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Gelengiil KOCASLAN
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Beklenen fayda teorisi genel olarak rasyonel se¢imin normatif ve risk altinda
bireysel karar almanin tanimlayici bir modeli olarak kabul edilmektedir. Teori John
Von Neumann ve Oscar Morgenstern tarafindan 1944 yilinda onerilmis ve analitik
elverigliligi nedeniyle neoklasik iktisat teorisinde biiyiikk gegerlilik kazanmstir.
Bununla birlikte; teorinin ve aksiyomlarinin sorgulanmasi uzun zaman almamistir.
En iyi bilinen karsit rnek 1953 yilinda Fransiz Iktisatgi Maurice Allais tarafindan
aciklanmustir.

Beklenen fayda teorisi halen risk altinda bireysel karar almanin kalbi olarak
kabul edilmektedir. Davranissal ve deneysel iktisattaki son gelismelerle birlikte;
iktisatgilar ve psikologlar risk altinda alinan kararlari modellemeye biiyiik ilgi
gostermisler ve riskli beklentiler arasindaki bireysel se¢imlerin, beklenen fayda
teorisinin temel prensipleri ile gesitli tutarsizlar sergilediklerini kesfetmislerdir.
Neoklasik iktisat teorisinde tanimlandigi anlamda rasyonel davranmistan sistematik
sapmalar1 daha iyi anlamak ve beklenen fayda teorisini gelistirmek lizere 1979
yilinda Daniel Kahneman ve Amos Tversky tarafindan “beklenti teorisi” onerilmistir.

Bu ¢aligmada risk altinda bireysel davranig neoklasik ve alternatif yaklagimlar
cercevesinde incelenmektedir. Bu kapsamda, bireyin risk altindaki kararlarinda
kendisine teoride atfedilen rasyonaliteden sapmasi ve bunun fayda fonksiyonu
lizerinde yaratacagi etki ve secimlerin kazanglar ve kayiplar karsisinda nasil bir
farklilik gosterecegi arastirilmistir. Calismada ayrica; riskli ve kesin kayiplar
arasindaki bireysel se¢imlerin deger fonksiyonuyla birlestirildigi davranissal bir

arastirma gergeklestirilmistir.



NEOCLASSICAL and ALTERNATIVE APPROACHES TO
DECISION MAKING UNDER RISK:
A BEHAVIORAL RESEARCH RELATING TO RISK
ATTITUDES IN THE LOSS DOMAIN

Gelengiil KOCASLAN

ABSTRACT

Expected utility theory has been generally accepted as a normative model of
rational choice and as a descriptive model of individual decision making under risk.
The theory was suggested by John Von Neumann and Oscar Morgenstern in 1944
and gained great currency in neoclassical economic theory because of its analytical
convenience. Nonetheless, it didn’t take long time that the validity of the theory and
its axioms were called into question. The best known counter-example was explained
by French economist Maurice Allais in 1953.

The theory of expected utility theory has been still accepted as the heart of the
invidual behavior under risk in neoclassical economic theory. With the recent
progress in behavioral and experimental economics; economists and psychologists
have devoted much attention to modeling decisions made under risk and have
discovered that individual choices among risky prospects exhibit several
inconsistencies with the basic tenets of the expected utility theory. To better
understand systematic deviations from rational behavior in the manner described in
the neoclassical consumer theory and to develop expected utility theory; “prospect
theory” was suggested by Daniel Kahneman and Amos Tversky in 1979.

This study examines the individual behavior under risk as part of neoclassical
and alternative approaches. In this context, deviations from rationality attached to
individual decision making under risk in the theory, its effects on the utility function
and how choices differentiate in view of gains and losses are investigated. It is also
performed a behavioral research where individual choices between risky and certain

losses are combined with the value function.



ONSOZ

Neoklasik iktisat, risk altinda karar alma davranisini beklenen fayda teorisi ile
aciklamaktadir. 1944 yilinda John Von Neumann ve Oscar Morgestern tarafindan
Onerilen teoride birey rasyonel kabul edilmekte ve diger biitiin aksiyomlar da bu
temel {izerine insa edilmektedir. Buna gore; rasyonel bireyin fayda maksimizasyonu
nihai hedefi ile hareket ettigi, faydasim1 maksimize etmesini saglayacak mal
bilesimlerini se¢ebilmesi i¢in gerekli donanima sahip oldugu ve tercihlerinde tutarli
bir tavir sergiledigi kabul edilmektedir. Beklenen fayda teorisi, 6nerildigi donemde
saglam aksiyomatik yapisi ve analitik elverisliligi nedeniyle biiyiik yanki uyandirmis
ve genel kabul gormiistiir. Nevarki; izleyen yillarda s6zkonusu aksiyomatik yapiy1
test etmeye yonelik gerceklestirilen davranigsal aragtirmalarin sayisindaki hizli artig
ile; bireyin risk altinda aldigi kararlarin teorinin temel varsayimlarini sistematik
olarak ihlal etme egiliminde oldugu kesfedilmistir. Boylelikle zaman icerisinde risk
altindaki bireysel davranisi daha iyi anlamak ve risk altinda alinan bireysel kararlar
daha dogru yorumlayabilmek amaciyla; teorinin eksikliklerini tamamlayarak onu
gelistirmeyi hedefleyen yeni, alternatif yaklasimlar ortaya ¢ikmustir.

Gilinimiizde bu alandaki disiplinleraras1 g¢alismalarin yayginlagsmasi; yeni
yontemlerin kullanilmasini ve yeni bulgularin elde edilmesini de beraberinde
getirmistir. Bireyin risk altinda aldigi kararlar, iktisat¢ilarin yanisira; psikologlar,
norologlar, néropsikologlar tarafindan da gesitli arastirmalarla test edilmekte ve ilgi
gormektedir.  “Risk  Altinda Karar Almada Neoklasik ve  Alternatif
Yaklagimlar:Kayiplar Alaninda Risk Tavirlarmna Iliskin Davranigsal Bir Arastirma”
baslikli doktora tez ¢aligsmasi da bu ilgi neticesinde dogmustur. Bu noktada doktora
tez damismanim Prof. Dr. Mithat Zeki Dinger’e, tezime desteginden &tiirii Istanbul
Universitesi Bilimsel Arastirma Projeleri Birimine, arastirmalarimi yurtdisinda
derinlestirmeme imkan veren TUBITAK a ve elbette hayatimdaki varliklari ile bana
daima gii¢ veren ve ne kadar sansli oldugumu hissettiren biricik aileme tesekkiir

ediyorum.
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GIRIS

Neoklasik iktisat, risk altinda tiiketici davranisim1 “beklenen fayda teorisi”
cercevesinde ele alinmaktadir. Teori, 1944 yilinda Oscar Morgenstern ve John Von
Neumann tarafindan gelistirilmistir. Beklenen fayda teorisi, 6ne siiriildiigii donemde
neredeyse miikemmel aksiyomatik yapist ve matematiksel elverisliligi nedeniyle
biiylik yanki uyandirmis ve genel kabul gérmiistiir. Bununla birlikte bilimsel siirecin
kaginilmaz bir sonucu olarak varsayimlarinin sorgulanmasi igin uzunca bir siire
gecmesi gerekmemistir. ilk olarak Allais(1953) ile baslayan bu siirecte; teoriye
iligkin varsayimlarin ¢ok sayida davranigsal calisma ile test edildigi goriilmektedir.
Elde edilen bulgularin beklenen fayda teorisinin dngdrdiikleri ile taban tabana zit
olmasi bu alant arastirmacilar i¢in ilging kilmis ve sozkonusu alanda yapilan
caligmalarin sayisi hizla artmistir. Bu gergevede fayda algisina iligkin yeni bir sistem
oturtulmaya c¢alisilmis; bireyin risk altindaki davranisiin bu yeni sistemde
sorgulanmast amaglanmigtir. 1979 yilinda Daniel Kahneman ve Amos Tversky
tarafindan gelistirilen “beklenti teorisi™, bu alanda adeta yeni bir ¢agin baslangict
olarak nitelendirilmektedir. Teori, bireylerin riskli alternatifler arasindaki segimlerini
bir fayda fonksiyonu yerine deger fonksiyonu ile tanimlamis ve bu fonksiyona
kazanglar ve kayiplar iizerinden ayr1 ayr1 olmak tizere farkli anlamlar yiiklemistir.
Deger fonksiyonu kazanglar alaninda konkav, kayiplar alaninda konveks ve daha
yiiksek egimli bir fonksiyondur. Beklenti teorisine gore bireyler, riskli alternatifler
arasindaki secimlerini beklenen fayda teorisinin 6ngordiigiiniin aksine nihai serveti
degil; servetteki degismeleri dikkate alarak gergeklestirmektedirler. Buna gore birey
icin, nihai duruma bir kazan¢ veyahut bir kayip noktasindan ulasildigi 6nem
tagimakta ve bir miktar kayip ayni1 miktar kazancla karsilastirildiginda daha biiyiik
algilanmaktadir. Birey kazanglar alaninda risk almaktan kagmakta, kayiplar alaninda
ise risk almaya meyilli bir tutum sergilemektedir. Bu alanda elde edilen davranissal

bulgular beklenen fayda teorisinin temel varsayimlar ile gelismektedir.

* Beklenti Teorisi; Prospect Theory’nin karsilig1 olarak kullanilmigtir. Baz1 kaynaklarda Prospect
Theory’nin Umut Teorisi seklinde ¢evrildigine rastlanmakla birlikte; “Beklenti Teorisi” olarak yapilan
ceviri, genel yaptya daha uygun gorilmistiir.



‘Risk Altinda Karar Almada Neoklasik ve Alternatif Yaklasimlar: Kayiplar
Alaninda Risk Tavirlarma Iliskin Davranigsal Bir Arastirma’ bashikli doktora tez
calismasi ti¢ boliim olarak tasarlanmustir. ‘Neoklasik Perspektif:Fayda, Tercihler ve
Beklenen Fayda Teorisi Cergevesinde Risk Altinda Se¢im’ baslikli birinci bolimde
iktisatta fayda kavraminin genis kapsamli agiklamasina yer verilerek; tiiketici
tercihleri, tercihlerin  6zellikleri, varsayimlar, tiiketici dengesi ve fayda
maksimizasyonu, agiklanmis tercihlerin zayif ve gii¢lii aksiyomlar1 ele alinmus; risk
altinda karar almada teorik perspektif kapsaminda risk, objektif ve subjektif olasilik,
beklenen deger, Bernoulli Denemeleri ve St. Petersburg Paradoksu anlatilmistir.
Ayrica bireylerin riske karsi tutumlari, riskten kagimmanin 6lgiilmesi ve subjektif
olasilik teorisi agiklanmistir. ‘Beklenen Fayda Teorisinin Elestirisi: Rasyonel Se¢im
Ihlalleri ve Kahneman-Tversky’nin Beklenti Teorisi’ baslikli ikinci boliimde ise
rasyonel se¢im ihlalleri kapsaminda Allais Paradoksu, tercihlerin tersine donmesi
fenomeni, cat1 etkisi, beklenti teorisi kapsaminda deger ve agirlik fenomenleri, deger
ve agirlik fonksiyonlari, bagimsizlik aksiyomunu ihlal eden tercihler ve ikincil
kesinlige yer verilmistir. Asimetrik deger fonksiyonlar: ve hedonik g¢atilama ile
ikinci boliim tamamlanmistir.

Son bolim olarak tasarlanan; ‘Kayiplar Alaninda Deger Fonksiyonu
Parametrelerinin Kesinlik Esdegeri Yontemiyle Belirlenmesi” bashkli iicilincii
bolimde konu ile ilgili literatiire yer verilerek; deger fonksiyonunun kayiplar
alanindaki parametrelerinin tahminine iligkin bireyin 6zellikle kayiplar s6zkonusu
oldugunda riske karsi tavrin1 anlamak tizere tasarlanan arastirma, modelde yer alan
temel parametrelerin tahmin yontemine iliskin izlenen yontem ve elde edilen
bulgular ile tezde izlenen Ozgiin yontemin asamalart agiklanmistir. Uygulama

sonuglarinin analizi ve yorumlanmasi ile {igiincii boliim tamamlanmustir.



BiRINCI BOLUM
NEOKLASIK PERSPEKTIF: FAYDA, TERCIHLER ve
BEKLENEN FAYDA TEORIiSi CERCEVESINDE RiSK
ALTINDA SECIM

1. 1. IKTISATTA FAYDA KAVRAMI

Iktisadi literatiirde tiiketimden elde edilen haz ya da tatmin olarak tanimlanan
fayda; tizerine insa edilen teorik yapinin temel unsurudur. Tam anlamiyla fayda
lizerine insa edilmis tliketici teorisinin yanisira; iiretici teorisi, fiyat teorisi, iiretim
faktorleri fiyat analizi ve nihayet genel denge ve refah ekonomisinin 6ziinde de fayda
unsuru yer almaktadir.

Bilindigi iizere bir malin fiyatin1 o mala iliskin arz ve talep belirlemektedir.
Talebi belirleyen ise tiiketicilerin sézkonusu mala verdikleri degerdir. Bu deger
tilketicinin mal tiikketmekle saglayacagi faydaya gore ortaya ¢ikmaktadir. Rasyonel
bir tiiketicinin smirl gelirini, kendisine en yiiksek faydayi saglayacak mal
bilesimlerini satin almak i¢in kullanacagr varsayilmaktadir. Boylece fayda
maksimizasyonu gergeklestiren bireyin, faydasini maksimize ettigi bu noktadaki
segimleri optimal segimler olarak degerlendirilmekte; tiiketici dengesi de bu noktada
gerceklesmektedir.

Fayda, yiizyillar boyunca iktisat¢ilar arasinda bir tartisma konusu olmustur.
Ogzellikle faydanin 6lciilmesi konusunda iktisat¢ilarin farkli goriisleri mevcuttur.
Kardinal ve ordinal fayda kavrami bu tartismalar neticesinde ortaya c¢ikmuistir.
Faydanin 6l¢iilebilecegini savunan ve temsilciligini Stanley Jevons, Karl Menger ve
Leon Walras’in yaptig1 kardinalistlere karsilik; Vilfredo Pareto, R. Hicks, R. G. D.
Allen basta olmak iizere ordinalist iktisat¢ilar faydanin o6l¢iilmesinin miimkiin
olmayacagini ancak faydanin siralanabilecegini savunmuslardir.

Halihazirda benimsenmis olan ordinal fayda yaklasimi olsa da; her iki
yaklagimin da birbirinden beslendigi ve tiiketici dengesinde ayni sonuca ulastigi
anlasilmaktadir. Her ne kadar ordinal goriis; kardinal goriise faydanin sayisal bir
biiyiikliik olarak ifadesi hususunda karsi ¢iksa da; neoklasik iktisatta beklenen fayda

teorisi ve teoriye iligkin matematiksel g¢ercevenin kardinal o6zellikler tasidigi



gozlenmektedir. Dolayisiyla aslinda birbirinden kesin hatlarla ayrigtirllamayacak bu
iki yaklasimi kavrayabilmek i¢in gegmisten giliniimiize fayda tanimlarini 6zetlemek
yararli olacaktir.

Diisiincelerinin temeli eski Yunan Felsefeleri’nden biri olan hedonizme
dayanan Bentham’a gore fayda; “herhangi bir seyin yarar, avantaj, zevk, iyilik veya
mutluluk saglayan ya da zarar, aci, kotiilik veya mutsuzluga engel olan 6zelligi
olarak tanimlanmistir(Savas, 2000:306). Bentham zevk ve acimin Olgiilebilir
oldugunu ve kiymetin faydadan dogdugu diisiincesini benimsemistir(Savas,
2000:306). 1871 yilinda yaymladigi “The Theory of Political Economy” adli
eserinde malin degerini tamamen faydasina bagladigi fikirleri; ¢agdaslar1 Carl
Menger(Avusturya) ile Leon Walras(Fransa) tarafindan da calisilmis olmakla birlikte
bu alanda “en 6zgiin” kabul edilen (Biiyilk Ekonomi Ansiklopedisi, t.y. :311)
Jevons’a(Ingiltere) gore fayda; bir malin kullanimindan elde edilen zevk ve 6nlenen
ac1 toplamindan olugsmaktadir(Aban, 1998:46). Smith’in bireysel faydanin maksimize
edilmesinin toplumsal faydayr da en st diizeye ulastiracagi savindan hareketle;
fayday1 bir motivasyon unsuru olarak ele aldig1 anlasiimaktadir. iktisadi diisiincenin
geleneksel kaliplarin1 zorlayan kitabinda Gossen, faydayi sayisal bir biiyiikliik olarak
diistinerek; onu kisilerin yasamlari boyunca elde edecekleri zevki azamilestirme
cabast olarak ele incelemistir(Aban, 1998:54). Bentham gibi faydayr haz ile
0zdeslestirmekle birlikte; mevcut yontemlerle Ol¢limiiniin  miimkiin olmadig:
diistincesiyle ondan ayrilan Gossen, marjinal fayda, azalan marjinal fayda ve optimal
kaynak dagilimina iliskin bulgulariyla iktisadi teoriye 6nemli katkilar saglamistir.
Walras, bir malin kisiye faydasinin o malin sahip olunan miktari ile iliskili oldugunu
soyleyerek; Jevons’un ve Gossen’in yaptig1 gibi toplam fayda ile sahip olunan mal
miktar1 arasinda fonksiyonel bir iliski kurulmasina onciiliik etmistir(Aban, 1998:55).
Jevons ve Walras’in; bencilligin bireyin iktisadi davranisinda 6énemli rol oynadigi
diisiincesinde, Smith’le ayni fikirde olduklar1 gézlenmektedir.

Doéneminin psikofizik alanindaki ¢aligmalarinin 1s181nda; tiikketim sonucunda
elde edilecek hazzin kardinal olarak ol¢iimiiniin miimkiin oldugunu savunan ve
bunun i¢in fayday1 direkt olarak 6l¢meye yarayacak “hedonometre” adini verdigi bir
cihazdan bahseden Edgeworth(1845-1926)’un yanisira; Frank Ramsey(1903-1930)
bu tiir bir dl¢iim igin psikogalvanometreyi anlatmis ve Irving Fisher (1867-1947)



faydanin direkt olarak nasil Gl¢iilebilecegine iliskin arastirmalar yapmistir(Camerer,
2007:40).

Iktisadi diisiincede haz ve tatmin ile iliskilendirilen “fayda” kavrami zaman
icinde bireysel tercihlerle birlikte ele alinmis ve tiiketici davranislari teorisi bu

cercevede sekillenmistir.

1. 2. TUKETICI TERCIHLERININ OZELLIKLERI ve
KAYITSIZLIK EGRILERI

Tiiketicinin sinirhi geliri ile hangi mal ve hizmetlerden hangi miktarlarda
alacag, tiiketicinin karar alma davranisi ve bu davranisin ifadesi mikro iktisattaki
baslica konulardan bir tanesidir. Tiiketici davraniglari teorisinde nihai hedefleri fayda
maksimizasyonlarini saglamak olan bireylerin, sahip olduklari gelirlerini farkli mal
ve hizmetler arasinda nasil dagittiklar1 incelenmektedir. Bireylerin bu dagilimi nasil
gerceklestireceklerine iligskin kararlar1 davramislarini etkilemektedir. Netice olarak
ise; mal ve hizmetlere olan talep ortaya ¢ikmaktadir.

Tiiketici tercihleri teorisi, tercihlere belirli varsayimlar atfetmektedir.
Tercihler hakkinda yapilan bu varsayimlar teori i¢in temel teskil etmekte ve tiiketici
teorisinin aksiyomlarini olusturmaktadirlar.

Tiiketicinin tercihleri kayitsizlik egrileri ile temsil edilmektedir. Bir
kayitsizlik egrisi, tiikketiciye ayni toplam faydayr saglayan c¢ok sayida farkli mal
bilesimlerinin olusturdugu egridir. Dolayisiyla birey ayni egri tizerinde, kendisine
ayn1 faydayr saglayacak cok sayidaki farkli mal kombinasyonlar1 arasinda
kayitsizdir. Tiiketici ayni kayitsizlik egrisi iizerinde asagidan yukariya hareket
etmekle ayn1 fayda diizeyini korumakta ve egri lizerindeki mal bilesimleri arasinda
kayitsiz kalmaktadir. Cok sayida kayitsizlik egrisinden olusan kayitsizlik paftasinda
da, soldan saga dogru ilerledik¢e daha yiiksek bir fayda diizeyine ulasilmaktadir.

Bir kayitsizlik egrisi lizerinde iki malin ¢esitli kombinasyonlar
bulunmaktadir. Birey bu mal bilesimleri arasinda degis tokus ile karsi karsiyadir.
Bunun anlami bireyin bir maldan tiikettigi miktar1 artirdik¢a; ayni toplam fayda
diizeyini ancak diger maldan tiiketimini azaltmakla koruyabilecek olmasidir. Bireyin

bir maldan tiikettigi miktar arttik¢a, diger maldan tiikettigi miktar ise her defasinda



daha az azalacaktir. Bunun nedeni; “azalan marjinal fayda prensibi” geregi bir
maldan tiiketilen miktar arttik¢a tliketilen her ilave birimin sagladigi faydanin
azalmakta olusudur. Dolayisiyla mallardan birinin tiiketimi arttikga s6zkonusu malin
marjinal faydasi azalirken; giderek daha az miktarlarda tiiketilen diger malin marjinal
faydas1 artmaktadir. Birey marjinal faydasi yiiksek olan bu maldan her defasinda
daha diisiik oranlarda vazgececektir. Bu durum ‘“azalan marjinal ikame orani” ile
ifade edilmektedir. Marjinal ikame orani; bir maldan daha fazla tiikketmek i¢in diger
malin tiiketiminden vazgegilmesi gereken miktarin &lgiisiidiir. Ozetle, bir malin
tilkketimi arttik¢a, diger malin tiikketiminden vazgegilen miktarlar1 bir baska deyisle
marjinal ikame oran1 azalmaktadir.

Azalan marjinal ikame orani kayitsizlik egrilerinin konveks sekillerinin bir
sonucudur. Bir bagka ifadeyle marjinal ikame oram1 kayitsizlik egrisi boyunca
azaliyorsa, kayitsizlik egrisinin sekli konvekstir. Kayitsizlik egrisinin konveks sekli
bir tesadiif degildir. Kisi bir maldan giderek daha fazla tiikettik¢e; daha az tiikettigi
maldan her defasinda daha az vazge¢me egiliminde olacaktir. Kayitsizlik egrisinin
konveks degil de konkav olmas1 ya da artan marjinal ikame orani; bir malin tiiketilen
miktarlar arttik¢a diger maldan vazgecilen miktarlarin da her defasinda artacak
olmas1 anlamina gelmektedir. Ancak azalan marjinal fayda prensibi geregi tiiketimi
azaltilan malin marjinal faydasinin artmasi beklenir.

Bir kayitsizlik egrisinin altinda kalan ve mallarin her ikisinin de daha diisiik
tilketim miktarlarini temsil eden noktalarin tercih edilmezligi; teorinin varsayimlari
arasinda yer alan ‘cok, azdan iyidir’ prensibi tarafindan desteklenir. Kayitsizlik
egrisinin soldan saga dogru uzanan negatif egimli sekli sdzkonusu prensibin bir
sonucudur. Kayitsizlik egrilerinin kesismemesi de gecislilik ilkesi ile birlikte “cok,
azdan iyidir” prensibini desteklemektedir.

Kayitsizlik egrileri ile fayda diizeyleri arasinda karsilagtirma yaparken bu
karsilagtirmanin sayisal olarak ifade edilemez olduguna dikkat edilmelidir. Yapilacak
yorum ancak birinin digerinden daha faydali oldugu seklinde olabilecektir. Cok
sayida farkli mal bilesiminin bu sekilde siralanmasina olanak veren bir kayitsizlik
egrisi, ordinal tercihleri temsil etmektedir. Kayitsizlik egrileri, az fayda saglayandan

cok fayda saglayana dogru siralanabilmekle birlikte; mal bilesimlerinin birbirinden



ne kadar daha fazla faydali oldugu, dolayisiyla birbirlerine ne kadar tercih edildikleri
hakkinda bilgi vermezler.

Tiiketici teorisi ve risk altinda tiiketici davranisini agiklayan beklenen fayda
teorisinin bireysel tercihlere atfettigi varsayimlar, ayn1 zamanda neoklasik tiiketici
teorisinin aksiyomatik yapisini olusturmaktadir. “>” isaretinin bir mal ya da mal
demetinin digerine giliclii bir bicimde tercih edildigi, “~” isaretinin kayitsizligi
belirttigi ve = nin ise; bireyin iki mal ya da mal demeti arasinda birini digerine tercih
ettigi ya da kayitsiz kaldigr zayif bir tercih iligkisini temsil ettigi rasyonel tercih
Ozelliklerine iligkin  varsayimlar asagida siralanmaktadir(Varian, 1993:35,
Haley,1979:90):

Tamhk:iki mal demetinin karsilastirilabilecegi varsayilmaktadir. X ve y mal
demetleri arasindaki iliski (X1, X2) = (Y1, Y2), (Y1, YV2) £ (X1, X2) bigimindedir veya

tiiketici her iki mal demeti arasinda kayitsiz kalabilir (X1, X2)~ (Y1, Y2)-

Yansima:Bu aksiyom bir mal demetinin en az kendisi kadar iyi oldugunu

soylemekte ve su sekilde ifade edilmektedir; (X1, X2) = (X1, X2).

Gecislilik:Eger (x1, X2) = (Y1, Y2) Ve (Y1, Y2) = (z1, 22) ise (X1, X2) = (21, Z2)
varsayllmaktadir. Gegislilik varsayimina gore tiiketici x mal demetini, en az y mal
demeti kadar iyi ve y mal demetini de en az z mal demeti kadar iyi olarak
degerlendiriyor ise, x mal demetini en az z mal demeti kadar i1yi olarak

degerlendirmektedir.

Ayrica A, B ve C  birbirinden farkli sonuglar1 temsil etmek

sartiyla(Henderson, Quandt, 1980:53):

Siireklilik:A’nin B’ye ve B’nin de C’ye tercih edildigi varsayimi altinda
bireyin kesin B sonucu ve (P, A, C) sans oyunu arasinda kayitsiz kalacagi, 0<P<1

saglayan bir P olasiliginin var oldugunu sdylemektedir.



Bagimsizhik: A, B ve C sonuglari arasinda kayitsiz kaldigi varsayilan birey;
p, 1-p olasiliklari ile A ve C sonuglarint 6neren L; sans oyunu ve p, 1-p olasiliklar
ile B ve C sonuglarini 6neren L, sans oyunu arasinda da kayitsiz kalacaktir. Benzer

sekilde eger A’y1 B’ye tercih etmekte ise; L;’1 de Ly ye tercih edecektir.

Esit Olmayan Olasihik Aksiyomu:Tiketicinin A’yt B’ye tercih ettigi
varsayimi altinda, L;=( Py, A, B) ve L,=( P, A, B) ise L, L;’e sadece ve sadece P,>

P; oldugu takdirde tercih edilecektir.

1. 3. TUKETICI DENGESI ve FAYDA MAKSIMIZASYONU

Neoklasik iktisat teorisinde tiiketici dengesi 4 varsayim altinda

gerceklesmektedir(Dinler, 2006:40):

1-Tiiketicinin veri donemde geliri sabittir.

2-Veri donemde biitiin mal ve hizmet fiyatlari sabittir ve tiiketici bu fiyatlari

kabullenmek durumundadir.

3-Tiiketici her malin kendisine sagladigi marjinal faydanin ne oldugunu
bilmektedir ve azalan marjinal fayda yasas1 gecerlidir. Birey mallarin tiiketimi ile
sagladigi faydayr oOlgememekte ancak bir tercih siralamasi yapabilmektedir.

Tiiketicinin kayitsizlik paftast bilinmektedir.

4-Tiiketici rasyoneldir. Rasyonellik tutarliligi ifade etmektedir. Rasyonel
bireyin tercihleri rasyonel tercih 6zelliklerini karsilar.

U faydayi, q; ve Q ise iki maldan tiiketilen miktarlar1 ifade etmek kosuluyla
bir fayda fonksiyonu U=f(qi, g,) ile gosterilmekte ve kendisine atfedilen siireklilik
Ozelligi sonsuz sayidaki qi, 0> kombinasyonlarinin varligi ile karsilanmis olmaktadir.
Boyle bir varsayim esliginde rasyonel birey, hangi maldan ne kadar tiiketecegi
kararini; s6zkonusu mallarin kendisine saglayacagi faydayi, mallarin fiyatlarini ve

sliphesiz biit¢esini gozonilinde bulundurarak almaktadir. Dolayisiyla rasyonel bireyin



mevcut geliri ile kendisine en fazla tatmin saglayacak mal bilesimlerini tercih etmesi
beklenir. Fiyati p; olan A malindan q, fiyati p2 olan B malindan q, miktarda tiiketen

ve geliri y olarak bilinen tiiketicinin biitce denklemi asagidaki gibi yazilir:

Y=Pp101t P2 Q2

Bireyin fayda maksimizasyonu problemi biitce kisiti  altinda
gercekleseceginden, kisitlandirilmis  matematiksel optimizasyon probleminin

¢Oziimiinde Langrange fonksiyonu asagidaki gibi olusturulur:

Y=p101t P2 Q2

Y- P10z - P2 42=0

V=f(01, 02)+ My- P10z - P2 02)

Fayda maksimizasyonu i¢in gerekli ilk sira kosulu, olusturulan fonksiyonun

g1, g2 ve “Langrange Carpani” olarak isimlendirilen A’ya gore alinan kismi tiirevleri

sirayla sifira esitlenerek saglanacaktir:

oV / 6q1:f1-7»p1:0

oV / 6q2:f2-Xp2:0

oV / OA=y-pP1Q1-pP202=0

fi=Ap1

fzzxpz



Elde edilen esitlikler birbirine oranlandiginda:

f1/f2 = p1/ P2

Son esitlik bir maksimizasyon noktasinda; fonksiyonun kismi tiirevleri
oraninin -ki bu mallarin marjinal faydalarinin oranina esittir, ayni mallarin fiyatlar
oranina esit olmasi gerektigini sdylemektedir.

Bununla birlikte fayda maksimizasyonunun gerceklestigi noktada ilk sira
kosulunun yanisira; ikinci sira kosulunun da karsilanmas1 gerekmektedir. ikinci sira
kosulunun karsilanmasi i¢in ise, ikinci kismi tiirevlerin olusturdugu siirlandirilmis
Hessian matrisinin determinantinin pozitif olmasi gerekmektedir.

Buna gore:

f11 f12 P1

IHI= f1 f2 P2 >0

P1 P2 0

2 f1o p1 po— i1 P2°— f20 p12>0 elde edilir.

pr="fi/A

p2 = f2/ A olduguna gore:

2 f1p f1 fom f11 T2~ 20 1% > 0 olmalidr.

Elde edilen esitsizlik, ilk sira kosulunun karsilandigi her noktada ikinci sira
kosulunun da karsilandigini ifade etmektedir. Bu varsayim olusturulan Langrange

fonksiyonunda kismi tiirev ¢ézlimlerinin ve dolayisiyla da fayda maksimizasyonunun

saglandig1 noktanin “tek”ligine isaret etmektedir.
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Farkli mallarin, farkli miktarlardaki tiiketimlerinin toplam fayda fonksiyonu

tizerindeki etkisi, fayda fonksiyonunun diferansiyeli alinarak arastirilir:

du=f; dql +f qu

Bir kayitsizlik egrisi lizerinde toplam fayda sabit olacagindan; mallarin g¢esitli

kombinasyonlari toplam fayda degerinde bir degisiklik yaratmayacaktir. Dolayisiyla:

dU=0 olur yani,

f; dql +f, dQQZO’dII'.

Bu esitlikten f; / f, = -dqg, / dq; elde edilir.

Yukaridaki esitlik mallarin marjinal fayda oranlarinin, marjinal ikame oranina
esit oldugunu gostermektedir. Elde edilen sonuglar bir araya getirildiginde; tiiketilen
mallarin marjinal faydalarinin birbirine oraninin mallarin fiyatlari oranina ve bu iki
oranin da Dbirlikte marjinal ikame oranina esit oldugu noktada fayda

maksimizasyonunun ger¢eklesecegi anlagilmaktadir:

MU1/ MU2: P1/ Pz = MIO

Boylece faydaya iliskin goriisleri birbirleri ile uyusmayan ordinalist ve
kardinalist yaklagimlarin denge analizinde ayn1 sonuca ulastiklar1 ortaya ¢ikmaktadir.
Oyle ki; faydanin olgiilebilecegini savunan kardinalistlerin “es marjinal fayda
ilkesi”’ne gore tiiketici dengesi; her mal i¢in mallarin marjinal faydalarinin,

fiyatlarina orani esit oldugunda saglanmaktadir:

MU; /P =MU2 /P, =MU3/P3=................ =MU, /P,

Fayda degerlerinin Olclilemeyecegini ancak siralanabilecegini savunan ve

bunu da kayitsizlik egrileri ile ifade eden ordinalistler ise tiiketici dengesinin marjinal
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ikame oranmin, mallarin marjinal faydalar1 oranina esit oldugu noktada

gerceklestigini savunmaktadir:
MIO = MU1 / MUZ

Denge noktasinda biitce dogrusunun egimi, kayitsizlik egrisinin egimine esit
olacagindan ve kayitsizlik egrisinin egimi de marjinal ikame oranina esit oldugundan

yukaridaki esitlik agagidaki gibi genisletilebilir:
MIO = MU;/MU,=P1/P,

Yukaridaki esitlikte yer alan MUy / MU, = P1/ P, ifadesi MUy / P, = MU, /
P, olarak da yazilabilir. Dolayisiyla her ne kadar faydanin tanimi ve degerlenmesi
konusundaki goriigleri birbirinden ayrilsa da gerek ordinalist gerekse kardinalist

yaklasim denge noktasinda ayn1 sonuca ulagmaktadir.

1. 4. ACIKLANMIS TERCIHLER; ZAYIF ve GUCLU
AKSIYOMLARI

Bireyin tercihlerini bilmek, bireysel talebi belirlemeye imkan vermektedir.
Aciklanmig tercihlerde ise bu siire¢ tersten ele alinmakta ve bireysel talebe iligkin
bulgulardan yola c¢ikilarak, bireyin tercihlerinin belirlenmesi amaglanmaktadir.
Bireysel tercihlerin belirlenmesi, bireysel davranisa iliskin yorum yapmaya olanak
sagladig1 i¢in Onemlidir. Ancak ger¢ek hayatta tercihleri tam ve dogru olarak
gozlemlemek miimkiin olmayabilir. Bu durum tercihlerin subjekif yapisi, zaman,
mekan, bireyin geliri ve mallarin fiyatlarina bagh olarak ya da bireylerin tercihlerini
dogru olarak ifade etmemeleri nedeniyle ortaya c¢ikabilir. Bu noktada bireysel
davranis bir rehber vazifesi gorecektir. Bireyin davraniglar1 gozlemlenerek tercihleri
hakkinda bilgi sahibi olunabilecektir. Ancak boyle bir analizde temel varsayimin
tercihlerin degismezligi oldugu unutulmamalidir. Her ne kadar bireysel tercihlerin

kisa zaman dilimlerinde biiylik degisiklikler gostermesi olasi ise de; analiz bu
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olasilig1 dikkate almaz ve tercihlerin ancak ¢ok uzun zama dilimlerinde degisiklik
gosterebilecegi ongoriisiiyle tercihleri degismez kabul eder.

Aciklanmis tercih prensibi; fiyatlar (p1, p2) iken (X, X2)’nin se¢ilmis mal
demeti ve (y1, Y2)’nin de piXy + PaXo > piya + Pay- iliskisini saglayan bir diger mal
demeti olmasi halinde 6deyebilecedi ve en fazla tercih ettigi mal demetini segmesi ile
(X1, X2) > (y1, Y2) ile ifade edilmektedir(\Varian, 2003:121).

Boylece agiklanmis tercih prensibi “eger bir X ve Y mal demeti arasinda X
mal demeti se¢ilmis ise; X’in Y’ye tercih edilmesi gerektigini sdyler(A. e.).

Kayitsizlik egrileri ve biitce dogrusu ile tiikketici dengesi, tiiketicinin biitce
kisitina bagli olarak belirlenmistir. Aciklanmis tercihler ise, bu siirecin tersten ele
alimmasi seklinde diisiintilebilir. Aciklanmis tercihler; tiiketicinin yaptigi segimler
bilindigi takdirde tercihlerin belirlenip belirlenemeyecegini aragtirmaktadir. Eger ¢ok
sayida gelir ve fiyat degeri i¢in tiiketicinin se¢imleri biliniyor ise, tercihleri hakkinda
yorum yapmak miimkiindiir. Se¢imler bu noktada tercihlerin belirleyicisi olarak ele
alabilir. A¢iklanmis tercihler temel olarak; tiiketicinin iki mal demetinden birini
sectigl ve sectigl demetin digerine gore daha pahali olmasi halinde; tiiketicinin segili
mal demetini tercih etmesi gerektigini soyler.

Aciklanmis tercih yaklagim tiiketici se¢imlerinin tercih teorisiyle tutarliligini
test etmeye olanak vermektedir.

Agiklanmig tercihlerin zayif aksiyomuna gore; eger y erisilebilir iken x
seciliyorsa, her ikisini igeren diger biitlin secenekler igerisinde artik y
secilmeyecektir. Boylece agiklanmis tercihlerin zayif aksiyomu tercihlerin tutarlilig
varsayimini karsilamaktadir. Eger birey (x1,X2)’yi (y1,Y2)’ye ve daha sonra (Yy1,Y2)’yi
(X1,X2)’ye tercih etmisse bu bir tutarsizliktir. Boyle bir tutarsizlik sergileyen birey
irrasyonel bi¢imde fayda maksimizasyonu hedefinden de sapmis olacaktir. Bununla
birlikte fayda maksimizasyonu hedefi dogrultusunda satin alabilecegi en iyiyi se¢en
tiiketici i¢in, satin almabilecek ancak secilmeyen alternatifler daha kotli olarak
diistiniilebilir(A. e. :124).

Boylece(A. e. : 124, 125):

- eger (X1, X2) (Y1,Y2)’ye dogrudan agiklanmis bir tercih ise ve bu iki mal

demeti birbirinden farkli ise; (y1,Y2) (X1, X2)’ye dogrudan tercih edilemez.
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-eger bir (X1, X2) mal demeti (p1, p2) mal fiyatlarindan satin alinmigsa ve farkli
bir demet (y1,Y2) (01,92) fiyatlarindan satin alinmissa p1X; + P2X2 > QY1 + QY2 iken
artik qi1ya + Q2Yy2 = P1Xy + P2Xo sozkonusu degildir.

-bir X mal demeti satin alindiginda Y demeti satin alinabilir ise; Y demeti
satin alindiginda artik X mal demeti satin alinabilir degildir.

Agiklanmig tercihlerin zayif aksiyomunun, tiiketicinin fiyat degisiklikleri
karsisinda talep davramisimin farklilik gostermesinde etkisi vardir (Mas-Colell,
Whinston, 1995:29):

-eger tiiketici p fiyatt ve w serveti temsil etmek iizere; x(p',w') elde
edilebilecekken; x(p,w) mal demetini sectiyse; artik her ikisinin yer aldigi mal
demetlerinde x(p',w')’nii tercih etmeyecektir,

-bu se¢im igin x(p,w); x(p',w')’ye gore “agiklanmig bir tercihtir” denir,

-biitiin  bu ifadelere bagli olarak tiiketicinin talebinde ayni tutarlilig
gostermesi beklenir. Cilinkii birey mevcut biit¢esiyle (w) x(p',w') ve x(p,w)’nin her

ikisini alabilecekken x(p,w)’yi se¢mistir.

Grafik 1: Aciklanmus Tercihlerin Zayif Aksiyomu ve Thlali
gz

A 4 Q2
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1
Po

(@) (b)

Kaynak:Henderson ve Quandt, 1980: 47.
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Grafiklerde agiklanmis tercihlerin zayif aksiyomu ve aksiyomun ihlali
gosterilmektedir(Henderson ve Quandt, 1980: 47):

Bu grafiklerde bireyin mallarin fiyatlar1 po oldugunda qo, fiyatlar p;
oldugunda ise q; mal demetlerini satin aldiklar1 varsayilmaktadir. Ilk grafikte q1 po
dogrusunun altinda yer aldig1 igin birey q; mal demetini po fiyatindan satin alabilecek
durumdadir. Bu sec¢im verili iken, agiklanmisg tercihlerin zayif aksiyomu birey q; mal
demetini satin aldig1 zaman qp mal demetinin saglanabilir olmadigini yani qo’in p;
dogrusunun iizerinde yer almasi gerektigini sdylemektedir. Bdylece ilk grafikte
acilanmus tercihlerin zayif aksiyomunun karsilandig1 goriilmektedir. ikinci grafik ise,
aciklanmis tercihlerin zayif aksiyomunun ihlal ettigi durumu gostermektedir. Boyle
bir durumda biri po dogrusuna qo noktasinda ve digeri de p; dogrusuna q; noktasinda
teget olacak konveks kayitsizlik egrilerini ¢izmek miimkiin olmaz.

Tercihlerin gegisliligi 6zelligine gore; x mal demeti y mal demetine, o da z
mal demetine gore agiklanmis bir tercih ise; bundan boyle z mal demetinin asla x mal
demetine gore agiklanmis bir tercih olmamasi gerekmektedir. A¢iklanmig tercihlerin
giiclii aksiyomu zayif aksiyom ile benzerlikler tasimasina ragmen; talep davranigini
rasyonel tercih iligkisi ile bagdastirarak zayif aksiyomdan ayrilmaktadir. Tiiketicinin
secimi, zayif aksiyomu karsilamakla birlikte; kimi zaman rasyonel tercih iliskisinin
kurallarina uymayabilir. 1950 yilinda Houthakker tarafindan literatiire kazandirilan
tercihlerin gii¢lii aksiyomu, tercihlerin istikrarliligl acisindan rasyonel tercih iliskisi
ile bagdasmaktadir. Baska bir ifadeyle, gii¢lii aksiyom tercihler rasyonel ise
karsilanmis olur.

Agiklanmig tercihlerin giiglii aksiyomu bir (x1, Xp) mal demeti (y;, y2) mal
demetine agiklanmig bir tercih ise (dolayli ya da dolaysiz olarak) ve (yi, y») mal
demeti (X1, X2) mal demetleri birbirlerinden farkli iseler; boylece artik (yi, y2) nin
(X1, X2) ’ye dolayll ya da dolaysiz olarak agiklanmisg bir tercih olamayacagini
soyler(Varian, 2003:128):

-actklanmus tercihlerin giiclii aksiyomu optimizasyon i¢in gereklidir.

-buna goére eger bir tiikketici daima satin alabilecegi en iyi mal demetini
seciyorsa; bu tiiketicinin gdzlemlenen davranisi agiklanmis tercihlerin giicli

aksiyomunu kargilamalidir.
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1. 5. RISK, OBJEKTIiF-SUBJEKTIF OLASILIKLAR ve
BEKLENEN DEGER

Klasik iktisat teorisinde tiiketici davranislari analizi yapilirken; fiyat, gelir ve
diger degiskenlerle ilgili bilginin kesin ve tam oldugu varsayilmaktadir. Se¢im ve
karar alma davranisi da bu kosullar altinda ger¢eklesmektedir. Oysa gercek hayatta
her se¢im i¢in risk ve belirsizlik s6zkonusudur. Riski kantitatif olarak, bir olayin tiim
miimkiin sonuglarina iliskin olasiliklarin bilinmesi olarak tanimlamak miimkiindiir.

Belirsizlik ve risk ifadeleri cogu zaman birbiri yerine kullanilsa da farkli
anlamlara sahiptirler. ilk olarak 60 yi1l énce Frank Knight tarafindan ortaya konulan
bu ayrima gore(Pindyck, Rubinfeld, 2005:154); “belirsizlik” ifadesi ¢ok sayida
sonucun miimkiin oldugu ancak bu sonuglara iligskin olasiliklarin bilinmedigi, “risk”
ifadesi ise, biitin miimkiin sonuglarin ve her birinin gergeklesme olasiliginin
bilindigi durumlar igin kullanilmaktadir~ . Her karar biinyesinde belli oranda risk ve
belirsizlik bulundurmaktadir. Belirsizlik ve risk unsurlarinin varlig: altinda tiiketici,
teorinin temel varsayimlari ile tutarli, rasyonel bir davranig sergilemeyebilir.
Dolayisiyla, tiiketici davranigini dogru olarak tahmin etmek ve yorumlamak her
zaman kolay degildir.

Risk ve belirsizlik altinda alinan kararlarin ve se¢imlerin karsilastirilmasinda
iki temel Ol¢iit olarak beklenen deger ve olasiliktan yararlanilmaktadir. Bir sonucun
ortaya ¢ikma ihtimali olarak tanimlanan olasilik kavrami, olayin kendisiyle yakindan
iliskili oldugu kadar; insanlarin bu olayla ilgili ge¢mis tecriibeleri ve beklentilerinden
de etkilenmektedir. Dolayisiyla olasiligin objektif yorumu olaylarin gergeklesme
frekanslar1 dikkate alinarak yapilmaktadir. Olasiligin objektif yorumundan farkli
olarak; olasiligin subjektif yorumu, olaym frekansini objektif yorumda oldugu
bicimiyle icermez. Subjektif tanimda ger¢ek anlamda bir frekans degerinden cok;
kisinin kendi tecriibelerine dayali tamamen 6znel bir frekans degeri sézkonusudur.
Bazi durumlarda olasiligin objektif olarak dl¢iimii miimkiin olmayabilir. Bu durumda

bagvuru noktas1 olacak subjektif olasilik kisinin ge¢mis tecrilbe ve buna gore

“ “Risk Altinda Karar Almada Neoklasik ve Alternatif Yaklasimlar: Kayiplar Alamnda Risk
Tavirlarina iliskin Davranissal Bir Arastirma > baslikli doktora tez calismasinda bu ayrim goz éniinde
bulundurulmus ve risk altinda davranig arastirilmstir.
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sekillenen beklentilerine dayanacaktir. Subjektif olasilik s6zkonusu oldugunda, ayni
olaylara atfedilen olasilik degerleri de farklilik gdsterebilmektedir. Bireyler kendi
olasilik degerlerine gore kararlar almakta ve secgimlerini de bu dogrultuda
yapmaktadirlar. Kisilerin subjektif olasilik degerleri eksik bilgi nedeniyle oldugu
kadar, bilginin yanlis kullanimi, fark: bilgilerin varlig1 ya da ayni1 bilginin islenmesi
stirecinin  bireyden bireye farklilik gostermesi nedenleriyle de degisiklik
gosterebilmektedir. Bireyin risk ve belirsizlik altinda davranisi, beklenen fayda
teorisi gercevesinde incelenirken; c¢esitli olaylarin ve bu olaylara iliskin sonuglarin
objektif olarak degerlendirildikleri varsayilmaktadir. Ancak uygulamada bu
varsayimin gecerli oldugunu sdylemek zordur. Bireyler kantitatif bicimde ifadesi
miimkiin olmayan olaylarin gergeklesme olasiliklarina iliskin yargiya sahiptir. Bu
yargilar i¢in kesin ya da tam veya dogru olmayan subjektif tahminler tanimlamasi
uygundur.

Bireylerin olasiliklara ait kanilar1 oldugunu diisiinmek teorik ve pratik olarak
yararli olmakla birlikte; eger bu kanilar iyi belirtilmis iseler se¢cim davranisi igin
aciklayict bir unsur teskil edebilir. Subjektif olasilik teorisi bunu amaglamaktadir.
Teori genel olarak Dbiitin mimkiin  durumlarin ~ objektif  olasiliklarla
birlestirilemeyecegi Ongoriisii ile bireyin sans oyunlari arasindaki tercihlerinde
faydalari miimkiin durumlara ilistirerek; kararlarini olaylarin beklenen faydalarini
gz Oniinde bulundurarak aldiklarimi sdylemektedir. Karar alicinin bu davranisi,
beklenen fayda maksimizasyonu hedefi ile birlestirebilir. Teorinin baslica referans
kaynag1 Savage’in 1954 yilinda yayimladig: ¢calismasidir. 1963 yilinda Anscombe ve
Aumann, analize objektif rastlantisal sonuglara sahip sans oyunlarini ilave ederek
katkida bulunmuslardir.

Bir A olayma iligskin iki miimkiin sonucun gerc¢eklesme olasiliklar1 P; ve P,
bu olasiliklara ait sonuglart da X; ve X; olarak belirlendiginde beklenen deger; E(X)
= P; X3 + Py X; olarak hesaplanmaktadir. Bu anlamda beklenen deger, agirlikli
ortalama ya da merkezi egilim 6lgiitii olarak da degerlendirilebilmektedir.

Giinlik hayatta beklenen deger hesabina dayali ¢ok sayida uygulamaya
rastlanmaktadir. Ornegin sigorta sirketleri bireylere meydana gelmesi olasi bir kayip
sonrasinda, bu kaybin tamammin veyahut bir kisminin karsilanacagimi taahhiit

ederler ve buna gore sigorta teklifinde bulunup, sigorta satarlar. Ancak bunu
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yaparken firmalar da, tipk: tiiketiciler gibi ¢esitli oranlarda riskle karsi karsiyadir.
Firmalar kars1 karsiya olduklart bu riski miimkiin olabildigince ¢ok sigorta policesi
satarak azaltmayr hedeflerler. Islem miktarim artirarak riskin azaltilmasi davranisi
temelde biiyiik sayilar kanununa dayanmaktadir. Benzer sekilde, olaylarin sonuglari
tek baslarina rastlantisal olarak tahmin edilmesi zorken; birbirine benzer ¢ok sayida
olaymn sonucu ortalama olarak tahmin edilebilir ve risk primleri de buna gore
belirlenir.

Bir paranin atilmasi bu duruma bir 6rnek olarak verilebilir. Paray1 attigimiz
zaman yazi1 mi tura mi1 gelecegini bilemeyiz. Ancak para yeteri kadar atildiginda atis
sayisinin yaklasik olarak yarisinin tura, yarisinin ise yazi gelecegi bilinir. Benzer
sekilde sigorta sirketleri de tek basina bir siirliciiniin kaza yapma olasiligini
degerlendirmek yerine; konuyu c¢ok sayida siiriicii grubu ve bunlarin davraniglari
tizerinden ele alir. Bazi sirketlerin bu anlamda detayli ¢aligmalar yaptiklari da
goriilmektedir. Yeni ehliyet almig stirliciiniin 6demesi gereken primler hayati
boyunca taksicilik yapmig birinden yiiksek olabilir, hi¢ kaza yapmamig biri daha
once kazaya karigmis birinden daha diisiik miktarda prim 6deyebilir ya da sirketler

bu iki u¢ durum arasinda ortak bir prim degeri belirlerler ki genellikle yapilan budur.
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1. 6. BERNOULLI DENEMELERI ve ST. PETERSBURG
PARADOKSU™

Modern olasilik teorisinin gelistigi 17. ylizyilda matematikgiler Blaise Pascal
ve Pierre de Fermat (p1, P2, P3, «ovevvevvennnnn. , pn) olasiliklar1 ile sirasiyla (x1, X2, X3,
.............. , Xp) para Odiillerini 6neren bir sans oyununun cekiciliginin, oyunun
beklenen degerine esit oldugunu varsaymislardir. Bir sans oyununun beklenen
degeri; oyunun biitiin olasilik ¢iftleri i¢in (xj, p;) Onerdigi odiiller ile bu odiillerin
gerceklesme olasiliklarinin ¢arpimlarinin toplamidir.

E(X)=>_XiPi.

Bu fikir uzun yillar boyunca gecerliligini korumakla birlikte bireylerin
beklenen degerden ¢ok daha fazlasiyla ilgilendikleri, 1728 yilinda Nicholas Bernoulli
tarafindan, sonuglar1 beklenen fayda teorisi agisindan sasirtici sayilabilecek bir 6rnek
yardimiyla agiklanmistir. Elde edilen bulgular literatiire “St. Petersburg Paradoksu”
olarak gecmistir. Bulgunun paradox olarak ifade edilmesinin sebebi; elde edilen
sonucun beklenen fayda teorisinin Ongordiigiiniin tam tersini ifade etmesidir.
Paradoks bir problem ve bu probleme verilen cevaba dayanmaktadir. Problem hilesiz
bir paranin tura gelinceye kadar atilmasini ve eger bu ilk atista gergeklesirse $1,
ikinci atista gerceklesirse $2, glincii atista gergeklesirse $4,  dordiincii atista
gerceklesirse $8,............ o6denmesini teklif etmektedir. Buna gére bu oyunu bir defa
oynamak igin gereken girig ticreti miktart ne olmalidir? Ya da kazanilmasi arzu
edilen kesin kazang ne kadar olmalidir ki kisi bu oyunu bir kere de olsa oynamaya
karar versin?

Oyun 1/2 olasilikla $1, 1/4 olasilikla $2, 1/8 olasilikla $4,........ kazanmay1
teklif ettigine gore; beklenen degeri (1/2)x$1+(1/4)x$2+(1/8)x$4+........... =$o0’dur
ve sonsuz bir kazancin sonlu herhangi bir kesin kazanca tercih edilmesi
beklenmektedir.

Bu durumda getirisi sonsuz bir oyun; giris ticreti ne kadar yiiksek olursa olsun
bireyler icin oynanmaya deger olmalidir. Bagka bir ifade ile bireylerin sonsuz getiri

Oneren bdyle bir oyunun giris ticreti ne kadar yiiksek olursa olsun 6demeyi kabul

“ Bu konu i¢in temel referans Mark J. Machina’nin “Choice under Uncertainty:Problems Solved and
Unsolved” baslikli makalesidir.
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etmeleri beklenir. Bernoulli bireylerin sonsuz getiri 6neren bdyle bir oyun i¢in bile
olsa biiyiik giris iicretleri 6demeye razi olmadiklarini gézlemlemistir. Bernoulli bu
durumun bireylerin oyunun degerini, beklenen parasal degerine esit olarak
degerlendirmediklerinin ac¢ik bir kanmiti oldugunu ifade etmistir(Schoemaker,
1982:530-531). Bernoulli bu noktada ¢ok carpici bir tespitte daha bulunmus,
bireylerin bu gibi olasilik igeren durumlara subjektif degerler ya da faydalar
atayarak; oyuna iliskin beklenen degerin aslinda oyuna iliskin faydanin beklenen
degeri oldugunu ileri siirmistiir(Starmer, 2000:333-334).

Her ne kadar bireylerin oyunu, sonsuza kadar oynanmasi nedeniyle gergekdisi
bulduklar1 ve bu nedenle de oynamamay tercih ettikleri diisiiniilebilirse de; paranin
atis sayisinin 1 milyon kez olarak belirlenmesi ve buna bagl olarak da beklenen
degerin $500.000 olarak hesaplanmasi da bireylerin tercihlerinde bir fark
yaratmamistir. Bernoulli belirsizlik altinda karar alma davranigina yeni bir yaklagim
getirmekle birlikte; beklenen faydanin nasil 6lgiilecegi konusunda somut bir fikir
olusturamamuistir.

St. Petersburg paradoksu, 1738 yilinda Nicholas Bernoulli’nin kuzeni Daniel
Bernoulli ve Gabriel Cramer tarafindan tekrar ele alinmistir. Bu iki bilim adami
caligmalarinda, bireylerin beklenen deger yerine beklenen faydayr gozoniinde
bulundurduklarini ispatlamislardir.

Boylelikle bireylerin sans oyunlarii E(U)=> u(x;)pi beklenen fayda temelinde
degerlendirdiklerini  sdyleyen Von Neumann-Morgenstern beklenen fayda
fonksiyonu U(.)’nun temelleri atilmistir. Bu cergevede St. Petersburg Paradoksu
u(w+8§)=(1/2).u(w+1)+(1/4).u(w+2)+(1/8).u(w+4)+...... seklinde ifade edilmis ve bu
gosterimde w bireyin mevcut servetini, § ise bu sans oyununun kesinlik esdegerini
temsil etmistir.

Beklenen fayda modelinin beklenen fayda teorisine doniismesi ve simdiki
seklini kazanmasi i¢in yaklasik iki asir gegmesi gerekmistir. 1944 yilinda konu John
Von Neumann ve Oscar Morgenstern tarafindan tekrar ele alinmis ve biiyiik ilgi
toplayarak iktisat literatiiriinde Onemli bir yer edinmistir. Von Neumann-
Morgenstern Beklenen Fayda Teorisi neoklasik tiiketici teorisinin tercihlere iliskin

aksiyomatik yapisin1 muhafaza etmektedir.
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Bireyin davranigina iligkin bir teori olarak beklenen fayda teorisi standart
tilkketici teorisini olusturan varsayimlart kabul etmektedir. Bu g¢ercevede ayni
kosullar, ayni tercihlere neden olmaktadir. Bireyler her durumu net olarak
algilayabilmekte ve gerekli ~matematiksel hesaplamalart  dogru  olarak
yapabilmektedir.

John Von Neumann ve Oscar Morgenstern, Bernoulli’nin beklenen fayda
modelini gelistirmis ve teoriye doniismesini saglamislardir. Teori; Fishburn (1968,
1970, 1981), Herstein ve Milnor (1953), Krantz (1971), Luce ve Raiffa (1957),
Marschak (1950), Pratt (1964), Savage (1954), Von Neumann ve Morgenstern
(1947) tarafindan c¢aligilmistir.

1. 7. BEKLENEN FAYDA TEORISI ve RISKE KARSI
TAVIRLAR

Rasyonellik risk altinda karar alma alaninda tartismali bir konudur. Buna gore
tercihler tamlik ve gegislilik aksiyomlarini karsilamalidir. Bu iki aksiyoma ilaveten
bireyin tercihlerinin aym1 zamanda siireklilik ve bagimsizlik aksiyomlarini da
karsilayacag1 varsayilmaktadir. Stirekliligin anlami bireyin iki durum arasindaki
tercthinin; bu durumlardan birinin olasiliginda meydana gelen kiicliik bir
degisiklikten etkilenmeyecek olmasidir. Olasiliklarda meydana gelecek kiiciik
degisiklikler tercih siralamasim etkilemeyecektir. Ornegin birey ‘arabayla yapacag
bir gezintiyi’, ‘evde oturmaya’ tercih ediyorsa; ‘arabayla yapacagi bir gezinti’ye
iliskin ‘araba kazasinda hayatin1 kaybetme’nin cok diisiik fakat pozitif olasiligi
‘evde oturmaya’ tercih edilecektir.

Bagimsizlik aksiyomu ise bireyin iki durum arasindaki tercih siralamasinin;
bu iki duruma, bir {igiincli durumun ayr1 ayr1 eklenmesi halinde de devam edecegini
sOylemektedir. Baska bir deyisle iki durumun nihai siralamasi iiglinciiden
bagimsizdir.

Ik defa 1944 yilinda John Von-Neumann ve Oscar Morgenstern tarafindan
beklenen fayda teorisi kapsaminda ortaya atilan bagimsizlik aksiyomu teorinin en

tartismali aksiyomu olmakla birlikte; risk ve belirsizlik altinda se¢im teorisinin
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merkezinde yer almaktadir. “L” bir sans oyununu temsil etmek sartiyla, bireyin L ve
L' arasinda yapacagi secimin L" nden bagimsiz olmasi gerektigi varsayilmaktadir.

Bireyin tercihleri biitiin sans oyunlari seti i¢in rasyonel kabul edilmekte ve U:
L—R olarak gosterilmektedir. Buna gore L basit sans oyunlari uzayinda her bir L, L'
ve L" € L igin tanimlanan tercihler stirekli kabul edilir.

Beklenen fayda ozelliklerin tasiyan U: L—R ile tanimli beklenen fayda
fonksiyonu “Von Neumann-Morgenstern(vN-M) Beklenen Fayda Fonksiyonu”
olarak  adlandirilmaktadir. Bu  fonksiyona atfedilen Gzellikler asagida
siralanmaktadir(Mas-Colell ve Whinston, 1995: 173):

1-Tanimlanan fayda fonksiyonuna gére L = (p1,p2,........... ,pn) € L ve her
bir olasiliga tahsis edilen (ugUz................ ,un) ile bir L sans oyununun faydasi;
UL)= U prteeeeeeeinnnnns. + uy pw ile ifade edilebiliyorsa U: L—R beklenen fayda

formuna sahiptir.

2-Beklenen fayda o6zelligi kardinal nitelik tasimaktadir. Bagska bir deyisle
beklenen fayda ozelligi, sans oyunlar1 uzayr iizerinden tanimlanan fayda

fonksiyonlarinin kardinal bir 6zelligidir.

3- U(L) = >.nunpn ifadesi dogrusal(lineer) bir fonksiyonun genel bi¢imidir.
U: L>R fonksiyonu ancak lineer ise beklenen fayda ozelligini karsilar.
Ciinkii beklenen fayda 6zelligi sadece lineer transformasyonlarda muhafaza edilir.

Bu durum asagida gosterilmektedir;

K K
UG oklk) = Y oakU(Lk) olmaldir.
k=1 k=1

Bu yargiya gore eger U(.) yukaridaki ozellikleri karsilayan bir fayda

fonksiyonu ise; (L LM) sans oyunlari kiimesi ve L = (P1,..vveeeennnnn... ,PN)

bu sans oyunlarma ait olasiliklar1 gostermek suretiyle, L = Y.p,L" ile ifade
edilmektedir. Dolayisiyla U(L) = U(Xnpnl") = ShpnU(L") olur ve elde edilen bu

sonu¢ U(.)’nun beklenen fayda formuna sahip oldugunu destekler.
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4- Karar alicinin sans oyunlart arasindaki tercihleri siireklilik ve bagimsizlik
aksiyomlarin1 karsiladiklar1 takdirde; beklenen fayda fonksiyonu ile temsil
edilebilirdir.

Bireyin risk altinda davranigsini anlamaya yonelik arastirmalarin dayandigi
iktisadi kurgular; sonuglari g¢esitli para miktarlart olan riskli sans oyunlar
alternatifleri tlizerinde ¢alismayr gerektirmektedir. Boyle bir caligmada para siirekli
bir degisken olarak ele alinir.

Beklenen fayda formiilasyonunun analitik giiciinii destekleyen fonksiyonun
artan olusu ve siireklilik aksiyomlar1 St. Petersburg Paradoksu’nda gosterildigi gibi
bireyin bir sans oyununu oynamak igin, servetinin tamamindan vazge¢gmeye goniillii
olacag gibi pek de rasyonel olmayan bir sonug ortaya ¢ikarsa da; fayda fonksiyonlar
(<00, +o0) araliginda tanimlanir. Bir fonksiyon ayni anda hem sinirli hem de konkav
olamayacagindan; bu tanimlama zorunludur. Boyle bir isleyiste paradokslar goz ardi
edilmektedir.

Bireyin kesin gelirini, hilesiz sans oyununa tercih etmesi onun risk almaktan
kactig1 anlamina gelir. Birey kesin bir geliri, ayn1 beklenen degere sahip riskli bir
gelire tercih eder. Riskten kacgan bireyin toplam servetinin fayda fonksiyonu
konkavdir. Konkavitenin anlami paranin marjinal faydasinin azalmakta olmasidir.
Buna gore bireyin artan gelirinin ya da servetinin marjinal faydasi azalmaktadir.

Beklenen degeri “0” olan sans oyunlari “hilesiz sans oyunlari” olarak
isimlendirilmektedir. Ornegin hilesiz bir paranm yazi-tura atilmasi gibi bir sans
oyunu, hilesiz bir sans oyunudur. Risk almaktan kacan bir birey hilesiz bir sans
oyununu daima reddeder. Risk almaktan kagan birey i¢in hilesiz bir sans oyununun
beklenen faydasi, sans oyununu reddetmenin faydasindan daima daha az olacaktir.

Grafiklerde sirasiyla riskten kagan, riski seven ve risk-notr bireylere atfedilen

fayda fonksiyonlar1 ve kayitsizlik egrileri gosterilmektedir:

23



Grafik 2: Riskten Kagan Bireyin Fayda Fonksiyonu
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Kaynak: Hope, 1999:118.

Bulgular riskten kacan bireylerin sadece hilesiz sans oyunlarini degil; pozitif
beklenen degere sahip oyunlari da reddetme egiliminde olduklarmi gostermektedir.
Oysa beklenen fayda teorisine gore; rasyonel bir bireyin, beklenen degeri pozitif olan
bir sans oyununa katilmas1 beklenmektedir. Riskten kacan bir birey kesin bir durumu
riskli olana tercih etmektedir. Grafikte bu durum kesin duruma daha yiiksek bir fayda
degerinin tahsis edilmesi ile gosterilmektedir. U(W), W servet diizeyini kesin olarak
elde tutmanin faydasidir. U(EW) ise elde edilecek servet diizeyine iliskin bireyin
beklentisine karsilik gelen fayda degeridir. Grafikte bireyin kesin olan alternatife,
riskli olandan AB kadar daha fazla bir fayda atfettigi goriilmektedir. CB ise; riskten
kagan bireyin kesin toplam ic¢in fedakarlik etmeye hazir oldugu miktar

gostermektedir. Servetin marjinal faydasi azalmaktadir.
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Risk almaktan kacan bireyin kayitsizlik egrileri ise asagidaki grafikte

gosterilmektedir:

Grafik 3:Riskten Kag¢an Bireyin Kayitsizlik Egrileri
Y

lo . X Mah

N

Kaynak: Hope, 1999:122.

Riski seven birey, riskli bir geliri ayn1 beklenen degere sahip kesin bir gelire
tercih etmektedir. Tercihini risk almaktan yana kullanan birey igin servete yapilan
ilaveler bireyin toplam faydasi tizerinde daha biiyiik bir etki yaratmaktadir. Boylece
toplam fayda servetteki artisla mukayese edildiginde orantisiz bir bi¢imde daha fazla
artmaktadir. U(W) W kadar bir serveti kesin olarak elde bulundurmanin faydasidir.
U(EW) ise bireyin sans oyununu kabul ettigi takdirde W diizeyine iliskin
beklentisinin faydasidir. Grafikten de goriildigi gibi, bireyin riskli alternatife
atfettigi fayda degeri, kesin olana atfettiginden fazladir. A ve B noktalar1 arasindaki
mesafe bireyin sans oyununu tercih etmekle elde edecegi ilave faydayr ifade
etmektedir. A ve C noktalar1 arasindaki mesafe ise risk seven bireyin bu sans oyunu
icin 0demeye hazir oldugu miktardir. Risk almay1 tercih eden birey icin servetin

marjinal faydasi artmaktadir.
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Grafik 4: Riski Seven Bireyin Fayda Fonksiyonu
U
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Kaynak: Hope, 1999:118.

Riski seven bireyin kayitsizlik egrileri ise bir sonraki grafikte
gosterilmektedir:

Grafik S: Riski Seven Bireyin Kayitsizlik Egrileri

\ Y Mah

lo X Mah

v

Kaynak: Hope, 1999:122,
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Risk nétr bireyin fayda fonksiyonu ise dogrusaldir. Servete yapilan ilaveler,
toplam fayda iizerinde ayni etkiyi yaratmaktadir. Birey ister riskli, ister kesin
alternatifi tercih etsin ayni toplam fayda diizeyini elde etmektedir. Bu durum grafikte
bireyin W servet diizeyini kesin olarak elde tutma durumunun ve sans oyununu kabul
etmekle elde edecegi gelire iligkin beklentilerine karsilik gelen fayda diizeylerinin
ayni olmast ile gosterilmektedir. Servetin marjinal faydasinin sabit oldugu risk notr
bireyin fayda fonksiyonunda kesin ve riskli alternatiflerden ayni toplam fayda
diizeyini elde etmesi ve kesin alternatif i¢in 6demeye hazir oldugu miktarin da bu

nedenle 0 olmasi nedeniyle A, B ve C noktalar1 gakismaktadir.

Grafik 6: Risk Notr Bireyin Fayda Fonksiyonu
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Kaynak: Hope, 1999:118.
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Riske kars1 kayitsiz bir bireyin kayitsizlik egrileri asagidaki grafikte tasvir
edilmektedir:

Grafik 7: Risk Notr Bireyin Kayitsizhik Egrileri
Y Mah

X Mah

v

Kaynak: Hope, 1999:122.

Friedman ve Savage 1948 yilinda yayimladiklari {inlii makalelerinde, diisiik
servet diizeylerinde konkav, yiiksek servet diizeylerinde ise konveks bir fayda
fonksiyonu ile sans oyunlar satin alarak riske giren ve sigorta satin alarak riskten
kagan bireylerin davraniglarim1 arastirmislardir. Risk nefretinin derecesi fayda
fonksiyonunun egimiyle, konkavite ya da konveksitesiyle iliskili bir kavramdir
Bireyin risk almaktan kagma siddetinin neoklasik Slgiiti Arrow-Pratt katsayisidir.
Buna gore u(.) bir fayda fonksiyonu ise; bir sans oyununun x sonucuna iliskin
riskten kagmanin biiylikligi ra(x)= -u"(x)/u'(x) ile 6l¢iilmektedir. Arrow(1971) ve
Pratt (1964) tarafindan egrilik indeksi olarak da isimlendirilen bu 6l¢iim, riske karsi
tavirlara iligkin bireyler aras1 ve servetler arasi karsilastirmalar yapmaya imkan verir.
Boylece farkli fayda fonksiyonlarma sahip bireylerin riske karsi tavirlari arasinda
istatistiki bir karsilastirma yapmak ya da tek bir bireyin farkli servet diizeylerinde,

risk tavirlarinin nasil farklilik gosterdigini tespit etmek de miimkiin hale gelir.
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IKiNCI BOLUM
BEKLENEN FAYDA TEORISININ
ELESTIRISI:RASYONEL SECIM IHLALLERI ve KAHNEMAN-
TVERSKY’NIN BEKLENTI TEORISi

2. 1. BEKLENEN FAYDA TEORISININ ELESTIRISI ve
RASYONEL SECIM iIHLALLERIi

Beklenen fayda teorisi, risk ve belirsizlik altinda neoklasik se¢im teorisinin
merkezinde yer almaktadir. Analitik yapis1 ve teknik elverigliligi iktisattaki yaygin
kullaniminin baslica nedenleridir. Teori, iktisadi davranigin tanimlayici bir modeli
olarak risk altinda karar alma analizine egemendir. Makul bireylerin teorinin
aksiyomlarina uymak isteyecekleri varsayilmakta ve bireyler kimi zaman bu yonde
davraniglar sergileyebilmekte ise de; iktisadi karar ve davranmiglarda gogunlukla
ongoriilen kaliplarin ve aksiyomatik yapmin disina ¢ikildigi gozlemlenmektedir.
Dahasi; teorik 6ngoriilerden bu sapmalar sistematik bir 6zellik sergilemektedir.

Dolayisiyla beklenen fayda teorisi, aksiyomatik yapisiyla risk ve belirsizlik
altinda se¢im davranigina iliskin neredeyse miikkemmel bir ¢at1 olustursa da; karar
alicinin davraniglarini bu ¢ergevede modellemek genellikle miimkiin olamamaktadir.
Bu nedenle tiiketici davraniginda, iktisat teorisinde varsayilan rasyonelligi aramak
gercekei olmayabilir. Zevk ve tercihlerin bireysel ve ¢evresel faktorler nedeniyle
farklilik gosterebilmesinin  yanisira; kiginin mal ve hizmetlerin fiyatlarindaki
degisiklikleri siki  sikiya ve dogru bicimde takip etmesi de miimkiin
olamayacagindan, teorinin bireysel tercihlere atfetti§i rasyonaliteden uzaklagmak
kaginilmaz olacaktir.

Nobel o6diillii Herbert Simon bireyin standart iktisadi modellerde anlatildig:
gibi rasyonel olmadigini ifade eden ilk kisidir. Herbert Simon tarafindan 6ne siiriilen
smnirli rasyonellik varsayiminda, karmasik problemlerin formiile edilmesi ve
¢ozliimiinde insanoglunun zihninin sinirli kaldigr vurgulanmaktadir (Simon, 1957:

198). Simon’a gore bireylerin segimleri ¢ogunlukla tutarsiz ve yanlistir. Simon
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bireylerin geleneksel teoride belirtildiginin aksine fayda maksimizasyonu hedefi ile
degil, tatminleri dogrultusunda hareket ettiklerini 6ne stirmiistiir.

Son yillarda gercgeklestirilen iktisadi arastirma ve incelemelerin, tiiketici
teorisinin varsayimlar1 {izerinde yogunlastigi gorilmektedir. Bu ¢alismalarda,
yerlesik varsayimlarin gegerliligi davramigsal ve deneysel arastirmalarla test
edilmekte; elde edilen bulgular kullanilarak; teori daha gergek¢i varsayimlar tizerine
oturtulmaya c¢alisilmaktadir. Gerek davranigsal gerekse deneysel arastirmalar;
bireysel ve toplu aktiviteler i¢in, en iyi hammadde olan simultane gézlemleri dogal
olarak sagladiklari i¢in iyi birer yardimcidirlar(Kagel ve Roth, 1995:589).

Bireysel davranista gozlemlenen teorinin Ongordiigii rasyonel yapidan
sistematik uzaklagmalar, bir¢ok arastirmaciya ilham kaynagi olmaktadir. Standart
iktisadi modeller yeniden ele alinarak “davranigsal ve deneysel iktisat” yontemleri ile
sorgulanmaktadir. Ozellikle rasyonellik ve karar alma konularinin incelendigi bu
alan psikoloji, sosyoloji, antropoloji ve son yillarda noroloji ile olan iliskileri de géz
onlinde bulunduruldugunda; disiplinleraras1 ¢aligmaya olanak vermesi itibariyle
getirdigi yeni yorumlar ve yeni bakis agisi ile teoriye katkida bulunmakta ve onu
zenginlestirmektedir. Son yillarda yiiriitiilen interdisipliner ¢aligmalar arasinda,
iktisadi davranist daha iyi anlamak tlizere geleneksel iktisadi aksiyom, model ve
teorileri norobilimsel yontem ve tekniklerle test eden ‘“noéroiktisat”; elde ettigi

bulgular ile biitlin diinyada heyecan yaratmaktadir(Kocaslan, 2010:507).

2.1.1. ALLAIS PARADOKSU

John Von Neumann-Oscar Morgenstern Beklenen Fayda Teorisi, risk altinda
bireysel davranisi saglam bir aksiyomatik yapi igerisinde agiklama becerisiyle
geleneksel iktisat teorisinde Onemli bir boslugu doldurmus olsa da; sundugu
aksiyomlarin gercekeiliginin - sorgulanmasi i¢in ¢ok wuzun zaman ge¢mesi
gerekmemistir. 1950’lerden sonra teorinin dayandig1 varsayimlara iligkin davranigsal
arastirmalarin sayisinda artis gézlenmektedir. Teori, dayandigi aksiyomatik yapinin,
bireyin ger¢ek davranmigini agiklamaktan uzak ve bu anlamda yetersiz olmasi
nedeniyle ciddi elestiriler almistir. Fransiz iktisatgr Maurice Allais 1953 yilinda

yayimladig1r caligmasinda, bireylerin davranisinin beklenen fayda teorisine tezat
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teskil ettigini ispatlamis ve elde ettigi bulgular iktisat literatiiriine “Allais Paradoksu”
olarak gegmistir. Allais, katilimcilara ilk olarak asagidaki sorulari yoneltmis ve

siklardan birini segmelerini istemistir. Para birimi Fransiz Frangidir.
Soru.1-Asagidakilerden birini seginiz.
A: Kesin olarak 1 milyon kazanmak
B: %10 olasilikla 5 milyon kazanmak
%389 olasilikla 1 milyon kazanmak
%1 olasilikla bir sey kazanmamak

Soru.2-Asagidakilerden birini seciniz.

C: %11 olasilikla 1 milyon kazanmak

%389 olasilikla bir sey kazanmamak

D: %10 olasilikla 5 milyon kazanmak

%90 olasilikla bir sey kazanmamak

Katilimeilarin ¢ogunlugu; ilk soru igin A, ikinci soru i¢in D segeneklerini
tercih etmislerdir. Buna gore sonuglar beklenen fayda teorisinin 6ngordiigii bicimde

tekrar yazilacak olursa:

1. soru:
u(Imilyon) > 0. 10u(5 milyon) + 0. 89u(1 milyon) + 0. 01u(0)
0. 11u(1 milyon) > 0. 10u(5 milyon)

2.50ru:

0. 10u(5 milyon) + 0. 90u(0) > 0. 11u(1 milyon) + 0. 89u(0)
0. 10u(5 milyon) > 0. 11u(1 milyon)
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Iki soru igin birbirinin tamamen ztt1 iki sonug¢ elde edilmistir. Bu durum
bireysel tercihlerin teorinin kendilerine atfettigi “rasyonellik” varsayiminin yanisira;
“kesin sey prensibi” olarak da bilinen “bagimsizlik aksiyomunun™ ihlal edildigini
gostermektedir. Bagimsizlik aksiyomu, bireyin L; ve L, gibi iki basit piyango
arasinda kayitsiz olmasi halinde; p olasiligr ile Lz piyangosu ile birlestirilmis L;
piyangosu ve L, piyangolar1 arasinda da kayitsiz olmasi gerektigini sdylemektedir.
Bagimsizlik aksiyomuna gore birey A secenegini B secenegine tercih ediyorsa; C
secenegini de D secenegine tercih etmelidir.

Bagimsizlik aksiyomunun ihlali “ortak sonu¢ (common consequence)

problemi” ya da “ortak sonug etkisi” olarak adlandirilmaktadir.

2.1. 2. TERCIHLERIN TERSINE DONMESI FENOMENI

Tercihlerin tersine donmesi fenomeni ilk olarak 1971 yilinda, Sarah
Lichtenstein ve Paul Slovic isimli iki psikolog tarafindan ortaya atilmistir. Bu ikili
yaptiklar1 ¢caligmada ilk olarak bir grup katilimciya ¢esitli olasilik ¢iftleri sunmustur.
Bu ¢iftler asagida gosterilmektedir:

P-secenegi: p OLASILIKLA $X ya da $-secenegi:q olasilikla $Y
1-p OLASILIKLA $x 1-q olasilikla $y

Yukaridaki seceneklerde X ve Y; x ve y’den, Y; X’ den, p de q’dan biiyiiktiir.
[k secenege P segenegi denmesinin sebebi yiiksek kazanma olasiligy, ikinci secenege
$ denmesinin sebebi ise miimkiin kazancin daha biiyiik olmasidir. Bazi durumlarda x
ve y kii¢lik negatif degerler almistir. Katilimcilardan her bir ¢ifti “deger”’lendirmeleri
(her biri icin kesinlik esdegerini belirtmeleri) istenmistir. Bu konuda yapilan
arastirmalarda {li¢ farkli degerlendirme metodu kullanilmistir. Bunlardan ilkinde
katilimcilara eger bu iki secenege sahip olsalar idi; her bir ¢ift icin belirleyecekleri
minimum satis fiyat1 sorulmustur. Ikincisinde katilimcilara eger alacak olsalardi; her
bir ¢ift icin dnerecekleri maximum fiyat sorulmustur. Gerg¢ek paranin kullanildigi son
yontemde ise Becker, Degroot ve Marschak (1964); bireylerden her bir ¢ift igin

gercek kesinlik esdegerini agiklamalarini istemislerdir.
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Dogal olarak hem beklenen fayda modeli hem de alternatif fayda modellerine
dayanarak iki olasilik ¢iftinden seg¢ilmis olana daha yiiksek bir kesinlik esdegerinin
verilmesi beklenmektedir. Ne var ki; Lichtenstein ve Slovic katilimcilarin bu tahmini
sistematik olarak ihlal ettiklerini saptamislardir. Se¢im davranisinda tercihlerini p
seceneginden yana kullanan katilimcilar; $ segenegine daha yiiksek bir kesinlik
esdegeri atamislardir. Lindman 1971 yilinda yayimladigi g¢alismasinda benzer
bulgular elde etmistir. Tercihlerin terse donmesi olgusuna iligkin bir diger arastirma
yine Lichtenstein and Slovic tarafindan, 1973 yilinda Las Vegas’ta gergek bir
kumarhanede gergeklestirilmis ve benzer bulgular elde dilmistir. Grether ve Plott da

1979 yilinda tasarladiklar1 aragtirmada ayni olguya rastlamislardir.

2.1.3. CATI ETKISI

Psikologlarin calisma alaninda olan ve davranigsal arastirmalarin sayisindaki
artigla birlikte iktisat alaninda da incelenmeye baslanan c¢ati etkisi; bireyin
tercihlerinin ve se¢cim davranisinin karsilastigt durumun nasil ifade edildigi ile
(6rnegin kazan¢ mu kayip mi ya da Olim mii yasam mi olarak catilanmasiyla)
yakindan iliskili oldugunu ifade etmektedir.

Cat1 etkisi ayn1 zamanda “referans noktasi”n1 da igermektedir. Bilindigi gibi
neoklasik iktisat teorisinde Von Neumann-Morgenstern beklenen fayda
fonksiyonunda bireyin faydaya iliskin algisi, nihai servet diizeyine gore
sekillenmektedir. Bunun anlami, mevcut servet diizeyine bir kayip ya da kazang
noktasindan mi1 ulagildiginin bir éneminin olmamasidir. Ancak yapilan ¢ok sayida
caligma bireyin faydasim1 kazang ya da kayiplar1 dikkate alarak; belli bir referans
noktasina gore degerlendirdigini gostermektedir. Bu alanda elde edilen bulgular,
referans noktast goz Oniinde bulunduruldugunda; kayiplarin ayni miktardaki
kazanglara gore daha fazla agirliklandirildigini gostermektedir. Kahneman ve
Tversky yaptiklar1 davranigsal arastirmalarda risk altinda bireysel kararlarin gati
etkisi ve referans noktasina gore alindigini ispatlamiglardir (Kahneman ve
Tversky,1979:273):
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eBireylere sahip olduklar1 varliga ilaveten 1000 lira(Israil Liras1) verilmis ve

asagidakilerden birini se¢meleri istenmistir:

A. %50 olasilikla 1000 lira kazanmak B. Kesin olarak 500 lira kazanmak
N=70 [16] [84]

eBireylere sahip olduklar1 servete ilaveten 2000 lira verilmis ve

asagidakilerden birini se¢meleri istenmistir:

C. %50 olasilikla 1000 lira kaybetmek D. Kesin olarak 500 lira kaybetmek
N=68 [69] [31]

Bu iki problem i¢in de nihai servet diizeyi aynidir:
A = (2000, %50; 1000, %50) = C
B =(1500) =D

Nevar ki; katilimcilarin %84°1 ilk soruda B se¢enegini tercih ederken; ikinci
soruda %69°u tercihini C segeneginden yana kullanmistir. Elde edilen sonuglar
bireylerin servetin ilk diizeyini dikkate aldigin1 ve buna gore hareket ettigini
gostermektedir. Geleneksel beklenen fayda teorisinde 100.000 T. L.’lik bir servete;
95.000 T. L. degerindeki bir ilk servetten mi yoksa 105.000 T. L. degerindeki bir ilk
servetten mi ulasildiginin bir dnemi yoktur. Onemli olan nihai durumdur ve bu nihai
duruma bir kazang¢ ya da kayip noktasindan ulasildigina bakilmaksizin; ayni1 fayda
degeri tahsis edilmektedir. Hershey, Kunreuther ve Schoemaker(Hershey vd. |,
1982:936-954) ve Slovic, Fischhoff ve Lichtenstein(Slovic vd. , 1982:21-36)
yaptiklar1 ¢caligmalarda benzer bulgular elde etmislerdir.
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2. 2. KAHNEMAN-TVERSKY YAKLASIMI: BEKLENTI
TEORISI™™ ve BULGULARI

Riskli olasiliklar arasinda yapilan secimler, beklenen fayda teorisi
cercevesinde incelendiginde teorinin temel prensipleriyle tutarli olmayan sonuglar
ortaya ¢ikarmaktadir. Beklenen fayda teorisini gelistirmek ve daha gergek¢i bir
yaptya kavusmasini saglamak i¢in ¢ok sayida girisimde bulunulmustur. Faydanin
nihai varlik pozisyonundan ziyade kazanglar ve kayiplar iizerinden tanimlanmasi
gerektigi fikri ilk olarak Markowitz tarafindan one siirilmiis ve pozitif ve negatif
alanlarin her ikisinde de tanimli; konveks ve konkav yapiya sahip olan bir fayda
fonksiyonu onerilmistir (Markowitz, 1952:151-158). Edwards(Edwards, 1962:109-
135) olasiliklarin agirliklar ile yer degistirmesi tizerinde durmustur. Fellner(Fellner,
1965) karar agirliklarinin konseptini agiklamak i¢in gesitli modeller gelistirilmistir.
Beklenen fayda teorisi ve alternatif se¢im modelleri Allais (Allais, 1953:503-546),
Coombs (Coombs, 1975:63-85), Fishburn(Fishburn, 1977:116-126) ve Hansson
(Hansson, 1975:175-194) tarafindan incelenmistir.

Bireysel davranista teorinin Ongdrdiigii rasyonel yapidan sistematik
uzaklagmalarin; bir¢ok arastirmaciya ilham kaynagi olmasina ve bireyin tercihlerini
ve fayda algisin1 beklenen fayda teorisinde oldugundan farkli bicimde ortaya koyan
cok sayida c¢alismanin varligina ragmen; bunlar arasinda en fazla gbdze carpan
sliphesiz nobel 6diillii Daniel Kahneman ile Amos Tversky tarafindan 1979 yilinda
gelistirilen “beklenti teorisi” olmustur. Beklenti teorisi, degerin nihai varliklar yerine
kazanglar ve kayiplara tahsis edildigi ve olasiliklarin karar agirliklart ile yer
degistirdigi alternatif bir se¢im teorisidir.

Risk altinda alinan kararlara iliskin tercihlerde ortaya ¢ikan anomaliler; karar
alicilar tarafindan tercihlerinin tutarsiz, gecissiz veya makul olmadigir fark
edildiginde diizeltilebilir. Ne var ki; ¢cogunlukla tercihlerin uymasi gereken kurallar

ihlal ettiklerinin anlasilmasi ve bunun yaratacagi sonuglarin yorumlanmasi igin

Fkkk

Bu boliimde “Beklenti Teorisi” ile ilgili temel referans; Daniel Kahneman ve Amos Tversky
tarafindan 1979 yilinda yayimlanan “Prospect Theory: An Analysis of Decision Under Risk” baslikli
makaledir.
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yeterli zaman ya da sans yoktur. Dolayisiyla risk altinda alinan kararlarda tercih
anomalilerinin ortaya ¢ikmasi kaginilmaz bir hal almaktadir.

Olasilik p; ile gosterilir ve pi+pot............ +pn=17dir. (X4,P15.veneennnnn. iXn,
Pn), Pi olasihig ile X; sonucunu iireten bir sans oyunu ya da sozlesme olarak
yorumlanir. Notasyonu basitlestirmek icin sifir sonuglar géz ardi edilmektedir, p
olasilikla x ve 1-p olasilikla O 6neren bir (x, p; 0, 1-p) sans oyunu kisaca (x, p) ile
gosterilir.

Beklenen fayda teorisinde sonuglarin  faydalart1  olasiliklart  ile
agirliklandirilmaktadir. Kahneman ve Tversky bireysel tercihlerin bu prensibi
sistematik bigimde ihlal ettigini kanitlamislar ve bireylerin miimkiin sonuglari,
kesinlikle elde edilen sonuglara gore daha az agirliklandirdiklari bulgusunu elde
etmislerdir. Bu egilim “kesinlik etkisi” olarak adlandirilmistir. Kesinlik etkisi, kesin
kazanglar1 igeren segimlerdeki riskten kagma, kesin kayiplari igeren segimlerde ise
risk alma davranisina katkida bulunmaktadir.

Kahneman ve Tversky 1979 yilinda “Beklenti Teorisi:Risk Altinda Karar
Almanin Bir Analizi” baglikli ¢alismalarinda bireylerin cesitli olasiliklara sahip
alternatifler arasindaki tercihlerini arastirmiglardir. Bu amagla hazirlanan problem
ciftleri ile beklenen fayda teorisinin varsayimlar: test edilmis ve bireysel tercihlerin
teorinin aksiyomlarimi sistematik olarak ihlal ettikleri g6zlemlenmistir.

Asagidaki problemler Allais’in 1953 yilindaki ¢aligmasinda yer alan soru
ciftinin birer varyasyonudur. Probleme cevap veren toplam katilimci sayisi N ile, A
ya da B seceneklerini segenlerin yiizdesi ise parantez i¢inde gosterilmektedir.
Kullanilan para birimi Israil Poundu aym zamanda Israil Liras1 olarak da

isimlendirildiginden; 6nerilen sonuglar i¢in kisaca “lira” kullanilacaktir.

- Asagidakilerden birini seciniz.

A - 0. 33 olasilikla 2500 lira kazanmak B — Kesin olarak 2400 lira kazanmak
%66 olasilikla 2400 lira kazanmak
%1 olasilikla higbirsey kazanmamak

N=72  [18] [82]
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- Asagidakilerden birini seciniz.

C - %33 olasilikla 2500 lira kazanmak D - %34 olasilikla 2400 lira kazanmak
%67 olasilikla hi¢birsey kazanmamak %66 olasilik ile hi¢gbirsey kazanmamak
N=72 [83] [17]

Elde edilen sonuglar orijinal olarak Allais tarafindan elde edilen sonuglarla
uyumludur ve beklenen fayda teorisini aynmi tarzda ihlal etmektedir. Bu sonuglar

beklenen fayda teorisi ile uyumlu bir sekilde yazilacak olursa:

u(2400) > 0. 33u(2500) + 0. 66u(2400) + 0. 01u(0)
u0) =0
0. 34u(2400) > 0. 33u(2500)

Ikinci probleme verilen karsiliklara gore ise:
0. 33(2500) + 0. 67(0) > 0. 34u(2400) + 0.66u(0)
0. 33(2500) > 0. 34u(2400) elde edilir.

Ikinci soru birinci sorudan %66 olasilik ile 2400 kazanmanin elimine
edilmesiyle elde edilmistir. Bu degisiklik ile ihtimalin karakteri kesinden olasilikli
olana ¢evrilmis; bu durum sdzkonusu segenegin tercih edilirligini 6nemli Slgiide
etkilemistir. Sonug olarak her iki soru ig¢in, birbirinin tamamen zitt1 iki farkli sonug
ortaya ¢ikmuistir.

Kahneman ve Tversky bireylerin risk altindaki tercihlerinin kazanglar ve
kayiplar alaninda gosterdigi farkliligi ortaya koymak amaciyla; kazanglar alaninda
hazirladiklar1 sorular kayiplara ¢evirerek bireylere tekrar yoneltmislerdir. Buna gore,
kazang alaninda riskten kagan bireylerin; ayni sorunun kayiplara gevrilmesiyle risk
almaya yoneldikleri tespit edilmistir. Negatif ihtimaller arasindaki secimlerdeki risk
alma davranisi1 Markowitz(Markowitz, 1952:151-158) tarafindan da incelenmis ve
benzer bulgular elde edilmistir. Williams (Williams, 1966:577-586) benzer bir

uygulama ile riskten kagma davranisinin, risk almaya doniistiiglinii gézlemlemistir.
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Tablo 1:Pozitif ve Negatif Beklentiler

Pozitif Beklentiler Negatif Beklentiler

Problem (4000, %80) < (3000) Problem® (-4000, %80) > (-3000)

N:95 [20] [80] N:95 [92] [8]
Problem (4000, %20) > (3000,%25) Problem" (-4000, %20) < (-3000, %25)
N:95 [65] [35] N:95 [42] [58]
Problem (3000, %90) > (6000, %45) Problem* (-3000, %90) < (-6000, %45)
N:66 [86] [14] [8] [92]
Problem (3000, %02) < (6000, %01) Problem" (-3000, %02) > (-6000, %01)
N:66 [27] [73] [70] [30]

Kaynak:Kahneman ve Tversky, 1979:268.

Sonuglar incelendiginde; pozitif ihtimaller arasindaki tercihlerin beklenen
fayda teorisi ile bagdagsmadig1 goriilmektedir. Pozitif alanda kesinlik etkisi, kesin bir
kazan¢ ic¢in riskten kagma; negatif alanda ise risk alma tercihine katkida
bulunmaktadir. Kahneman ve Tversky ortaya ¢ikan bu etkiyi “yansima etkisi” olarak
isimlendirmistir.  Ozetle kesinligin fazla agirliklandirilmasi; kazanglar alaninda
riskten kagmaya, kayiplar alaninda ise risk almaya neden olmaktadir. Elde edilen
sonuglar kesinligin kazanglar alaninda arzu edilir oldugunu kanitlarken riskten

kagmaya; kayiplarda ise tersine risk almaya neden oldugunu gostermektedir.
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2.2.1. DEGER ve AGIRLIK FENOMENLERI

Beklenti teorisinde riske karsi tavirlar v ve 1 Olgekleri ile
degerlendirilmektedir.

Olgek m; her bir p olasihig: ile iliskilendirilen karar agirligi dlgegidir. Karar
agirhigi m (p) ile gosterilmektedir. n(p) + n(1-p) <1’dir.

Her x sonucuna atfedilen, v(x) ile ifade edilen ve o sonucun subjektif degerini
yansitan “v” ise bir diger Olgektir. Deger Olgegi baslangic noktasi olan referans
noktasina goére tanimlanmaktadir. Dolayisiyla v, sdozkonusu referans noktasindan
sapmalarin degerini 6lgmekte ve buna gore bir kazang ya da kayip durumunu temsil

etmektedir.

p+g<lveyax>02>yveyax<0<yiken;

1-V(X, p; Y, q) = n(p)v(x) + n(q)v(y) ve v(0) = 0, m(0) = 0 ve m(1) = 1°dir.

p+g=lvex>y>0veyax<y<DO0ise:

2-V(x, p;y, Q) = V(y) + m(p)[v(x) - v(y)]

Olasiliklarin daha genel bir dlgekte agirliklar ile yer degistirmesi Edwards
(Edwards, 1962:109-135) tarafindan da onerilmis ve gesitli ampirik ¢alismalarda
aragtirtlmistir.  Allais (Allais, 1953:503-546), Coombs (Coombs, 1975:63-85),
Fishburn (Fishburn, 1977:116-126) ve Kunreuther, Ginsberg, Miller, Sagi, Slovic,
Borkan ve Katz(Kunreuther, Ginsberg, Miller, Sagi, Slovic, Borkan ve Katz:1978)

beklenen fayda teorisi ve model ihlallerini analiz etmislerdir.
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2.2.2. DEGER FONKSIYONU

Beklenen fayda teorisi, risk altinda bireysel tercihleri nihai servet diizeyi
tizerinden tanimlamaktadir. Beklenti teorisi ise, bireylerin riskli segimlere iliskin
secimlerini nihai servet diizeylerine gore degil de; servetteki degisiklikler tizerinden
incelemektedir. Bunun anlamu birey i¢in nihai duruma hangi noktadan gelindiginin
onem tasimasidir. Nihai durumunu belirli bir referans noktasina gore kazang ya da
kayip olarak degerlendiren birey, kararlarini da buna gore almaktadir. Dolayisiyla
beklenti teorisinde deger tasiyicisi nihai durumlardan ziyade; servet veya refahtaki
degisikliklerdir. Buna gore deger; referans noktasi islevine sahip varlik pozisyonu ve
bu referans noktasindan degisikligin biiylikliigii (+ veya -) olarak iki arglimana gore
belirlenmektedir.

Belirli bir servet diizeyinin; bir kisi i¢in yoksulluk, bir digeri i¢in zenginlik
ifade edebilecegi Bernoulli tarafindan da dile getirilmistir. Buna gore kisinin serveti
arttik¢a; bu servetin ona saglayacagi marjinal fayda da azalacaktir. Buradan hareketle
kazanglar ve kayiplarin marjinal degerlerinin servetin biytikliigii ile azalacagi
yargisina varilir. Galanter ve Pliner (Galanter, Pliner: 1974:65-76) parasal ve parasal
olmayan kazanglar ve kayiplarin algilanan biiyiikliigiinii 6l¢eklendirerek bu hipoteze
destek saglamistir.

Yapilan aragtirmalar bireylerin kayiplari, kazanglardan daha fazla
agirliklandirdiklarimi géstermektedir. Bunun anlami, bir miktar kaybin ayni miktar
kazangla karsilastirdiginda daha biiyiik algilanmasidir. Ornegin bir miktar paranin
kaybedilmesinden duyulan iiziintli, ayni miktar parayr kazanmakla elde edilen
mutlulukla karsilastirildiginda daha biiytliktiir. Kazanglar ve kayiplar alanindaki
davraniglar1 arastiran davranigsal calismalarda; bireylerin %50 olasilik ile 100 dolar
kaybi, en az %50 olasilik ile 200 dolar kazanmak ile esdeger tuttuklari
gozlemlenmistir(Tversky ile Kahneman, 1992:297— 323, Kahneman ile Tversky,
1991: 1039-1061, Kahneman, Knetsch, Thaler 1990:1325— 1348). Bu dogrultuda,
kayiplarin tipik olarak, esdeger kazanglardan yaklasik iki kat daha fazla etkiye sahip
oldugu bulgusu elde edilmistir.

Bununla birlikte; farkli miktarlardaki kazanglar ve kayiplarin, kendi

aralarinda ve birbirleri ile karsilastirildiginda da farkli etkilere sahip olduklar
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bilinmektedir. Ornegin 100 dolar kazanmak ve 200 dolar kazanmak arasindaki deger
farki 1100 dolar kazanmak ve 1200 dolar kazanmak arasindaki deger farkindan daha
biiyiik algilanmaktadir. Benzer sekilde 100 dolar kayip ve 200 dolar kayip arasindaki
fark da; 1100 dolar kayip ve 1200 dolar kayip arasindaki farktan biiyiik
algilanmaktadir.

Yapilan arastirmalar, bireylerin ¢ogunlukla (X, %50; -X, %50) bi¢imindeki
simetrik sans oyunlarim1 ¢ekici bulmadiklarini da ortaya koymaktadir. Bu tiir
oyunlarda miktar arttikga; oyunun cekiciliginin de giderek azaldigi tespit
edilmistir(Kahneman ve Tversky,1979:279):

x>y >0ise (y, %50; -y, %50) > (X, %50; -X, %50)
(%50)v(y) + (%S50)v(-y) > m(%50)v(x) + 1(%S50)v(-X)
m(%50)[v(y) + V(-y)] > n(%50)[v(x) + V(-X)]

v(y) + V(-y) > V(X) + v(-X)

V(=y) - V(-X) > V(X) - v(y)

y =0 ise v(0) = 0 olacagindan

-V(-x) > v(X)

V(X) < -v(-x) elde edilir.

Elde edilen bu sonu¢ kayiplarin kazanglardan fazla agirliklandirilmasi
dolayisiyla; kayip kolu kazan¢ kolundan daha dik olan deger fonksiyonu hipotezini
desteklemektedir. Markowitz deger fonksiyonunun, nisbeten daha yatik olan
geleneksel fayda fonksiyonunun aksine; referans noktasinda en dik konumunu
aldigini 6n varsayim olarak kabul etmistir(Markowitz,1952:151-158).

Servetteki degisiklikler iizerinden tamimlanan deger fonksiyonu; referans
noktasi tizerinde konkav (X > 0 i¢in v"(x) < 0) ve referans noktasi altinda konveks (X

< 0igin v"(x) > 0) sekili bir fonksiyondur.
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Ozetle deger fonksiyonu:
Q) Referans noktasindan sapmalar {izerinden tanimlanmaktadir.
(i)  Genellikle kazanglar i¢in konkav, kayiplar i¢in konvekstir.

(ili)  Kayiplar alaninda, kazanglar alaninda oldugundan daha diktir.

Bu 6zellikleri karsilayan deger fonksiyonu asagida gosterilmektedir.

Grafik 8: Hipotetik Bir Deger Fonksiyonu

DEGER

KAYIPLAR KAZANCLAR

Kaynak:Kahneman ve Tversky, 1979:279.

42



2.2.3. AGIRLIK FONKSIiYONU

Beklenti teorisinde sonu¢ degerleri, karar agirliklari ile ¢arpilmaktadir. Karar
agirliklar olasilik degerleri degildir ve olasilik aksiyomlarina uymazlar.
Karar agirliklarint olasiliklara baglayan agirlik fonksiyonu “n”’nin temel

Ozellikleri asagida siralanmaktadir:

Q) 1, p’nin artan bir fonksiyonudur.
0 < r < 1 igin m(rp) > r(p) ozelligi gegerlidir. Bu ozellik “alt toplamsal

ozellik” olarak adlandirilmaktadair.

(i) m(0)=0,

(i) n(1)=1.

(iv)  Kigiik p degerleri igin: n(p) > p’dir.

(v)  0<p<1icinn(p)+ n(1-p) < 1’dir. Bu ézellik “ikincil kesinlik” olarak

isimlendirilmektedir.

Olasiliklarin ¢ok kiigiik degerleri s6zkonusu oldugunda; kazanglar alaninda
bireylerin daha diisiik olasilikla daha yiiksek 6diil oneren teklifi tercih ettikleri
gozlenmektedir. Dolayisiyla bireyler risk alma davranisi sergilemektedir.
Olasiliklarin kiigiik degerlerini igeren sorulardaki degerler kayiplara cevrildiginde
ise; bireylerin daha yliksek olasilikla daha diisiik miktarlar kaybetmeyi ¢ogunlukla
kabul ettikleri goriilmektedir. Bireyler risk almaktan kagmaktadir. Oysa bireylerin
kazanglar alaninda daha diisiik de olsa daima kesin olani tercih ederek risk almaktan
kagtig1, kayiplar alaninda ise kesin ve kesine yakin kayiplar yerine, daha biiyiik
miktarlar sozkonusu olsa dahi olasilikli se¢enekleri tercih ederek; risk almak
yoniinde genel bir tutum sergiledikleri bilinmektedir ve bu durum 6nceki 6rneklerle

de desteklenmektedir. Alttoplamsal 6zellik sadece olasiligin ¢ok kiigiik degerleri igin
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gecerlidir ve kazanglar alaninda risk alma, kayiplar alaninda ise riskten kagma
davranisina neden olmaktadir.
Asagida alttoplamsal 6zelligi destekleyen soru cifti ve verilen karsiliklar

gosterilmektedir:

Problem. 1-

%01 olasilikla 5000 lira kazanmak Kesin olarak 5 lira kazanmak

N=72 [72] [28]

Problem. 2-

%01 olasilikla 5000 lira kaybetmek Kesin olarak 5 lira kaybetmek
N=72 [17] [83]

Cok kiiclik olasiliklarin fazla agirliklandirilmasi, daha 6nce ifade edilen
n(p)>p ozelliginin bir sonucudur. p’nin makul degerleri i¢in ise n(p) < p 6zelligi
gegcerliligini muhafaza etmektedir.

Problemlerin kazanglarla ifade edilen boliimiinde bireyler ¢ogunlukla yiiksek
beklenen degere sahip secenege karsilik; cok kiiclik de olsa daha biiylik bir miktar
kazanmak olasiligin1 Oneren riskli Oneriyi kabul etmekte; bir baska ifadeyle risk
almaktadirlar. Onceki drneklerde ise, bireylerin kazanglar alaninda riskten kagarak;
kesin olan secenegi tercih ettikleri goriilmekteydi. Cok disiik olasilik degerleri bu
davranisi tersine cevirebilmektedir. Ayrica burada kesin olarak teklif edilen miktarin
da olduk¢a diisiik bir deger (5) oldugu g6z o6niinde bulundurulmalidir. Problem
kayiplara ¢evrildiginde ise, bireyler tipik olarak riskten kagma davranisi sergileyerek;
kesin kaybi tercih etmektedir. Tabi yine burada kaybedilmesi Onerilen miktarin
oldukca diigiik bir deger (-5) olduguna dikkat edilmelidir. Kayiplar ile ilgili olan
problemde biiyiik bir kaybin kiiciik olasilig1 yerine; kiiclik kaybin ¢ogunlukla kabul
edildigi gozlenmektedir. Markowitz de 1952 yilindaki ¢alismasinda g¢alismasinda
benzer bulgular elde etmistir(Markowitz, 1952:151-158).
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Karar

Agirhiklari:n(p)

Grafik 9: Hipotetik Bir Agirhk Fonksiyonu

Belirli Olasihik:p

Kaynak: Kahneman ve Tversky, 1979:283.

Ters S sekilli agirlik fonksiyonu Abdellaoui(Abdellaoui, 2000:1497-1512),
Camerer ile Ho(Camerer ve Ho, 1994:167-196), Gonzalez ile Wu(Gonzalez ve Wu,
1999:129-166), Prelec(Prelec, 1998:497-527), Wakker(Wakker, 2001:1039-1059)
ve Wu ile Gonzalez(Wu ve Gonzalez, 1996:1676-1690, 1998:115-139) tarafindan
elde edilen bir dizi davranigsal bulgu ile de agiklanmustir.

Zechhauser, ’nin nonlineerligini rus ruleti ornegi ile
aciklamaktadir:(Kahneman ve Tversky, 1979:283) dolu silahtan bir kursun satin
almak i¢in bir hakka sahip oldugumuz varsayimi altinda; kursun sayisint 4’den 3’e
indirmek i¢in 6deyecegimiz miktar, 1’en 0’a indirmek i¢in ddeyecegimiz miktar ile
aynit m1 olacaktir? Davranigsal arastirmalar ile; bireylerin ¢cogunun 6lme olasiligin
1/6’dan 0’a indirmek i¢in, 4/6’dan 3/6’ya indirme olasilig1 ile mukayese edildiginde

daha fazla 6demeye istekli olduklari tesbit edilmistir.
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2. 2. 4. BAGIMSIZLIK AKSIiYOMUNU iHLAL EDEN
BIiREYSEL TERCIHLER ve iKiNCIL KESINLIK

Her ne kadar kiigtik olasiliklar i¢in m(p) > p olsa da, biitiin 0 < p < 1 degerleri
igin, m(p) + m(1-p) < 1’dir ve bu 6zellik “ikincil kesinlik” olarak adlandirilmaktadir.

Asagidaki  problemlerde ikincil kesinlik  6zelliginin ~ karsilandigir  tercihler

gosterilmektedir:
A. B.
%33 olasilikla 2500 lira kazanmak Kesin olarak 2400 lira kazanmak

%66 olasilikla 2400 lira kazanmak
%1 olasilikla hi¢birsey kazanamamak
N=72
[18] [82]

C.

%33 olasilikla 2500 lira kazanmak
%67 olasilikla higbirsey kazanamamak
N=72

[83]

D.
%34 olasilikla 2400 lira kazanmak

%066 olasilikla hi¢birsey kazanamamak
[17]

v(2400) > 11(0.66) v(2400) + 11(0.33) v(2500)

[1 - m(0.66)] v(2400) > n(0.33) v(2500) A ve B i¢in
v(2500) m(0.33) > v(2400) n(0.34) C ve D igin
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A, B ve C, D setleri i¢in ifadeleri taraf tarafa toplarsak;

[1 - 1(0.66)] v(2400) > 11(0.34) v(2400)

Sadelestirme yapildiginda:

[1 - 1(0.66)] > 1(0.34)
1>1(0.34) + n(0.66) ya da
(0.34) + 11(0.66) < 1 bulgusu ve

n(p) + m(1-p) < 1 ile ikincil kesinlik 6zelligi karsilanmig olmaktadir.

Allais’in  orijinal O6rneginden elde edilen sonuglar da ayni sekilde
1(0.89)+m(0.11) < 1 ile ikincil kesinlik 6zelligini kargilamaktadir. MacCrimmon ve
Larsson’in 1979 yilinda yaptiklar1 ¢alismada elde ettikleri bulgular da, p’nin farkli
degerleri igin ikincil kesinlik 6zelliginin karsilandigin1 géstermektedir(MacCrimmon
ve Larsson, 1979:333-409).

Riskli segimler arasindaki bireysel tercihlerin bagimsizlik aksiyomunu ihlal
etmeleri ve sozkonusu ihlalin Allais Paradoksu ve ikincil kesinlik o6zelligini
desteklemesi, daha once kulanilan problem ciftleri ve bu problem ¢iftlerine verilen

karsiliklar kullanilarak agiklanacaktir:

-Asagidakilerden birini seciniz.

A - % 33 olasilikla 2500 lira kazanmak B — Kesin olarak 2400 lira kazanmak
%066 olasilikla 2400 lira kazanmak

%1 olasilikla hi¢birsey kazanmamak

N=72  [18] [82]

- Asagidakilerden birini se¢iniz.

C - %33 olasilikla 2500 lira kazanmak D - %34 olasilikla 2400 lira kazanmak
%67 olasilikla higbirsey kazanmamak %66 olasilik ile higbirsey kazanmamak
N=72 [83] [17]
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Problem I:

n(1) v(2400) > ri(0.33) v(2500) + 11(0.66) v(2400) + r1(0.01) v(0)
n(1)=1  v(0)=0

v(2400) > 11(0.33) v(2500) + 11(0.66) v(2400)

v(2400) [1- n(0.66)] > 11(0.33) v(2500)

v(2400)/ v(2500) > n(0.33)/ [1- n(0.66)] (SONUC 1)

Problem II:

11(0.33) v(2500) + 1(0.67) v(0) > r1(0.34) v(2400) + 11(0.66) v(0)
v(0)=0

11(0.33) v(2500) > 11(0.34) v(2400)

1(0.33) / m(0.34) > v(2400) / v(2500) > n(0.33) / [1- n(0.66)] (SONUC 2)

Elde edilen bu sonug, bagimsizlik aksiyomunu ihlal eden bireysel tercihlerin ikincil
kesinlik 6zelligini karsiladiklarin1 gostermekte ve Allais tarzi paradoksal tavri da bu

anlamda desteklemis olmaktadir.

2. 3. DIGER RASYONEL SECIM IHLALLERI;

ASIMETRIK DEGER FONKSiYONU

Tversky ve Kahneman’in 1981 yilinda yaptiklari caligmada katilimcilar iki
gruba ayrilmistir(Tversky ve Kahneman, 1981:457): ilk gruptan bir tiyatro oyunu
i¢in giinler oncesinden bilet aldiklarini; bilet fiyatinin 10$ oldugunu, ancak oyun
giinii tiyatroya geldiklerinde bileti kaybettiklerini diisiinmeleri istenmistir. Ikinci
gruptan ise; oyunun baslamasina kisa bir siire kala tiyatro salonuna geldiklerini ve
bilet almak igin giseye yaklastiklarinda 10$’larin1 yolda diistirmiis olduklarini
varsaymalar1 istenmistir. Daha sonra her iki gruba da oyunu izlemekle ilgili
planlarinin degisip degismedigi sorulmustur. Rasyonel se¢im teorisine gore, her iki
grubun kararlarini etkileyecek olan durum ayn1 olmakla birlikte; defalarca

tekrarlanan arastirmalarda, bileti kaybeden grubun oyunu goérmekten vazgegerken;

48



parayi yolda diisiirdiiklerini varsaymalar1 istenen grubun biiyiik bir boliimiiniin(%88)
oyunla ilgili tercihlerinin degismedigi gézlemlenmistir.

Rasyonel se¢im modelleri, bireylerin olaylar1 servetleri iizerindeki toplam
etkiye gore degerlendirdigini soylemektedir. Frank bu durumu su Ornekle
aciklamaktadir(Frank, 2003:272); 100$ tutarinda beklenmedik bir hediye aldigimizi
ya da seyahatten dondiigiimiizde evde 80$ tutarinda bir hasarla karsilastigimizi
diisiinelim. Rasyonel se¢im modeline gore bu iki olayin birlikte etkisi iyi bir seydir.
Cilinkii servet tizerindeki net etki 20$’lik bir artistir. Rasyonel se¢im modeline gore
nasil hareket etmesi gerektigini bilen birey 100 $ kazang ve 80$ kayip karsisinda
yaptig1 hesaplama ile faydasinin hala artmakta oldugu sonucuna varmaktadir. Buna
gore bireyin ilk servet diizeyi My olarak kabul edildiginde 100$ tutarindaki
beklenmedik hediyenin etkisi Mg+100°diir. 80$ hasar da bu miktara eklendiginde
Mo+100+(-80)= Mo+20 elde edilir. Bunun anlami bireyin ilk servet diizeyine ilaveten
208’a sahip olmasidir. Dolayisiyla fayda diizeyinde bir artis s6zkonuudur. Durum

grafikte gosterilmektedir:

Grafik 10: Rasyonel Se¢cim Modeline Gore Fayda Fonksiyonu

A FAYDA

U(W)
U

Uo

SERVET

»
»

Mo  Mg+20
Kaynak:Frank, 2003:272.
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Kahneman ve Tversky bireylerin karsilastiklar1 durumlari, nihai servet diizeyi
tizerinden tanimlanan geleneksel fayda fonksiyonuna gore degil; servetteki
degisiklikler tizerinden tamimlanan deger fonksiyonuna gore degerlendirdiklerini

kaydetmislerdir. Buna gore ayni1 6rnek deger fonksiyonu ile gosterilecek olursa:

Grafik 11: Kararlarin Nihai Toplam Degil; Olaylarin Etkilerinin Ayr1 Ayn

GoOzoniinde Bulundurularak Alinmasi
4 DEGER
V(KAZANC)

V(100)

KAYIPLAR 80 KAZANCLAR

&
<« T >

100

V(-80)

V(KAYIP)

Kaynak:Frank, 2003:273.

Bireyler kazanglar ve kayiplar karsisinda asimetrik davranmaktadir.
Kahneman ve Tversky’e gore kararlar olaylarin nihai toplamina goére degil, olaylarin
ayr1 ayr1 toplamina gore alinmaktadir. Grafikte, kayiplar1 kazancglara gore daha fazla
agirliklandiran ve kayiplar alaninda daha hassas olan birey icin; 100 dolar
degerindeki beklenmedik bir hediye ve 80 dolar degerindeki beklenmedik bir hasarin
yarattigi toplam etkinin, neoklasik teorinin 6gordiigiiniin aksine negatif oldugu

gosterilmektedir.
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2. 4. THALER’IN BULGULARI ve HEDONIK CATILAMA

Richard Thaler bireylerin batik maliyetleri dikkate almak hususunda genel bir
egilim sergilediklerini kanitlamistir.

Davranigsal bir ¢alismada katilimcilardan ¢ok moda olan bir ¢ift ayakkabiy1
200%’a satin aldiklarini; ancak ayakkabinin bir siire giyildikten sonra ciddi bi¢imde
ac1 verdigini disiinmeleri istenmistir(Thaler,1999:191). Bireylere bu ayakkabiyi
giymeye devam edip etmeyecekleri ve eger ayakkabi kendilerine hediye edilmis
olsaydi kararlarinda bir degisiklik olup olmayacag1 sorulmustur.

Rasyonel se¢cim modeli ¢ercevesinde diisiindiigiimiizde bu iki se¢im modeli
arasinda bir fark yoktur. Ister biz satin alalim, ister hediye edilsin sonucta bir
degisiklik beklenmez. Burada oOnemli olan nokta ayakkabiya nasil sahip
olundugundan ziyade, verdigi rahatsizligin giymeye devam etmeye engel olup
olmadigidir. Bu noktada katilimcilarin her iki durumda da ayakkabiyr giymekten
vazge¢meleri beklenmektedir. Bunun aksine katilimcilarin ¢ogu, ayakkabinin ancak
hediye edilmis olmas1 halinde giymekten vazgegeceklerini belirtmislerdir.

Bir diger ¢alismada bireylerden evlerinin 60 mil kuzeyinde bir stadyumda
aksam oynanacak bir basketbol magi bileti igin 40$ odediklerini diistinmeleri
istenmigtir(Thaler, 1980:47). Birdenbire yagmaya baglayan kar nedeniyle ulagim
halen miimkiin ama zor olacaktir. Bireylere bu kosullarda yine de maca gidip
gitmeyecekleri ve eger bilet kendilerine hediye edilmis olsayd:1 kararlarinin degisip
degismeyecegi sorulmustur. Thaler, bileti satin alan bireylerin ¢ogunun maca gitme
kararlarinin degismemesine Kkarsilik; mag¢ biletini hediye olarak kazandiklarini
diistinmeleri istenen grubun g¢ogunlugunun evde kalmayi tercih ettigini tespit
etmistir.

Konu rasyonel secim modeline gore incelendiginde kararin her iki durumda
da ayn1 olmas1 beklenmektedir. Buna gore maga gitmenin beklenen faydasi, karli bir
yolda araba kullanmanin beklenen faydasini astigi takdirde; biletlerin nasil elde
edildiginin bir 6nemi olmamalidir.

Thaler kayiplar ve kazanglara iliskin teklifleri, Kahneman-Tversky’nin

bulgular ile uyumlu olarak 4 farkli ¢at1 altinda tanimlamigtir(Thaler, 1985:202):
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A-Kazanclarin Ayrilmasi

Genis bir kazang iki ya da daha fazla parcaya ayrildiginda, daha biiyiik bir
toplam deger ortaya ¢ikmaktadir.

Grafik 12:Kazanglarin Ayrilmasi
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Kaynak:Frank, 2003:276.

Sekilde 100 dolar degerindeki bir kazancin 60 dolar ve 40 dolar olarak iki
parcaya ayrildiginda daha yiiksek bir deger yarattigi goriilmektedir. Thaler bu
durumu “yilbagt hediyelerinin tamaminin tek bir kutuya konulmamasi” gerektigi
seklinde 6rneklemektedir.

Thaler bu oOnerinin gecerliligini su sekilde test etmistir. Katilimcilara

asagidaki bilgi verilmistir.

A- A bireyine iki ¢ekilis bileti verilmistir. A bireyi bu biletlerin birincisinden

50 dolar, ikincisinden 25 dolar kazanmustir.

B- B bireyine bir bilet verilmis ve bu bilete 75 dolar ikramiye isabet etmistir.
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Verilen bu bilgiden sonra katilimcilara bu iki kisiden hangisinin daha mutlu
olacagi sorulmustur. Katilimcilarin %64’ A’nin daha mutlu olacagim belirtirken,
%181 tercihini B’den yana kullanmistir. Katilimeilarin %17°si ise her ikisinin de esit
derecede mutlu olacagini ifade etmistir.

Boyle bir durumda rasyonel se¢cim modeli, her iki bireyin de esit derecede

mutlu olacagini 6ngérmektedir.

B-Kaviplarin Birlestirilmesi

Iki ayr1 kayip birlestirilip tek bir kayip haline getirildiginde, daha az aci

vermektedir.

Grafik 13:Kayiplarin Birlestirilmesi
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Kaynak:Frank, 2003:277.
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Davranigsal bir arastirmada katilimcilara asagidakilerden hangisinin daha
kotii hissedecegi sorulmustur.

-Birey A, vergi dairesinden gelen bir yaziyla 1508 borcu oldugunu
Ogrenmistir.

-Birey B, vergi dairesinden iki yazi almistir. Biri 100$, digeri 508 borcu
oldugunu sdylemektedir.

Katilimcilarin = %76’s1 B’nin, %16’s1 A’nin  daha kot hissedecegini
belirtirken %81 herhangi bir farkin olmayacagini sdylemistir. Rasyonel se¢im
modeline gore ise; her iki durumun nihai sonucu birbirinin aynidir.

Thaler pazarlamacilarin da birlestirilmis kayiplarin olumsuz etkisinin daha az
olacagm kesfettiklerinden bahsetmektedir. Ornegin 2000 dolar tutarindaki bir jakuzi;
150.000 dolar tutarindaki bir ev ile birlikte satin alindiginda, tek basina alindigi

takdirde yaratacag etkiyi yaratmayacaktir.

C-Kiiciik bir Kaybin Daha Biiyiik Bir Kazanc ile Karsilanmasi

Kayiplar alaninda deger fonksiyonunun daha dik olmasi, daha 6nce de
belirtilmis oldugu gibi; bireylerin kayiplara kars1 duyarliliginin daha fazla olmasinin
bir sonucudur. Bu sonu¢ bir kaybin daha biiylik bir kazang ile birlestirilmesi ile
bertaraf edilebilir.Grafikte ayri ayri degerlendirildiklerinde negatif bir net deger
tireten 250 dolar kazang ve 200 dolar kaybin bir araya toplanmasinin pozitif bir net

etki yarattig1 gosterilmektedir.
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Grafik 14: Kiiciik bir Kaybin Daha Biiyiik Bir Kazang ile Karsilanmasi
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Kaynak:Frank, 2003:277.

Bir kayb1 daha biiyiik bir kazang ile ofset etmenin avantajini test etmek i¢in
asagida verilen bilgiler dogrultusunda hangi bireyin daha mutlu olacagi sorulmustur:

-Birey A, 100 dolar piyango ikramiyesi kazanmistir fakat ayni giin halisina
bir sise miirekkep dokerek 80 dolar hasar yaratmistir.

-Birey B, 20 dolar piyango ikramiyesi kazanmustir.

Soruya cevap veren Orneklem grubunun %70’1 A, %25’1 B derken; %5 her
ikisinin de esit derecede mutlu olacagini ifade etmistir. Cogunlugun goriisii, rasyonel

secim modelini bir kez daha ihlal etmektedir.

D-Biiviik Kaviplardan Kiiciik Kazanclarin Ayrilmasi

Bir diger arastirma grubuna asagidakilerden hangisinin daha iizgiin olacagi
sorulmustur:

-Birey A’nin arabasi otoparkta 200 dolar zarara ugramistir. Fakat ayn1 giin
arkadaslariyla oynadigi futbol maginda 25 dolar kazanmistir.

-Birey B’nin arabasi otoparkta 175 dolar zarara ugramistir.
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Cevap verenlerin %72’si B, %22’si A derken; %6 her ikisinin de esit
derecede lizglin olacagini belirtmistir. Rasyonel se¢im modeli de her ikisinin ayni
derecede lizgiin olmasini ongoriir. Ciinkii her ikisinin de nihai servet diizeyi aynidir;
her ikisinin de toplam servetlerinde ayni miktarda bir azalma sézkonusudur.

Thaler biiyiik bir kayiptan kiiciik bir kazan¢ ayrimimi “teselli etkisi” olarak
isimlendirmektedir. Thaler s6zkonusu etkiyi saticilarin driinleri tizerinden teklif
ettikleri nakit iskonto ile aciklamaktadir. Ornegin 1 Ekim’den nce X marka bulasik
makinast alin, 1200 dolar avantaj elde edin gibi gibi. Eger nakit iskonto ayri bir
kazang v(1200) ve triiniin fiyati v(-11.200) da ayr1 bir kayip olarak kodlanirsa;
toplam etki v(1200)+v(-11.200)=v(-10.000) elde edilir. Bu durum asagidaki grafikte

gosterilmektedir:

Grafik 15:Biiyiik Kayiplardan Kiiciik Kazanclarin Ayrilmasi
4 DEGER

V(G)

V(1200)

KAYIPLAR -11.200 -10.000

<«

KAZANCLAR
1200 >

V(-10.000)
" V(-11.200)

V(L)

Kaynak:Frank, 2003:278.
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UCUNCU BOLUM

KAYIPLAR ALANINDA DEGER FONKSIYONU
PARAMETRELERININ KESINLIiK ESDEGERiI YONTEMIYLE
BELIRLENMESI

3. 1. BIREYSEL FAYDANIN DEGERLENMESINE ILISKIN
LITERATUR

Risk tavirlarinin analizi siirecinde; bireylerin karar alirken karsi karsiya
kaldiklart se¢im problemlerindeki egilimleri belirleyici olmaktadir. Bunun nedeni
alternatiflerin bireysel formiilasyonu ve yorumunun; faydanin “degerlendirilmesi’ne
iliskin egilimin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmasidir. Baska bir deyisle, ¢esitli mallara
atfedilen farkli fayda diizeyleri; bireysel tercihlerin risk egilimlerini yansitmaktadir.
O halde bireyin riske karsi tavirlarini analiz etmek ic¢in faydaya iligkin bir 6lglim
yapilmasi1 zorunludur. Bdyle bir 6l¢iim fikrine uygun olarak beklenen fayda 6zelligi
de, ¢esitli sans oyunlarina atfedilmis fayda fonksiyonlarinin kardinal bir ozelligi
olarak tanimlanmistir(Mas-Colell, 1995:173). Kardinal nitelik, matematiksel
islemlerin yapilabilmesine imkan tanimakta ve bu islemler i¢in mantikli bir zemin
teskil etmektedir.

Faydanin degerlenmesi problemi ilk olarak Fishburn(1967), Hull(1973),
Kneppreth, Gustafson, Leifer, Johnson (1974), Keeney ile Raiffa(1976), Johnson ve
Huber(1977) tarafindan ele alimmistir. Karar alma silirecinde faydanin nasil
degerlenebilecegi ise Anderson (1977), Bunn(1984), DeGroot(1970), Fishburn
(1967), Holloway(1979), Huber (1974), Keeney (1972, 1982), LaValle (1978), Pratt
(1964, 1965), Raiffa (1968), Schlaifer (1959, 1969) tarafindan c¢alisilmistir.
Fishburn(1967), MacCrimmon ile Siu (1974), MacCrimmon ile Toda (1969),
MacCrimmon ile Wehrung (1977) fayda degerleme siirecinde ¢oklu alternatifler
arasindaki se¢imi incelemislerdir.

Karar problemleri, segencklerin Sonuglarma iliskin ¢esitli oranlarda risk
barindirmaktadir. Dolayisiyla bu tiir problemlerde karar1 etkileyen; miimkiin
sonuglarin degerlendirilmesinden ¢ok, seceneklerin riskliligine iliskin yapilan
degerlendirmelerdir. Kararlar bu degerlendirmeler neticesinde alinmaktadir. Kisaca,

birey kars1 karsiya kaldigi bir segim probleminde iki secenek arasinda bir fayda
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karsilagtirmas1 yapacak; netice olarak ya risk alacak ya da almayacaktir. O halde
temelde yatan husus en basta da belirtildigi gibi faydanin nasil degerlenecegidir.

Olasiliksal fayda modellerine iliskin yaklasimlar Becker, Degroot ve
Marschak (1963), Fishburn (1975, 1977, 1978, 1982, 1984), Luce ile Suppes (1965),
Anderson (1970), Bell (1982, 1983), Chew ile MacCrimmon (1979), Cyert ile
DeGroot (1975), Edwards (1977), Hammond, Rohrbaugh, Mumpower (1980),
Kahneman ile Tversky (1979), Karmarkar (1978), Loomes ile Sugden (1982, 1983),
McClelland ile Coombs (1975), Payne, Laughhunn, Crum (1980, 1981),
Schoemaker (1980, 1982), Slovic ile Lichtenstein (1971), Tversky ile Kahneman
(1981) ve Novick ile Lindley (1979) tarafindan ¢alisilmistir.

Slovic, Fischhoff ve Lichtenstein 1982, Payne 1982, Tversky ile Kahneman
1981 yillarinda yaptiklari davranigsal calismalarda; problemlerin catisi, sorularin
format1 ve bireysel perspektif farkliliklarinin, bireysel karar almada 6nemli etkileri

oldugunu kanitlamislardir.

3. 2. KAYIPLAR ALANINDA DEGER FONKSIYONU
PARAMETRELERININ BELIRLENMESI

Genellikle kararlarin bir¢ogu, sonuglarina dair bilgi sahibi olunmaksizin
alinmak zorundadir. Dolayisiyla bu kararlar cesitli oranlarda risk tasimaktadirlar.
Riskli durumlara iligkin alinan kararlarda temel motivasyon ise segeneklerin
olasiliklaridir. Olasiliklar T{izerinden hareketle seceneklerin fayda diizeylerinin
belirlenmesi ve karar alicinin riske karsi tavrinin anlagilmasi miimkiindyir.

Beklenen fayda teorisinin ise bu alanda elde edilen davranigsal sonuglari
aciklamada yetersiz kaldig1 anlasilmaktadir. Bu anlamda beklenen fayda teorisini
modifiye etmek amacgh ¢ok sayida girisimde bulunulmustur. Olasiliklardan fayda
degerlerinin elde edilmesi, iktisat teorisinde bireysel karar alma modellerine iligkin
arastirmalarin neredeyse belkemigini teskil etmektedir. Deger fonksiyonunda ise
neoklasik fayda fonksiyonundan farkli olarak; olasiliklarin karar agirliklar ile yer
degistirdigi ve bireysel fayda fonksiyonu ile psikometrik Ol¢timlerin bir araya

getirildigi gozlenmektedir.
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3.2.1. KESINLiK ESDEGERI YONTEMI

Kreps, herhangi bir p sans oyunu i¢in kesinlik esdegerini; kesin olarak x
miktarin1 6neren bir sans oyunu ile p sans oyunu arasinda ~ iliskisini saglayabilecek
x degeri olarak tanimlamistir(Kreps, 1990:84).

Frank, bir sans oyununun kesinlik esdegerini; bireyin bir miktar paray1 almak
ve sans oyununa girmek arasinda kayitsiz olmasini saglayan ayni miktar para olarak
tanimlamistir(Frank, 2003:219). Bu yontemde [x, a, y ]~ W iliskisini saglayan ve
kesinlik esdegeri olarak isimlendirilen bir kesin sonug; w belirlenir.

Aslinda biitiin standart sans oyunu metodlari, kesin bir sonucu riskli bir
alternatifle karsilastirirken, kaginilmaz olarak birtakim dezavantajlara da sahiptir.
Bireyler kesin sonuglari, olasi olanla karsilastirirken orantisiz bigimde yiiksek
agirhiklandirilabilecegi gibi; bu davranis problemin c¢atisina gore farklillk da
gosterebilmektedir. Diisiik olasiliklarin yiiksek agirliklandirilmasi sigorta ve sans
oyunlarmin  ¢ekiciligine  katkida  bulunmaktadir.  Standart sans  oyunu
karsilastirmalarindan elde edilen fayda degerlerinde goézlenen bu carpikliklar
Kahneman ile Tversky (1979), Keelin (1981), MacCrimmon ile Larsson (1979),
Hershey (1982), Tversky (1977), Tversky ve Kahneman (1974), Zagorski (1981)
tarafindan incelenmistir.

Bireyin riskli alternatiflerle kars1 karsiya kaldiginda teorinin 6ngordiigii gibi
beklenen faydasim1i maksimize edecek sekilde hareket etmeyisi, onu teorinin
Oongordiigii rasyonaliteden uzaklastirmaktadir. Birey beklenen fayda hesaplamasim
yapip buna ragmen irrasyonel davranacagi gibi; bdyle bir hesaplamayr nasil
yapacagini bilmiyor da olabilir. Boyle bir durumda beklenen deger ya da beklenen
fayda kriterleri iizerinden hareket etmek, faydaya kazanglar ya da kayiplar {izerinden
bir deger atfetmek i¢in tatmin edici olmayabilir. Bowen ve Starr olasilikli bir durum
icin kesinlik esdegerini; karar alicinin olasilikli duruma esdeger tayin ettigi kesin
deger olarak agiklamistir(Bowen ve Starr, 1982:170). Bireyin riskli alternatifler
arasindaki se¢imlerinden yola ¢ikarak elde edilecek bir fayda fonksiyonu, sézkonusu
bireyin riske karsi tutumunu yorumlamaya imkan vermekle birlikte; boyle bir fayda
fonksiyonunda fayda; karar alicinin olasilikli durumlara kars1 tavrini kantitatif olarak

aciklayan bir Ol¢iimdiir(Bowen ve Starr, 1982:171). Bu sekilde bir o6lgiimiin
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yapilabilmesi; yani farkli durumlara ait farkli olasiliklara iliskin fayda ve yahut
kazang fayda ya da kayip fayda degerlerinin belirlenebilmesi i¢in ortaya ¢ikmasi
muhtemel bir “en iyi” ve bir de “en koti”’yl temsil eden baslica iki miktar
belirlenmelidir.  Analizde bu iki nokta “referans degerleri”  olarak
isimlendirilmektedir. Bu sekilde yapilmis bir degerlemede en iyi bir kazang
durumuna isaret ederken; en kotii ise benzer sekilde bir kayip durumunu temsil
etmektedir. Analizde kesinlik esdegerine ilistirilecek olan fayda degeri; sadece sozii
edilen referans degerlerinden olusan riskli durum igerisinde, en yiiksek referans

degerinin olasiligidir.

3.2.2. HIPOTEZ ve MODEL

Bireylerin kayiplara iligkin sans oyunlarinda risk almaya yatkinliklar1 ¢ok
sayida aragtirmaci tarafindan incelenmistir(Schunk ile Betsch, 2006:386—401,
Abdellaoui, 2000: 1497-1512, Gonzalez ile Wu, 1999: 129-166, Tversky ile
Fox,1995: 269-283). Kayiplar alaninda risk alma egilimi bilinmekle birlikte; bu
davranig1 modelleyebilmek i¢in ilk asama niteligindeki 6l¢iim; datanin elde edilmesi
ve boylelikle kayiplarin degerlenmesi konusunda arastirmalar halen devam
etmektedir. Bu gibi arastirmalarda temel problemin bireysel datanin elde edilmesi
oldugunun anlagilmasi ile birlikte; deger fonksiyonunun parametrelerini tahmin
etmeye yonelik farkli yontemler gelistirilmistir. Bazilar1 bireye belirli bir para
miktart igin atayacagi fayda degerinin ne olacagmin dogrudan sorulmasi iizerine
dayali olan bu yontemler; bireylerin 0-1 arasindaki olasilik degerlerini parasal
miktarlara atamakta giigliik ¢ekmeleri, tekrarlarda tespit edilen tutarsizliklar ve
ilaveten yOntemin zaman almasi gibi olumsuzluklar nedeniyle elestirilmektedir.
Arastirmalarin bir bolimi ise ¢esitli simiilasyon teknikleri yardimiyla; tamamen
bilgisayar iizerinden, laboratuvar ortaminda gergeklestirilmektedir. Bu alanda ortaya
konmus c¢alismalar arasinda; salt matematiksel bir bakis agisi ile, tamamen kagit
tizerinde yapilmis olanlara da rastlanmaktadir. Bu yontemler zaman konusunda
bliylik avantaj saglamakla birlikte; belli bir noktadan sonra ya da en basindan beri

bireyi analiz disinda biraktig1 i¢in elestiri alabilmektedir.
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“Risk Altinda Karar Almada Neoklasik ve Alternatif Yaklasimlar:Kayiplar
Alaninda Risk Tavirlarina iliskin Davranigsal Bir Arastirma” baslikli galisma ile,
bireylerin riskli kayiplar arasindaki se¢imlerinde risk almaya yatkin olduklarinin ve
teorinin  Ongérdiigii rasyonaliteden sistematik bir bigimde uzaklastiklarinin
kanitlanmas1 hedeflenmistir. S6zkonusu tavrin tespiti ve bunun deger fonksiyonu ile
iliskilendirilmesinde “kesinlik esdegeri yontemi” benimsenmistir. Bireyin kesin ve
riskli kayiplar arasindaki segimlerinden yola ¢ikilarak; bir veri setinin elde
edilebilirligi, bu veri setinin deger fonksiyonu ile birlestirilebilirligi ve deger
fonksiyonunun kayiplar alanindaki boliimiine iligkin anlamli parametrelerin tahmin
edilebilirligi smanmistir. Riskli kayiplar alanindaki egilimleri bu cergevede test
etmek ve benzeri davranigsal ¢alismalar icin kolay ve anlasilir bir data tespiti metodu
olusturmak amaclanmuistir.

Kayiplar alaninda deger foksiyonu V(x)=- A(-x)" bigiminde gosterilen bir
tistel fonksiyondur(D. Kahneman, A. Tversky, 1991:1039-1061). Fonksiyonda x
kayip miktarlarini, V(x) birbirinden farkli kayip miktarlarina karsilik gelen degerleri,
A kayiptan kaginma siddetini,  ise kayiplar alaninda deger fonksiyonunun egiminin
bagka bir ifadeyle; karar alicinin kayiplar karsisindaki duyarliliginin 6lgiisii olarak
tanimlanmaktadir. Dolayisiyla P, oransal risk tavrinin 6lglimii anlaminda, bireyin
kayiplar alaninda riske karsi tavrini karakterize etmektedir(Schunk ile Betsch,
2006:390). Her iki katsayi; A ve B pozitif degerler almaktadirlar.

Bireyler arasi parametre Olgiimlerine iliskin yapilan arastirmalarda 6nemli
Olgiide heterojenlik gozlemlenmektedir. Tversky ve Kahneman(Tversky ile
Kahneman, 1992:297— 323 )kolej 6grencilerinin olusturdugu 6rneklem grubu ile
gerceklestirdikleri davranigsal arastirmada B ve A’nin medyan degerlerini sirasiyla
0.88 ve 2.25 olarak tahmin etmislerdir. Schunk ve Betsch ise, 200 iniversite
ogrencisi ile yaptiklar1 ¢alismada B degerini 0.90 olarak hesaplamislardir(Schunk ve
Betsch, 2006:392).
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3.2.3. ARASTIRMA: YONTEM ve KATILIMCILAR

Belirlenen yontem ¢er¢evesinde katilimcilardan, riskli ve kesin kayiplar
arasinda bir se¢cim yapmalari istenmistir. 60.000 T. L. kazang ve 40.000 T. L. kaybin
referans degerleri olarak alindigi bir 6rnekte; -10. 000 T. L. kayba karsilik gelen

degerin 0,5 olarak belirlenmesi asagidaki sekilde tasvir edilmektedir:

Sekil 1:Kesinlik Esdegerinin Belirlenmesi

0,5

60.000 T.L.

-10.000 T.L. 05
-40.000 T.L.

Kaynak:Bowen ve Starr, 1982:171.

Bireylerin kayiplara iliskin riskli alternatifler arasindaki se¢imlerini arastiran
ve bu alternatiflere iliskin degerlerden yola c¢ikarak; kayiplar alaninda riske karsi
tavirlart yorumlamayr amaglayan aragtirma ic¢in 250 {iniversite Ogrencisi ile
gorisiilmustiir. Katilimcilardan, ilk se¢eneginde kesin bir kayip; ikinci se¢eneginde
ise riskli bir kayip ve kazang igeren 22 adet sorunun siklarindan birini se¢gmeleri
istenmistir. Cevap olarak farkli oranlarda risk barindiran kazang ve kayiplari neren
B secenegini tercih eden her birey; A segeneginde kendilerine kesin olarak onerilen
para miktarina bir “deger” atamis olmaktadir. Bdylece bireylerin verdigi karsiliklar
kullanilarak; belirli parasal miktarlara karsilik gelen degerlerden olusan bir veri seti
elde edilmistir.

Benimsenen yontem ¢ercevesinde, bireylerin riskli kayiplar arasindaki
secimlerine dayanarak elde edilen veri seti ile deger fonksiyonunun kayiplar
alanindaki parametrelerinin tahmininde E-Views ve SPSS paket programlar
kullanilmigtir. Elde edilen parametreler ile kayiplar alaninda deger fonksiyonu

Mathematica paket programi kullanilarak ¢izilmistir.
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3. 3. ELDE EDILEN BULGULAR

Davranigsal arastirmanin sonuglart Excel paket programina kaydedilmistir.

Buna gore her soru igin verilen karsiliklarin yiizde degerleri tespit edilmistir.

Soézkonusu oranlar bir sonraki sayfada yer alan tabloda gésterilmektedir:

Tablo 2:Arastirma Sorularina Verilen Cevaplarin Yiizde Oram

A SECENEGI B SECENEGI
1. SORU %30 %70
2.SORU %34 %66
3. SORU %38 %62
4. SORU %40 %60
5. SORU %36.4 %63.6
6. SORU %39.6 %60.4
7. SORU %38 %62
8. SORU %31.2 %68.8
9. SORU %38 %62
10. SORU %40 %60
11. SORU %36 %64
12. SORU %22 %78
13. SORU %28 %72
14. SORU %34 %66
15. SORU %28 %72
16. SORU %35.2 %64.8
17. SORU %12 %88
18. SORU %34 %66
19. SORU %36 %64
20. SORU %30 %70
21. SORU %34 %66
22. SORU %30 %70

Izleyen kisimda tiim bu bilgi ve veriler esliginde gerceklestirilen analizin

asamalarina ve elde edilen bulgulara yer verilecektir.

Parametreleri tahmin etmek igin iistel bir fonksiyon ile ifade edilen model tam

logaritmik hale getirilmistir. Asagidaki tabloda parametre tahminlerine iliskin
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sonuglar1 yorumlamaya ve istatistiki anlamlilig1 test etmeye olanak veren regresyon

sonuclari gosterilmektedir.

Tablo 3:Regresyon Sonuclar:

Dependent Variable: LOGDEGER
Method: Least Squares

Date: 12/26/10 Time: 23:37
Sample: 1 22

Included observations: 22

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.

C -2.734210 0.052226 -52.35326 0.0000
LOGKAYIP 0.303860 0.007701 39.45832 0.0000
R-squared 0.987317  Mean dependent var -0.766109
Adjusted R-squared 0.986683  S.D. dependent var  0.629363
S.E. of regression  0.072627  Akaike info criterion -2.320439
Sum squared resid  0.105495  Schwarz criterion -2.221253
Log likelihood 27.52483  F-statistic 1556.959
Durbin-Watson stat 1.404221  Prob(F-statistic) 0.000000

Sonuglar istatiksel agidan incelendiginde yaklasik 0.99 olarak hesaplanan R?

degeri; tam logaritmik modelde yer alan bagimli degiskenin, bagimsiz degisken

tarafindan %99 oraninda agiklandigini ifade etmektedir. Bununla birlikte sabit ile

bagimsiz degiskene ait katsayilara iligkin t istatistiklerinin de anlamli oldugu

goriilmektedir (« =0.05 igin tablo degeri 2.086’dir) .

Uygulamaya iliskin model sonuglarinin istatiksel olarak anlamliliklarinin test

edilmesinden sonraki adim, ekonometrik model varsayimlarindan sapmalarin olup

olmadiginin tespiti i¢in gerekli testlerin yapilmasi olacaktir.

Bu asamada ilk olarak hata terimlerinin normal dagilip dagilmadigi analiz

edilecektir. Normallik varsayiminin yerine gelip gelmediginin test edilmesinde n<30

oldugu i¢in, Kolmogorov-Smirnov testi kullanilmistir. Buna goére elde edilen
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modelde hata terimlerinin normal dagilip dagilmadigina iliskin sonuglar asagidaki

tabloda gosterilmektedir:

Ho: Hata terimleri normal dagilmaktadir.

H,: Hata terimleri normal dagilmamaktadir.

Tablo 4:0ne-Sample Kolmogorov-Smirnov Test

VARO00001

N 22
Normal Mean
Parameters(a,b) 0000

Std. Deviation .07088
Most Extreme Absolute

. 149

Differences

Positive 149

Negative -.125
Kolmogorov-Smirnov Z .698
Asymp. Sig. (2-tailed) 715

a Test distribution is Normal.
b Calculated from data.

Ki-kare hesap degeri 0.698 olarak hesaplanmistir. 2 serbestlik dereceli ki-kare

tablo degeri 5.99dur. Buna gore hesaplanan 0.698 degeri 5.99 tablo degerinden

kii¢lik oldugundan sifir hipotezi reddedilemez dolayisiyla kalintilar normal dagilima

uygunluk gdstermektedir.

Bir sonraki asamada ise, sabit varyans varsayimi, yani her bir gozleme ait

hata teriminin varyansinin ayni olup olmadiginin analizi i¢in White testi yapilarak,

sonucu degerlendirilmektedir. Hipotezler ve test sonucu bir sonraki sayfada yer

almaktadir:

Ho: Sabit varyans varsayimu gegerlidir.

Hi: Sabit varyans varsayimi gecerli degerlidir.
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Tablo 5: White Testi Sonuclar:

White Heteroskedasticity Test:

F-statistic 1.366109 Probability 0.279043
Obs*R-squared 2.765884 Probability 0.250839
Test Equation:

Dependent Variable: RESID"2

Method: Least Squares

Date: 04/25/11 Time: 16:32

Sample: 1 22

Included observations: 22

Variable Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.

C 0.008025 0.011375  0.705521  0.4890
LOGKAYIP 0.000241 0.004191  0.057470  0.9548
LOGKAYIP"2 -0.000104 0.000353  -0.294791 0.7714
R-squared 0.125722 Mean dependentvar  0.004795
Adjusted R-squared 0.033693 S.D. dependent var 0.005791
S.E. of regression 0.005693 Akaike info criterion -7.373118
Sum squared resid 0.000616 Schwarz criterion -7.224340
Log likelihood 84.10430 F-statistic 1.366109
Durbin-Watson stat ~ 1.451529 Prob(F-statistic) 0.279043

Elde edilen sonuclar modelde sabit varyans varsayiminin gegerli oldugunu

gostermektedir (a =0.05 igin 7> tapio = 5.99 V& 1 hesap=2.76"d1r Ve 1 1apio< ¥ hesap

oldugu goriilmektedir).

Dolayisiyla tahmin edilen model:

LOGDEGER =-2.734210239 + 0.3038599867*LOGKAYIP

Boylece modeldeki parametrelerin istatistiksel olarak anlamli, normal dagilim

varsayiminin gecerli ve degisen varyansin olmadig1 anlagilmaktadir.

Fonksiyon parametrelerinin tahmin edildigi model tam logaritmik bir model

oldugundan, kayiplar alaninda fonksiyonun elastikiyetini belirleyen B katsayisinin

degeri 0.3038599867, kayiptan kaginma katsayisi olarak tanimlanan A katsayisinin

degeri ise 0.064945278 olarak hesaplanmigtir. Hesaplanan bu degerler, bireylerin

kesin ve riskli kayip miktarlar1 sozkonusu iken tercihlerini ¢ogunlukla risk almaktan

yana kullandiklarini, makul sayilabilecek bir

desteklemektedir.

B ve nispeten diisiik bir A ile
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Elde edilen davranigsal bulgular, riskli kayiplar alaninda bireysel davranisa
iliskin hipotezle tutarlidir. Bireyler kayiplar alaninda risk almaya meyilli tavir
sergilemislerdir. Calismadan eclde edilen sonuglar, kesinlik etkisinin bireyin riskli
kayiplar arasindaki secimlerinde risk alma davramisina katkida bulundugunu
dogrulamaktadir. Buna gore bireyler kesin olan1 daha fazla agirliklandirmakta ve bu
nedenle de kesin bir kayip yerine, daha biiyiik bir miktart daha biiylik bir riskle
onerse dahi riskli kayba yonelmektedirler. Bireyin bu tutumu, rasyonel davranis ile
ters diisen kararlar almasi1 anlamma da gelmektedir. Ornegin bireylerin kesin olarak
10 T. L. kaybetmeyi 6neren A secenegi ile, %12 olasilikla 10.000 T. L. kazanmak ve
%88 olasilikla 7000 T. L. kaybetmeyi Oneren B secenegi arasinda tercihlerini
cogunlukla(%70) B segeneginden yana kullandiklari tespit edilmistir. Bu sonug
teorinin Ongordiigli sonugla Ortlismemektedir. Cilinkii dogru kararlar almak tiizere
yeterli bilgi donanimina sahip rasyonel bir bireyin; gerekli hesaplamalari dogru bir
sekilde yaparak ilk se¢enegin beklenen degerini -10 ve ikinci segenegin beklenen
degerini ise -4960 olarak belirledikten sonra, A segenegini tercih etmesi
beklenmektedir. Ancak bireyin teorinin kendisine ¢izdigi rasyonel gatinin digina
ciktgini gosteren c¢ok sayida oOrnek mevcuttur. Bu Ornekler calisma boyunca
aciklanmugtir.

Bir sonraki sayfada tahmin edilen parametre degerleri kullanilarak ¢izilen ve
bireylerin kayiplar alaninda riski seven tavrini destekleyen fonksiyona ait grafik

gorilmektedir:
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Grafik 16: Arastirma Sonuclar1 Kullanilarak Elde Edilen ve Riskli Kayiplar
Alaninda Bireylerin Risk Alma Davramisimn Modelleyen Fonksiyon Grafigi

KAYIPLAR _, . . , , , ,
7 %6 5 4 3 =2 4

DEGER
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SONUC

Fayda ve faydaya iliskin algi ile degerleme siirecleri, bireysel kararlarin
merkezini olusturmaktadir. Bir tiiketicinin tiikketim aliskanliklarini belirleyen, varolan
tikketim aliskanliklarinin zaman igerisinde ya da bir anda degigsmesine neden olan da
yine bu algisal farkliliklardir. Faydaya iligkin tam ve dogru bir Ol¢iimiin elde
edilmesi, gerek iktisatgilar gerekse psikologlar tarafindan yiizyillardir {izerinde
calisilan  bir konudur. Edgeworth faydayr dogrudan Olgmeye yarayan
“hedonometre”den, Fisher ise yazilarinda “psikogalvanometre” adimi verdigi bir
cihazdan bahsetmektedir. Faydaya iliskin somut bir deger elde edilmesi konusunda
yiriitiilen ¢aligmalar halen devam etmekte ise de; faydanin iktisadi yorumu genel
olarak iki goriis ¢ercevesinde incelenmektedir; kardinal ve ordinal fayda. Faydanin
tipki basing, sicaklik gibi dl¢iilmesinin miimkiin ve bu 6l¢limiin de “util” ya da
“utilon” ad1 verilen fayda birimi ile temsil edilebilir oldugunu savunan kardinal
gorliise karsi; faydanin Olctilebilir degil ancak siralanabilir oldugunu ileri siiren
ordinal goriis ortaya ¢ikmustir. Aslinda her iki goriis de tiiketici dengesini ayni
sekilde tanimlamakta ve birbirini beslemektedir. Neoklasik iktisatta tiiketicinin ¢esitli
mal ve hizmetler arasindaki tercihlerini gosteren kayitsizlik egrileri ve kayitsizlik
haritalar1 ordinal bir bakis acis1 icermektedir. Bununla birlikte risk altinda karar
alma ve se¢im davranisinin neoklasik iktisat teorisindeki kalbi niteligindeki beklenen
fayda teorisinin aksiyomatik yapisinda kardinal 6zelliklere rastlamak miimkiindiir.

Beklenen fayda teorisi nihai hedefi faydasin1 maksimize etmek olan rasyonel
bireyin tercihlerine gesitli 6zellikler atfetmektedir. Bu 6zellikleri karsilayan tercihler,
rasyonel tercihler olarak tanimlanmakta ve beklenen fayda teorisinin aksiyomatik
yapisini meydana getirmektedir. Bireysel tercihler tamlik, yansima, geg¢islilik,
stireklilik, bagimsizlik ve esit olmayan olasilik aksiyomlarini karsiliyor ise rasyonel
kabul edilmektedir. Iki mal demetinin karsilastirilabilecegi varsayimi altinda; X ve y
mal demetleri arasindaki iligkinin (x1, X2)> (Y1, V2), (Y1, Y2)> (X1, X2) veya (X1, X2)~ (Y,
y2) biciminde gosterilebilirligi tamlik o6zelligi olarak agiklanmaktadir. Yansima
aksiyomu, bir mal demetinin en az kendisi kadar iyi oldugunu sdylemekte ve (xi,
X2)> (X1, X2) gosterimi ile temsil edilmektedir. Gegislilik varsayimi; tiiketicinin X mal

demetini, en az y mal demeti kadar iyi ve y mal demetini de en az z mal demeti kadar
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iyi olarak degerlendirmesi durumunda, x mal demetini en az z mal demeti kadar iyi
olarak degerlendirecegini dngdrmektedir. Bir A sans oyununun, B sans oyununa ve
B’nin de C sans oyununa tercih edildigi varsayimi altinda bireyin; kesin B sonucu ve
P olasilig1 ile A ve C sonuglarini éneren (P, A, C) sans oyunu arasinda kayitsiz
kalmasimi saglayan bir P (0<P<1) olasihiginin varhigi siireklilik aksiyomu ile
aciklanmaktadir. Bagimsizlik aksiyomu ise; A, B ve C sonuglar1 arasinda kayitsiz
kaldig1 varsayilan bireyin; p, 1-p olasiliklari ile A ve C’yi dneren L; sans oyunu ve p,
1-p olasiliklar1 ile B ve C sonuglarini 6neren L, sans oyunu arasinda da kayitsiz
kalacagimi ve eger A’yr B’ye tercih ediyor ise; Li’i de L,’ye tercih edecegini
soylemektedir. Esit olmayan olasilik aksiyomunda tiiketicinin A’y1 B’ye tercih ettigi
varsayimi altinda; L;=( Py A, B) ve L,=( P2, A, B) iken, L,’yi L;’e sadece ve sadece
P,> P; oldugu takdirde tercih edecegine isaret etmektedir.

Bireysel tercihlerin yukaridaki oOzellikleri karsiladigi ve bu ozellikleri
karsilamayan tercihlerin bireyler tarafindan derhal diizeltilecekleri varsayiminin esas
oldugu bu yaklasim ¢ergevesinde birey:

-rasyonel tercih 6zelliklerinin ne oldugunu bilmekte

-tercihlerindeki tutarsizliklar1 derhal fark ederek rasyonel ozellikleri
karsilayacak sekilde tekrar diizenlemekte

-boylelikle tercihler arasi karsilastirmalar1 dogru bir bicimde yapabilmektedir.

Ayni1 zamanda tercihleri degerlendirme konusunda yeterli bilgi birikimine
sahiptir ya da ihtiyaci1 olan bilgiyi ihtiyact oldugu anda tam, net ve dogru bir bicimde
temin edebilmektedir. Birey faydasini maksimize edecek sekilde hareket etmesini
saglayacak matematiksel hesaplamalar1 bilmekte ve s6z konusu hesaplamalar1 dogru
bir sekilde kullanabilmektedir.

1930’1u yillarin basinda davranigsal ve deneysel iktisat alaninda ortaya ¢ikan
geligsmeler ile teorik varsayimlarin gecerliligi de sorgulanmaya baslanmigtir. Risk
altinda karar alma ve secim davranmisi bu alanda gercgeklestirilen ¢aligsmalar i¢in
baslica alanlardan bir tanesi haline gelmistir. Bu anlamda bireyin risk altinda aldig:
kararlarda, neoklasik iktisat teorisinin kendisine atfettigi rasyonaliteden sapmasina
iliskin bilinen en iyi 6rnek 1953 yilinda Allais tarafindan agiklanmis ve elde ettigi
bulgular iktisadi literatiire “Allais Paradoksu” olarak ge¢mistir. Allais yayinladigi

makalesinde, bireylerin risk altindaki se¢imlerinin teorinin temel varsayimlarini ihlal
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edisini kanitlamistir. izleyen dénemde, bilim adamlar1 yaptiklari ¢alismalar ile
bireyin riskli alternatifler arasindaki segimlerinin; teorinin temel aksiyomlarindan
saptiklarim1  ve ortaya ¢ikan karar anomalilerinin de sistematik bir yap1
sergilediklerini kesfetmislerdir. Zaman icerisinde bu alanda yapilan g¢alismalar ile
aragtirmacilar, diger disiplinler ile olan etkilesimlerin de katkisiyla dnemli bulgular
elde etmislerdir. Oyle ki bireylerin risk altinda aldiklar1 kararlarin; alternatiflerin
“kesin” ya da “olas1” olmalarina gore degisiklik gdstermesinin yanisira; “kazang” ya
da “kayip” olmalarina gore de farklilastigi tespit edilmistir. Bu noktada bireyin riske
kars1 tavrint nihai durum iizerinden tanimlayan ve konkav sekli riskten kaginma
davranigina karsilik gelen neoklasik fayda fonksiyonuna alternatif olarak; kazanglar
ve kayiplar alaninda ayr1 ayr1 tanimlanan asimetrik deger fonksiyonu Onerilmistir.
Bireyin risk altinda se¢im davranisini daha iyi anlamak, daha gercek¢i bir zeminde
incelemek ve bu anlamda beklenen fayda teorisini gelistirmek amacini tasiyan
calismalar icerisinde Daniel Kahneman ve Amos Tversky’'nin iktisadi literatiire
kazandirdig1 “beklenti teorisi” getirdigi yeni yorum ve bulgulari ile alternatif
yaklasimlar igerisinde temel bir referans kaynagi olmustur. Beklenti teorisinde deger
fonksiyonu; kazanglar alaninda konkav, kayiplar alaninda konveks ve kayiplar
alaninda kazanglar alaninda oldugundan daha dik bir fonksiyondur. Yapilan ¢ok
sayida calisma ile bireylerin kazancglar alaninda risk almakta kagtiklari, kayiplar
alaninda ise risk almaya meyilli olduklart kanitlanmigtir. Asimetrik deger
fonksiyonunun kazanclar alanindaki konkavitesine karsilik; kayiplar alanindaki
konveks bigimi bu tavri yansitmaktadir.

Bireylerin birbirinden farkli kesin ya da riskli kazan¢ veyahut kesin ya da
riskli kayiplara atayacaklar1 fayda degerleri, bu tiir caligmalar i¢in temel veri teskil
etmektedir. Bu veriye ulasmak i¢in gesitli yontemler gelistirilmistir. Bu ¢alismada
Bowen ve Starr’in neoklasik fayda fonksiyonuna iligkin tasvirleri temel alinarak;
riskli alternatiflerin kesinlik esdegerlerinin, davranissal bir arastirma ile saptanmasi
ve bulgularin alternatif deger fonksiyonu ile birlestirilmesi amaglanmistir. Kesinlik
esdegeri yontemi ile elde edilen veriler kullanilarak tahmin edilen fonksiyon
parametrelerinin istatistiksel anlamliliklar1 test edildikten sonra gizilen fonksiyon,
bireylerin kayiplar alaninda risk almaya yatkin olduklar1 ve dolayisiyla deger

fonksiyonunun bu alandaki konveks seklini koruyacagi hipotezini desteklemistir.

71



Bu noktada bireyin riske karsi tavirlari analizinde kayiplara karsi tutumunun
da ayrica ele alinmasinin gerekliligi; kayiplar alaninda bireyin risk almaya yonelik
tavrinin deger fonksiyonu cergevesinde degerlendirilebilirligi ile Ortlismektedir.
Boyle bir yaklasim neoklasik teorinin, bireylerin riskli alternatifler karsisindaki
tutumlarma atfettigi ve “gergeke¢i olmamakla” elestirilen temel 6zelliklerini de daha
saglam bir zeminde, tekrar ele almaya olanak saglamaktadir.

Bireyin biri kesin, digeri riskli iki kayip arasindaki se¢iminde risk almaya
meyilli tavri sans oyunlarmin cekiciligini de agiklamaktadir. Oyle ki, bireyler
hicbirsey kazanamamanin biiyiik ya da ¢ok biiyiikk miktarlar kaybetmenin farkl
olasilik degerlerine karsilik; cok yiiksek giris ticretleri ddeyerek; sans oyunlarimi
oynamay tercih etmektedirler. Finansal piyasalarda riskli kagitlarin ragbet gérerek
satin alinmasi davranis1 da bireyin riskli kayiplar karsisindaki tavrini yansitan bir
diger Ornek olarak karsimiza g¢ikmaktadir. Yiksek getirili hisse senetleri ayni
zamanda yliksek risk barindirmaktadirlar. Boyle bir hisse senedini satin alan birey,
hisse senedi i¢in 6demis oldugu miktari, bir miktar kazanma olasilig1 ile birlikte
degerlendirmektedir.

Son yillarda disiplinler arasi ¢alismalarin 6ne ¢ikmasi ile iktisat biliminin
psikoloji, biyoloji ve noroloji ile etkilesimleri baslamistir. Risk altinda bireysel
davranig bu anlamda zengin bir arastirma sahasidir. Bu alanda siirdiiriilen davranigsal
ve deneysel aragtirmalar giiniimiizde adeta altin ¢agini yasamaktadir. Bireylerin riskli
alternatifler arasindaki se¢imlerinin kazanclar ve kayiplara gore gosterdigi farklilik;
neoklasik fayda fonksiyonunu gelistirmek ve ona katkida bulunmak amacini tasiyan
deger fonksiyonu ile ifade edilmektedir. Bir sonraki adim ise, bu davranisin noral
temellerini sorgulamak olacaktir. Nitekim son zamanlarda bakis agis1 ve kullandigi
norobilimsel teknikler yardimiyla elde ettigi bulgular, biitlin diinyada bilim
adamlarin1 heyecanlandiran noroiktisat; iktisat teorisinin bireysel davranisa atfettigi

rasyonalite lizerinde 6zellikle durmaktadir.
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EK.1: Davramssal Arastirma icin Hazirlanan Sorular

Asagidaki sorular: okuyarak, size uygun olan secenegi isaretleyiniz.

SORU:En fazla 10.000T.L. kazanabileceginiz ve 7000 T. L. Kaybin iflas etmeniz

anlamina geldigi bir sans oyununda asagidakilerden hangisini tercih edersiniz?

1-

A)Kesin olarak 10 T.L. kaybetmek

2-

A)Kesin olarak 20 T.L. kaybetmek

3-

A)Kesin olarak 30 T.L. kaybetmek

4-

A)Kesin olarak 40 T.L. kaybetmek

5-

A)Kesin olarak 100 T.L. kaybetmek

B)%]12 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%88 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%]15 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%385 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%17 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%383 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%23 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%77 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%27 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%73 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek
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6-

A)Kesin olarak 200 T.L. kaybetmek

7-

A)Kesin olarak 250 T.L. kaybetmek

8-

A)Kesin olarak 300 T.L. kaybetmek

O-

A)Kesin olarak 350 T.L. kaybetmek

10-

A)Kesin olarak 400 T.L. kaybetmek

11-

A)Kesin olarak 1000 T.L. kaybetmek

B)%32 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%68 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%35 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%65 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%38 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%62 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%43 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%357 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%45 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%355 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%47 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%2353 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek
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12-

A)Kesin olarak 1500 T.L. kaybetmek

13-

A)Kesin olarak 2000 T.L. kaybetmek

14-

A)Kesin olarak 2500 T.L. kaybetmek

15-

A)Kesin olarak 3000 T.L. kaybetmek

16-

A)Kesin olarak 3500 T.L. kaybetmek

17-

A)Kesin olarak 4000 T.L. kaybetmek

B)%56 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%44 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%69 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%31 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%73 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%27 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%?75 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%25 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%78 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%22 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%382 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%18 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek
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18-

A)Kesin olarak 4500 T.L. kaybetmek

19-

A)Kesin olarak 5000 T.L. kaybetmek

20-

A)Kesin olarak 5500 T.L. kaybetmek

21-

A)Kesin olarak 6000 T.L. kaybetmek

22-

A)Kesin olarak 6500 T.L. kaybetmek

B)%86 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%14 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%88 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%12 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%88 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%12 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%85 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%15 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

B)%385 olasilikla 10.000 T.L. kazanmak
%15 olasilikla 7000 T.L. kaybetmek

88



EK.2: 250 Birey Tarafindan Sorulara Verilen Cevaplar

(A segenegi 1, B secenegi 0 ile temsil edilmektedir.)

11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

10

2

1

SORU NO.:

KISILER:

0
0
0

0 0 0 1

1
1

0
0
0
0
0
0
0
0

0
0

Kisi 1

Kisi 2

1 0 0 1

Kisi 3

0 0 0 0 1
1

1
0
0
0

Kisi 4

1 0 0 1

Kisi 5

1

1

0 0 0 O

Kisi 6

0 0 0 1 1
0 0 0 1
1

1
1

Kisi 7

0
0
0
0
0
0
0

1

1
0

Kisi 8

0 0 1 1
1 0 O

Kisi 9
Kisi 10

1

1
0
0
0
0
0

1
1
0

0 0 1 1

Kisi 11

1

0 0 0 O

Kisi 12

0 01 1 1
0 01 0 1

0
0
0

1
0
0

Kisi 13

Kisi 14

1

1 1 0

Kisi 15

1 0 0 O
111 O
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0
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0
0
0
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0
0
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Kisi 16
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0 01 0 O
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0 0 0 O
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1

1
0

Kisi 19

Kisi 20
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0O 0 0 O
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0
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0
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0
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0
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1
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0
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0
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OZGECMIS

Gelengiil KOCASLAN 2003 yilinda istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi
Iktisat Béliimiinii bitirmis ve ayni1 yil Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii
Iktisat Politikas1 Yiiksek Lisans Programi’na baslamistir. 2006 yilinda “Tiirkiye nin
Enerji Kaynaklar1 ve Alternatif Bir Kaynak Olarak Riizgar Enerjisinin
Degerlendirilmesi” baslikli yiiksek lisans tezini basari ile savunmustur. Yine 2006
yilinda, ayni enstitliiniin iktisat doktora programina kaydolmustur. Uluslararasi
toplantilarda bildiriler sunan; Tiirkce ve Ingilizce akademik makaleleri yayimlanan
Gelengiil KOCASLAN; doktora tez calismast ve arastirmalari cergevesinde
yurtdisina davet edilmis ve akademik ziyareti TUBITAK tarafindan desteklenmistir.
Halen Istanbul Universitesi, Iktisat Fakiiltesi, Ingilizce iktisat Bolimii Iktisadi
Gelisme ve Uluslararas1 lktisat Anabilim Dali’'nda arastirma gorevlisi olarak

akademik kariyerini siirdiirmektedir.
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