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Ozet

Rasyonel tiiketim kararlarinin agiklanmasinda kullanilan fayda kavrami,
ekonometrinin yiikselisi ile gelecegin bilinmezliklerini de agiklayabilmek
icin beklenen fayda yaklasimma doniigmiistiir. Tiketim kararlarinin
gelecegin getirecegi risk veya belirsizlik kosullar1 altinda verildigi
esasina dayanan bu model aksiyomatik hale getirilerek matematiksel
acidan giiclendirilmistir. Yirminci ylizyilin ikinci yarisinda ise beklenen
fayda kavraminin tiikketim kararlarinin tamamini agiklamada eksik
kaldigin1 kanitlayan ¢esitli ¢alismalar ortaya konulmustur. Bu
caligmalarinda devaminda ise beklenen fayda modelinin aciklayamadigi
irrasyonel tiikketim kararlarinin risk ve benzeri faktorlere dayali olarak bir
sistematigi oldugu diislincesi ile yeni teoriler gelistirilmistir. Bu teorilerin
hala gelistirilmesine halen devam edilmektedir. Tiiketici davranislarinin
hizli degistigi yirmi birinci yiizyilda, bu davranislarin agiklanabilmesi
icin beklenen fayda esasina dayali teorilerin gelismeye devam edecegi
goriilmektedir.
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Abstract

Utility concept which was used to explain rational consumption
decisions, has evolved to expected utility approach with the rise of
econometrics to explain also the risks and uncertainties of the future.
Although expected utility model was strengthened in terms of
mathematics with new axioms, in the second half of twentieth century,
new studies proved that it was inadequate to explain all of the
consumption decisions made under risk or uncertainty. Moreover, these
studies had been followed by new theories which were based on
systematic explanations of irrational consumption decisions. While
consumer behavior has been changing rapidly in twenty first century,
expected utility and its systematic violations are still continuing its
development to explain new attitudes in consumption.

Keywords:Expected utility, Allais Paradox, Savage Axioms, Prospect
Theory

1. Giris

Fayda yaklasimi bireyin herhangi bir mal veya hizmeti satin almak
istedigi anda, o mal veya hizmetin tiilketiminden elde edecegi fayday1
gozeterek karar verdigi varsayimina dayanmaktadir. Beklenen fayda
yaklasimi ise bireyin herhangi bir mal veya hizmeti satin almak istedigi
andaki fayda yerine o mal veya hizmetten gelecekte elde edecegi faydayi
gozeterek karar verdigi varsayimina dayanmaktadir. Daha agik bir
ifadeyle beklenen fayda yaklagimina gore, bireyler mal veya hizmetlerin
beklenen faydasim1i gozeterek tiiketim kararlar1 vermektedirler. Bu
nedenle, c¢agdascilar gelenekselcilerin fayda fonksiyonunu beklenen
fayda fonksiyonu haline getirmislerdir.

38



Ugur SENER

Beklenen fayda yaklasimi gelecegin getirecegi risk ve belirsizlik iizerine
kurulmustur. Risk ve belirsizlik kavramlarini ilk kez Frank Knight “Risk,
Uncertainty and Profit” adli eserinde tanimlamistir. Frank Knight’a gore,
belirsizlik gelecekle ilgili dlgiilemeyen bilinmezlikleri ifade etmektedir.
Buna karsilik risk, gelecege doniik alternatiflerle ilgili olasilik
dagilimlarinin veya giincel verilerle gelecekteki alternatifler arasindaki
fonksiyonel iliskinin bilindigi bir ortamdir. Bu nedenle risk gelecege
dontik oOlciilebilir belirsizlikleri ifade eden bir kavramdir. Ancak,
gelecekte  olusabilecek alternatiflerle ilgili  belirsizlikleri  belirli
giivenilirlik araligir igerisinde Olgerek riske indirgemek miimkiindiir
(Knight, 1921: 11).

Daniel Ellsberg’e gore Frank Knight'in ¢alismasinda yer alan risk ve
belirsizlik kavramlar1 arasindaki fark riskin olgiilebilir bir bilinmezlik
olmasi, buna karsilik belirsizligin ise Olgiilemeyen bir bilinmezlik
olmasidir. Knight’in bu yaklagimini benimseyen Ellsberg, dl¢iilebilirlik
kavramimi yeniden tanimlayarak, risk ve belirsizlik kavramlarinin
arasindaki farki netlestirmistir. Ellsberg’e gore, tiiketiciler alternatif satin
alma tercihlerinden elde edecekleri faydalar1 derecelerine gore daha fazla
veya daha az olarak siralayabiliyorlarsa bu durumda bilinmezlik
Olgiilebilir diizeydedir ve dolayisiyla tiiketici belirsizlik yerine risk
altinda karar vermektedir. Daniel Ellsberg bu yaklagimi ile rasyonel
davranan bir insanin karsilasacagi biitiin belirsizlik hallerini riske
indirgeyebilecegi tezini savunmustur (Ellsberg, 1961: 643-645).

Beklenen fayda yaklasiminin tarihgesine bakildiginda, ilk yapilan
caligmalarin bu yaklasimin aksiyomatik hale getirmeye yonelik
oldugunu, daha giincel caligmalarin ise aksiyomatik hale getirilen
modelin sistematik ihlallerini ispatlama amacini giittiigiinii sdylemek
miimkiindiir. Birinci grup tiiketicilerin her zaman mal ve hizmetlerden
elde edecegi beklenen faydayr maksimum yapacak sekilde satin alma
karar1 verdikleri varsayimini kabul etmistir. Buna karsilik ikinci grup ise;
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risk, belirsizlik ve diger faktorleri g6z oniinde bulundurarak tiiketicilerin
irrasyonel davranis sergileyebileceklerini ve bu nedenle beklenen faydasi
daha disiik tercihlere yonelebileceklerini de kabul etmislerdir. Bu
caligmada beklenen fayda yaklasimi bu esasa gore siniflandirilarak
incelenmektedir.

2, Beklenen Fayda Yaklasimini Tanimlayan ve Aksiyomatik
Hale Getiren Caligmalar

Beklenen fayda kavramini ilk ortaya atan kisi olan Daniel Bernoulli’nin
(1700-1782) bu kavrami gelistirmesini saglayan olay, kuzeni Nicholas
Bernoulli’nin (1687-1759) 1713°de Pierre Reymond de Montmort’a
(1678-1719) yazdigi mektupta ortaya attigi Petersburg paradoksudur.
Petersburg Paradoksu yazi tura ile oynanan oyuna katilmak i¢in ne kadar
katilim bedeli 6denmesi gerektigini sorgulayan bir problemdir. Bu
oyunun kurallarina gore; ilk denemede yazi gelirse 2 giimiis para, ilkinde
gelmeyip ikincide gelirse 4 glimilis para, ilk iki seferde gelmeyip
liclinclide gelirse 8 giimiis para, ilk li¢ seferde gelmeyip dordiinciide
gelirse 16 glimiis para kazanilir. Oyun ilk yazi gelene kadar devam eder.
Siirekli tura gelmesi durumunda getirinin de sonsuza kadar artma
olasiligt s6z konusudur. Asagida bu oyunun beklenen getirisini
hesaplanmas1 matematiksel olarak ifade edilmektedir (Neugebauer, 2010:
4).

22X =14+1+1+ =00 (2.01)

Nicholas Bernoulli mektubunda, Montmort’a bu oyuna girmek i¢in ne
kadar girig licreti 6demeye razi olursunuz sorusunu sormaktadir. Bu
konudaki matematiksel cevab1 da mektubunda yer almaktadir. Bu cevaba
gore serinin toplami sonsuz oldugundan oyunun beklenen getirisi de
sonsuzdur. Nicholas Bernoulli aslinda bu oyunu ortaya atarak insanlarin
her zaman rasyonel davranmadigi iizerine bir 6rnek vermistir. Yukaridaki
(2.01) seride de sunuldugu gibi, oyunun beklenen getirisi sonsuz
olmasmma ragmen, insanlar yiiksek getiri elde edecekleri diislik
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olasiliklarin gelmeyecegi varsayimi ile bu oyuna katilmak i¢in ¢ok biiyiik
paralar yatirmazlar. Dolayisiyla riskten kaginarak irrasyonel bir davranis
gosterirler.

Petersburg Paradoksunu arastirmak gayesiyle yola ¢ikan Daniel
Bernoulli, risk ol¢limiine yeni bir bakis acisin1 getirerek beklenen
faydanin ilk tanimini ortaya koymustur. Bernoulli’nin 1738’de Latince
olarak yaymladigi “Specimen Theoriae Novae de Mensura Sortis
(Bernoulli, 1954: 23)” adli makalesinde yaptig1 tanima gore “Eger biitlin
olast kar beklentilerinin faydalari, bu beklentilerin biitiin olusabilme
alternatiflerinin sayis1 ile ¢arpilip, bulunan sonug¢ toplam alternatif
sayisina boliinlirse ortalama fayda elde edilir. Ortalama fayda ise
problemin risk degerine karsilik gelmektedir (Bernoulli, 1954: 24).”

Daniel Bernoulli, insanlarin beklenen gelirden ¢ok, beklenen faydayi
maksimum yapmak amaciyla hareket ettiklerini savunmustur.
Paradoksun beklenen faydasina dair logaritmik bir fonksiyon ortaya
koyarak, esit oranda gelir artisin1 izleyecek fayda artiginin azalacagini
Onermistir. Ancak, fayday1 nasil Ol¢ecegine dair rasyonel bir ¢alisma
ortaya koyamamistir (Schoemaker, 1982: 531). Bu agiklamalardan da
anlasilacagi gibi, Daniel Bernoulli beklenen fayda kavramini 1700’li
yillarda literatiire ilk kazandiran kisidir. Ancak Bernoulli’den iki yiizyil
sonra gelen ekonomistler bu kavramdan hareket ederek beklenen fayda
yaklagimini aksiyomlastirmiglardir.

Frank Plumpton Ramsey ve Bruno de Finetti beklenen fayda konusunda
oncliliik yapan iki matematikg¢idir. Bunlar, bireylerin beklenen faydanin
maksimizasyonunu g6z Oniinde bulundurarak karar verdikleri
varsayimina dayanan subjektif olasilik kavrami ile ilgili yaklagimlar
gelistirmislerdir. Ornegin, Ramsey 1931 yilinda subjektif olasiligin
varligini ortaya koymus, Finetti ise 1937 yilinda lineer fayda varsayimina
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dayanan bir subjektif olasilik tanimi Onermistir (Karni, 2005: 3). Bu
aciklamalardan anlasilacagi gibi her iki diisliniir de beklenen faydayi
subjektif olasilik kavrami i¢inde incelemislerdir. Buna karsilik, John Von
Neumann ve Oscar Morgenstern “Theory of Games and Economic
Behaviour” adli eserlerinde, tiiketim kararlarim1  beklenen fayda
yaklasimi ile aciklayarak bu yaklagimi aksiyomatik bir model haline
getirmislerdir (Von Neumann, Morgenstern, 1944).

Von Neumann ve Morgenstern, bireylerin mal veya hizmetlerin
tilketiminden gelecekte elde edecekleri faydayr gozeterek satin alma
karar1 verdiklerini varsaymaktadirlar. Ayrica, ad1 gegcen ekonomistlere
gore bu fayda sadece belirli olasiliklara goére ongoriilebilir bir nitelige
sahiptir. Bu nedenle, Von Neumann ve Morgenstern, risk durumu altinda
fayda fonksiyonunun tiiketim kararlarini agiklamada yeterli olmadigini
savunarak  bu  fonksiyonu, beklenen fayda fonksiyonu ile
degistirmislerdir. Adi gegen ekonomistlerin bu c¢alismasi, fayda
fonksiyonunu esas alan geleneksel talep teorilerinin yerini alan beklenen
fayda fonksiyonunu esas alan modern talep teorilerinin onciisii olarak
ekonomi biliminde 6enmli bir basamak olarak literetiirde yerini almistir.

Von Neumann ve Morgenstern’in gelistirdikleri modele gore; tiiketiciler
her birinin i¢inde (n) adet olay bulunan (m) adet alternatif mal veya
hizmet sepetleri arasindan tercih yapmaktadirlar. Daha acik bir ifadeye
gore, tiiketici (y') mal veya hizmet sepetini tercih ettiginde, bu satin alma
karar ile birlikte gergeklesme olasiliklar: belirli, birbirini diglayan (n)
sayida olaydan yalniz birisi gergeklesecek ve tiiketici gergeklesen olayin
karsilig1 olan fayday1 elde edecektir. Asagida bu modelin notasyonu
sunulmaktadir (Wu, Pontley, 1986: 206-207).

yLy?%,...,y™  :alternatif m adet mal veya hizmet sepetleri,

{y'1,y2,...,y'n} : i alternatiflerin secilmesi halinde belirli bir olasilik
dahilinde gergeklesebilecek birbirini dislayan n sayida olay kiimesi,
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D(y'x) : y' mal veya hizmet sepetinin satin alinmasi ve (k)
olaymin ger¢ceklesmesi durumunda elde edilecek fayda indeksi,

P(y'x) : ¥ mal veya hizmet sepetinin satin alimas1 durumunda
(k) olayimnin gerceklesme olasiligi.

Von Neumann ve Morgenstern’in modeline gore, i mal veya hizmet
sepetinin se¢ilmesi halinde elde edilecek toplam beklenen fayda
asagidaki formiille (2.02) hesaplanmaktadir. Risk ortaminda bulunan
tilketici, (m) sayidaki mal veya hizmet sepetinden bu formiille
hesaplanan beklenen faydasi en yiiksek alternatifi tercih etmektedir.

o(y) = Tho, Py @ (vh) i=1,2,....m.
(2.02)

Von Neumann ve Morgenstern’in beklenen fayda yaklasimi Daniel
Bernoulli’nin beklenen faydasindan farklidir. Ciinkii Von Neumann ve
Morgenstern beklenen fayda maksimizasyonuna dayanarak rasyonel bir
secim yapilabilecegini ilk kez aksiyomlastirarak ispatlamislardir. Diger
bir ifade ile tiiketici beklentisinin mantiga ve akla uygun olarak
hesaplanmasini ortaya koyarak pratik bir fayda fonksiyonu elde
etmiglerdir. Ayrica bu ekonomistler, Bernoulli’nin parasal getiriye iliskin
beklenen fayda kavramimi her tiirli sonu¢ ic¢in genellemislerdir
(Schomaker, 1982: 531). Asagida Von Neumann ve Morgenstern’in
beklenen fayda yaklasiminin dayandirildigi aksiyomlar 6zetlenmektedir
(Wu, Pontley, 1986: 207).

[P 4]

e Tercihler tam olarak siralidir. Herhangi iki “a” ve “b” tercihi i¢in a<b,
a>b veya a=b kosullarindan sadece biri dogrudur.

e Tercihler gecislidir. Eger a>b ve b>c ise a>c dogrudur.

e Tercihler siireklidir. a>b>c oldugunu varsayalim. 0<a<l araliginda
bir a olasilig1 olsun. Bu durumda tiiketiciye esit cazibede olan a x a, ¢
x (1- a) ve kesin olarak elde edilebilecek bir b tercihi vardir. Diger bir
ifadeyle a ve c’yi b’ye esdeger hale getirebilen bir o degeri
mevcuttur.
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e Tiiketici rasyonel ve tutarhidir. Tiiketicinin rasyonelligi ve tutarlilig
matematiksel olarak asagida maddelerde tanimlanmaktadir.

o a>bolsun. ac + (1- a)a > ac + (I- a)b esitsizligi 0< a <1
araliginda her a degeri i¢in dogrudur.

o a=b olsun. ac + (I- a)a = ac + (1- a)b esitligi 0< o <I
araliginda her a degeri i¢in dogrudur.

o o[fa + (I- B)b] + (1- )b = ya + (1- y)b esitligi vy = aoff
esitligini saglayan 1’den kiigiik her o ve P degeri i¢in
dogrudur.

e ab alternatifleriyle ilgili secilebilecek herhangi bir ¢ fayda indeksi
icin; a>b ise @(a)> ¢(b), a<b ise @(a)<p(b) ve a=b ise ¢(a)= ¢@(b)
esitlikleri ve esitsizlikleri her zaman dogrudur. Ayrica, Ik dort
aksiyom fayda indeksi uygulamalarindan etkilenmez.

Yukaridaki aksiyomlar, beklenen faydalarina goére siralanan tercihlerin

bireylerin gercek tercihleriyle birebir oOrtiistiigiinii dogrulamak ig¢in

gerekli ve yeterlidir (Schomaker, 1982: 532).

Ramsey, Finetti, Von Neumann ve Morgenstern’in calismalariyla
baslayan beklenen fayda maksimizasyonu ile karar verme yaklasimlari
Leonard Savage’in ¢alismalar1 ile doruk noktasina ulagmistir (Karni,
2005: 3). Leonard Savage 1954 yilinda yaymlanan “The Foundations of
Statistics” adl1 eserinde subjektif beklenen fayda teorisini gelistirerek,
Von Neumann ve Morgenstern’in beklenen fayda yaklagimina yeni bir
boyut kazandirmistir. Asagida Leonard Savage’in subjektif beklenen
fayda yaklagiminin tanimlamalar1 sunulmaktadir (Surowik, 2002: 68-69).
Bu notasyon, Savage’in orijinal notasyonu degildir.

S, s, ... : dlinyada olan gercek durumlar,

S : diinyada olan ger¢ek durumlar kiimesi,

A,B,C,... : olaylar (diinyada olan ger¢ek durumlar kiimesinin alt
kiimeleri),

c,c, ... : sonuglar,

C : sonuglar kiimesi.

44



Ugur SENER

f,g h, ... : eylemler, diger bir deyisle S kiimesinden C kiimesine
taniml1 fonksiyonlar; 6rnegin f(s), (s) durumuyla ilgili sonucu ifade eder,

F : eylemler kiimesi,
Fsabit : sabit eylemler kiimesi,
> : F kiimesinde taniml1 tercihlerin iliskisi.

Savage’in modelinde f > g tercih iligkisi “f eylemi en az g eylemi kadar
tercih edilen bir eylemdir” olarak tanimlanmaktadir (Karni, 2005: 4).

Savage’a gore sabit bir eylemin sonuglart diinyadaki gercek olan
durumlardan bagimsizdir. Asagida sabit bir eylemin matematiksel tanimi
sunulmustur.

Tanim 1

f (EF) ancak ve ancak herhangi bir s €S i¢in f(s) =c¢,(c €
C) oldugunda sabit eylemdir.

f(s),sEA

g(s), sEA’ anlamina

[f,4;9;A"] ifadesi s €S igin h(s):{
gelmektedir.

Savage tercihler arasinda asagida belirtilen iligkiyi tanimlamaktadir.

Tanim 2
f = Ag:belirlibir h € F igin eger [f,A;g; A’] = [g,4; h; A'] ise

Bu tanimda f > A g ile A olay1 verildiginde f’in g’ye tercih edilen bir
eylem oldugu ifade edilmektedir.

Savage asagida bos olay1 da tanimlamaktadir.

Tanim 3

Herhangi f,g € F icin f > A g saglaniyorsa A bos olaydir.
Asagida Savage aksiyomlart sunulmaktadir (Surowik, 2002: 69-70).
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Aksiyom 1

> tam ve geciglidir.

Aksiyom 2 Kesin Olma Prensibi

A <€ S bos olay degil ise, herhangi f, g, h, h' € F igin,

[f,A;h; A’ = [g,A; h; A'] esitsizligi ancak ve ancak [f,A;h';A’] =
[g,A; h'; A'] oldugunda dogrudur.

Aksiyom 3
A € S bos olay degil ve f, g € FS® jse:

[f,A;h; A") = [g,A; h; A'] esitsizligi ancak ve ancak f = g oldugunda
dogrudur.

Aksiyom 4

Herhangi A, B € S olaylari ve f > g ve f' > g’ esitsizliklerini saglayan
f;g;f’;g, € Fsabit iQil’l,

[f,A;9;A"l = [f,B; g;B'] ifadesi ancak ve ancak [f',4;g9";4"] =
[f',B; g'; B'] oldugunda dogrudur.

Aksiyom 5

f > g esitsizligini saglayan f, g € F5*% sabit eylemleri vardir.
Aksiyom 6

f>g esitsizligini saglayan herhangi f,g € F ve h € F5® j¢in S

kiimesinin H € Psartin1 saglayan sonlu alt kiimesi (P) vardir:
) [hH;f;H'] > g,
2) f>I[hH;f;H]

Aksiyom 7

Biitiin f, g, h € F eylemlerinde, herhangi bir s durumunun A olayinda
eger f(s) > g(s) dogru ise, secilebilecek herhangi bir 4 eylemi i¢in
[f,A4;9; A"l = [g,A; h; A'] dogrudur.
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Savage’in  teorisinde tercih  siralamasi  beklenen fayda (U)
maksimizasyonu ile yapilir. Matematiksel olarak ifade edilecek olursa,
f > g durumu ancak ve ancak E(U(f)) > E(U(g)) saglandiginda
gecerlidir. Savage’a gore ayni siralamay1 koruyan iki fayda fonksiyonu
stratejik olarak esdegerdir (Surowik, 2002: 73).

Savage aksiyomlar1 ile Von Neumann ve Morgenstern’in aksiyomlari
arasinda benzerlikler mevcuttur. Ikisinde de siralama iliskisi tam ve
gecislidir.  Buna karsilikk, Von Neumann ve Morgenstern’in
yaklagimindan farkli olarak Savage’in yaklagiminda bulunan aksiyom 3
ve aksiyom 4 subjektif faydadan subjektif olasiligin elde edilmesini
saglamaktadir. Ayrica Savage’in 5, 6 ve 7’nci aksiyomlari sirasiyla
Onemsiz olmama, siireklilik ve dominant olma kosullarini ifade
etmektedir (Surowik, 2002: 70). Tercihlerin ortak elemanlarinin ihmal
edilebilirligi anlamina gelen kesin olma prensibi Savage aksiyomlarinda
acikga, Von Neumann ve Morgenstern’in aksiyomlarinda ise dolayh
olarak ifade edilmektedir (Quiggin, 1982: 9).

Savage’in yaklasiminin bir bagka istiinliigli de, subjektif olasiligin
varligint  kabul etmek yerine, subjektif olasiligi tercihlerle
iliskilendirilmis aksiyomlardan tiiretmesidir. Diger yandan, Savage’in
teorisinin zayif yani ise diinyada ger¢ek olan durumlar kiimesi (S)’in
sonsuz bir kiime olmasidir. Pratikte diinyada gercek olan durumlar ve bu
durumlarin sonuglar1 sonlu kiimelerin elemanlaridir (Surowik, 2002: 70-
71).

3. Beklenen Fayda Yaklagiminin Sistematik ihlalleri

Savage’in modeline gelen ilk Onemli elestiri Fransiz matematikei
Maurice Allais’nin  Allais Paradoksu olarak bilinen sec¢im Kkarari
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ornekleridir. Allais paradoksu Savage’in kesin olma prensibini ihlal eden
durumlar icermektedir (Surowik, 2002: 72). Maurice Allais’nin bu
calismasi, tliketicilerin her zaman beklenen faydanin maksimizasyonunu
gozeterek karar vermediklerini ifade etmesi bakimindan 6nemlidir.
Bireyin beklenen faydasi en yiiksek se¢imi yapmasi rasyonel tiiketici
davranisi olduguna gore, Allais Paradoksu sadece Savage’in ¢alismasina
getirilen bir elestiri olmaktan ¢ok, rasyonel tiiketici davranigini esas alan
geleneksel yaklagimlara getirilmis bir elestiridir. Asagida Maurice Allais
tarafindan ortaya konulan iki paradoks sunulmaktadir (Andreoni,
Sprenger, 2010: 1).

A: (100 milyon, 1,00)
B: (500 milyon, 0,10 | 100 milyon, 0,89 | 0, 0,01)

Yukarida sunulan A durumunda kesin olarak 100 milyon frank
kazanilacaktir. B durumunda ise %10 ihtimalle 500 milyon, %89
ihtimalle 100 milyon, %1 ihtimalle O frank kazanilacaktir.

A ve B durumlarinin beklenen parasal getirisi asagida hesaplanmistir.
A =100 milyon x 1,00 = 100 milyon
B = (500 milyon x 0,10) + (100 milyon x 0,89) + (0 x 0,01) = 139 milyon

A ve B durumlarindan Savage’in kesin olma prensibine gore %89
ihtimalle 100 milyon frank kazanma olasilig1 ¢ikarilirsa asagida sunulan
A’ ve B’ durumlari elde edilmektedir.

A’: (100 milyon, 0,11 | 0, 0,89)

B’: (500 milyon, 0,10 | 0, 0,90)

A’ ve B’ durumlariin beklenen parasal getirisi asagida hesaplanmstir.
A’ = (100 milyon x 0,11) + (0 x 0,89) = 11 milyon

B’ = (500 milyon x 0,10) + (0 x 0,90) = 50 milyon

Beklenen fayda maksimizasyonu prensibine gore, B ve B’ durumlar1 A
ve A’ durumlarma gore daha yiiksek bir beklenen parasal getiri sagladigi
icin tercih sebebi olmalidir. Ancak, Allais yaptig1 anket ¢aligmasinda
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bireylerin ¢ogunlukla A ve B’ tercihlerini yaptiklarin1 saptamistir. Bu
durum Savage’in aksiyom 2’de belirttigi kesin olma prensibini ihlal
etmektedir. Maurice Allais’in ikinci paradoksu da asagida sunulmaktadir.

C: (100 milyon, 1,00)
D: (500 milyon, 0,98 | 0, 0,02)

C ve D durumlarinin olasiliklarinin 1/100 oraninda azaltilmasi ile elde
edilen C’ ve D’ durumlar1 agagida sunulmaktadir.

C’: (100 milyon, 0,01 | 0, 0,00)
D’: (500 milyon, 0,0098 | 0, 0,9902)

Birinci paradoksta oldugu gibi beklenen fayda maksimizasyonu ilkesine
gore C ve C’ durumlarinin D ve D’ durumlarma tercih edilmesi
gerekirken, Allais’in aragtirmasina gore bireyler cogunlukla C ve D’
durumlarini tercih etmislerdir. Bu da birinci paradoksta oldugu gibi
Savage’in aksiyomlariin ihlali anlamina gelmektedir.

Subjektif beklenen fayda teorisine 6nemli elestiri yapanlardan birisi de
Daniel Ellsberg’dir. Ellsberg’in deneyinde ic¢inde kirmizi ve siyah
toplarin bulundugu iki torba mevcuttur. Birinci torbada toplam 100 adet
kirmizi ve siyah top bulunmasma ragmen kag¢ tanesinin kirmizi veya
siyah oldugu bilinmemektedir. Ikinci torbada ise 50 adet kirmiz1 ve 50
adet siyah top mevcuttur. Ellsberg kirmizi; bahsini birinci torbadan top
cekmek ve kirmizi top c¢ekilirse 100 USD, buna karsilik siyah top
cekilirse 0 USD kazanmak olarak tanimlamistir. Bu tanimlamaya
dayanarak bireylere asagidaki sorular1 yoneltmistir (Ellsberg, 1961: 650-
651).

1. Kirmizi; ve Siyah; bahislerinden hangisini tercih edersiniz? Ya da
kayitsiz m1 kalirsimiz? Diger bir ifadeyle, torba 1’den top
cekerken 100 USD tutar1 kirmiziya mi siyaha yatirirsiniz?

2. Kiwrmiziz ve Siyah: bahislerinden hangisini tercih edersiniz?

3. Kirmizi; ve Kirmiziz bahislerinden hangisini tercih edersiniz?

istanbul Aydin Universitesi Dergisi 27, (2015) (37-68) 49



Beklenen Fayda Yaklasimi ve Bu Yaklasimin Sistematik ihlalleri

4. Siyah; ve Siyah; bahislerinden hangisini tercih edersiniz?

Ellsberg’in calismasinda birinci ve ikinci soruya genel olarak kayitsizlik
cevabr verilmistir. Son iki soruda ise cogunluk Kwrmizi> ve Siyah:
bahislerini Kirmizi; ve Siyah; bahislerine tercih etmistir. Baz1 bireyler
yine kayitsizlik cevabini vermislerdir. Savage’in modelinin temel
kurallarma gore Kirmiziz bahsini tercih etmek Kirmiziz’ nin Kirmizii’den
daha yiiksek olasiliga sahip oldugunu kabul etmek demektir. Ayrica, ayni
bireyin Siyah, bahsini Siyah;’e tercih etmesi Siyah:’nin Siyah;’e gore
daha yiiksek olasiliga sahip oldugunu diisiinmeleri anlamina gelmektedir.
Ayni anda Siyah> ve Kirmizi>’nin daha yiiksek olasiliga sahip olmasi
miimkiin degildir. Bu ihlalden hareket eden Ellsberg, Savage’in
modelinde oldugu gibi bireylerin tercihlerinin tamamen olasiliklardan
tiiretilmesinin dogru olmadigini ifade etmistir. Ellsberg’in bu deneyinde
Savage’in ilk iki aksiyomunun ihlali s6z konusudur.

Ellsberg’in ikinci deneyinde bir torbada toplam 90 adet kirmizi, siyah ve
sar1 top mevcuttur ve 30 adedinin sar1 oldugu bilinmektedir. Buna
karsihk 60 topun ka¢ tanesinin siyah veya kirmizi oldugu
bilinmemektedir. Torbadan rastgele bir top ¢ekilecektir ve bu topun rengi
ile ilgili asagidaki bahisler s6z konusudur. 1 numarali bahis kirmiziya
100 USD oynamak ve 2 numarali bahis siyaha 100 USD oynamak
anlamia gelmektedir (Ellsberg, 1961: 654).

Kirmiz1 Siyah Sar1
1 100 USD 0 USD 0 USD
2 0 USD 100 USD 0 USD

Ayrica, 3 numarali bahis ise kirmizi veya sartya oynamak, 4 numaral
bahis de siyah veya sariya oynamak olarak tanimlanmaktadir. Ellsberg
bireylere 1 ile 2 arasindan ve 3 ile 4 arasindan hangi tercihleri yapacagini
sormustur.
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Kirmizi Siyah Sar1
3 100 USD 0 USD 100 USD
4 0 USD 100 USD 100 USD

Ellsberg’in anket caligmasinda en sik rastlanan sonug¢ bahis 1 ve bahis
4’lin tercih edilmesidir. Daha az sayida birey ise bahis 2 ve bahis 3’1
tercih etmislerdir. Iki sonu¢ da Savage’in kesin olma prensibini ihlal
etmektedir. Bu prensibe gore bahis 1 ve bahis 3 ayni anda se¢ilmelidir.
Bu deney de 6nceki gibi tercihlerin birebir olasiliklarla iligkili oldugu
savina, daha agik bir ifadeyle tercihlerin her zaman beklenen fayda
maksimizasyonu ile yapildig1 teorisine karsi gelmektedir. Ellsberg bu
sonuglara istinaden kesin olma prensibinin ciddiyetle yeniden gézden
gecirilmesi gerektigini ifade etmistir (Ellsberg, 1961: 654-655).

Ellsberg ve Allais’nin ¢aligmalarinin ikisinin de Ornekleri bahis veya
kumar {izerinedir. Risk durumu altinda karar verme siirecine dayali
kumar oyununun rasyonelligi hakkinda benzer sayilabilecek fakat farkl
bakis acisina sahip bir goriisii de Marshall ortaya koymustur. Marshall’a
gore tlketiciler kumar oynama kararlarin1 bu kararlarin parasal
getirisinden elde edecekleri beklenen faydayi gozeterek vermektedirler.
Parasal getiriden elde edilen faydanin azalarak arttigindan dolay1 parasal
getiri ve gotiirii miktar1 esit olan yazi tura oyununun beklenen faydasi
negatif olmaktadir. Bu yiizden Marshall, kumar1 rasyonel bir tiiketici
davranisi olarak gormemektedir (Wu, Pontley: 1986: 207).

Ellsberg ve Allais’nin ¢alismalarinin diger bir ortak 6zelligi ise rasyonel
tiiketici davranisini esas alan, diger bir deyisle tliketicinin beklenen fayda
maksimizasyonu ilkesine gore karar verdigini varsayan ¢alismalara
getirilen iki 6nemli elestiri olmalaridir. Iki calisma da bu ilkeye karsi
gelen cesitli ornekler sunmasina ragmen rasyonellik disi davraniglar
sistematik bir yaklasimla smiflandirmadigindan dolay1 tezimizde
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rasyonel tiiketici davranigini esas alan cagdas talep teorileri bashgi
altinda bu teorilere getirilen elestiriler olarak sunulmustur.

Von Neumann ve Morgenstern’in ¢alismalariyla birlikte risk ve
belirsizlik durumu altinda tiiketici tercihlerinin agiklanmasi konusunda
beklenen fayda yaklasimi en yaygin model haline gelmistir (Quiggin,
1993: xi). Fakat bu modelin esast olan bireylerin beklenen fayda
maksimizasyonu ile karar vermesi varsayimi devam eden siirecte onemli
elestiriler almistir. Daniel Kahneman ve Amos Tversky’nin bu
varsayimin ihlallerini sistematik bir yaklasimla inceleyip bireylerin
irrasyonel tiiketim kararlarina agiklama getiren prospekt teorisi ise bir
elestiri olmaktan ote bu yaklasima yeni bir boyut kazandirmistir.
Psikolog ve matematik¢i tinvanlarinin ikisine de sahip diisiiniirler
elestirel bir bakigla beklenen fayda teorisinin gergek hayati kavramada
yeterli olmadigini ve risk altinda alinan biitiin kararlar1 kapsamadiklarini
ortaya koymusglardir (Kahneman, Tversky, 1979: 263). Teorinin isminin
Tirkgelestirilmesi konusunda bir fikir birligi bulunmamaktadir. Ernur
Demir Abaan “Fayda Teorisi ve Rasyonel Secimler” adli kitabinda
“prospect” ifadesini “umut” olarak terciime etmistir (Abaan, 1998: 213).
Ayrica bazi farkli kaynaklarda da “beklenti teorisi” olarak ¢evrilmistir.
Ancak, Kahneman ve Tversky’nin makalesinde “prospect” kelimesi
bahis sozlesmesini veya bahse konu alternatifleri ifade etmek igin
kullanildigindan  dolay1 kelimenin Tiirkcelestirilmesinden ziyade,
“prospekt” olarak devsirilmesi tercih edilmistir.

Kahneman ve Tversky’nin modelinde prospect “(p;) olasiliklar: dahilinde
gerceklesebilecek (x;) sonuglari olan bir bahis sozlesmesi(Kahneman,
Tversky, 1979: 263)” olarak tanimlanmistir. Asagida modelin notasyonu
sunulmaktadir (Kahneman, Tversky, 1979: 263-264). Bu notasyona gore
olasiligi sifira esit olan sonuglar ileride sunulacak Orneklerde
gosterilmemektedir.
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Prospect (X1, p1 | X2, p2 | .. | Xn, Pn)
(3.01)

Asagida sunuldugu gibi bu modelde ger¢eklesebilecek biitiin olasiliklarin
toplamui bire esittir.

pttp2t...+tpa=1
(3.02)

Kahneman ve Tversky’ye gore beklenen fayda yaklasiminin prospektler
arasindan tercih yapmak i¢in kullanilabilmesi asagidaki ii¢ varsayima
dayanmaktadir.

Beklenti: Asagida matematiksel olarak ifade edildigi gibi toplam fayda
sonuglarin beklenen faydalarinin toplamina esittir.

U (x1, p1 [ x2, p2| ... | Xn, pn ) = pru(x1) + p2u(x2) + ... + pnu(Xn)

(3.03)
Mal Varhgi: Mal varlig1 (w) olan bireyin (X1, p1 | X2, p2 | ... | Xn, Pn )
prospectini kabul etmesi i¢in U (x1+w, p1 | Xo+tw, p2 | ... | XotW, pn ) > U

(w) olmalidir. Diger bir deyisle, mal varlig1 eklenmis prospectin beklenen
faydasi mal varliginin beklenen faydasindan yiiksek olmalidir.

Riskten kacinma: u i¢ biikey bir fonksiyondur (u’’<0).

Ad1 gegen yazarlar riskten kaginan bireyi, kesin sonucu (x) olan prospekti
beklenen degeri (x) olan herhangi riskli bir prospekte tercih eden kisi
olarak tanimlamaktadirlar. Beklenen fayda teorisine gore riskten kaginma
diizeyi fayda fonksiyonunun i¢biikeylik diizeyidir.

Kahneman ve Tversky teorilerinde beklenen fayda yaklagimini sistematik
olarak ihlal eden Allais’nin Orneklerine benzer prospektler
sunmaktadirlar. Ilk olarak bireylerin sonuglari kesin olan alternatifleri
sonuclart olasiliklar dahilinde gerceklesecek alternatiflere tercih
ettiklerini ortaya koymaktadirlar. Bu durumu kesinlik etkisi olarak
tanimlamaktadirlar. Asagida yazarlarin ¢alismasinda ortaya koydugu
Allais’nin ¢aligmasindan esinlenilen 6rneklerden bazilar1 sunulmaktadir
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(Kahneman, Tversky, 1979: 265-266). Prospektlerin sag tarafinda yazan
yiizde rakamlar anket ¢alismasinda alinan sonuglar1 ifade etmektedirler.

Problem 1: Asagidakilerden birini tercih ediniz.
A:(2.500, 0,33 | 2.400, 0,66 | 0, 0,01) %18
B: (2.400, 1,00) %82
Problem 2: Asagidakilerden birini tercih ediniz.
C: (2.500, 0,330, 0,67) %83
D: (2.400, 0,34 | 0, 0,66) %17

Iki problemde de bireyler ¢ogunlukla beklenen degeri diisiik alternatifleri
tercih ederek beklenen fayda teorisini ihlal etmektedirler. Bu sonu¢ B ve
C secgeneklerinin beklenen degerleri A ve C seceneklerine gore diisiik
olmalarma ragmen bireylerin bu seceneklerin beklenen faydasini daha
yiiksek olarak algilamalar1 anlamina gelmektedir. Yazarlara gore bunun
sebebi, bireylerin sonucu kesin olan alternatifleri sonucu olasiliklar
dahilinde gerceklesecek alternatiflere gore daha fazla agirhik
vermeleridir. Ayrica C ve D alternatifleri, A ve B alternatiflerinde ortak
olan %66 ihtimalle 2.400 birim gelir etme elemaninin ¢ikarilmasi ile elde
edilmistir. Bu nedenle, bireylerin ¢ogunlukla B ve C’yi aymi anda
secmeleri Savage’in kesin olma prensibini de ihlal etmektedir.

Kesinlik etkisi beklenen fayda yaklasimini ihlal eden tek hata tipi
degildir. Asagida bu yaklagimi farkli sekilde ihlal eden iki ornek
sunulmaktadir (Kahneman, Tversky, 1979: 267).

Problem 3:

A: (6.000, 0,45) %14
B: (3.000, 0,90) %86
Problem 4:

C: (6.000, 0,001) %73
D: (3.000, 0,002) %27
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Problem 3’te prospectlerin olasiliklar1 yiiksektir ve beklenen getirileri
birbirine esittir. Bu durumda bireyler olasiligi daha yiiksek olan B
segenegini tercih etmislerdir. Buna karsilik, problem 4’te ise
prospectlerin olasiliklar1 c¢ok diisliktiir ve yine beklenen getirileri
birbirine esittir. Bu problemde bireyler kazanci veya sonucu yiiksek olan
C segenegini tercih etmiglerdir. Nitekim Kahneman ve Tversky’ye gore
piyango benzeri diisiik olasiliklarda bireyler kazanci yiiksek olan
alternatifleri tercih etmektedirler.

Yazarlarin buraya kadar verdigi oOrneklerde prospectler pozitiftir,
dolayisiyla kayip s6z konusu degildir. Asagida Problem 3 ve Problem
4’lin sonuglarinin negatif hale getirilmesi ile elde edilen Problem 3’ ve
Problem 4’ sunulmaktadir. Verilen cevaplardan goriildiigii gibi, sonuglar
negatif oldugunda bireylerin tercih siralamasi terse donmektedir.
Kahneman ve Tversky bu sistematik degisimi yansima etkisi olarak
adlandirmaktadirlar. Yansima etkisinin sonuglarini daha agik bir sekilde
ifade edecek olursak; bireyler yiiksek olasiliklarin s6z konusu oldugu
durumlarda olasilig1 daha diisiik olan prospecti tercih etmektedirler. Buna
karsilik, olasiliklar1 ¢ok diisiik piyango benzeri oyunlarda bireyler sonucu
veya cezasi daha diisiik olan se¢enegi tercih etmektedirler.

Problem 3’:

A’: (-6.000, 0,45) %92
B’: (-3.000, 0,90) %38
Problem 4’:

C’: (-6.000, 0,001) %42
D’: (-3.000, 0,002) %58

Yansima etkisini dikkate alan yazarlar, pozitif prospectlerde bireylerin
riskten kacginan bir tutum sergiledigini, ancak negatif prospectlerde
bireylerin risk arayan bir davranis sergilediklerini savunmaktadirlar.
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Bundan dolay1 kesinlik durumunun her zaman tercih edilir oldugunu
s0ylemek dogru olmayacaktir (Kahneman, Tversky, 1979: 268-269).

Kahneman ve Tversky’nin beklenen fayda yaklasimina getirdigi diger bir
elestiri sigorta satin alma kararlaridir. Yazarlara gore, tutarlar kiigiik
veya biiyiik olabilen sigorta hizmetlerinin satin alinmasi paranin fayda
fonksiyonunun igbiikey olduguna dair giiclii bir delildir. Bundan dolayi,
bireyler fiyati beklenen aktlieryal maliyetinin {izerinde sigorta
hizmetlerini satin almaktadirlar. Buna karsilik, yazarlarin yaptigi ¢calisma
paranin fayda fonksiyonunun her yerde igblikey oldugu hipotezini
desteklememektedir. Yazarlar asagida problem 5°te bir Ornekle
tanimlanan olasilikli sigorta iizerine, Stanford Universitesi 6grencisi olan
95 kisiyle bir ¢alisma gerceklestirmislerdir (Kahneman, Tversky, 1979:
269-270).

Problem 5:

Bir miilkiiniizii yangin, hirsizlik ve benzeri konularda sigorta ettirmeyi
diisiiniiyorsunuz. Fiyat ve riskleri degerlendirdiginizde, sigorta hizmeti
satin almak ve almamak arasinda kayitsiz kaliyorsunuz. Sigorta sirketi
size yeni hizmeti olan olasilikli sigortayr oneriyor. Bu hizmette fiyatin
yarisini 0diiyorsunuz. Buna karsilik, bir kaza veya hirsizlik oldugunda
%50 ihtimalle zararinizin tamami karsilanacaktir, ancak %350 ihtimalle
polige iicretiniz iade edilip zararmiz karsilanmayacaktir. Bu durumda
miilkiiniizii sigorta ettirir misiniz?

Kahneman ve Tversky’nin anket calismasina gore, ankete katilan
bireylerin %80’1 miilklerini sigorta ettirmemeyi tercih etmislerdir.
Halbuki, beklenen fayda teorisine gore, olasilikli sigorta normal sigortaya
gore daha caziptir. Ciinkii fayda fonksiyonu i¢biikey oldugundan sigorta
poligesinin fiyat1 azaldik¢a faydasi artmaktadir.
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Tversky’ye gore, tiiketiciler karar verirken alternatiflerin ortak
elemanlarin1 eleyerek ve onlar1 birbirinden ayiran elemanlara
odaklanmak suretiyle yapacaklar1 se¢imi kolaylastirmaktadirlar (Tversky,
1972: 281-289). Kahneman ve Tversky teorilerinde bu eleme islemini
izolasyon etkisi olarak tanimlamaktadirlar. Izolasyon etkisinden dolay:
bireyler tutarsiz satin alma kararlar1 verebilmektedirler. Ciinkii eleme
islemini birden fazla sekilde yapmak miimkiindiir. Dolayisiyla, farkli
elemeler farkli kararlara yol acabilmektedir. Bu etki asagida Problem
6’da takdim edilmektedir (Kahneman, Tversky, 1979: 271).

Problem 6:

Bu oyunda iki asama mevcuttur. Birinci agamada ya %75 ihtimalle oyun
dis1 kalirsiniz, ya da %25 ihtimalle ikinci asamaya gecersiniz. Ikinci
asamada ise asagidaki A veya B seceneklerinden biri segilecektir, ancak
bu se¢im birinci asamaya baglamadan 6nce yapilmalidir.

A: (4.000, 0,80) %22
B: (3.000, 1,00) %78

Yukaridaki problemde bireyin yapacagi tercih 0,25x0,80=0,20 ihtimalle
4.000 kazanmak veya 0,25x1,00=0,25 ihtimalle 3.000 kazanmak
arasindadir. Anket caligmasina katilanlarin ¢ogunlugu iki alternatifte
ortak olan birinci agamayi eleyerek B segenegi se¢mislerdir. Eleme
yapildiktan sonra kesinlik etkisi sebebiyle B secenegi agir basmaktadir
(Kahneman, Tversky, 1979: 272). Buna karsilik, eleme yapilmazsa A
secenegi yiiksek beklenen getirisi ile daha caziptir.

Kahneman ve Tversky yukarida sunulan Orneklerle ve agiklamalarla
bireylerin tiikketim kararlarimi aciklamak i¢in beklenen fayda teorisinin
yeterli bir model olmadigini ortaya koymaktadirlar. Bu nedenle, beklenen
fayda yaklagiminin yerine ortaya koyduklar1 prospekt teorisinde karar
verme slirecini iki asamada incelemektedirler. Birinci asama diizenleme
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siirecidir ve alternatiflerin 6n analizini kapsamaktadir. Ikinci asama ise
diizenleme asamasindan gegen alternatiflerin degerlendirilmesi ve en
degerli alternatifin secilmesi asamalarini igeren degerlendirme sirecidir
(Kahneman, Tversky, 1979: 274).

Diizenleme asamasmin amacit secgenekleri yeniden yapilandirarak
sonrasinda gelen degerlendirme ve se¢im siirecini kolaylastirmaktir. Bu
asama alternatif prospektlerin sonuglarina ve olasiliklarina bir takim
islemlerin uygulanmasindan ibarettir. Bu islemlerin baslica olanlar
asagida sunulmaktadir (Kahneman, Tversky, 1979: 274-277).

Kodlama

Yukaridaki agiklamalardan ve drneklerden de anlasilacagi gibi, bireyler
kararlarinin sonuglarint mal varliklarinin nihai durumu yerine kazang
veya kayip olarak algilamaktadirlar. Kayip veya kazang elbette belirli bir
referans noktasina gore goreceli olarak hesaplanabilmektedir. Bu referans
noktasi genellikle mevcut mal varlig1 diizeyidir. Buna karsilik, referans
noktasi ile kayip veya kazang algisi bireylerin beklentilerinden veya karar
verilecek alternatiflerin yapilarindan etkilenebilmektedir. Bu etkiyi adi
gecen yazarlar kodlama olarak tanimlamaktadirlar.

Kombinasyon

Prospectlerin  birbirine esdeger sonuglarinin birlestirilmesiyle karar
verme problemi daha basit hale getirilebilmektedir. Ornegin (200, 0,25 |
200, 0,25) prospekti (200, 0,50) olarak basitlestirilebilir.

Ayirma

Bazen prospektlerin olasilikli elemanlarinin tamami ortak ve risksiz bir
sonug icerebilir. Diizenleme siirecinde bu risksiz sonucun prospektlerden
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ayrilmasi ile problem daha basit hale getirilmektedir. Ornegin (300, 0,80 |
200, 0,20) prospektinde kesin kazanilacak 200 birimin ¢ikarilmasi ile
(100, 0,80) prospekti elde edilir.

Buraya kadar anlatilan islemler prospektlere teker teker uygulanmaktadir.
Bundan sonra anlatilacaklar ise iki veya daha fazla prospekte ayni anda
uygulanacak yapidadir.

Eleme

Daha once ifade ettigimiz izolasyon etkisine gore prospektlerin ortak
elemanlar1 elenerek ihmal edilebilmektedir. Buna ek olarak farkli bir
eleme islemi de sonug ve olasiliklarin birlikte elenmesidir. Ornegin (200,
0,20 | 100, 0,50 | -50, 0,30) ve (200, 0,20 | 150, 0,50 | -100, 0,30)
prospektlerinde ortak olan %20 ihtimalle 200 birim kazanma sansinin
elenmesiyle (100, 0,50 | -50, 0,30) ve (150, 0,50 | -100, 0,30) prospektleri
elde edilebilir.

Kahneman ve Tversky’nin diizenleme siirecinde tanimladiklar1 iki diger
asama ise basitlestirme ve dominant tespitidir. Basitlestirme islemi
prospektlerin  rakamlarinin  yuvarlanmasi olarak tanimlanmaktadir.
Ormegin (101, 0,49) prospecti %50 ihtimalle 100 birim kazanmak olarak
algilanabilir. Dominant tespiti ise, gerceklesmesi olasi olmayan diisiik
ihtimalli elemanlarin ihmal edilmesi ve gerceklesmesi olasi elemanlart
karsilagtirarak degerlendirmeyi yapma siireci olarak ifade edilmektedir.

Yukarida yapilan agiklamalardan ve verilen 6rneklerden anlasilacag: gibi
diizenleme siireci bireylerin tercihlerinde pek c¢ok tutarsizlifa yol
acabilmektedir. Ornegin, izolasyon etkisinde bahsedilen hatalar
prospektlerin  ortak  elemanlarmin  elenmesinden dolayr ortaya
cikabilmektedir.
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Diizenleme siirecinin ardindan bireyler degerlendirme siirecinde en
yiiksek degere sahip prospecti tercih etmektedirler. Bu degeri
hesaplanmasinda yararlanilan ve “V” ile isimlendirilen fonksiyonun “z”
ve “v” olmak lizere iki bileseni mevcuttur. Asagida fonksiyonun iki
tercihli olarak genellestirilmis hali takdim edilmektedir (Kahneman,

Tversky, 1979: 275-278).

V(,p;y,q) = 1(p)v(x) + n(q)v(y)
(3.04)

T . p olasiliklarint 7(p) olarak karar agirliklarina doniistiiren
Olcektir.

n(p) : p olasiliginin prospectin toplam degerine etkisini ifade eder. n(p)
olasilik 6l¢egi degildir. Dolayisyla n(p) + w(1-p) degeri 1’den kiiciiktiir.

v : x sonuglarina o sonucun siibjektif degerini v(x) olarak atayan
Olcektir.
v(x) : Genellikle mal varlig1 olarak ifade edilen referans noktasindan

sapmalar1 dlger.

Yukarida sunulan esitlik beklenen fayda yaklasiminda bulunan
olasiliklarin karar agirliklar1 ile ikame edilmesi, bir baska deyisle
olasiliklara gore beklenen fayda hesaplama prensibine esneklik
kazandirilarak elde edilmistir. Ayrica prospectlerin olasiliklarinin yerini
karar agirliklart almigtir.

Prospect teorisinin 6dnemli 6zelliklerinden birisi de prospectin degerini
bireyin mal varliginin nihai durumu yerine mal varliginda olusan degisim
olarak kabul etmesidir. Ayrica, diizenleme siirecinin agamalari
prospectlerin  risksiz kismini ayirarak kisinin  mevcut varligina
katmaktadir. Bu da karar mekanizmasini etkilemektedir. Kahneman ve
Tversky’ye gore bu varsayim alg1 ve karar vermenin temel prensiplerine
uygundur. Bireylerin algit mekanizmasi mutlak biytikleri degil
degisimleri degerlendirmeye uygundur. Ornegin parlaklik, 1s1, ses ve
benzeri duyusal parametreleri ge¢miste olusmus ilgili referanslarla
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kiyaslayarak aradaki fark olarak algilamaktayiz. Ayrica; saglik, prestij ve
mal varlig1 gibi duyusal olmayan parametreler de ayn1 mantikla degisim
diizeyleriyle algilanmaktadir.

Faydayr mal varliginin nihai seviyesi yerine kazang veya kayipla ilk
olarak iligkilendiren kisi Harry Markowitz’dir. Markowitz pozitif ve
negatif prospektlerin sirasiyla i¢cbiikey ve digbiikey fayda fonksiyonuna
sahip oldugunu ortaya koymustur. Ancak, beklenen fayda yaklagiminin
ihlallerine yonelik bir calisma yapmamistir (Markowitz, 1952: 151-158).

Prospect teorisinde deger, mevcut mal varligi ve mal varliginda olusan
degisim olmak iizere iki parametreye sahip bir fonksiyondur. Deger
fonksiyonu mal varlig1 diizeyi arttikca daha dogrusal bir yap1 gosterir.
Ayrica prospectlerin siralanmasi bireylerin mal varligi diizeyine pek
degismemektedir. Ornegin, (1.000, 0,50) prospectinin degeri farkli gelir
diizeylerinde Ol¢lilmiistiir ve cogunlugun bu prospecti 300 ile 400
arasinda degerledigi tespit edilmistir (Kahneman, Tversky, 1979: 277-
278)

Bir¢ok duyusal ve algisal parametredeki degisimin fark edilme diizeyi
icbiikey bir yapiya sahiptir. Ornegin, bireyler 3 ve 6 derece arasindaki
sicaklik degisimini 13 ve 16 derece arasindaki degisime gore daha rahat
fark ederler. Kahneman ve Tversky’ye gore bu prensip mal varligi
diizeyindeki degisimde de gecerlidir. Ornegin 100 ve 200 birim
arasindaki mal varligr degisimi 1.100 ve 1.200 birim arasindaki
degisimden ¢ok daha Onemlidir. Bu varsayimlardan hareket eden
yazarlar, deger fonksiyonunun degisimin Ol¢iildiigii referans noktasinin
iistiinde i¢biikey (v’’(x)<0, x>0 i¢in), altinda ise disbiikey (v’’(x)>0, x<0
icin) oldugunu savunmuslardir. Diger bir deyisle, marjinal fayda kazang
icin i¢biikey, kayip icin ise digbiikeydir. Bu varsayima gore, kazang ve
kaybin marjinal degeri, kazang ve kayip arttikca azalir.
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Kahneman ve Tversky’ye gore aymi tutardaki kaybin mutlak degeri,
kazancin mutlak degerinden biiyiiktiir. Bundan dolayi, Marshall’in da
daha once ifade ettigi gibi ceza ve 6diilii esit yazi tura oyunu bireylere
cekici gelmemektedir. Ayrica ddiil ve cezanin miktar arttikga bireyler bu
oyuna daha az ilgi duymaktadirlar (Kahneman, Tversky, 1979: 279).

Yukarida anlatilan bilgilerin 1518inda yazarlarin ortaya koydugu deger
fonksiyonunun grafigi asagida takdim edilmektedir. Bu deger
fonksiyonunun ii¢ 6nemli 6zelligi bulunmaktadir:

e referans noktasindan sapmalar i¢in tanimlidir,
e genelde kazang i¢in i¢biikey, kayip icin digbiikeydir,
e kayiplar i¢in kazanca gore daha dik yapidadir, bu nedenle

ayni miktardaki kaybin yarattigi duygu kazancin yarattig
duygudan daha siddetlidir.

Deger

Kayip Kazang

Grafik 3.1 Kahneman ve Tversky nin Deger Fonksiyonu

(Kaynak: Kahneman, Tversky, 1979: 279)
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Prospect teorisinde deger fonksiyonunu bireylerin tercihlerinden
tiretmenin miimkiin olmasina ragmen, bu islem beklenen fayda
yaklagimima gore son derece karmagsiktir. Ciinkii, karar agirliklar
kavrami mevcut modele eklenmistir. Ornegin karar agirliklar1 dogrusal
bir fayda fonksiyonunu riskten kacinan veya risk arayan bir yapiya
dontistiirebilir.

Karar agirligt kesinlikle bir olasilik olmadigi gibi olasiligin
aksiyomlarma da sahip degildir. Prospect teorisinde her sonucun degeri
karar agirligr ile c¢arpilir. Savage’in yaklagiminda siibjektif olasiliin
tercihlerden tiretildigi gibi, karar agirliklar1 da  tercihlerden
tiiretilmektedir. Karar agirliklar olaylarin muhtemel olasiliklar1 olmaktan
cok, prospectlerin ¢ekiciligini dlgmektedir. Asagidaki grafikte Kahneman
ve Tversky’nin ortaya koydugu tipik bir agirlik fonksiyonu
sunulmaktadir.

Karar

Agirhig

Ti(p)
0.5

Olasilik (p)

Grafik 3.2 Prospect Teorisi Karar Agwrliklar

(Kaynak : Kahneman, Tversky, 1979: 283)
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Kahneman ve Tversky’nin beklenen fayda yaklagimini gelistirerek
prospect teorisini ortaya koymalarindan sonra ¢esitli yazarlar (Quiggin
1982, Schmeidler 1989, Yaari 1987, Weymark 1981) bu yaklasimi
gelistirmeye devam etmiglerdir. Bunlardan en 6nemlisi John Quiggin’in
1982 yilinda ortaya koydugu “Generalized Expected Utility The Rank
Dependent Model” adli eserinde yayinladigi siraya bagimli beklenen
fayda modelidir. Bu ¢alismanin iizerine Kahneman ve Tversky, Luce ve
Fishburn’un calismalarindan eklentiler de yaparak teorilerini revize
etmisler ve kiimiilatif prospect teorisini ortaya koymuslardir (Kahneman,
Tversky, 1992: 298). Quiggin’in gelistirdigi model diger yazarlarin
caligmalarina yon verdiginden dolay1r beklenen fayda yaklasiminin
tarihsel gelisiminde kayda deger bir asama olarak goriilmektedir.

John Quiggin’e gore siraya dayali beklenen fayda modeli birkag¢ farkli
acidan yorumlanabilmektedir. 1lk olarak bu model olasiliklar:
agirliklandirma yaklasiminin ¢oklu sonuglara gore genisletilmesi olarak
gorilmektedir. Ayrica, olasiliklar1 agirliklandirma yontemi ile dominant
olan prospectin tercih edilmemesi ihlalinden kaginmak miimkiin degildir.
Bu agidan siraya dayali beklenen fayda yontemi, iki sonuglu prospectler
icin olasiliklarin agirliklandirmasi yaklasiminin genisletilmesi ile elde
edilen ve birinci dereceden stokastik dominantlik ilkesi ile tutarli tek
modeldir. Quiggin, ikinci olarak modelini prospectin olast sonuglari
kiimesinden ¢ok riskin varligma dayandirmaktadir. Ugiincii olarak ise
modelini Savage’in kesin olma prensibinin degistirilmis hali olarak
tanimlamaktadir. Quiggin’e gore kesin olma prensibi prospectlerin
siralanmasmin ardindan olasilik ve sira acgisindan esit prospectlere
uygulanabilir. Quiggin son olarak beklenen fayda yaklasiminin yeniden
gbzden gecirilmesinin Menahem Yaari’nin dual modeline Onciiliik
ettigini ifade etmektedir. Yaari’nin ¢alismasinda fayda fonksiyonunun
dogrusal oldugu varsayillmistir ve dolayisiyla bireylerin risk tutumlari
tamamen faydaya bagimlidir (Quiggin, 1992: 55-56).
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Allais agirliklandirma fonksiyonunun genel yapisinin tekil olaylarin
olasiliklar1 yerine olasiliklar vektoriiniin biitiiniine dayanmasi gerektigini
1953 yilinda ifade etmis olmasina ragmen, bu fikri fonksiyonel hale
getirdigi gibi aksiyomlastirmamistir. Bundan hareket eden ve Jagdish
Handa’nin ¢alismasindan esinlenen Quiggin, tekil olasiliklar yerine biitiin
bir olasilik dagilimi gerektiren siraya dayali modelini ortaya koymustur.
Quiggin’in  modelinin  kiimiilatif dagilim  fonksiyonu orijinal
notasyonuyla asagida sunulmaktadir (Quiggin, 1992: 56-57).

V({x;p}) = Xiz U(x)hi(p) (3.05)
hi@) = qBj=1p) — 4 EZip) = qF(x)) — q(F(xi-1))  (3.06)
VvV : toplam fayda fonksiyonu,

X : prospectin sonucu,

u(x) :x prospectinin faydasi,

Fonksiyonun daha iyi anlagilmasi i¢in asagidaki esitlikte oldugu gibi
degerlendirilmesi Quiggin tarafindan faydali bulunmaktadir.

q(p)=1-q(1-p) (3.07)

iki sonuglu bir prospect icin agirlik vektorii asagida sunulmaktadir. Bu
esitlikte q kotli sonucu ve gq* goreceli olarak daha iyi sonucu ifade
etmektedir. q(p) = q*(p) oldugundan agirlik fonksiyonu simetrik hale
gelmektedir.

h(p)=(q(p1),9*(p2)) (3.08)

Quiggin’in karar agirliklarin1 kiimiilatif agirlik fonksiyonu ile ikame
etmesinin ardindan, Kahneman ve Tversky teorilerini kiimiilatif prospect
teorisi olarak revize etmislerdir. Yeni teori hem riskli prospectlere hem
de belirsizlik iceren prospectlere uygulanabilmektedir. Yeni teorinin iki
esas noktast mevcuttur. Bunlardan birincisi kazang i¢in igblikey, kayip
icin disbiikey ve kayip i¢in kazangtan daha dik olan deger fonksiyonudur.
Ikincisi ise kiiciik olasiliklart oldugundan daha fazla degerli, orta
diizeyde ve biiyiik olasiliklar1 oldugundan daha az degerli olarak
degerlendiren, olasilik 6l¢eginin dogrusal olmayan doniisiimiinii saglayan
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kiimtlatif agirliklandirma fonksiyonudur. Yeni teorinin bu fonksiyonu
sira bagimli veya kiimiilatif fonksiyon olarak adlandirilmaktadir
(Tversky, Kahneman, 1992: 297-298).

Giincellenmis teoride ortaya konulan standart beklenen fayda modeline
uymayan ve deneylerle dogrulanmis bes durum asagida siralanmaktadir
(Tversky, Kahneman, 1992: 298-299).

Cerceveleme Etkisi (Framing effects)

Rasyonel tiiketici davranisi varsayimina gore esdeger formulasyonu olan
her tercih probleminin sonucu ayni tercih siralamasi olmaktadir. Ancak
gercek hayatta cerceveleme etkisi sebebiyle bu durumu sistematik olarak
ihlal eden 6rnekler mevcuttur.

Dogrusal Olmayan Tercihler (Nonlinear preferences)

Beklenen fayda ilkesine gore riskli bir prospectin faydasi olasiliklar ile
dogrusaldir. Ancak yapilan c¢alismalarda bu ilkenin gercek hayatla
bagdasmadigi ortaya konulmustur. Ornegin daha 6nce ifade edilen Allais
paradoksunun 6rneklerinde 0,99 ile 1,00 olasiliklar1 arasindaki degisimin
0,10 ve 0,11 olasiliklar1 arasindaki degisimden daha etkili oldugu ortaya
konulmustur.

Kaynak Bagimliligi (Source Dependence)

Bireylerin belirsizlik ortaminda bahis oynama istegini sadece belirsizligin
seviyesi degil, ayn1 zamanda belirsizligin kaynagi da etkilemektedir.
Daha once agiklanan Ellsberg deneyinde, bireyler igindeki top sayisi belli
olan torbadan top ¢ekmeyi, top sayist belirsiz olan torbaya tercih
etmiglerdir. Ayrica bireyler uzmanlik alanlar ile ilgili bir konuda bahis
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oynamay1, oranlar1 belirsiz olsa dahi sansa dayali ve olasiliklar1 belirli
diger bahislere tercih etmektedirler.

Risk Arayisi (Risk Seeking)

Ekonomik analizlerde, risk almaktan kagman tutumun genellikle
belirsizlik ortami kosullarinda olustugu varsayilmaktadir. Buna karsilik
risk arayan tutum ise sistematik olarak iki durumda goriilmektedir.
Bunlardan birincisi bireylerin olasiligi ¢ok diisiik ancak getirisi biiylik
prospectleri, beklenen parasal degerinin iizerinde bir deger vererek tercih
etmeleridir. Milli Piyango biletlerinin satin alinmasi bu risk arayisinin en
belirgin &rnegini teskil etmektedir. Milli Piyango Idaresi topladig
hasilatin  %35-40’1n1 ikramiye olarak dagitmaktadir. Bundan dolay1
sonsuz sayida bilet alan bir bireyin beklenen parasal getirisi yatirdigi
paranin %35-40’1 kadar olacaktir. Beklenen degeri diisiik olmasina
ragmen bireyler Milli Piyango biletine ragbet gostermektedirler. Ikinci
risk arayan tutum ise, kesin bir kayip ile kayda deger bir olasiliga sahip
daha yiiksek kayip arasinda tercih yapan bireylerin riskli prospecti tercih
etmeleridir.

Kayiptan Kacinma (Loss aversion)

Hem risk ve hem de belirsizlik durumlar altinda bireyler ayn1 tutardaki
kayb1 kazanca gore daha siddetli hissetmektedirler. Kayip ve kazang
arasindaki bu asimetri gelir etkisiyle veya azalan riskten kaginma tutumu
ile aciklanamayacak kadar karmasik bir olgudur.

Kiimiilatif prospect teorisi; kayiptan kaginmayi, risk arayisin1 ve degerle
dogrusal olmayan tercihleri kiimiilatif agirliklandirma fonksiyonu ile
aciklamaktadir. Cerceveleme siireci tercihlerin kaynaklari ile bu
aciklamayi desteklemektedir.
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Yeni teori tercih silirecini gerceveleme ve degerleme olmak iizere iki
asamada incelemektedir. Cergeveleme asamasinda, Kkarar verici
eylemlerin, beklentilerin ve tercihlerin sonuclarinin bir simiilasyonunu
yapmaktadir. Degerleme siirecinde ise, karar veren birey her prospecti
degerlemekte ve prospectlerin arasindan tercihini yapmaktadir. Bireylerin
prospectleri ele alis seklini ifade eden cergeveleme siirecinin formal bir
prosediirii  bulunmamasina ragmen, eylemlerin, beklentilerin ve
tercihlerin sonuglarinin bir simiilasyonunun yapilmasi miimkiindiir.
Nitekim, prospect teorisi ile ilgili olarak yapilan agiklamalar ve verilen
ornekler bu simiilasyonun yapilabilmesi i¢in gerekli altyapiy1
olusturmaktadir (Tversky, Kahneman, 1992: 299).

Klasik teoride bilinmezlik durumundaki bir prospectin toplam faydasi
olasiliklar1 agirliklandirilmig olan sonuglarin faydalarinin toplamina
esittir. Ampirik deliller bu teoride iki 6nemli degisiklik yapilmasi
gerektigini ortaya koymaktadir. Bunlardan birincisi, prospectin degerini
belirleyen unsuri kayip veya kazang yerine son mal varliginin toplam
degeridir. Ikincisi ise, toplam faydanin her sonucun degerinin,
toplanabilir olasilik yerine karar agirhigi ile ¢arpilarak hesaplanmasidir.
Klasik teoride ve diger eski modellerde, agirliklandirma fonksiyonu
sonu¢ olasiliklarinin monotonik bir doniisiimiidiir. Eski teorinin bu
fonksiyonunun iki 6énemli problemi mevcuttur. Birincisi, bu fonksiyon
stokastik dominant olma ilkesini saglamamaktadir. ikincisi, sonug sayisi
fazla olan prospectler i¢in uygun olmamasidir. Bu problemlerin acikca
dominant olan prospectlerin diizenleme siirecinde elenmesi ve
agirliklarin normalize edilerek toplaminin bire esitlenmesi ile bertaraf
edilmesi miimkiindiir. Ancak bu yonteme alternatif olarak, ilk olarak
Quiggin’in riskli ortam kararlar1 i¢in olusturdugu ve daha sonra David
Schmeidler’in (Schmeidler, 1989: 581-587) belirsizlik ortami ig¢in
gelistirdigi kiimiilatif agirliklandirma fonksiyonu ile de bu problemler
ortadan kaldirilabilmektedir. Yeni model, her olasiligt ayr1 ayrn
doniistirmek  yerine kiimiilatif dagilim fonksiyonunun biitiiniinii
dontstiirmektedir. Yeni teori, kiimiilatif agirliklandirma fonksiyonunu
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kayip ve kazanclara ayr1 ayr1 uygulamaktadir. Bu giincellestirme ile
prospect teorisi hem riskli ve hem de belirsizlik durumu iceren ve
herhangi bir sonug sayisina sahip prospectlere uygulanabilmektedir. Yeni
teorinin notasyonu ve formulasyonu asagida sunulmaktadir (Tversky,
Kahneman, 1992: 299-301).

S : Gergek hayattaki durumlarin sonlu bir kiimesidir ve bu kiimenin
alt kiimeleri olaylar olarak adlandirilmaktadir. Ayrica sadece bir
durumun gergekte olustugu ve bu durumun karar verici tarafindan
bilinmedigi varsayilmaktadir. Modelin basitlestirilmesi i¢in parasal
sonuclar kullanilmaktadir.

X : Pozitif ve negatif degerler alabilen, diger bir deyisle kazang ve
kaybi ifade eden sonuglar kiimesidir.

f : S kiimesinden X kiimesine tanimli ve her duruma (s € S) bir
sonug atayan bir fonksiyondur (f(s) = x, (x € X)).

Kiimiilatif fonksiyonu tanimlamak i¢in sonuclar kiiclikten biiyiige dogru
siralanmaktadir.  Bu  siralamada  prospectler  (Xi,Ai)  olarak
gosterilmektedir.

(xi,Ai) : Aj gergeklestiginde x; sonucunu veren prospecti ifade
etmektedir. i>j ise xi>X; kosulu saglamaktadir. Ayrica A; S’in alt
kiimesidir. Pozitif sonuglar i¢in pozitif indis, negatif sonuglar i¢in negatif
indis ve sifir sonucu i¢in sifir indisi kullanilmaktadir.

Bu modelde bir prospectin biitiin sonuglar1 negatif degil ise o prospect
kesinlikle pozitif olarak ve biitlin sonuglar1 pozitif degil ise kesinlikle
negatif olarak tanimlanmaktadir. Kesinlikle pozitif ve kesinlikle negatif
prospectlerin bu tanimlamasina istinaden, bunlarin digindaki prospectler
karisik prospect olarak adlandirilmaktadir.

f* . f fonksiyonunun pozitif kismini ifade etmektedir. f(s) > 0 ise
fr(s) = f(s), f(s) =0 ise f*(s) = 0’dir. Bu tanimlamaya istinaden,
f~ ise f fonksiyonunun negatif kismini tanimlamaktadir.

istanbul Aydin Universitesi Dergisi 27, (2015) (37-68) 69



Beklenen Fayda Yaklasimi ve Bu Yaklasimin Sistematik ihlalleri

Beklenen fayda teorisinde oldugu gibi her f prospectine bir V(f) degeri
atanmaktadir. Bu atamaya gore, eger f en az g kadar tercih edilir bir
prospect ise V(f) > V(g)’dir.

W : Her A c S olayina bir W(A) degeri atayan, W(®) = 0,W(S) =
1ve A c B oldugunda W(A) = W(B) kosullarin1 saglayan kapasite
fonksiyonudur.

Kiimiilatif prospect teorisine gore, v(xo) = v(0) = 0 kosulunu ve asagidaki
esitligi saglayan artan bir deger fonksiyonu mevcuttur ( f=(xi,Aji), -m < i
<n).

VIO =V +V(E), (3.09)
V(Y =X miiv(x), (3.10)
V() =X mmiv(x), (3.11)

Deger fonksiyonundaki karar agirhiklan 7% (f*) = (ng,...,m}) ve
= (f7) = (m’y ..., My ) asagidaki gibi tanimlanmaktadir.

T =W*(4,) (3.12)
T =W (A_,) (3.13)
TF = WH(A;U..UA) —W*(A U ..UA,), 0<i<nl (3.14)
AT =W (ApU.UA) =W (A U..UA;_;),l-m<i<0 (3.15)

i > 0 ise m; = m; olmaktadir ve i < 0 ise m; = m; olmaktadir. Bu
durumda deger fonksiyonu esitligi asagidaki haline indirgenmektedir.

V(f) = Xicmmmiv(xy) (3.16)

Bu formulasyona pozitif bir sonucu olan karar agirhg (7;"), kesinlikle
xi’den daha 1yi sonucu olan olay ile en az x; kadar iyi sonucu olan olayin
kapasitelerinin farkina esittir. Buna karsilik, negatif bir sonucu olan karar
agirhig (m;) ise, kesinlikle xi’den daha koétii sonucu olan olay ile en az x;
kadar kétii sonucu olan olayin kapasitelerinin farkina esit olmaktadir. Bu
durumda bir sonucun karar agirhgi, o olaym W' ve W~ ile ifade edilen
kapasiteleriyle tanimlanmakta olan o olaym marjinal katkisidir. Eger her
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kapasite (W) toplanabilir ise, karar agirhigr (m;) Ai olaymin olasiligina
esit olmaktadir. Karigik prospectler i¢in, olaylarin olasiliklariin toplami
I’den farkli bir degere sahip olabilmektedir. Ciinkii kayip ve kazanglar
icin karar agirliklart ayri kapasitelerle tanimlanmaktadir.

Eger = (xi,Ai) prospecti, p(Ai)=pi olasilik dagilim1 ile tanimlaniyorsa; bu
prospecti olasilikli veya riskli olarak addetmek miimkiindiir. Bu durumda
bu prospectin karar agirliklar: asagidaki gibi tanimlanmaktadir (Tversky,
Kahneman, 1992: 301).

Ty = w*(py) (3.17)
Tm =W (P_m) (3.18)
mf =wr(pi+ -+ A4) —wH (P + o+ pe), 0<i<n-l  (3.19)
n; =W (p_pm+ - +p) —w (o + -+ pi=1),1-m<i<0 (3.20)

Yukaridaki esitliklerde w+ ve w-, w(0) = w(0) = 0 ile w'(1) = w(1) = 1
esitliklerini saglayan ve kesinlikle artan fonksiyonlardir.

Kahneman ve Tversky modeli agiklamak i¢in ¢alismalarinda asagidaki
ornegi sunmuslardir. Bu 6rnekte, 1’den 6’ya kadar sonucu olan bir zarin
atilmasi s6z konusudur. Eger sonug cift say1 gelirse oyuncu zarin sonucu
kadar odiil alacaktir. Ancak tek sayir gelirse zarin sonucu kadar ceza
odeyecektir. Bu oyun es olasilikli sonuglar1 sahiptir ve risk kosullar
altinda oynanmaktadir. Model geregi kiiclikten biiyiige siralanan sonuglar
asagida sunulmaktadir.

(-5, -3, -1, 2, 4, 6), biitiin sonuglar 1/6 olasiliga sahiptir.

£ = (0, 1/2; 2, 1/6; 4, 1/6; 6, 1/6) (3.21)
£ = (-5, 1/6; -3, 1/6; -1, 1/6; 0, 1/2) (3.22)
VIO =V +V() (3.23)

7= vl (@) -we (] v @) we ()]
o [ ) O] o5 ()-w 0]
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o (@) - ()] + D o () - )

(3.24)

Kumulatif prospect teorisinin karar agirliklarmin grafigi asagida
sunulmaktadir.

wip)

075

W

0,25

0,25 0,5 0,75

(Kaynak: Tversky, Kahneman, 1992: 313)

Yukarida sunulan grafik hem pozitif prospectler i¢in ve hem de negatif
prospectler icin; bireylerin kii¢iik olasiliklari oldugundan daha degerli
olarak degerlendirdiklerini, diger bir yandan orta ve biiyiik olasiliklar
oldugundan daha az degerli olarak degerlendirdiklerini gostermektedir.
Bu durumdan bireylerin orta ve ortanin biraz altinda bulunan olasiliklara
oldugu gibi algiladiklar1 sonucunu ¢ikarmak miimkiindiir. Grafikten
ayrica, kazan¢ ve kayip i¢in olan agirlik fonksiyonlarinin birbirine ¢ok
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benzedigi, ancak yine de kazang i¢in olanin kayip i¢in olana gore daha
egimli oldugu goriilmektedir (Tversky, Kahneman, 1992: 312).

Karar agirliklarinin bu yapisi gergek hayatta oldukca sik olarak
gozlemlenmektedir. Kiiciik olasiliklarinin oldugundan daha degerli
olarak algilanmasi piyango biletlerine ve sigorta hizmetlerine olan talebi
aciklamaktadir. Bu iki tiiketimin kararimin da beklenen degerleri negatif
olmasina ragmen bireyler tarafindan hem piyango bileti ve hem de
sigorta hizmeti satin alinmaktadir. Diger yandan orta diizeyde ve
iizerindeki olasiliklarin oldugundan daha az degerli olarak algilanmalari,
bireylerin genelinin riskten kagiman tutumlarma bir aciklama
getirmektedir.
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