve marka
bagliliginin

gelisiminde anahtar bir

satin  almada
arayigl, yas ve
memnuniyet-baglilik
iligkisinin O6nemli
diizenleyicileri oldugu
sonucu elde edilmistir.

Elde edilen bulgular, marka
giiveni ile marka baghhgi
arasinda oldukga giiglii bir
iliskinin oldugu yoniinde
tespit edilmistir.

gesitlilik
gelirin

faktor oldugunu one
strtilmiistiir.
Calismanin amaci da
bu diistinceyi
kanitlamak  yoniinde
olmustur.

Marka bagliligi ve Muhafazakarlik etkisi kavramlari ile ilgili hem ulusal hem de uluslararasi literatiir
taramalar1 yapilmistir. Bu noktada bu iki kavram incelendiginde muhafazakarlik etkisinin hem ulusal hem de
uluslararasi literatiirde davramigsal finans alaninda bir bosluk oldugu tespit edilmistir. Daha ¢ok muhasebe
alaninda gergeklestirildigi yapilan incelemeler neticesinde saptanmustir. Marka bagliligir ise davramssal
pazarlama kapsaminda gergeklestirilen ¢alismalarin ¢ok az oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu iki kavramin
davranissal pazarlama ve davranigsal finans alanlarinda ortak paydada birlestiginden dolay1, yine bu iki alanda
Ozgiinliiglinii ortaya koymustur. Bu iki kavrami ortak paydada birlestiren giiven kavramu ile ilgili literatiirde
benzer sonuglara erisilmistir (Haciefendioglu (2014); Giirbiiz, Dogan (2013); Shergill, Li (2008); Chaudhuri,
Holbrook (2002); Lau, Li (1999)). Yine ortak payda olan duygusal bag, hep olumluyu gérme olumsuzu
gormeme gibi durumu inceleyen ¢alismalarda literatiir taramasi sonucu ulagilmustir (Ciftyildiz, Siitiitemiz
(2007); Chaudhuri, Holbrook (2002); Sirdeshmukh vd. (2002)). Davranissal agidan inceleyen ¢aligmalarinda
oldugu sonucu tespit edilmistir (Moradi vd. (2013); Homburg, Giering (2001)).

3. Muhafazakarlik Etkisi ve Marka Baglhiliginin Tiiketici/Yatirimci A¢isindan
Degerlendirilmesi

Davranisgsal finanstaki muhafazakarlik etkisi ile davranigsal pazarlamadaki marka bagliligi arasinda bir
baglant;; marka bagliligi, benzer alternatifler mevcut olsa bile miisterilerin siirekli olarak bir markayi
digerlerine tercih etme egilimidir. Pazarlama diinyasinda bu bag sirketler i¢in cok degerlidir. Peki tiiketicileri
belirli bir marka se¢iminde kararli kalmaya iten sey nedir? Cevap kismen muhafazakarlik etkisinde
yatmaktadir. Bu iki olgu hem tiiketici hem yatirimci agisindan degerlendirildiginde asagidaki kavramlardaki
ortak nokta dikkat ¢cekmektedir. Diger bir ifade ile marka bagliligi ile muhafazakar yatirime1 davranisi
benzerligini destekleyen boyutlarin detayli agiklamasi asagida yapilmaktadir:

+ Giiven ve Tanidiklik: Bireyler finans konusundaki inanglarmi giincelleme konusunda tereddiit ettikleri
gibi, marka tercihlerini degistirme konusunda da isteksiz olmaktadirlar. Zamanla tiiketiciler/yatirimcilar
(bireyler) markaya olan giivenini ve asinaligin1 gelistirmektedir. Bu giiven duygusu onlar1 sadik tutan bir
capa gorevi gormektedir. Bireyler yeni seceneklerle karsilastiklarinda, finansal yatirimlarini degistirme
konusunda temkinli davranacaklar1 gibi bildikleri ve giivendikleri markaya bagli kalarak yetersiz tepki
verebilmektedirler (Michailova, 2010: 9; Lai, 2011: 10).

% Onay Onyargisi: Hem finansta hem de pazarlamada onay yanliligi dnemli bir rol oynamaktadir. insanlar
mevcut inanglarmi dogrulayan bilgileri arama egilimindedirler ve ¢ogu zaman celiskili bilgileri géz ardi
etmektedirler (Shefrin, Belotti, 2007). Pazarlamada memnun miisteriler, tercih ettikleri markayla ilgili
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olumlu degerlendirmeleri veya deneyimleri aktif olarak arayabilir ve baghliklarmi giiclendirebilir. Marka
hakkindaki olumsuz geri bildirimleri, mevcut olumlu inanglariyla ¢elistigi i¢in gérmezden gelebilirler.

* Karar Verme Maliyetleri: Karar verme siireci oldukga stresli ve riski/maliyeti yiiksek bir prosestir
(Alpaslan, 2010: 25). Muhafazakarlik etkisi ayn1 zamanda karar alma maliyetlerinde de kendini
gosterebilmektedir. Finans alaminda yatirimeilar, satig, yeniden dengeleme ve yeniden yatirimin algilanan
maliyetleri nedeniyle genellikle portfoylerini degistirme konusunda isteksizdir. Benzer sekilde pazarlamada
da tiiketiciler ¢aba ve adaptasyon gerektirdiginden marka degistirmekten c¢ekinmektedirler. Markalar1
degistirmek, yeni bir {iriin hakkinda bilgi edinmeyi, farkli 6zelliklere uyum saglamay1 veya alisilmadik
miisteri hizmetlerine yonelmeyi igerebilir.

* Duygusal Bag: Duygular hem finans hem de pazarlamada ¢ok 6nemli bir rol oynamaktadir. Finans
alaninda insanlar genellikle yatirimlartyla ilgili duygusal baglara sahiptir ve bu da onlarin rasyonel kararlar
almasimi engelleyebilmektedir (Baker, Nofsinger, 2002). Benzer sekilde, marka baglihigi da ¢ogunlukla
duygusal baglardan beslenmektedir (Bernarto vd., 2020). Tiiketiciler gegmis olumlu deneyimler, paylasilan
degerler veya markanin sosyal etkisi nedeniyle bir markayla giiclii bir bag hissedebilirler. Bu duygusal
baglar, tipki duygularin genellikle finansta muhafazakarliga yol agmasi gibi, tiiketicileri degisime karsi
direncli hale getirebilir.

* Biligsel Uyumsuzluk: Bilissel uyumsuzluk, bireylerin inanglar1 ve eylemleri arasindaki tutarsizliklardan
dolay1 rahatsizlik hissetmeleri durumunda ortaya ¢ikmaktadir (Pompian, 2011: 85). Muhafazakarlik etkisi
sergileyen markaya sadik tiiketiciler i¢in marka degistirmek bilissel uyumsuzluga neden olabilir. Tercih
ettikleri markaya bagli kalma arzularim, alternatifler 6neren yeni bilgilerle uzlastirmay1 psikolojik olarak
zorlayici bulabilirler.

Sonu¢ ve Tartisma

Muhafazakarlik etkisi, davramsgsal finansta iyi belgelenmis bir biligsel dnyargidir. Bireylerin yeni bilgilere
yetersiz tepki verme veya inanglarii ve beklentilerini yavas yavas ayarlama egilimini ifade etmektedir. Baska
bir deyisle, insanlar cogunlukla mevcut inanglarina bagl kalmayi tercih ederek, bu inanglara meydan okuyan
yeni verileri biinyesine katmakta tereddiit etmektedirler. Bu dnyargi, yatirimcilarin diisiik performans gosteren
varliklar1 elinde tutmasi veya degisen piyasa kosullara ragmen portfoylerini ayarlamada yavas olmasi1 gibi
cesitli finansal baglamlarda goriilebilir. Muhafazakarlik etkisi, kanitlar onlarmm daha uyumlu olmalar1
gerektigini One siirse bile insanlarin mali kararlarinda asir1 temkinli ve muhafazakdr olma egiliminde
olduklarmi ima etmektedir.

Marka bagliligi ise, tiiketicilerin devamli olarak kullanmis olduklari marka ya da markalara yonelik kurmus
olduklar1 duygusal bag, giiven ve sadakati yansitmaktadir. Tiiketiciler agisindan kullanmis olduklar1 markalara
yonelik benzer markalar olmus olsa da tiiketicilerin vazgegcememe durumunu yansitmaktadir. Bu durumda
tiiketicilerin davranigsal pazarlama bakis agisiyla irrasyonel hareket ettikleri sonucunu ortaya ¢ikarmaktadir.

Davranigsal finans ve davranigsal pazarlama, sirasiyla insanin karar verme siirecini ve tiiketici davranigini
inceleyen iki ayr1 alandir. Bu disiplinler ¢ogu zaman diinyalar kadar farkli gibi goriinse de, insan ruhunu ve
bunun finansal ve satin alma kararlar1 lizerindeki etkisini anlama konusunda ortak bir zemini paylastyorlar.
Bu perspektifte, calismanin amaci, davranigsal finanstaki muhafazakarlik etkisinin davranigsal pazarlamadaki
marka baglilig1 ile baglantisini aragtirmaktir.

Davranigsal finanstaki muhafazakarlik etkisi ve davranigsal pazarlamadaki marka bagliligi, biligsel
Onyargilara ve bulugsal yontemlere olan ortak giivenleriyle i¢ ice gegmis durumdadir. Bu baglantiy1 anlamak,
isletmelere tiiketici davramisina iligkin degerli bir bakis a¢is1 saglamaktadir. Pazarlamacilar, muhafazakarlik
etkisinin tiiketicilerin tercih ettikleri markalara sadik kalmasinda rol oynadigini bilerek, marka baghligin
artiran stratejiler olusturmak i¢in bu bilgiden yararlanabilirler. Marka baglhiligim tesvik etmek i¢in sirketlerin
giiven olusturmaya, olumlu inanglar giiclendirmeye, karar verme maliyetlerini azaltmaya ve miisterileriyle
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duygusal bag kurmaya odaklanmasi gerekmektedir. isletmeler, muhafazakarhik etkisinin tiiketici davranisi
tizerindeki etkisini kabul ederek, pazarlama ortamim daha etkili bir sekilde yonlendirebilir ve sonugta
misterileriyle uzun siireli ve karli iligkiler kurabilir.

Sonug olarak marka bagliligi, benzer iiriin ya da hizmetler sunan markalar olsa da tiiketiciler nezdinde
stirekli kullandig1 ve baghilik kurdugu markadan satin alma islemine devam etmeleridir. Ayn1 zamanda
tilketiciler 1s1ginda siirekli kullanmis oldugu markaya karsi duygusal bir bag olusturdugu sonucunu
beraberinde getirmektedir. Bu durumda siirekli kullanmis oldugu markayla biitiinliik kurma, ona sadik kalma,
diger markalarda alternatif durumlar s6z konusu olsa da kendi kullandig1 markasindan vazgegememe ve o
siirekli kullanmis oldugu markaya yonelik siirdiiriilebilir bir davranig sergileme yoniinde olmaktadir. Ek
olarak, benzer markalardaki firsatlar, kampanyalar, kuponlar, indirimler gibi durumlar s6z konusu olsa da
tiketicilerin siirekli kullanmis olduklar1 markaya olan baglliklar1 vazgecmemelerini saglamaktadir. Bu
noktada marka bagliligi davranigsal finans alaninda muhafazakarlik etkisi ile benzer nitelik tasimaktadir.
Davranigsal pazarlama alaninda marka baglilig1 ve davranigsal finans alaninda muhafazakarlik etkisinin ortak
noktalar1 ise su sekilde ifade edilebilmektedir: her ikisinde de giiven ilk sirada yer alirken, risk almak
istememeleri, devamli kullandiklar1 marka/hisse senedi ile ilgili hep olumlu hisler besleme, olumsuzu
gérmeme, firsatlar1 kagirma yoniinde ¢ikarim yapilabilmektedir.

Yapilan calismalar neticesinde bu iki kavramm bir arada inceleyen ¢aligmalarn olmadigi ve ozellikle
muhafazakarlik etkisi kavraminin literatiirde davranigsal finans alaninda ¢ok az ¢aligmaya rastlandigi, marka
baglilig1 kavraminin da davranigsal pazarlama alaninda ¢ok az ¢alismaya rastlandigi sonuglar elde edilmistir.
Her iki kavramin bir arada incelenmesi neticesi ulusal ve uluslararas literatiirde bir boslugu dolduracagini
ortaya koymustur. Muhafazakarlik etkisi kavramu uluslararasi yazinda az da olsa mevcut c¢aligmalar yer
alirken, ulusal yazina katkis1 daha fazla olacaktir. Yapilan bu ¢alisma ile davranigsal finans ve davranigsal
pazarlama alanlarma teorik bir 151k tutulmaya ¢alisilmaktadir. Ayrica marka baglilig1 ve muhafazakarlik etkisi
kavramlarmmin ortak noktalar1 da dikkate alinarak genis bir perspektif olusturulmustur. Bu perspektifte,
yatirimcilarin ya da tiiketicilerin genellikle ilk sirada tuttuklar1 ‘giiven’ unsurunun yani sira, firsatlar1 kacirma
ve olumsuzu gérmeme gibi muhafazakarlik etkisi ve marka baglilig1 unsurlarindan armarak yeni firsatlari
kacirmamalidir. Ayrica pazarlama boyutunda, isletmeler acisindan bu baglantiy1r anlayarak pazarlama
stratejilerine uygulamak, kalict miisteri iligkilerine sahip olabilme firsatini sunabilmektedir. Ulusal ve
uluslararasi literatiir taramasi sonucunda bu kavramlarin farkli biligsel ve bulussal yontemlerle de arastirilmasi,
gelecekte yapilacak olan arastirmalara oneri olarak tavsiye edilmektedir.

Cikar Catismasi

Herhangi bir ¢ikar ¢atismasi bulunmamaktadir.
Yazar Katki Oran

Yazar katki orani esit sekildedir.

Finansman

Finansman kullanilmamustir.
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