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Oz

Ekonomi literatiiriiniin ilk dénemlerinden Neo-klasik doneme gelinene kadar sosyal bilimlerin temel arastirma
konusu olan beserin belirli agilardan rasyonel olmadig1 ve s6z konusu varsayimin bireyin her zaman, her yerde ve her kosulda
ekonomik insan (homo economicus) olarak smirlandirilan karakteristikleri gostermeyebilecegi konusu benimsenen bir olgu
olarak kabul edilegelmistir. Neo-Klasik donemden giiniimiize gelinene kadar ise dzellikle isletme ve iktisat alanlarinda yapilan
¢aligmalarin neredeyse tiimiinde yer alan istatistik ve ekonometri gibi dallarin adeta bir dayatmasi haline gelen bireyin rasyonel
oldugu ve ekonomik ¢ikarlarini diisiinecegi varsayimi son 30-40 y1l iginde davranigsal literatiiriin temel tartigma konusu haline
gelmistir. Bireyin zihninin biligsel yapisindan kaynaklanan ve neredeyse tiim bireylerde gozlemlenebilen sistematik davranigsal
yanliklar (anomali) rasyonalite varsayiminin belirli agilardan ihlaline neden olabilmektedir. Bu ¢alismada davranigsal finans
acisindan sikca goriilen yanliklara iligkin literatiir teorik olarak ele alinmaya galisilmustir.
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Cognitive Reflection and Behavioral Anomalies

Abstract

From the early period of economic literature to the Neo-classical period, it is accepted that human beings are not
rational in certain respects, which is the main research subject of social sciences, and that the assumption in question may not
show the characteristics limited as an economic person (homo economicus) at every time, everywhere and under any
circumstances. From the Neo-Classical period to the present, the assumption that the individual is rational and his economic
interests will become the main topic of discussion in the behavioural literature in the last 30-40 years, which is in almost all
studies in the field of business and economics and which has become an imposition of such branches as statistics and
econometrics. Systematic behavioural biases (anomalies), which arise from the cognitive structure of the individual's mind and
can be observed in almost all individuals, may cause a violation of the assumption of rationality in certain aspects. In this study,
the literature related to common biases in terms of behavioural finance has been tried to be examined theoretically.

Keywords: Cognitive Reflection, Overconfidence Bias, Mental Accounting Bias, Base-Rate Fallacy, Exponential
Growth Bias.

Avrticle type: Review Article

* Bu ¢aligma, birinci yazarin ikinci yazar danigmanliginda hazirladigr doktora tezinden iiretilmistir.

** Dr., Aksaray Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Isletme Boliimii, ypolat2384@hotmail.com, ORCID: 0000-
0002-2255-0658

** Dog. Dr., Aksaray Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Isletme Boliimii, halukduman70@hotmail.com,
ORCID: 0000-0002-8815-5511



mailto:ypolat2384@hotmail.com
mailto:halukduman70@hotmail.com

Polat, Y. & Duman, H. (2020). Bilissel Yansima ve Davranigsal Anomaliler. KMU Sosyal ve Ekonomik
Aragtirmalar Dergisi, 22(38), 10-41.

1. GIRIS

Sosyal bilimlerin, daha spesifik manada isletme ya da iktisat gibi disiplinlerin odak noktasinda yer
alan bireyin s6z konusu alanlar acisindan bilimsel bir zeminde incelenmesine olanak tantyan ve temel
bir varsayimi temsil eden bireyin rasyonalitesi konusu ¢ok yaygin bir kullanim alanina sahip olmakla
birlikte tizerinde ¢ok az calisma yapilmis bir konuyu ifade eder. Bu varsayim 6zellikle igletme ve iktisat
gibi disiplinlerin istatistik ve ekonometri gibi dallarla yogun bir etkilesime gectigi 1900’1 yillardan
glinimiize kadar, yine bu dallar tarafindan dikte edilen bir kavrami da ifade eder. Bu agidan bireyin
rasyonel oldugu, ekonomik fayda ve ¢ikarlarini gozetecegi; ussal harcama, yatirim ve tasarruf davranisi
sergileyecegi beklenmektedir. Ancak yakin zamanda davranigsal iktisat (veya finans/pazarlama) adi
verilen alanlarda yapilan caligmalar gostermektedir ki bireyin beyin yapisindan kaynaklanan ve
neredeyse tiim bireylere genellenebilen, hevristik denilen kisayollarin tetikledigi bir takim davranissal
yanliklarin (anomali) bu temel varsayimi kaydadeger oranda ihlal ettigi yoniindedir. Davranigsal finans
arastirmalari, psikolojinin bireylerin, firmalarin veya piyasalarin kararlarini nasil etkiledigini arastiran,
¢ogu mevcut psikoloji literatiiriinde yer alan bir¢ok yanligi arastirmaktadir. Bu yanliklar finans
kavramin1 varliklarin degerini etkilemek, bireylerin islem sayisini arttirmak, ticari performansi
azaltmak, kazanimlar1 yok ederek hissedarin servet kaybina neden olmak, harcama kararlarinm
degistirmek, bireylerin emeklilikleri i¢in bekleyecekleri siireyi kiigimsemek gibi bir¢ok agidan
etkilemektedir.

2. BEKLENTI TEORISi

Yakin zamanda ekonomi ve finans gibi alanlarda rasyonel se¢imin oldukga etkili bir paradigma
haline gelmesiyle birlikte Beklenen Fayda Teorisi, bireysel se¢im davranigsinda beklenen fayda ilkesinin
sistematik ihlallerine iligkin kanitlara maruz kalmistir. Bu kanitlar bireylerin kayip s6z konusu iken ayni
miktardaki kazanglara gore daha duyarli bir davranig sergiledigine; kazang s6z konusu oldugunda
riskten kaginan, kayiplarda ise risk yanli bir davranisa girmekte olduguna isaret etmektedir (Fiegenbaum
ve Thomas, 1988; Levy, 1997). 1979'da Kahneman ve Tversky tarafindan formiile edilmesinden bu
yana, Beklenti Teorisi risk durumu altinda beklenen faydaya alternatif olarak ortaya c¢ikan teorilere
onciiliik etmektedir. Teori, bireylerin sonuglari net bir agidan degil, bir referans noktasindan sapmalar
seklinde degerlendirdigini ileri siirmektedir.

Beklenen Fayda Teorisi ise bireylerin risk altinda karar verme davraniglarinin analizinde hakim
teoriyi temsil etmektedir. Bireyin rasyonel se¢imini normatif ve tanimlayici bir ekonomik model olarak
kabul eder ve bireyin ekonomik ¢ikarlarin1 maksimize edecegini varsayar. Bu agidan teori tiim rasyonel
bireylerin teorinin aksiyomlarina uymak isteyeceklerini varsaymaktadir. Oysa teorinin, bireylerin
verdikleri kararlar1 yeterli bir bi¢imde betimleyemedigi ve karar vericilerin sistematik olarak teorinin
temel ilkelerinden saptiklar1 anlagilmaktadir. Beklenen Fayda Teorisine alternatif olarak Kahneman ve
Tversky’nin (1979) yayinladiklart Beklenti Teorisi: Risk Altinda Karar Analizi adli makaleleri ile
bireylerin laboratuvar ortaminda ekonomistlerin risk altinda beklenen fayda teorisinin 6ngordiigii
tahminlerinden sistematik olarak saptiklarini kanitlayan basit ancak etkileyici deneylerle s6z konusu
teorinin temellerini atmislardir. Ayrica, beklenen faydanin belgelenmis s6z konusu ihlalleri de dahil
olmak {tizere risk alma konusunda deneysel kanitlar1 ince bir bigimde yakalayan Beklenti Teorisi yeni
bir risk tutum modeli ortaya koymustur. Teori, 30 y1l1 askin laboratuvar deneyleri sonucunda bireylerin
deneysel ortamlarda riski nasil degerlendirdigine dair mevcut en iyi tanimlama olarak hala yaygin kabul
gormektedir (Kahneman ve Tversky, 1979; Tversky ve Kahneman, 1992; Barberis, 2013).

Diger bir teori olan Rasyonel Se¢im Teorisi, bir se¢im probleminin esdeger formiilasyonlarinin ayni
tercih sirasina yol agmasi gerektigini varsayar (Arrow, 1982). Oysa Beklenti Teorisine gore kazang veya
kayiplar agisindan seceneklerin ¢ergcevelenmesinde varyasyonlarin sistematik olarak farkli tercihler
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iirettigine dair ¢ok fazla kanit vardir (Tversky ve Kahneman, 1986). Yine beklenti ilkesine gore riskli
bir olasiliga iliskin fayda, sonug olasiliklarinda dogrusal bir yap1 gosterir. Allais'in (1953) iinlii 6rnegi,
bu prensibe meydan okuyarak 0,99 ile 1,00 arasindaki olasiliklardaki 0,01’lik farkin, tercihler {izerinde
0,10 ile 0,11 arasindaki 0,01’lik farktan daha biiyiik oldugunu gosterir. Daha yakin zamanli ¢aligmalar
da kesin durumlari iceren se¢imlerde dogrusal olmayan tercihlerin varligini kanitlamaktadir (Tversky
ve Kahneman, 1992). Diger taraftan bireylerin belirsiz bir olaya iliskin bahse girme konusundaki
istekliligi, sadece belirsizlik derecesine degil, ayn1 zamanda kaynagima da baglidir. Ellsberg (1961),
bireylerin bilinmeyen oranlarda kirmizi ve yesil toplar igeren bir kaptan secim yapmak yerine, esit
sayida kirmiz1 ve yesil top igeren bir kaptan bahse girmeyi tercih ettiklerini gézlemlemistir (Heath ve
Tversky, 1991).

Risk ve getiri acisindan ise geleneksel iktisat ve bugiine kadar yapilan ¢alismalarin ¢ogu pozitif bir
iligkiyi kabul eder (Fiegenbaum ve Thomas, 1988). Ancak Bowman (1980), cogu sektorde risk ve getiri
arasinda negatif bir iliski olduguna dair kanitlar sunarak arastirma sonuglarin, stratejik yonetim i¢in bir
paradoks olarak tanimlar. Ayrica firmalarin risk tutumlarinin risk-getiri profillerini etkileyebilecegini
ve sikintili firmalarin daha fazla risk alabilecegini savunmustur (Bowman, 1980; Bowman, 1982). Bu
acidan davranigsal karar kurami ve Beklenti Teorisindeki aragtirmalar da bireylerin riskli segimleri
degerlendirmede ilk olarak Markowitz (1952) tarafindan 6nerilen ve Kahneman ile Tversky'nin (1979)
Beklenti Teorisinin kdse tasini olusturan referans noktalarinin kullandigini ileri siirmektedir. Kald1 ki,
bireylerin rasyonel bir bi¢imde riskten kaginma davranisi igerisinde olmadiklarini, risk alma ve riskten
kacinma davranislarinin bir karigimini sergilemeye meyilli olduklarini iddia ederler. S6z konusu duruma
iligkin ampirik sonuglar, bireylerin ya da firmalarin yatirimlarina iliskin getirinin, hedefin altinda
kalmasi durumunda risk almaya; hedefin {istiine ¢ikmasi durumunda ise riskten kaginmaya
yoneldiklerine isaret eder (Kahneman ve Tversky, 1979; Laughhunn, Payne, ve Crum, 1980;
Fiegenbaum ve Thomas, 1988). Diger bir agidan yine geleneksel iktisat ve finansin hipotezleri ile
paradoks halinde olan ve ciddi kanitlarla belgelenmis baska bir durum ise yatirimeilarin kaybeden hisse
senetlerini satmak yerine ellerinde tutmaya devam etmesi ve kazanan hisse senetleri ellerinde tutmak
yerine satmaya meyilli olmasi seklindedir. Shefrin ve Statman (1985), hem deneysel piyasalarda hem
de finansal piyasalarda gézlemlenen ve birgok iilkede yatirimci davraniglarin etkiledigi disiiniilen bu
egilim etkisine isaret etmektedir (Shefrin ve Statman, 1985). Kahneman ve Tversky’nin (1979) Beklenti
Teorisi, Thaler'in (1980) Zihinsel Muhasebe cergevesi ile birlikte, belki de, egilim etkisinin Oncii
aciklamasi olarak kabul edilebilir (Kahneman ve Tversky, 1979; Thaler, 1980).

Bireyin Beklenen Fayda Teorisinin bekledigi sonuglardan sapmalarinin énemli bir nedeni olan
kayiptan kaginma, bireylerin belirli bir olaya iliskin sonuglar1 bir referans noktasina gore kazang ve
kayip olarak degerlendirmelerini ifade etmekte ve bir¢ok ampirik ¢aligsma bireyin kazanimlardan ziyade
ayn1 miktardaki kayiplara kars1 kesinlikle daha duyarli oldugunu gostermektedir (Kahneman, Knetsch,
ve Thaler, 1990; Tversky ve Kahneman, 1991). Ayrica kayiptan kaginma diger gesitli alanlardaki
durumlarin agiklanmasinda da siklikla kullanilmis bir yontemdir: Esitlik Primi Bulmacasi (Benartzi ve
Thaler, 1995), Asimetrik Fiyat Esneklikleri (Hardie, Johnson, ve Fader, 1993), Asagi Dogru Egimli
Isgiicii Arz1 (Dunn, 1996) gibi. Yine kayiptan kaginma siklikla ampirik ¢alismalarda gdzlemlenen ve
Beklenen Fayda Teorisi tarafindan agiklanamayan hem biiyiikk hem de kiigiik bahisler igin riskten
kacinma davranisin1 agiklayabilmektedir (Rabin, 2013). Bireylerin esit miktardaki kayiplar ile
kazanglar1 farkli zihinsel muhasebe hesaplarina kaydettiklerine iliskin olarak tipik bir laboratuvar
deneyinde %100 ihtimalle 3 000$ kazanma veya %80 ihtimalle 4 000$ ya da %20 ihtimalle 0$ kazanma
gibi iki segenekli bir kumarda katilimeilarin %80°1 ilk segenegi tercih etmislerdir. Bununla birlikte ayni
deney tersinden yapildiginda; yani, %100 ihtimalle 3 000$ kaybetme veya %80 ihtimalle 4 000$ ya da
%20 ihtimalle 0$ kaybetme secenekleri sunuldugunda katilimcilarin %92’si ikinci segenegi tercih
etmistir (Kahneman ve Tversky, 1979). Her iki durumda da katilimcilarin tercihlerini, beklenen degeri
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daha diisiik olandan yana kullandiklar1 goriilmekte ve bu iki modelin kombinasyonunun beklenen fayda
teorisi ile agik bir bicimde tutarsiz oldugu goriilmektedir. Daha farkli bir ifade ile bireylerin bir seyi
kazanmanin mutlulugundan ¢ok ayni 6l¢iideki seyi kaybetmenin elemini yasadiklar1 anlagilmaktadir.
Yine s6z konusu durum, bireylerin sahip olduklar1 degerlerin ayn1 miktarda sahip olmadiklarindan daha
degerli oldugunu da ima etmektedir. Thaler (1980) bireyin sahip oldugu mevcut servetin bu sekilde asir
bir bigimde degerlendirilmesini bagis etkisi ile a¢iklamaktadir (Thaler, 1980; Levy, 1997). Kayiptan
kaginma ve bagis etkisi satis fiyatlarinin, alim fiyatlarindan daha yiliksek olmasi gerektigini ima eder:
bir kimsenin kétiiliik yapmak i¢in talep ettigi asgari tazminat talebi, cogu kez, bir iyilik i¢in istedikleri
azami miktardan birka¢ kat daha biylktir. Deneysel literatiirde, bagis etkisi ve degerlendirme
esitsizliklerine iligskin kaydadeger 6l¢iide kanit bulunmaktadir (Knetsch ve Sinden, 1984; Kahneman,
Knetsch, ve Thaler, 1991).

Diger bir nokta ise bireylerin sahip olduklar1 net varliklarindan ziyade kazanclar ve kayiplar
noktasinda diisiinmeye daha meyilli olduklaridir. Deger ve faydanin sinir1, mevcut serveti i¢eren nihai
varlik pozisyonlarindan ziyade servet degisimleridir. Kahneman ve Tversky, varlik pozisyonunun
prensipte onemini kabul etmekte, ancak olasiliklarin tercih sirasinin varlik pozisyonundaki kiigiik ve
hatta 1liml1 varyasyonlarla biiyiik 6l¢iide degistirilemedigini 6ne siirmektedir (Kahneman ve Tversky,
1979). Referans noktas1 genellikle cari zamandir, ancak bu durumun mutlaka olmas1 gerekmez: birey,
bir arzu seviyesinden sapmalarla veya simdiki zamana esdeger olmayan bagka bir referans noktasindan
da bahsedebilir. Bu olasilik, bir se¢im sorununun gergevelenmesiyle ilgili sorunlara yol agmaktadir
(Levy, 1997).

Beklenti Teorisi rasyonalite kavramina iligkin bu tiirden ihlalleri incelerken birtakim yanliklarla ilgili
literatiire katkida bulunmaktadir. Davranigsal finans kapsaminda ve biligsel yansima esas alinarak s6z
konusu yanliklara iliskin mevcut bulgular ve bilgiler derlenmeye calisiimistir.

3. BILISSEL YANSIMA

Biligsel yansima bireylerin akillarina gelen ilk yaniti vermeye yonelik yanilgiya karsi direnebilme
yetenegini ifade eder (Frederick, 2005). Bilissel yansima, bireyin basta i¢gilidiisel olarak yanlis bir
tepkiye yonelmekten kaginarak dogru cevabi bulmak {izere akil yiirlitmesi gerektigi bir durumda
icgilidiisel olarak mi, yoksa diisiinerek mi tepki verdiginin belirlenmesidir. Biligsel yansima Cift Siireg
Teorisi yoluyla aragtirillmaktadir. Cift Siire¢ Teorisi, William James tarafindan ortaya atilmis ve bir
olgunun nasil 2 farkli sekilde ya da 2 farkli siirecin sonucu seklinde gerceklesebilecegine agiklama
getirmektedir. Siklikla, s6z konusu siireclerden biri iistii kapali (suursuz veya otomatik) digeri ise agiktir
(suurlu veya kontrollii) (Baars, 1986: 34).

Frederick’in (2005) biligsel yansima tanimi mefhumun bir diisiinme egilimini kapsamasi ihtimalini
icermesi dolayisiyla oldukga ilgi ¢ekicidir. Ciinkii Toplak ve ark. (2011) diisiinme egilimi kavraminin
stibjektif bir 6l¢me kavrami oldugunu, oysa CRT’nin (Biligsel Yansima Testi) nesnel kriterleri olan bir
performans ol¢iisti oldugunu ifade ederler (Nisbett ve Wilson, 1977). Bu agidan, eger CRT, gercekten
de, diisiinme egilimini dlgiliyorsa, s6z konusu durum, diisiince egilimlerinin 6l¢iilmesinde dnemli bir
ilerlemeyi de beraberinde getirecektir (Campitelli ve Gerrans, 2014). Yine arastirmacilarin CRT nin bir
yetenek Olcegi mi yoksa hem yetenek hem de diisiince egilimi 6lgegi mi oldugu konusunda mutabik
olmadiklar1 anlasiimaktadir. Cokely ve Kelley (2009), CRT'Yi yansima ya da dikkatli, kapsamii ancak
mutlak manada normatif olmayan ayrintili bir bilis kavramu ile iliskilendirmistir (Cokely ve Kelley,
2009). Campitelli ve Labollita (2010) ise biligsel yansimanin sadece sezgisel bir yanit verme tepkisine
kars1 bireyin sahip oldugu bir yetenek ya da diisiinsel egilim olmadigini, ayn1 zamanda s6z konusu siireci
tetikleyen bir yetenek ya da diisiinsel egilim oldugunu iddia etmektedir (Campitelli ve Labollita, 2010).
Dahas1 Campitelli ve Labollita (2010), Cokely ve Kelley (2009) ile ayn1 dogrultuda CRT tarafindan
Olciilen biligsel yansimanin Baron'un (2000) aktif-agik fikirli diislincesinin daha genis bir konsepti ile
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ilgili oldugu diisiiniilmektedir (Baron, 2000; Campitelli ve Labollita, 2010). Bir bagka arastirma grubu
ise CRT'yi diisiinsel bir egilimden ziyade bir yetenek dlciisii olarak gdrmekte, fakat bu yetenegi genel
biligsel yeteneklerden farkli olarak ele almaktadirlar (Campitelli ve Gerrans, 2014). Dolayisiyla
alanyazinda biligsel yansimanin disiinsel bir egilim olduguna yonelik kanitlar zayiftir ve yazarlar
CRT'nin rasyonel diisiinme kabiliyetini dogrudan Ol¢tiigiinii ya da bilginin yanlis islenmesinden
kaynaklanan akil yiiriitme hatas1 sinifina yonelik egilimini negatif olarak cerceveledigini One
stirmiislerdir (Toplak, West, ve Stanovich, 2011).

CRT'nin kavramsal olarak Benzetici Akil Yiiriitme, Bayesci Akil Yiirlitme, Nedensel Akil Yiiriitme,
Es Degiskenlilik Tespiti ve Zamansal Indirim gibi birbirinden bagimsiz birgok muhakeme bigiminin
giiclii bir yordayicist oldugu anlasilmaktadir (Frederick, 2005; Toplak, West ve Stanovich, 2011). CRT
ogeleri acisindan yansitict (reflective) yanitlar, dogru veya normatif mantik kaliplarini, sezgisel
(intuitive) cevaplar ise yanlis veya yaniltict mantik kaliplarini 6ngoriir (Shtulman & McCallum, 2014).
Iktisat acisindan ise bilissel yansima, Bayesyen akil yiiriitmede daha iyi performans gosterme ve karar
vermede yanliklarin azaltilmasi ile iliskilendirilmistir (Sirota ve Juanchich, 2011). CRT skorlar ile
rastlanti hatasi, temel oran hatasi, kumar hatalari, cergeveleme, bagis hatasi, batik maliyet,
muhafazakarlik hatasi ve ¢ipalama hatasi gibi klasik karar anomalileri arasinda kaydadeger iliskiler
tespit edilmistir (Stanovich ve West, 2008; Oechssler, Roider ve Schmitz, 2009; Bergman, Ellingsen,
Johannesson ve Svensson, 2010; Hoppe ve Kusterer, 2011; Liberali, Reyna, Furlan, Stein ve Pardo,
2012).

Kahneman ve Frederick’in (2002) belirttigi tizere CRT, bireylerin akillarma gelen ilk yaniti
verecekleri sekilde sezgisel (intuitive — Sistem 1) veya analitik-rasyonel (analytical-rational — Sistem 2)
(Stanovich ve West, 2000) veyahut duygusal/sabirsiz ya da ihtiyatli/sabirli bir karakter gosterecekleri
sekilde hazirlanmuis bir testi temsil etmektedir (Brocas ve Carrillo, 2008; Kahneman ve Frederick, 2002).
S6z konusu duygusal/sabirsiz ve ihtiyatli/sabirlt zihinsel sistemin ikili siireci farkli isimlerle
anilmaktadir: hizli ve yavas diisiinme, sicak ve soguk, hareket ve degerlendirme, otomatik ve kontrollii
diisiince (Camerer, Loewenstein ve Prelec, 2005). Basit bir ifade ile sezgisel sistem, baslangigtaki
izlenimler baz alinarak ve ilgili biligsel kaynaklara basvurulmadan hizli bir sekilde akla ilk gelen sezgisel
yanitlar verilerek yapilir. Analitik sistem ise mevcut bilginin sistematik bigimde degerlendirmesini igerir
(Baldi, lannello, Riva ve Antonietti, 2013). Sistem 1 ve Sistem 2 siiregleri arasindaki iliski efor ve
maliyet kavramlariyla yakindan ilintilidir. Sistem 2 siireci, bireye ¢ok ¢esitli ve yeni karsilasilan
problemleri siklikla dogru ¢6zme olanagi saglar. Ancak bu efor bir maliyet dogurur: bireyin probleme
iligkin olarak ilgisini toplamasi, yavag ve dikkatli olmasi, s6z konusu zaman diliminde zihnindeki diger
diisiinceleri ve yapageldigi eylemleri kenara birakmasi ve ciddi bicimde probleme konsantre olmasi
gerekir. Bununla birlikte Sistem 1’in hesaplama kabiliyeti Sistem 2’ye oranla diisiik olup harcanan efor
dogru orantil1 olarak ¢ok azdir. Sistem 1, bireyin daha dnce tecriibe etmedigi cinsten ¢esitli problemleri
¢ozme konusunda oldukca zayif, detaylari kagirma ihtimali yiiksek ancak hizli ve bireyin o esnada
zihnindeki diger disiincelere ya da yapageldigi eylemlere bir engel teskil etmeyen bir yapiya sahiptir
(Toplak, West ve Stanovich, 2014). Bireyler, temel egilimleri disiik hesaplama maliyetine sahip Sistem
1 siirecine iliskin mekanizmalar konusunda 1srarci bir yaratilisa sahip olduklarindan bilis konusunda
olduk¢a tutumlu bir yapr gosterirler. Cilinkii kit olan efor, zaman ve enerji goz Oniinde
bulunduruldugunda, bir gérev i¢in ne kadar az hesaplama kapasitesi kullanilirsa, bagka bir gérevler i¢in
daha fazla efor, zaman ve enerji kalacaktir. Sistem 1, bir zaman dilimi igerisinde sayisiz hesaplamalar
ve rutin degerlendirmeler yapar. Sistem 1, duyu organlar ile beyin arasinda istemsiz bir bigimde
etraftaki nesnelerin uzaklari, ilk kez karsilasilan biri hakkindaki diislinceleri, analiz edilmeden bir
girisimin basgarili olup olmayacagi gibi bireyin zihnine komut vermeden istemsizce olusan ve cogunlukla
birey tarafindan tam olarak agiklanamayan veya dogrulugu savunulamayan sezgiler olusturur
(Kahneman, 2011, 112-114). Sistem 1 ile Sistem 2 arasindaki is paylasimi mitkemmele yakindir; bir
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olaya iligkin zihinsel ¢abayr minimuma indirip performansi maksimuma ¢ikarir. Bu verimliligin asil
sebebi ise Sistem 1’in genel manada isini ¢ok iyi yapmastyla ilgilidir. Sistem 1, bilindik olaylara dair
dogru modellemeler yapar, kisa mesafeli tahminleri ¢ogunlukla dogru cikar, ¢aba gerektiren zor
durumlara ise ¢ok hizli tepkiler verebilir. Ancak davranigsal bilimlerin de temel arastirma sorusunu
olusturan Sistem 1’in bireylerin genelinde goriilen belirli sistematik hatalara diismesi sorunsalidir.
Ayrica Sistem 1 otomatik bir ¢alisma prensibine sahip oldugundan ve bilingli olmayan yani istendigi
zaman devre dis1 birakilamayan bir yapida oldugundan bireyin zihninde olusan s6z konusu davranigsal
yanliklar1 6nlemek zordur (Kahneman, 2003). Kahneman Sistem 1’in isleyisine iligskin olarak bireylerin
sikca yaptiklart eylemleri asagidaki gibi 6rneklendirir (Kahneman, 2011: 26-27):

e Bir cismin bagka bir cisimden daha uzakta ya da yakinda oldugunu saptamak
e Ani bicimde gelen bir sese istemsizce yonelmek

e  2X2 sorusuna cevap vermek

e Trafigin olmadig bir yolda ara¢ kullanmak

e “Sakla samani ...” ciimlesini tamamlamak

e Biiyiik puntolarla yazilmig tabelalari okumak gibi.

Yine Kahneman (2011), Sistem 1’in hizl1 diisiinmesini 6rneklendirmek i¢in asagida goriilen resmi
kullanir:

Sekil 1. Hizh Diisiinme — Sistem 1
Kaynak: Kahneman D., Hizli ve Yavag Diisiinme, 2017

Resme ilk bakildiginda siyah sagli, sinirli ve bagirmak iizere olan bir kadin figiirii goriilecektir. Oysa
resimdeki kadin operada sarki sdyleyen bir kadin da olabilir. Kahneman (2011) zihnimizde olusan s6z
konusu tasvirin beynimize herhangi bir komut vermeden otomatik bir sekilde olusturuldugunu ifade
eder (Kahneman, 2011: 25). Sistem 1’in ¢aligma prensiplerinden bir digeri ise ¢agrisim ve tetikleme
etkileridir. Kahneman (2011) ¢agrisim ile ilgili olarak:

Muzlar Kusmak

...seklinde sozciikleri 6rnek gostererek soz konusu kelimeleri okuyan bireyin zihninde istemsiz bir
sekilde muzlar ile kusma eylemi arasinda nedensel bir baglanti kurar. Bu ¢agrisimsal etkilesme
sozciiklerin anilari, anilarin ise duygulan c¢agristirdigl sonrasinda duygularin yiiz ifadesine ve viicutta
bir takim fiziksel degisikliklere neden oldugunu sonucuna varilir. Yine Kahneman (2011) tetikleme
etkisi konusunda yakin bir zamanda yemek s6zciigiinii gérmiis biri (¢corba) ile ¢arsi sdzcliglinli gormiis
birinin (torba) asagidaki s6zciigii farkli sekillerde tamamladigini tespit etmistir:

_ORBA

Cagrisim ve tetiklemeyle ilgili baska bir etki olan Florida Etkisi laboratuvar deneyinde bir grup
ogrenciye “Florida, unutkan, kel, gri, kinisik vs.” gibi yashlik g¢agrisimi yapan sozciiklerin
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gosterilmesinden sonra bu 6grencilerden koridorun diger ucunda bulunan bagka bir siifa yiiriiyerek
gitmeleri istenmistir. Bu yliriiylis esnasinda 6grencilerin yiiriiyilis hizlar1 6l¢iilmiis ve 6grencilerin
normalden daha yavas bir sekilde gittikleri tespit edilmistir. Bagka bir deneyde ise 2000 yilinda Arizona
eyaletinde oylamaya sunulan “egitime tahsis edilen fonlarin arttirilmasi” teklifine iligkin olarak se¢im
sandiklarinin okullara konulmasi ile normal kamu kurumlarina konulmasi arasinda da kaydadeger
oranda farklar bulunmustur. Cagrisim ve tetiklemeyle ilgili diger bir etki de Lady Macbeth Etkisi denilen
ve deneklere ‘is arkadasiniz1 sirtindan bicaklamay diisiiniin® seklinde bir 6nermenin verildigi deneyin
ardindan s6z konusu bireylerin normal aligverislerinde sabun, deterjan ve dezenfektana daha fazla
yoneldikleri tespit edilmistir. Tetikleme etkisi ile ilgili baska ilging bir deneyde ise bir ofis galiganlarinin
kullanmis olduklar1 kahve makinesinin Oniine “diriistliik kutusu” denilen ve tiiketimde bulanan
bireylerden goniillii olarak masraflar1 karsilamak tizere para atacaklari bir kutu yerlestirilir. Her hafta
boyunca kutunun bulundugu yere asagida gosterildigi sekilde cicek ya da dogrudan bireylere bakan bir
cift goz posteri konulur. Grafikten de anlasilacagi {lizere ¢icek olan haftalarda bagis diisiik, goz olan
haftalarda (kizgin g6z olan haftada maksimum) yiiksek bir bagis toplandig goriilmektedir (Kahneman,
2011: 60-69).

Poster Hafta

@ Goz Haftas:

O Cigek Haftasi

s
T

1 e

&
0 01 02 03 04 05 06 07
Odenen Miktar

Sekil 2. Tetikleme Etkisi

Kaynak: Kahneman D. , Hizli ve Yavas Diistinme, 2017

Sistem 1 ile ilgili diger bir konu ise karsilasilan herhangi bir duruma iligkin Sistem 1’in Sistem 2’ye
ihtiyag olup olmadigini belirledigi bilissel rahatitk konusudur. Gerginlik, zorluk, stres vs. gibi kosullar
bireyleri bilissel gerginlige diisiiriip bilissel rahatliktan kaynaklanan hatalar1 azaltmaktadir. Ornegin
Princeton Universitesinde dgrencilere yapilan biligsel yansima testi esnasinda dgrenciler 2 gruba
ayrilmis ve gruplardan birine kiiciik, gri ve silik fontla yazilmis sorular verilmistir. Bilissel gerginlige
yol agan s6z konusu font, bu gruba iliskin CRT skorlarinin da daha yiiksek ¢ikmasina neden olmustur.
3 soruluk testi normal fontlarla okuyan 6grencilerin %90°1 testten en az bir yanlis yaparken diger grup
i¢in s6z konusu oran %35 gibi oldukga diislik bir rakamdir. Mantik veya ¢agrisim agisindan inang ya da
tercihlerimizle gii¢lii baglantilar1 olan veyahut giivenilen ya da hoslanilan bir kaynaktan gelen data
Sistem 2’nin de tembelligi dolayistyla tiim gorevleri Sistem 1’e yiikler. Ornegin;

Adolf Hitler 1892°de dogdu.
Adolf Hitler 1887°de dogdu.

...seklindeki onermelerde de zihnin kalin fontlarla yazilmis bilgiye inanma olasiligi daha yiiksek
cikmistir. Yine hakkinda hentiz bilgi sahibi olunmayan ve piyasaya ilk defa siiriilmiis hisse senetlerinin
isim ya da kisaltmalariin da benzer bir etki yarattigina iliskin Isvigre’de yapilan ¢alismada “Emmi,
Comet” gibi isimlerin “Ypsomed, Geberit” gibi isimlere nazaran piyasaya giris asamasinda daha fazla
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islem gordiikleri tespit edilmistir. Ozetle, bireyin rahatsiz ya da mutsuz olmasi, mutlu bir ruh halinin
Sistem 2 iizerinde yaratacagl gevsemeyi Onleyerek sezgilerin arka plana atilmasina ve bireyin daha
ihtiyatl davranmasini saglar (Kahneman, 2011: 71-84). “Etkinlestirilmis fikirlerin su anki baglamina
¢imentolu bir sey uymadiginda sistem bir anormallik algilar” ciimlesinde baglam kelimesinden sonra
gelen ¢imento sozctigii ciimleyi Sistem 1 ile okuyan zihnimizin aniden Sistem 2’ye ge¢mesine sebebiyet
verip otomatik olarak yapilan okuma eyleminde normallik dis1 bir durumun oldugunu ihbar eder. Norm
etkisi veya Musa Yanilsamas: olarak bilinen bu hata igin sik¢a kullanilan 6rnek su sekildedir:

“Musa, her tiirden kac hayvani gemisine aldi?”

Kahneman s6z konusu ciimlede bireylerin biiyiik bir kisminin herhangi bir anormallik bulmadigini,
Musa’nin Nuh’tan ¢ok uzak bir kavram olmamasina baglar. Ayni climlenin George W. Bush seklinde
yazilmasi halinde ise neredeyse tiim bireyler dogrudan anormallik bulabilecektir (Kahneman, 2011: 85-
93). Kahneman benzer bir durumu ise asagidaki 6rnek {izerinden gosterir:

AIRBC ||| 121314

Sekil 2. Norm Etkisi

Kaynak: Kahneman D. , Hizli ve Yavas Diisiinme, 2017

Sistem 1’in otomatik sonuglara gitme eylemini temsil eden yukaridaki resimde bireylerin neredeyse
tamamu ilk resmi ABC diger resmi ise 12 13 14 seklinde okumaktadir. Oysa ilk resim A 13 C ikinci
resim ise 12 B 14 seklinde de okunabilir. Ancak aginalik ve cagrisim etkileri dolayisiyla Sistem 1
dogrudan ilk grubu harf kiimesi diger grubu ise say1 kiimesi olarak algilar (Kahneman, 2011: 94).
Kahneman, Sistem 2’nin isleyisine iligkin olarak bireylerin sik¢a yaptiklar1 eylemleri asagidaki gibi
orneklendirir (Kahneman, 2011: 29):

Vergi beyannamesi doldurmak
Aligveris esnasinda iki benzer iirliniin fiyatini, agirhigini vs. kiyaslamak

Normal yiiriiyiis temponuzun {istiinde yiiriimek

Giriltiilii bir yerde birinin sesini segmeye ¢aligmak

Dar bir yere arag park etmek gibi.

Sistem 2 bireyin dikkatini yorucu zihinsel islemlere yonlendirir. Sistem 2’nin g¢alisma prensibi
cogunlukla eylem, tercih ve odaklanmaya iliskin 6znel deneyimlerle ilintilidir (Kahneman, 2011, s. 27).
Kahneman, E. Hess’in (1965) gozbebekleriyle ilgili makalesinden etkilenerek bireylerin
gozbebeklerinin Sistem 2’nin yorucu gorevleri esnasinda verilen isin zorluk derecesine gore
biiytidigiini kesfetmistir (Hess, 1965; Beatty ve Kahneman, 1966). Kahneman (2011) Sistem 2’nin
yavasg diisiinmesini temsil etmek iizere basit bir 6rnek verir:

17 x 24 =?

S6z konusu ¢arpima iliskin bireyin zihninde kesin bir cevap neredeyse olusmaz. Bu durumda bireyin
ilkogretimde 6grendigi bilissel programi zihninden ¢agirip, hesaplama yapmasi gerekecektir. Kahneman
bu siireci bilingli, yorucu ve diizen igeren zihinsel bir ¢caligma olarak tanimlar (Kahneman, 2011, s. 26).
Sistem 2 bireylerin kisitl: zihinsel kapasitelerinin de farkindadir: Ornegin, yaninizdaki soforiin kritik bir
sollama yapacagi durumda istemsiz bir sekilde konusmay1 keser ve s6z konusu sofériin o esnada
soyleyeceklerinize odaklanmayacagini iyi bilirsiniz (Kahneman, 2011, s. 30). Yine Sistem 2 ile ilgili
yapilan Goériinmez Goril deneyinde katilimcilara izletilen bir videoda basketbol magi yapan biri beyaz
formali, digeri siyah formali iki takimin miicadelesinde siyah formali oyunculara aldirmayip beyaz
formali oyuncularm attiklar1 paslar1 saymalar istenir. Videonun bir yerinde goril kiyafeti giyinmis bir
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kadin sahanin ortasindan geger (9 saniye boyunca) ve katilimcilara videonun sonunda s6z konusu kadin
gorlip gormedikleri sorulur. Binlerce kisiye uygulanan deneyde katilimcilarin yarisi s6z konusu olay1
fark etmediklerini ifade ederler (Simons, 2010).

4. DAVRANISSAL YANLIKLAR (ANOMALI)
4.1. Asin Giiven Yanilgisi

Asirt giiven (overconfidence), hem kurumsal diinyada hem de bireysel yatirimlarda karar vermeyi
etkileyen bir yanlhig: ifade eder. Shefrin'e gore, asir1 giiven "insanlara kendi yeteneklerini ve bilginin
smrlarint ne kadar iyi anladiklarim gosterir' (Chira, Adams ve Thornton, 2008). Daha teknik manada
ise asir1 giiven yanilgist (overconfidence bias) orta ve zor diizeyli sorulart yanitlarken bireylerin ilk
tahminlerinin dogrulugunu asir1 tahmin etme egilimi seklinde tanimlanabilir (Forbes, 2005). Baska bir
deyisle, bu yanligin varligini a¢iga vuran testler bireylerin “bilmediklerini bilmeme derecesini” 6lgmek
icin kullanilir (Lichtenstein ve Fischhoff, 1977).

Bireyler bir¢ok psikolojik yanlik gosterebilir, ancak bu yanliklarin arasinda en tutarli, en giiglii ve en
yaygin olani bilyiik bir ihtimalle agir1 giiven yanilgisidir (Bishop ve Trout, 2002; Johnson ve Fowler,
2011). Baz1 arastirmacilar, asir1 giivenin ¢ok yaygin ve saglam bir psikolojik olgu oldugunu ve bireyin
tecriibesinin s6z konusu 6nyargiy1 gidermek igin yeterli olmayabilecegini savunmaktadir (Barber ve
Odean, 1999; Evans, 2006). Asir1 giiven kendini gesitli sekillerde gosterebilir. insanlar, sahip oldugu
bilgiler konusunda ¢ok hassas olabilirler, yeteneklerinin ortalamanin iizerinde olduguna inanabilirler,
rastgele gorevleri kontrol edebildiklerini diisiinebilirler veya gelecek hakkinda asir1 derecede iyimser
olabilirler. Bu érnekler 6ziinde agir1 giiveni temsil etse de kavramsal olarak birbirinden farkli olduklarini
da séylememiz gerekir (Moore ve Healy, 2008). Bu dogrultuda asir1 giiveni 3 kavram seklinde ifade
etmemiz miimkiindiir. ilk olarak bireyin gergek yetenegini, performansini, kontrol seviyesini veya basari
sansini asirn tahminlemesi (overestimation) gelir. Asir1 giiven {izerine yapilan ampirik ¢aligmalarin
biiyiik ¢ogunlugu asir1 tahmin yanlhig: iizerinedir. Ogrencilerin sinavlarla ilgili performanslarini
abartmalar1 veya doktorlarin tanilarinin dogruluguna asir1 giivenmesi, bireylerin ne kadar kontrolii
elinde bulundurdugu ya da bir isi yapma hizlarini agir1 tahminlemesi gibi bulgular s6z konusu literatiirde
sikca yer almaktadir. Asir1 giivenin diger bir varyasyonu, birey kendinin diger bireylerden daha iyi
olduguna inandiginda veya kendini medyandan (ortalamadan) daha iyi degerlendirdigi zamanlarda
ortaya ¢ikar. Bireyin kendini abartih konumlandirmasi (overplacement) seklinde ifade edilen bu
yanliga iliskin literatiirden elde edilen bulgulara Amerikal siiriiciilerin % 93'iniin, isvegli siiriiciilerin
ise % 69'unun, kendi iilkelerindeki ortalama siiriiciilere (meydana) gore daha becerikli bulduklarini
ornek olarak vermemiz miimkiindiir. Son olarak kisinin inanglarinin dogruluguna iligkin asir1 kesinlik
veya asir1 hassasiyet (overprecision) atfetmesi olarak adlandirilan agir1 giiven tiirii yer almaktadir. Asiri
hassasiyeti inceleyen arastirmacilar, genellikle katilimcilara sayisal cevaplar igeren sorular sorar (Or.
"Nil Nehri ne kadar uzundur?") ve ardindan katilimcilarin, verdikleri cevaplar ¢er¢evesinde % 90 giiven
aralig1 hesaplanir. Sonuglar, bu giiven araliklarmin ¢ok dar oldugunu gostermektedir; bu, insanlarin
dogru cevabi bildiklerinden emin olduklarina isaret etmektedir (Moore ve Healy, 2008).

Asirt giiven yanilgist davranigsal literatiirde ¢ok yaygin ve kapsamli bir fenomeni ifade ettigi gibi
bircok davranissal yanlik etkisini de biinyesinde barindirir. Ornegin, Nassim Taleb (2010), bireylerin
gecmis hakkinda mesnetsiz agiklama ve anlamlandirmalar yapmaya ¢alisarak dykiiledikleri olaylari bir
anlamda efsanelestirmeye c¢abaladiklarini anlattigi Siyah Kugu (Black Swan) adli kitabinda bireylerin
olaylar1 anlama ve sebep arama ¢abasinin anlati yamilgisini (narrative fallacy) ortaya ¢ikardigini ifade
eder (Taleb, 2010). Kahneman (2011), anlat1 yanilgis1 ile ortaya ¢ikan durumun hale etkisi (halo effect)
ile desteklendigini ve bireylerin Oykiiyle ilgili agiklamay1 sanstan ziyade beceri, eylem ve niyetlere
dayandirarak Gykiiyl ikna edici ve asirilik igeren bir sekle doniistiirdiigii bu durumu ka¢imilmazhk
yanilgis1 (illusion of inevitability) seklinde tanimlar. Diger taraftan geri goriis yanhg: (hindsight bias)
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seklinde ifade edilen ve bireylerin zihinsel kisitlamalarindan bir digeri olan verinin ge¢misteki formunu
yeniden olusturma becerisi konusundaki yetersizligi bireyin gegmiste sahip oldugu ancak bugiin degisen
fikir ve inanglarina iligkin hatirlamama ya da gérmezden gelme yanilgisidir. Bir¢ok psikolog, bireylerin
bu sekilde fikir degisikligi yasadigi durumlarla ilgili yaptiklar1 ¢aligmalarin neticesinde bireylerin
baslangicta farkli diisiince ve hisler iginde olduklarima inanmak konusunda zorluk yasadigini
bulgulamiglardir. “En basindan beri biliyordum’ ya da “benim aklima gelmisti aslinda” (1 knew it all
along) seklinde de ifade edilen duruma iliskin olarak bireyler, gerceklesmemis bir olaya iliskin
tahminlerinin olumsuz yonde neticelenmesi halinde s6z konusu durumu esasinda hep imkansiz
gordiiklerini animsiyor ya da tersi durumda yani olay bireyin 6ngdrdiigii dogrultuda gergeklestiginde
ise bireyin bu defa asir1 giiven yanilgisina diiserek tespitlerini abarttiklar1 gézlemlenmistir. Bu
dogrultuda yapilan miiteakip calismalarda bireylerin bu yanilgiya sadece kendileri s6z konusu
oldugunda degil, baska bireylere iligkin olarak da diistiikleri ya da kisaca hadiseleri sonuglarina gore
yorumlamaya meyilli olduklar1 goriilmektedir. Kahneman’in “sonuca bakarak yargilama egilimi”
olarak tabir ettigi geri goriis yanilgisi ile ilgili olarak verdigi 6rnekte bu tiir agiriliklar gosteren bir lidere
iliskin olarak alinan tiim risklerin ya da oynanan tiim kumarlarin bireylerin gozinde basari, dngorii ve
basiret gibi kavramlara denk geldigi anlatilmaktadir (Kahneman, 2011: 231-237; Fischhoff ve Beyth,
1975).

Biligsel yanliliklar hatali ¢ikarimlar veya varsayimlar icerdigi diisiiniilen siireglerdir. Ornegin geri
cagirma yanhginda (ease of recall) 6zellikle yeni veya canli olan olaylarin hafizadan ¢agrilmasi daha
kolay oldugu i¢in bireyler bu tiir olaylarin gergek frekansini abartmaya egilimlidir. Bu tiir yanliliklar
dogal ve yaygin olgulardir. Esasinda bu yanliklar, bir dereceye kadar, giinliik yasantimizda bize kars1
kargiya kaldigimiz olaylarla ilgili ¢ok miktarda bilgiye cabucak ulagsmamizi saglayan kisayollar
(hevristik) temsil etmektedir (Forbes, 2005). Arastirmalar, bireylerin daha az tekrar eden kararlarla ilgili
ongoriilerde bulunmasi gereken durumlarda asiri giivenin ortaya ¢ikma ihtimalinin daha yiiksek
oldugunu ortaya koymaktadir. Ornegin, yagmur tahmini yaparken meteorologlar bildiklerinin
dogrulugu konusunda kasirgalarla ilgili tahminlerinden ¢ok daha az asir1 giiven yanilgisina diiserler
(Murphy ve Winkler, 1977; Murphy ve Winkler, 1982). Yine bireyler, olumsuz bir durumun goriilme
sikligina iligkin olasiliklar1 ¢ok iyi bilseler dahi s6z konusu olumsuzlugun kendi baslarina gelme
ihtimalini sistematik olarak hafife almaya meyillidir. Tim sosyal kategorilerdeki insanlar, olumsuz
olaylarin gergek istatistiksel olasilig1 hakkinda daha fazla bilgi sahibi olanlar da dahil olmak tizere, kendi
yargilarma ve riske yatkinliklarina karsi asir1 gliven yanilgist gosterirler. S6z konusu asir1 gliven
yanilgis1 kontrol yamilsamasi (illusion of control) ile daha da siddetlenir; bu da, bireylerin, kendi
davranislarini kontrol ederek olumsuz olaylardan kaginma yeteneklerini agir1 tahminlemelerine yol acar
(Hanson ve Kysar, 1999). Bireylerde “benim basima gelmez” seklinde agiga ¢ikan asiri giiven
yanilgisinin séz konusu formunda, II. Diinya Savasi'ndan sonra ABD'li tiiketicilerin gelirlerinin
oOtesinde, kredi limitleri dahilinde gerceklesen asir1 borglanma fenomeni bu konuda iyi bir 6rnegi temsil
etmektedir. Dénemin yonetiminin tesvik ettigi bu durum nihai olarak daha fazla tiiketicinin mevcut
bor¢lanma ile gelecekteki gelirleri arasinda basit bir uyusmazliga veya beklenmedik bir likidite krizine
maruz kalma ihtimalini hafife almaya yoneltmistir (Kilborn, 2010). Asir1 giiven, ayrica, bireylerin
kendilerini digerlerinden daha iyi olduguna inandiklar1 zaman da ortaya ¢ikar; 6rnegin, ¢ogunluk,
kendilerini medyandan daha iyi degerlendirdiginde oldugu gibi (Singh, Yen, Onglatco, Bhatnagar ve
Gupta, 1995). Meteorologlar, istatistik¢iler veya psikologlar gibi bir¢ok bilim adami yargi ve kararlarin
giiven ve dogrulukla olan iligkilerini 6l¢gmek ve agiklamakla ilgilenirler. Bu konuda yapilan caligmalarin
birgogu, bireylerin sahip olduklar bilgi ve yargilarinin dogrulugundan sistematik olarak fazla emin
olduklarini géstermektedir. Diger bir ifadeyle bu kararlarin dogrulugunu asan yargilarina giiven atfetme
egilimindedirler (Klayman, Soll, Gonzalez-Vallejo ve Barlas, 1999). Bireylerin biiyiik bir ¢cogunlugu
kendini ortalama bir bireyden daha akilli, daha adaletli, daha az 6nyargili ve daha yetenekli olarak
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diisiiniir. Ornegin, bir milyon lise dgrencisi {izerinde yapilan bir arastirma lise son sinif dgrencilerinin
%70’inin kendini liderlik yetenegi konusunda ortalamanin iistiinde gordiigiinii, sadece % 2'lik kiigiik bir
oranin kendini ortalamanin altinda konumlandirdigini géstermektedir. Calismada 6grencilerin tamami
bagkalariyla iyi ge¢inme konusunda ortalamanin tizerinde oldugunu diisiiniirken, % 60" arkadas ¢evresi
icinde en sevilen % 10'luk dilimde, % 25' ise en sevilen % 1’lik dilimde oldugunu diistinmektedir. Bu
sekilde sisirilmis 6z degerlendirmeler yalnizca toy lise 6grencilerine 6zgii de degildir; 6rnegin liniversite
profesorlerine yapilan bir ankette, mesleginde ortalama meslektaslarindan daha iyi olduklarini
disiinenlerin oran1 % 94’tiir (Gilovich , 1991). S6z konusu durumun olmadig1 ya da olmasinin en az
beklendigi bireylerde - fizikgiler, ekonomistler, felsefeciler ve demografistler gibi — dahi oran
kaydadeger oranda biiyiiktiir (Henrion ve Fischhoff, 1986). *Ortalamadan daha iyi olma’ etkisi ayni
zamanda nedensellik baglaminda da etkilere sahiptir. Bireyler davramiglarinin kendilerini basariya
ulagtirdigi durumlarda bu basariy1 kendine atfederken, tam tersi durumlarda kétii sans seklinde bir
savunma gelistirirler. Sonuglarin bu bicimde bireyin kendisine gore sekillendirilmesi de yine asirt
giivenin pekismesine neden olur (Miller ve Ross, 1975).

Bireyler bir yargida bulunmadan ya da karar vermeden 6nce genellikle konuyla ilgili tiim bilgilere
bagvurmazlar. Bu ihtiyari bir tercihtir. Diger bir deyisle gerekli olan tiim bilgilere erisim miimkiin olsa
dahi, birey onu elde etmek i¢in gerekli zamana ve enerjiye yatirim yapmaz. Dahasi biligsel kibir, yani
bilgi ve karar verme becerileri gibi kisisel biligsel niteliklere olan asir1 giiven, bireyin potansiyel olarak
onemli bilgiler arama oranin1 diigiiriir. Bunun yerine, birey, nesnelerin sayisal nitelikleri ve olaylarmn
olasiliklart gibi ilgili nicelikleri basitge tahmin etme yoluna gidebilir. Ancak bireyin zihninde bu
nesneler veya olaylara iligkin hatali bilgilerin mevcut oldugu durumlarda zorluklar ortaya cikabilir
(Block ve Harper, 1991). Bireyin bir duruma iliskin neticeyi dogru bir sekilde yorumlama ve tahmin
etme yetenegine gereginden fazla 6nem atfetmesini gecerlilik yanilsamasi (illusion of validity) olarak
adlandiran Kahneman asir1 giiveni tetikleyen bu yanilginin s6z konusu yargiya iligskin giivenin bireyin
Oznel giiveninden ve yargiya iliskin kurguladigi tutarli bir agiklamadan kaynaklandigini ancak bu
sekilde bir degerlendirmenin mantiksal olarak yanhs oldugunu ve tutarhilifin gecerlilik
dogurmayacagini ifade eder. Kahneman ayrica gegerlilik yanilsamasini beceri yanmilsamasi (illusion of
skill) ile birlestirerek finansal piyasalardaki alim satim iglemlerinin temel motivasyonuna yanit bulmak
lizere s6z konusu yanilsamalart kullanir. Finansal bir piyasada islem yapan alici ve saticilarin bilgi
diizeylerine iligkin bir yanilgi iginde bulunduklarimi ve taraflardan birine alis, digerine satis yaptiran
giidiiniin beceri ve gegerlilik yanilsamasindan kaynaklanan agir1 giivenden ileri geldigini ifade eder
(Kahneman, 2011: 243-248). S6z konusu duruma iliskin Odeon tarafindan yapilan kapsamli ¢alismada
yatirimeilarin elden ¢ikardiklari hisse senetlerinin satin aldiklarindan ortalama %3,2 oraninda daha fazla
getiri elde ettikleri anlasiimaktadir (Rothman ve Eckstein, 2014). Pek ¢ok psikolog, asir1 giivenin kisinin
bilgi isleme kabiliyetindeki kusurlarla ilgili oldugunu, bireylerin yetersiz bilgi isleme ve alma
yontemlerini kullandiklarini belgelemektedir (Fischhoff, Slovic ve Lichtenstein, 1977). Diger taraftan
asir1 giiven yanilgis1 gosteren yatirimeilarin 6zel bilgilere karsi asir1 reaksiyon verdikleri; herkesce
bilinen kamuya acik bilgilere ise ¢ok diisiik reaksiyon gosterdikleri anlasiimaktadir (Chuang ve Lee,
2006).

Asin giiven yanilgisinin yatirimeilar iizerindeki diger bir etkisi ise islem sayisi ve islem tiiriinde
gozlemlenmektedir. Yatirim becerileri veya ge¢mis performanslarinin ortalamanin iizerinde oldugunu
diisiinen yatirimcilarin (asir1 giivenli) daha rasyonel yatirimcilara kiyasla borsada daha ¢ok islem
gerceklestirdikleri (Glaser ve Weber, 2007; Barber, 2001); ayrica bu yatirimcilarin piyasa kazanci elde
ettikten sonra daha agresif islemler yaptiklar1 goriilmistiir (Abbes, Boujelbene ve Bouri, 2009; Chuang
ve Lee, 2006). Yine psikologlar, finans gibi alanlarda erkeklerin kadinlardan daha yiiksek diizeyde asir1
giiven sergiledigini gozlemlemislerdir. Cinsiyetler arasi bu asir1 giiven farkliligi g6z Oniinde
bulunduruldugunda, erkeklerin kadinlardan daha fazla islem yaptiklarina ve yatirimlardan elde edilen
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getiri oran1 konusunda erkeklerin performansinin kadinlarinkilerden daha diisiik olduguna iliskin
¢ikarimda bulunmak miimkiindiir (Barber, 2001). Asir1 giiven yanilgist igindeki bireylerin, rasyonel
olmayan bu davraniglar1 toplumsal manada da birtakim etkilere sahiptir. Diger bir deyisle 6zellikle kriz
zamanlarinda agir1 giiven yanilgisinin tetikledigi asir1 islem hacmi ekonomide asir fiyat oynakligina
belirli agilardan katkida bulunur (Abbes, 2013). Asir1 giiven yanilgisi gosteren bireylerin piyasaya
katilimi iglem hacminin ve derinliginin artmasina neden olurken ve bu degisim bir anlamda olumlu
olarak diistiniilebilirse de asir1 giiven dolayisiyla rasyonel olmayan bir sekilde riskli varliklarin islemlere
konu olmasina ve mobilitenin artmasina da yol acilmis olur. Diger taraftan piyasada fiyat degiskenligi
artarken rasyonel olmayan islemlerin de iginde yer aldig1 bir fiyat bilgisi ortaya ¢ikar (Benos, 1998;
Chuang ve Lee, 2006; Sheikh ve Riaz, 2012). Konunun st diizey yoneticilerle (CEO, CFO vs.) ilgili
ayagina baktigimizda ise durumun daha vahim oldugu gériilmektedir. Roll'un (1986) Kibir hipotezi (the
hubris hypothesis) adin1 verdigi ve yoneticilerin deger yaratma becerileri konusunda asir1 derecede
iyimser bir goriise sahip olduklarini; bu durumun kayipla sonuglanan satin almalarina neden olduklarini
gostermektedir (Roll, 1986; Hietala, Kaplan ve Robinson, 2002; Malmendier ve Tate, 2008). Yine
caligmalar gostermektedir ki asir1 giiven yanilgisi kurumsal yatirim, finansman ve temettii politikalarini
etkilemekte; asir1 gilivenli yoneticilerin firmalarinin yatirim projelerine iliskin gelecekte beklenen
getirileri olmasi gerekenden daha yiiksek bir diizeyde belirledikleri goriilmektedir (Malmendier ve Tate,
2005; Malmendier ve Tate, 2008). Baska bir agidan ise girisimci yoneticiler ile girisimci olmayan
yoneticiler arasinda asir1 giiven konusunda girisimci yoneticiler lehine ciddi bir farklilik s6z konusudur
(Busenitz ve Barney, 1997). Dolayisiyla asir1 giiven yanilgisinin CEO'lar arasinda genel olarak
bireylerden daha biiyiik oldugunu soylemek mimkiindiir (Gervais, Heaton ve Odean,2011).
Kahneman’in uzman yamlsamasi (illusion of pundits) dedigi bu gibi durumlarin altinda yatan temel
nedenin bireylerin ge¢misi yeterince idrak ettiklerine inanip gelecege dair saglam Ongoriilerde
bulunabilecekleri yanilgisina diismeleri ve bu durumun iist diizey gorevler yiiriiten bireylerde siradan
insanlara oranla daha biiyiik oldugu yoniindedir. Bu goriisii destekleyecek sekilde Tetlock (2005)
ozellikle ekonomi, finans ve politika konularinda medyatik aydinlar iizerinde yaptig1 ¢alismada s6z
konusu uzmanlari kendi uzmanlik alanlarinda dahi bu konuda uzman olmayanlardan farkli sonuglar
elde edemediklerine iligskin bulgular sunmaktadir (Tetlock, 2005). Profesyonel yatirimcilar tizerine
yapilan incelemelerde de uzmanlarin kararlariin yanlik gosterdigine iliskin tespitler sz konusudur
(Glaser, Langer ve Weber, 2005). Yoneticilerin bu sekilde neden asir1 giiven gosterdiklerine iligkin
gerekce olarak genelde bireylerin iyi performans gosterme yeteneklerini fazla tahmin etme egiliminde
olduklar1 gosterilebilir. Gergekte yaptiklarindan fazlasini bildiklerini diisiinen yoneticiler kendi
yeteneklerinden asir1 derecede emin iseler, bu birtakim diirtiisel kararlara yol acar. Bu nedenle, séz
konusu yoneticiler énemli kararlar alirken daha az yardim egiliminde olup ve ydnlendirmelerden
kagiirlar (Chira, Adams ve Thornton, 2008). Meehl (1954) klinik Ongériiler ile istatistiksel
algoritmalar1 karsilastirdigr calismasinda liseye yeni baslayan Ogrencilerin mezuniyet notlarinin
tahmininde danigmanlarin; sarth tahliye karar1 veren yargiglarin; kalp hastaligi tanisi, kanser hastalarinin
yasam siiresi ve ani bebek oliimleri gibi konularda doktorlarin sezgilerinden ziyade basit formiillerle
olusturulan algoritmalarin daha basarili ve isabetli olduklarimi ifade etmektedir. Konu ilerleyen
zamanlarda genigleyerek bir¢ok farkli alanda kanitlar sunmustur: Sarap fiyatlari, miisabaka sonuglari,
kredi degerlemeleri, kariyer, suglar ve bilimsel sunumlarin degerlendirmesi gibi. Uzmanlarin bireysel
Ongoril ve sezgilerinin basit bir algoritmaya dondstiiriilerek belirli puanlarla degerlendirme yapan
formiillerin s6z konusu uzmanlardan daha iyi sonuglar elde ettikleri anlasilmaktadir. Kahneman, asiri
giivenden kaynaklanan bu durumun uzmanlarin sezgilerine ve izlenimlerine agir1 6nem atfettikleri ancak
bagka bilgi kaynaklarimi ihmal ettikleri sebebiyle yapilan tahmin ve degerlemelerin gegerliliginin
azalacagim savunmakta; ayrica, bireylerin ya da uzmanlarin sezgilerine giivenmek i¢in g¢evrenin
istikrarli diizensizlikler gostermesi gerektigini, aksi halde algoritmalarin daha nesnel sonuglar
iiretebilecegini ilave etmektedir. Asir1 giiven dolayisiyla meydana gelen olumsuzluklar1 azaltmak adina
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Kahneman ve Tversky planlama yanilgis1 (planning fallacy) gibi yine uzmanlarin kendi alanlarina
iligkin yaptiklar1 tahminleri sezgilerine dayandirmalarimi “iceriden bakis” seklinde tanimlayarak,
bundan kaginmak i¢in benzer durumlara iliskin ortalama istatistiklerin kullanildig1 “disaridan bakis”
kavramint onermektedir (Kahneman, 2011: 258-279). Son olarak asir1 giiven fenomenine miispet
manada baktigimizda bu durumun bireylerin azim ve kararliliklarini, heves ve morallerini, giiven telkini
veya ikna edebilirliklerini saglayabilecegini s6ylemek miimkiindiir (Johnson ve Fowler, 2011).

Kahneman bireylerin beceri ve yetenekleri konusunda asir1 optimistik olmalarinin yaninda yine
bireylerin diinyaya bakislarinda var olan bu iyimserligin de asir1 giiven yanilgisimi tetikleyen
nedenlerden biri oldugunu savunur. Iyimserlik yanilgis1 (optimistic bias) olarak ifade ettigi durumun,
bireylerin tahmin ve sezgilerinde sonuclara iliskin rasyonel olmayan bir bigimde olumlu beklentiler
tagidiklarini ifade eder. Ayrica s6z konusu durumun siradan bireylerden iist diizey CEO ve CFO’lara
kadar ortak bir cesaret ve iyimserlik sergilenmesiyle ilintili oldugundan bahseder (Kahneman, 2011:
295-304). Konuyla ilgili yapilan yakin bir ¢alismada bireylerin iyimser motivasyonunu bozabilecek en
giiclii fenomenlerden biri olan afet ve felaketlerin asirt giiveni azaltarak bireylerin iyimserlikten
rasyonaliteye dogru meylettiklerine iliskin sonuglar sunmaktadir. Caligmanin 6rnekleminde yer alan
katilimcilar hem afet yagsanan bolgeden, hem de yasanmayan bolgeden alinmis ve afetten 1 ay sonra afet
bolgesindeki katilimecilar hem pozitif hem de negatif olaylara iligkin daha az asint giiven yanilgisi
gostermistir. Bu durumun zamanla bozulma gosterip gdstermedigini anlayabilmek i¢in 4 ay ve 11 ay
sonra deprem yasanan bir bolgeden katilimcilar {izerinden yapilan ¢alismada zaman gegtikce bireylerin
agirt glivenlerinin arttigr gozlemlenmistir. Dolayisiyla bu tarzdaki soklar Kahneman’in tespitini
destekleyecek sekilde bireylerin asir1 giivenini azaltan bir etki gdstermektedir (Li, ve digerleri, 2010).

Baska bir agidan bakildiginda ise bireyler siklikla belirsiz degerleri bir aralik dahilinde ifade etmeye
calisirlar; varig zamanlarini (5:00 - 5:30 arasi), bir kiginin yasini (35 - 40 arasi) veya Onlimiizdeki yil
gerceklesecek enflasyon oranini (% 3 ila% 5) tahmin ettiklerinde oldugu gibi. Bu tahminlerin dogrulugu
genellikle isabet orani agisindan Olgiiliir ve isabet oranlari, araliklarla bildirilen giiven derecesi ile
karsilastirilir. Ornegin, katilimeilardan, gesitli kentlerin niifusu icin en diisiik ve en yiiksek degerleri
rapor etmeleri istendiginde ve bireyler iyi kalibre edildiginde, katilimcilarin % 90’1 % 90 giiven
araliginda gercek degerleri tahmin edebileceklerdir. Bununla birlikte, gercek degerler genellikle % 30-
% 60 araliginda bulunur ki bu kisilerin asir1 giiven gosterdiklerine isaret eder (McKenzie, Liersch ve
Yaniv, 2008). Karar verme {iizerinde calisma yapan aragtirmacilar, bireylerin bir olayin goreli
frekansinin tahminlenmesini (giiven derecelendirme) olayin gercek olasiligini eslestirme becerilerini
incelemistir. Ortalama giiveninin, olaymn goreli frekansina esit olmasi halinde bireylerin kalibrasyon
yeteneklerinin iyi olduklar1 sdylemek miimkiindiir. Aksi durum, yani kalibrasyonun iyi olmamasi
(miscalibration) beklentiler ve gergeklik arasinda sistematik bir tutarsizligi yansitir (McGraw, 2004).
Diger taraftan agir1 giivenin olugsma derecesinin, karar gérevinin zorluguyla kaydadeger oranda ilintili
oldugu goziikmektedir. Kolay gorevlerde asir1 giivenin kayboldugu veya azaldigi; zor gorevlerde ise
asir1 giivenin daha yaygin olarak goriildiigiinii soylemek miimkiindiir (Klayman, Soll, Gonzalez-Vallejo
ve Barlas, 1999). Bu agidan asir1 giiven, bireylerde yargi veya karar verme hatasina neden olur; ¢linkii
birey yeteneklerini fazla tahmin eder ve / veya bir rakibin, bir gérevin zorlugunu veya muhtemel
risklerini hafife alabilir. Bu agidan 1. Diinya Savasi, Vietnam Savasi, Irak Savasi, 2008 Mali Krizi veya
Katrina Kasirgas1 ya da iklim degisiklikleri gibi ¢cevresel fenomenlere karsi hazirliksizlik yakalanmak
ile agir1 giiven yanilgisi arasinda bir ilintiden bahsetmek miimkiindiir (Johnson ve Fowler, 2011).

Bireyleri kumar ya da riskli yatinmlara siiriikleyen en belirgin nedenler olarak diirtii, heyecan ve
maddi kazang olasiligina ek olarak bazi irrasyonel inanglarin ve bilissel yanliklarin bu tiir davraniglarda
onemli bir rol oynayabildigi bilinmektedir. Bu gibi durumlarda, bilissel dnyargilar kazanma olasiligina
iliskin asir1 giivene neden olarak yanlis yatirim kararlarini beraberinde getirebilmektedir (Nilsson ve
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Andersson, 2010). Baz: arastirmacilar (Kahneman ve Tversky, 1972), asir1 giiven yanligini temsililik
hevristigine dayandirirken, bazilar1 ise (Kahneman ve Tversky, 1984; Gervais ve Odean, 2001;
Gilovich, Griffin ve Kahneman, 2002; Baker, Ruback ve Wurgler, 2004; Hilary ve Menzly, 2006) bu
durumu atif hatas1 ya da diger adiyla yiikleme yamlgisina (self-attribution bias) baglar. Griffin ve
Tversky (1992), asir1 gilivenin, kanitlarin 6nyargili degerlendirmelerinden kaynaklandigini ve bu
kanitlarin iki boyuta sahip oldugunu iddia etmektedirler: gii¢c ve agirlik. Giig, kanitlarin u¢ noktasina
isaret eder (Or. bir kisi, bagvuranin is becerileri hakkinda ¢ok parlak bir referans mektubu yazar); agirlik,
kanitlarin 6ngoriilen gecerliligine isaret eder (6rnegin, kisi is bagvurusunu neredeyse bilmiyor). Griffin
ve Tversky, asir1 giiven duyan insanlarin kanitlarin giiciine odaklanmaya ve kendi agirligina gore yeteri
kadar uyum saglamama egiliminde oldugunu ileri siirmektedir. Gii¢ yiiksekken ve agirlik diisiik
oldugunda insanlar asir1 giiven yanligina digsmektedir (Griffin ve Tversky, 1992).

4.2. Zihinsel Muhasebe Yanilgisi

Standart mikro ekonomik teoriler acisidan bireyler karsi karsiya olduklar1 potansiyel ekonomik
olaylar1 kendilerinin servet diizeyleri, firsat maliyetleri ve diger ilgili ekonomik ve finansal hususlar
iceren kapsamli bir zihinsel hesap vasitasiyla degerlendirdigini varsaymaktadir. Bununla birlikte,
arastirmalar, kapsami nispeten daha dar spesifik bir seviyede potansiyelleri degerlendirerek satin alma
kararlarin1 basitlestirdiklerini ileri siirmektedir. Zihinsel muhasebe (mental accounting) denilen bu
basitlestirici davranis bicimi mikro ekonomik modellerin onerdigi varsayimlardan kaydadeger dl¢lide
sistematik sapmalara neden olabilmektedir (Reinholtz, Bartels ve Parker, 2015). Zihinsel muhasebe ilk
olarak Kahneman ve Tversky (1984)’nin tiiketici karar verme modellerine génderme yaparken ortaya
atilmis, daha sonra bu 6neriden esinlenerek Shefrin ve Thaler (1988) kendi davranissal yasam dongiisii
hipotezlerini agiklarken kullanilmistir (Kahneman ve Tversky, 1984; Shefrin ve Thaler, 1988). Tiiketici
tercih ve davranislarini incelemeye iliskin en sik uygulanan konsept olan zihinsel muhasebe (Chen, Kok
ve Tong, 2013) islemlerin maliyetlerini ve faydalarini organize eden biligsel bir kayitlama sekli olup,
bireylerin neye harcama yaptiklarini ve harcamalarini nasil kontrol altinda tuttuklarini agiklamaktadir
(Thaler, 1985). Kavram, bireylerin islemleri zaman veya belirsiz bir olay gibi faktorlere dayali olarak
degerlendirmeden 6nce sistematik bicimde zihinsel olarak toplamasi ve/veya ayiklamasi siirecini (Chen,
Kok ve Tong, 2013) ve bireylerin harcamalar1 takip edip tiiketimlerini kontrol ettikleri biligsel bir kayit
tutma big¢imini ifade eder (Thaler, 1999).

Thaler, zihinsel muhasebeyi bireylerin karar verme asamasinda olaylar1 kodlama (coding),
kategorize etme (categorizing) ve degerlendirme (evaluating) siireci olarak kategorize etmektedir. Bu
durum, bireylerin tipki igsletmelerde oldugu gibi ekonomik olaylar1 birbirinden ayirt edilecek sekilde
kodlanarak farkli zihinsel hesaplara islenmesini ifade etmektedir. Bir karar probleminde, herhangi bir
yatinm secenegine ait olan bir sonug, =zihinsel hesaba kaydedildikten sonra, o sonucun
degerlendirilmesini etkilemektedir (Eser ve Toingonbaeva, 2011). Karar vericiler tipik olarak farkli
tercih problemlerini farkli zihinsel muhasebelere ayirir ve sonra hepsini ayni anda degerlemek yerine
her birini kendi i¢inde degerlendirir. Bu sava gore, bireyler tiiketim segeneklerini yasam boyu bir zaman
diliminde optimize etmek yerine, kendi kendilerini kontrol etmeye yonelik problemlerini yonetmek i¢in
zihinsel hesaplar kullanarak ¢ok daha kisa zaman dilimlerinde harcama kararlar1 verirler (Thaler ve
Shefrin, 1981; Milkman ve Beshears, 2009). Zihinsel hesap, daha sonra Beklenti Teorisinin ilkeleri
kullanilarak degerlendirilen ve sonuglarin maliyet ve faydalarim1 degerlendirmek iizere bireylerin
zihinlerinde olusturduklar1 psikolojik bir muhasebe hesabinm ifade eder (Kahneman ve Tversky, 1984;
Rajagopal ve Rha, 2009).

Zihinsel muhasebeyi kavramanin en sade yolu, isletmeler tarafindan tutulan geleneksel finansal ve
yonetsel muhasebe iglemleri ile karsilastirmaktir. Literatiirde muhasebe, faaliyet ve finansal islemlerin
kaydedilmesi ve ozetlenmesi, sonuglarin analiz edilmesi, dogrulanmasi ve raporlanmasi seklinde bir
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sistem olarak tanimlanmaktadir. Ayni sekilde bireyler ve hane halklar1 da islemlerinin sonuglarini ve
tecriibe ettikleri finansal olaylarini kaydetmek, ozetlemek, analiz etmek ve raporlamak durumunda
kalmaktadir. Bireyler bunu, isletmeleri yonetim muhasebesini kullanmaya motive eden nedenlere
benzer nedenlerle yaparlar: Paranin nereye gittigini izlemek ve harcamalar1 kontrol altinda tutmak gibi.
Zihinsel muhasebe, bu eylemleri ifa etme bigimlerinin bir agiklamasidir (Thaler, 1985; Hsieh, 2011).

Thaler, bireylerin olusturduklari zihinsel muhasebe sistemini cari bir gelir hesabi, bir varlik hesabi
ve bir de gelecek hesab1 seklinde kategorik olarak tanimlar. Bireylerin servetlerinde meydana gelecek
bir degisimin, bu 3 kategoriden birine nasil atanacagi degisimin kaynagina ve boyutuna bagli olacaktir.
Kazang (gains); aylik, maas vs. gibi diizenli bir gelire kiyasla daha kii¢lik addedilen bir gelir tiirii olarak
kabul edilir ve harcanir; ancak, daha biiyiik kazanglar bir varlik olarak goriiliir ve s6z konusu varlik
hesabina dahil edilir. Beklenmedik kazang, sans oyunlari, piyango vs. gibi (windfalls) kazanglar ise
degisimin kaynagina bagl olarak bir varlik veya gelir degisimi olarak addedilir (Thaler, 1985). Ampirik
caligmalar gostermektedir ki bireyler ayn1 miktarda beklenmedik bir bicimde elde ettikleri kazanglar ile
beklenen kazanglarini ayni bigimde harcamamaktadir (Arkes, ve digerleri, 1994). Bireyler belirli eylem
ve olaylar1 zihinsel hesaplar i¢cinde gruplandirirlar. Bir eylem veya olaya yonelik harekete gegip
gecmeyeceklerine karar verirken de, eylemi, zihinlerinde olusturduklar1 kategorilere gore
degerlendirirler. Bu zihinsel hesaplarin kapsayicilik dereceleri ise birbirinden farklidir (Kahneman ve
Tversky, 1984).

Zihinsel muhasebe olarak tasnif edilebilecek genis bir fenomenler yelpazesi s6z konusudur. Bu
fenomenlerden bazilari, bireyin belirli bir anda verdigi kararlar1 gelecekte de tekrarlayacagi seklinde
zimni bir varsayimi baz alarak degerlendirdigi durumlar olarak gériilebilir. Ornegin, bireyler calismadan
elde ettikleri kazanglarini, ¢alisarak elde ettikleri gelirlerine kiyasla daha kolay harcamaktadir. Bagka
bir agidan Thaler ve Shefrin (1981), bir emeklilik hesabindan elde edilen paranin, tiilketim agisindan bir
cek hesabindan elde edilen parayla ayni olmadigi sonucuna varmiglardir. Benzer sekilde, piyangodan
kazanilan para ile normal gelirden elde edilen para birbirinden ¢gok farkl sekillerde harcanacaktir; hatta
bu iki kaynagin miktar ve harcanma zamani ayni olsa da sonu¢ degismeyecektir. Bu baglamda bireylerin
farkli para kaynak ve kullanimlar1 i¢in ayri zihinsel hesaplara sahip olduklar1 anlagilmakta ve her bir
hesaba farkli bir bakis agisiyla bakip degerlendirmektedir. Bu da iktisatta dngdriilen her bir birim
paranin ikame edilebilirlik ve doniistiiriilebilirlik kavramlarinin ihlali anlamina gelmektedir (Thaler ve
Shefrin, 1981; Rajagopal ve Rha, 2009). Tipk1 finansal muhasebede 100 TL’lik bir fatura ile 100 TL’lik
bir biletin kaybedilmesinin farkli hesaplar kullanilarak kaydedilmesi gibi s6z konusu siire¢ de paranin
muhasebe dilinde farkli hesaplara ayrilmasi anlamina gelir (Tversky ve Kahneman, 1985). Bu agidan
zihinsel muhasebe kavraminin altinda yatan temel fikir, bireylerin harcadiklar1 her 1 birimlik paranin
ayn1 sekilde algilanmamasi, bu paranin zihinde hangi sekilde kategorize edilip kodlanmis ve ilgili
hesaba alinmigsa o dogrultuda dneminin degistigi sekildedir. Oysa ekonomi teorileri agisindan s6z
konusu 1$ standart olarak kabul edilir ve harcanan 1$’lar arasinda herhangi bir farklilik yoktur (Jolls,
1998). Bu durum ayrica zihinsel muhasebe agisindan esasen paranin miibadele edilemedigi bir dizi
fenomeni de ifade eder. Kahneman, Tversky ve Thaler'in konuyla ilgili ¢aligmalarindan bu yana
bireylerin tim dolarlara ayni sekilde davranmadigi agik bir sekilde anlagilmaktadirn (Gilboa ve Gilboa-
Schechtman, 2001).

Bireyler gelecekteki olaylarla ilgili bir karar verirken genellikle ge¢mis olaylarla ilgili kazang ve
kayiplar1 da dikkate alirlar (Thaler, 1980). Bagka bir ifade ile bireyler harekete gecip gegmeyeceklerine
karar verdiklerinde, bu hareketin doguracagi neticeden fazlasini diistiniirler; cogunlukla, dnceki olaylar
su andaki olayin sonuglariyla biitiinlestirirler (Thaler ve Johnson, 1990). Zihinsel muhasebenin en ¢ok
ilgi goren U¢ bileseni incelendiginde ilk bilesenin birey tarafindan sonuglarm nasil algilandigi ve
deneyimlendigi ile kararlarin nasil alindig1 ve nasil degerlendirildigini seklindedir. Muhasebe sisteminin
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maliyet-fayda analizlerinin Oncesi ve sonrasi i¢in girdi iiretmesi bu duruma benzetilebilir. Yine
muhasebe sisteminde fonlarin kaynaklarinin ve kullanim yerlerinin etiketlenmesine benzer bigimde
zihinsel muhasebe siirecinin ikinci bileseni kapsaminda faaliyetlerin belirli hesaplara atanmasi s6z
konusudur. Giderler konut, yiyecek, eglence vs. kategorilere ayrilir ve harcamalar bazen ortiilii veya
acik biitgelerle sinirlandirilir. Harcanacak fonlar likit ya da stok olarak etiketlenir. Zihinsel muhasebede
ticiincii bilesen olarak ise hesaplarin degerlendirilme sikligina odaklanilir. Hesaplar giinliik, haftalik,
yillik vb. ya da dar veya genis anlamda tanimlanir (Thaler, 1999).

Zihinsel muhasebe ile ilgili daha 6nceki bazi arastirmalar ise bireyin bir satin alma iglemi yapip
yapmayacagi veya yeni bir gidere maruz kalmaya istekli olup olmadigi iizerine odaklanmaktadir (Prelec
ve Loewenstein, 1998). Bu ¢alismalar belirli bir zihinsel hesaptan, daha 6nce yapilmis borglarin, bireyin
ayn1 hesaptan bagka hesaplara kiyasla daha fazla harcama yapma istegine dair bir azalmaya neden
oldugunu da gostermektedir. Ornegin 25 TL’lik bir kazak alan bireyin, 25 TL’lik bir bilet alan kisiye
kiyasla 50 TL’lik bir bileti satin alma ihtimalinin daha yiiksek oldugunu gostermektedir (Heath ve Soll,
1996; Reinholtz, Bartels ve Parker, 2015). Daha yakin zamanda yapilan ¢alismalarda ise zihinsel
muhasebe kapsaminda bireylerin tercihleri iizerine odaklanildigi goriilmektedir. Bireylerin tercihlerinin
zihinsel bir hesapta yer alan fonun kaynagmna iliskin degisebilecegi ileri siiriilmektedir (Henderson ve
Peterson, 1992). Ornegin, bir paranin kaynag1 birey agisindan olumsuz bir durumu ifade ediyorsa (gok
sevilen ve vefat1 elem yaratmis bir yakini tarafindan birakilan miras gibi) birey bu paray1 harcarken
hedonik tiiketimlerden ziyade pragmatik tiiketimleri tercih edecektir (Levav ve McGraw, 2009).

Kahneman ve Tversky’nin (1979) Beklenti Teorisi’ni baz alarak Thaler (1985) karsilasilan iki olaya
iligkin olarak bireylerin deger veya mutluluklarini maksimize etmelerine yonelik olarak 4 prensipten
bahseder (Heath, Chatterjee ve France, 1995). Marjinal duyarliligin azaltilmas: ve kayiptan kaginma
seklinde 2 temeli esas alan prensipler soyledir (Thaler, 1985):

1. Coklu kazanglarin ayristirilmasi
2. Karma kazanglarin birlestirilmesi
3. Karma kayiplarin ayristirilmast
4. Coklu kayiplarin ayrigtirilmast

S6z konusu prensipleri agiklamak iizere kanepe ve sandalye satin almak iizere bir magazada
bulundugunuzu ve duruma iligkin iki senaryonun oldugunu varsaymaniz istenir (Heath, Chatterjee ve
France, 1995). ilk senaryoda sandalyenin fiyatinin 300$’dan 200$’a diistiigii; kanepenin ise 1000$’dan
1050%’a yiikseldigi varsayilmaktadir. Bu durumda birey her olayr birbirinden ayristirarak
degerlendirebilir (+100$ ve -50$ seklinde) veyahut olaylar1 birlestirerek net etkiyi géz oOnitinde
bulundurabilir (+508). Kayiptan kaginma ilkesi geregi birey belirli bir birim kayiptan kaginmayi1, ayni
tutardaki bir kazanca degisecegi diistiniiliir. Dolayisiyla birey igin dogrudan 50$’lik (net etki) bir
kayiptan kaginma 50$’lik bir indirim ile 100$’lik bir kazanci degerlendirirken farkli algilanacaktir.
Diger taraftan senaryoya iligkin tutarlar ylizdelik olarak ifade edildiginde birey ayristirma yoluna
gidecektir. Ornekte sandalye igin %33’liik bir indirim ile kanepede %5’lik bir artisin (birlestirme
durumunda yekinda %3,8’lik artig) ayrigtirilarak distiniilmesi gerekecektir (Heath, Chatterjee ve
France, 1995).

Tiiketici tercihi baglaminda ise zihinsel muhasebe, bir satin alma karari, bagka eszamanli veya 6nceki
satin alimlardan etkilendiginde ortaya cikar. Bagka bir deyisle, tiiketici tercihlerinin genellikle dnceki
tercihlerden ayri olarak yapilmamasinin altinda yatan temel prensip olarak gosterilir (Brendl, Markman
ve Higgins, 1998). Konuyla ilgili olarak bilinen bir 6rnek Tversky ve Kahneman'm tiyatro bileti skecidir.
Ornekte tiim katilimcilarin tiyatroya gittikleri varsayilarak, katilimcilarm bir kismima daha énce satin
aldiklar1 10$’lik bileti kaybettiklerini fark ettiklerinde tekrar bilet alip almayacaklar1 seklinde bir soru
yoneltilir. Diger gruba ise bilet almak icin tiyatroya gittiklerinde 108 para kaybettiklerini fark ettikleri
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ve bunun iizerine bilet almaktan vazgecip vazgecmeyecekleri sorulur. Biletin alinmamasi durumunda
her iki senaryonun da batik maliyet 10$; alinmast durumunda ise her iki senaryonun batik maliyet 20$
iken parasim kaybedenlerin %881, biletini kaybedenlerin ise %46’s1 yeniden bilet almak konusunda
istekli olduklarini ifade etmistir. Kahneman ve Tversky durumu bireylerin daha 6nce satin alinan tiyatro
biletinin zihinlerinde “bilet” hesabina kaydettikleri ve bu yiizden kaybin 20$ olarak zihinde belirdigini;
ikinci durumda ise bilet kaybi ile para kaybinin birbiriyle farkli zihinsel hesaplara kaydedildigi
gerekgesiyle tekrar bilet almak konusunda daha istekli olabilecekleri seklinde agiklamaktadir (Tversky
ve Kahneman, 1985). Benzer bir senaryoda ise katilimcilara satin almalar1 gereken 25$’lik bir hesap
makinesi ve 120$’lik bir ceket oldugu varsayimmi altinda bir gruba 20 dakikalik mesafede yeni bir
kirtasiye oldugu ve ayni hesap makinesinin 15$ daha ucuz oldugu; diger gruba ise yine 20 dakikalik
mesafede yeni bir magazada ayni ceketin 15$ daha ucuz oldugu séylenmistir. S6z konusu katilimcilar
hesap makinesi alisindan 15$ kazanmay1 ceket alisindan 15$ kazanmaya gore daha fazla tercih ettikleri
gozlemlenmistir (Thaler, 1980). Bu bulgu ceketin ve hesap makinesinin maliyetlerinin ayr1 hesaplara
konumlandirildigi ve tasarruflarin yalnizca indirimi olan 6geye karsilik gelen hesaba uygulanmasi
halinde mantikli goziikmektedir. Diger taraftan tiyatro bileti ve hesap makinesi/ceket senaryolar
sezgisel olarak zorlayicidir. Dahasi, ayr1 zihinsel hesaplarin temel agiklamasi bizlere katilimcilarin
secim siirecinin mantigina dair bir agiklama saglar. Yine eklemek gerekir ki, zihinsel muhasebe
anlayisinda halihazirda ¢dziimlenememis iki bosluk bulunmaktadir: ilk olarak, bireylerin zihinlerinde
iki maddeyi ne zaman ayni hesaba alacagi ve ne zaman ayr1 tutacaklarini nasil belirledigi agik degildir.
Ikincisi, zihinsel bir hesapta bir olayin ne denli agirliga sahip oldugunu acikliga kavusturacak ilkelere
ihtiya¢ duyulmaktadir (Brendl, Markman ve Higgins, 1998).

Bireylerin ¢oklu finansal iglemleri nasil algiladiklarin ve degerlendirdiklerini agiklamaya ¢alisan bu
siire¢ (Chen, K6k ve Tong, 2013) ii¢ asamada isler (Thaler, 1999): Birinci asamada, isleme iliskin
maliyet ve fayda unsurlarmin belirlenerek islemin zihinsel hesaba gdonderilmesi gelir. S6z konusu
asama, bireylerin bilingli olarak isleme iligkin yalnizca belirli maliyetleri ve kazanglar1 belirleyip bu
isleme ait zihinsel hesaba kaydetmesi ve geri kalanlarii gérmezden gelmesi seklinde segici bir siireci
de ifade edebilir (Cheema ve Soman, 2006). Ornegin bilet senaryosunda oldugu gibi bireyler kaybedilen
103’1 tiyatro zihinsel hesabina gondermeme egiliminde olabilirler (Chatterjee, Heath ve Min, 2009).
Ikinci asama, bu maliyet ve kazanclarin hedonik agidan cezbedici bir sekilde zihinsel hesap iginde
kodlanmay1 veya cercevelenmeyi gerektirir (Thaler, 1999). Yine yukarida bahsedilen hesap makinesi
ve ceket senaryosunda islendigi iizere 25$’1ik bir hesap makinesi agisindan 15$’1lik bir indirim 120$’lik
bir ceket i¢in yapilan aym tutardaki indirimden daha cazip gelecektir (Heath, Chatterjee ve France,
1995). Ugiincii asama ise islemin zihinsel hesabina kaydedilen tiim kayip ve kazanglar1 belirledikten
sonra yahut igleme iligkin tiim faydalari heniiz belirlememisken isleme ait zihinsel hesab1 kapatmay1
gerektirir (Prelec ve Loewenstein, 1998).

Zihinsel muhasebe kavrami incelenirken lizerinde durulmasi gereken en 6nemli konu ise batik maliyet
(sunk cost) kavramidir. Ekonomistler, batik maliyet olarak adlandirilan gegmis kazang ve kayiplarin
dikkate alinmasinin her yeni olayin degerlendirilmesinden onceki kazang ve kayiplardan bagimsiz
diisiiniilmesi gerektigi gerekgesiyle akilci olmayan bir segim stratejisi oldugunu One siirerler
(Laughhunn ve Payne, 1984). Sezgisel olarak, batik maliyetleri gérmezden gelmenin mantigr mevcut
bir se¢imin sadece gelecege iliskin sonuglari etkileyebilecegi ve dolayisiyla bu durumunun gelecekteki
ciktilar {izerinde meydana getirecegi benzersiz etkiler acisindan karar vericinin gegmis eylemlerine
bakilmaksizin degerlendirme yapilmasi gerektigi seklindedir (Brendl, Markman ve Higgins, 1998).
Miisabakadan once satin alimmig olan basketbol biletleri senaryosunu kullanarak Thaler (1999),
tiketicilerinin daha Once aldiklar1 bileti hastalik nedeniyle kullanamama riskiyle karsi karsiya
kaldiklarinda satin almanin getirecegi kaybi1 gercekei olarak hesaplamadan ve giivenlik kaygisi
gozetmeksizin olaya katilmayi deneyebileceklerini, bu durumda da batik maliyet etkisinin ortaya
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cikacagini ifade etmistir. Thaler, batik maliyetin sonraki kararlan etkiledigini; ancak, bu etkinin belirsiz
oldugunu da ilave eder (Thaler, 1999). Ornekte bir spor miisabakasini izlemek iizere bilet alan fanlarin,
miisabakanin gergeklesecegi giin yasayacaklari bir aksiligin (grip olmak gibi) s6z konusu miisabakaya
gidip gitmemelerini nasil etkiledigine iliskin olarak, bireylerin biletler i¢in tam 6deme yapmalar1 halinde
indirimli ya da bedava alinan durumlara nispetle gitmeye daha meyilli olduklarina iliskin bulgular elde
edilmistir. Gourville ve Soman (1998), tiim miisterilerinin bir y1llik {iyeligi olup y1l i¢inde iki kez 6deme
yapilan bir spor salonuna iliskin miisterilerin katilim kayitlarini analiz ettikleri ¢aligmada ise katilimin,
O6demenin yapildig1 ayda en yiiksek ve sonrasinda diger ddemeye kadar siirekli diislis gosteren bir
trendde olduklarmni tespit ettiler. Odeme amortisman: ad1 verilen bu model tutarli bir sekilde tekrar
gostermektedir (Arkes ve Blumer, 1985; Gourville ve Soman, 1998).

4.3. Temel Oran Yamilgisi

Temel Oran Yanilgisi (base rate neglect or base rate fallacy), bireyin, bilginin tanimlanmasi siirecinde
temel oranlari kiiglimsemesi ya da ihmal etmesi seklinde gergeklesir (Tversky ve Kahneman, 1974).
Bireyin olasiliklan temsililik hevristigi esasina gore degerlendirmek yerine, ¢iktilara iliskin olasiliklari
gormezden gelmesi olarak ifade edilmektedir. Tversky ve Kahneman, temel oran yanilgisini, bireylerin
karar asamasinda herhangi bir seye ait olasiliklar1 kullanmaktan ¢ok, onun bir seye ne kadar ¢ok
benzedigini referans alarak degerlendirme egilimi (Hayta, 2014) olan temsililik hevristigine
dayandirdigini; 6ziinde bireylerin A nesnesinin B nesnesine iligkin karakteristigin bir yansimasi
olduguna yonelik olasilig1 degerlendirmesi seklinde ifade ederler. Arastirmacilar, bireylerin belirli bir
sonuca iliskin olasiliklarin belirlenmesinin istendigi bir durumda, s6z konusu duruma iliskin yeni veya
ilave bilgiler verilmesi halinde, bu duruma iliskin 6nceki ihtimallerin ise dahil edilmedigini tespit
etmislerdir. Oysa boyle bir durumda spesifik bir bilgi verilmemis olunsaydi, bireyler durum ile ilgili
onceki olasiliklara daha ¢ok bel baglayacaklardir. Ornegin, 30 miihendis ile 70 avukatin yer aldig1 100
kisilik bir 6érneklem iginden rastgele secilen bir bireyin, “politikaya ve siyasete ilgi duymadigi, bos
vakitlerinin biiyiik bir kismimi matematiksel bulmacalara aywrdigi” gibi karakteristik 6zelliklerin
verildigi bir durumda katilimcilarin baslangigta kesin olarak bilinen %30-%70 rasyosunu goz ardi
edecek sekilde sonradan 6grendikleri ve belki de notr olabilecek bir bilgiyi temel bir oran seklinde
algilama egilimi gostererek yanitlar vermislerdir. Dolayistyla, temel oran yanilgisi gosteren bireylerin
Beklenen Fayda Teorisinin Onerdigi iizere Bayes Kuralina gore ¢ikarimda bulunmadiklari
anlagilmaktadir (Tversky ve Kahneman, 1974; Birnbaum, 1983).

Bireylerin yasamlarinin vazgecilmez yonlerinden birini olusturan belirsizlik, tiim olaylarin
olasiliklarini hesaplamak i¢in yeterli formal modellere sahip olmadigi icin s6z konusu bireyi sezgisel
yargiya yonlendirir. Ancak olasilik ile ilgili sezgiler siklikla olasilik teorisinin prensiplerinden biiyiik
Olgiide sapmalar gosterir (Barbey ve Sloman, 2007). Bireyler, normal sartlarda, giinliik olaylar
olasiliklarin karmasik tablolarina yerlestirip analiz etmezler; bilesik olasiliklari temel nitelikler ile bir
araya getirerek degerlendirme yapmazlar. Bunun yerine ¢ogunlukla temsililik (representativeness) ve
bulunabilirlik (availability) gibi sinirli sayida hevristigi kullanirlar (Kahneman ve Tversky, 1983). Soz
konusu bireylerden bir olayin olma ihtimaline iliskin degerlendirme yapmalar1 istendiginde, cogunlukla
temel oran olasilig1 hakkindaki bilgileri dikkate alirlar; ayn1 zamanda, mevcut konu ile ilgili spesifik
delilleri de diistinmek zorundadirlar (Tversky ve Kahneman, 1981). Boyle bir durumda birey temsiliyet
hevristigine diiser ve temel oran olasiligini1 ihmal ederse femel oran yanilgis: meydana gelir (Hoppe ve
Kusterer, 2011). Kahneman ve Tversky (1972), yaptiklari ¢alismada insanin yargi siirecinin sasirtici bir
yOniinii ortaya ¢ikarmistir: Kendilerine hem bir popiilasyona iligskin bazi 6zelliklerin yayginlig ile ilgili
temel oranlara iliskin, hem de kisa kisilik taslaklarina iligkin bilginin verildigi deneklerin tahminlerinin
neredeyse yalnizca klinik tanimlara dayandirildiklarina dair bulgular elde edilmistir. Deneklerin klinik
tanimlamalarin ¢ok az dngoriilebilir bir deger olduguna inanmalar1 durumunda bile, hatta dogru tahmin
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icin biiyiik parasal tesvikler saglandiginda ve temel-oran yiizdeleri oldukca ug¢ oldugunda bile bu bulgu
dogrulanmistir. Nisbett ve Borgida (1975) farkli bir alanda, hem ge¢cmis davraniglarin nedenleri, hem
de gelecekteki eylemlerin 6ngoriisii hakkinda bireylerin klinik tanimlara meylettigi, temel oran bilgisini
ise ihmal ettiklerini ortaya koymustur (Nisbett ve Borgida, 1975).

Temel oran yanilgisini agiklamak iizere Russel and Norvig (1995) tarafindan verilen 6rnekte “yaprig
teshisin %99 oraninda dogru ¢iktig, yani eger hastaligi kesin bir sekilde tasiyorsaniz %699 pozitif, eger
hastalig1 kesin bir sekilde tasimiyorsaniz %99 negatif sonu¢ veren” bir testin oldugu bir durumda
hastaliginizla ilgili doktorunuzun sizin i¢in bir iyi, bir de kotii haberi oldugunu soyledigini
varsaymanizdan bahsedilir. K&tii haber olarak testin pozitif ¢iktigini, iyi haber olarak ise hastaligin
goriilme olasiliginin 1/10.000 oldugunu diisiinmemiz istenir. Bu bilgiler 1s181nda hasta olma ihtimaliniz
ka¢ oldugu sorulur (Russell ve Norvig, 1995). Muhtemelen boyle bir durumda bireyde karamsarlik
olusacak ve Sistem 1°in hastaligi tagima oranina dair ongoriisii hayli yliksek olacaktir. S6z konusu
durum Sistem 2 yardimiyla hesaplandiginda ise:

0,99

1
10.000

_1
10.000
0,99 + (1 —

P(SIR) = =0,0098 = %1

10,000 )+ 0,01

...bireyin hastalif1 tagima ihtimalinin Sistem 1’in karamsar tahmininden oldukca kiigiikk oldugu
goriilecektir (Axelsson, 2000). Karar verme lizerine yapilan arastirmalarin tekrarli bulgularindan bir
digeri ise karar vericilerin her zaman normatif olarak en uygun karar1 vermedigi seklindedir. Konuyla
ilgili sik¢a kullanilan desen agagidaki gibidir:

“Steve ¢ok ¢ekingen, i¢ine kapanik bir karaktere sahiptir. Kendisinden yardim istendiginde
asla geri ¢evirmeyen biri olmasina karsin insanlara ve diinyaya pek ilgi duymaz. Steve’in
ayrica yumugak bagl ve saf bir mizaca sahip oldugu ve titiz ve detaylara é6nem veren bir kisi
oldugu soylenebilir.”

Bu bilgiler 1s181nda Steve’in mesleginin ¢iftci, satis personeli, pilot ya da kiitliphaneci olma olasilig
sorgulanir. Temsililik hevristi§ine gore boyle bir drnekte bireyler kararlarini, Steve'in s6z konusu
mesleklerin her birine iligkin stereotipi temsil ettikleri ya da benzettigi dereceye dayandiracaktir. Bu
sezgisel yoOntemi kullanan birey, belirsiz bir olaya iligkin olasiligi temel karakteristiklerin ana
popiilasyona benzerlik derecesine gore degerlendirir ve zihninde olusturdugu siirecin belirgin
ozelliklerini yansitir (Davidson ve Hirtle, 1990). Oysa bu tarz bir soruda yer alan temel 6zellikler ile s6z
konusu soruya iligkin yanitlarin ana popiilasyonda goriilme olasiliklar1 arasinda bir tutarsizlik mevcutsa
birey temel oranlar1 ihmal ederek bir yanilgi i¢ine diisecektir. Bireylerin temel oranlardan uzaklasacagi
tarzda Kahneman tarafindan tasarlanmus klasik 6rnek ise asagidaki gibidir (Kahneman, 2011: 171-181):

“Tom W sehrinizde bulunan tiniversitede lisansiistii egitimi alan bir ogrencidir. Asagida
verilen 9 lisanstistii ihtisas alanini Tom W’nin su anda bu boliimlerden birinde ogrenim gorme
olasiligina gore siralayiniz.

Isletme

Bilgisayar Bilimleri
Miihendislik

Beseri Bilimler Hukuk
Tip

Kiitiiphanecilik

Fizik
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Yukaridaki soruya iliskin sadece dagilim bilgileri diger bir ifade ile temel oranlara iliskin bilgiler
mevcuttur. Dolayistyla sorunun bu haline iliskin verilecek yanitlar yukarida sayilan ihtisas alanlariin
ortalama degerleri temel alinacak seklinde olacaktir. Ancak Kahneman soruya ilave enformasyon
ekleyerek temel oranlar1 bozacak bir tasarim gelistirmistir:

Asagida Tom Wnin lise son siniftayken gecerliligi kesin olmayan psikolojik testlere dayanarak
bir psikolog tarafindan yazilmus kisilik tarifi yer almaktadir:

Tom W yiiksek zekdya sahip olsa da ger¢ek yaraticiliktan yoksundur. Diizene ve berrakliga her
ayritinin ait oldugu yere oturdugu derli toplu sistemlere ihtiyact vardir. Yazdiklar: ara sura
biraz bayat kelime oyunlari ve bilim kurgu tiirtinden hayal giicii piritilart ile renklense de hayli
stkict ve mekaniktir. Yeterlilik giidiisii giicliidiir. Goriinen o ki baskalarina karsi pek az anlayis
ve sempati beslemekte ve diger insanlarla etkilesimden hoslanmamaktadr. Ben merkezli
olmasina ragmen derin bir ahlak anlayisi vardir.

Kahneman yaptig1 arastirmalarda s6z konusu betimlemeye yerlestirilmis ipuc¢larinin verilmesi
durumunda Tom W’nin belirli bir grubun stereotipine benzemesinin (temsililik hevristigi) bireylerin
yanitlarinda temel orani ihmal etmelerine neden oldugunu gostermektedir. S6z konusu durum bireylerde
olasiligi belirlemek yerine daha kolay bir yol olan benzerligi belirlemek seklinde bir tercihe
doniismektedir. Kahneman dagilim olasiliklart (temel oranlar) ile benzerlik (temsililik hevristigi)
arasindaki farki pekistirmek amaciyla ¢arpici bir 6rnek daha vermektedir:

New York metrosunda, New York Times okuyan bir kadina iliskin asagidaki tahminlerden
hangisini daha iyi bir tahmin olarak degerlendirirsiniz?

a) Kadwin doktora yapmustir.
b) Kadn iiniversite mezunu degildir.

Temsililik hevristi§inden yola ¢ikan Sistem 1, s6z konusu kadini1 doktora yapan bir grup ile
iligkilendirecektir. Oysa dagilim bilgelerini gbz 6niinde bulunduracak Sistem 2’nin devreye girmesi
halinde metroda seyahat eden bireylerin doktora yapanlar ile {iniversite mezunu olmayanlara iligkin
temel oranlarinin tam tersi bir durumu yansittigi goriilecektir. Konuyla ilgili olarak Kahneman ve
Tversky tarafindan daha komplike hale getirilmis en popiiler 6rnek ise asagidaki gibidir (Kahneman,
2011: 182-193):

Linda 31 yasinda, bekdr, agikgozlii ve ¢ok zeki bir kadindir. Felsefe dalinda egitim gormiis ve
ogrenciyken ayrimcilik ve sosyal adalet konulariyla yakindan ilgilenmis, niikleer karsiti
gosterilere katilmistir. Bu durumda:

Linda bir ilkokul 6gretmenidir.

Linda bir kitapgida ¢alismakta ve yoga dersleri almaktadir.
Linda feminist harekette aktiftir.

Linda psikiyatrik sosyal hizmet gérevlisidir.

Linda kadin se¢menler birliginin bir iiyesidir.

Linda bir bankada veznedardir.

Linda bir sigorta saticisidir.

Linda banka veznedaridir ve feminist harekette aktiftir.

Temel oranlar bir kenara birakildiginda, Linda’nin feminist ve yoga dersleri alan bir gruba ait olma
ihtimali 6n plana cikarken, sigortaci ya da bankaci olma ihtimali ise en gerilere atilmaktadir. Diger
taraftan desende ¢akisma yamilgis1 (conjunction fallacy) olarak adlandirilan ve temel oran yanilgisini
carpict bir bigimde gdzler oniline seren durum farkl tiirden katilimcilarin biiyiik ¢ogunlugunun
Linda’nin bir veznedar olma olasiligini, bu kiimenin daha alt bir kiimesi olan feminist bir veznedar olma
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olasiligindan daha diisiik gormesi olmustur. Temel oran yanilgisina neden olan ¢akigma yanilgisi lizerine
Hsee (1998) tarafindan yapilan modellemelerden biri asagidaki gibidir (Hsee, 1998):

A Takim (40 parca) B Takimu (24 parca)
Yemek Tabaklar: Saglam 8 parca Saglam § parca
Kaseler Saglam 8 parca Saglam § parca
Tath Tabaklar: Saglam 8 parca Saglam 8 parca
Fincanlar 2’si kirik 8 parga
Fincan Tabaklar 7’si kirik 8 parca

Deneyde katilimeilar iki farkli sekilde teste tabi tutulmustur: ilk testte deneklere her iki takim birlikte
gosterilerek satiga sunulmus, digerinde ise takimlardan sadece biri gosterilerek satisa sunulmustur. Her
iki takimin da gosterilerek yapildigi satis fazladan ekonomik degere sahip pargalar1 olan A takiminin
lehine rasyonel bir bi¢imde sonuglanmistir: Katilimeilar A takimi i¢in 32,09$, B takimu i¢in ise 29,70$
O0demeye razi olmuslardir. Sonraki testte ise takimlardan sadece biri gosterilerek satis yapilmis ve
Hsee’nin “az ¢oktur” (less is better) seklinde ifade ettigi tutarsizlik katilimeilarin A takimina 23,258,
B takimina ise 32,69$ 6demeye istekli olmalar1 seklinde ger¢eklesmistir.

Bireylerin verdikleri kararlar, kismen, karar vericinin belirsiz olaylara iligkin 6znel inang¢ derecesini
de yansitir (Barbey ve Sloman, 2007). En 6nemli kararlar belirsiz olaylarin - bir se¢imin sonucu, bir
sanigin sucu veya dovizin gelecek degeri gibi - olasilig ile ilgili inanglara dayanir ve “sanirim...”,
“gerceklesme sansi...”, “pek miimkiin degil..” gibi 0znel ifadelerle belirtilir. Bazen de s6z konusu
belirsiz olaylarla ilgili inanglar, rasyolar veya 6znel olasiliklar olarak sayisal bir bigcimde ifade edilir. Bu
noktada 6nemli olan bu inanglar1 belirleyen unsurlar ile bireylerin belirsiz bir olaym veya belirsiz bir
miktarmn degerini nasil degerlendirdigi olur (Tversky ve Kahneman, 1975). Ozellikle, goriis mesafesi
zayif oldugunda nesnelerin konturlar1 (dis hatlari) bulaniklasacag: icin mesafeler genellikle dogru
tahmin edilemeyebilir (Tversky ve Kahneman, 1975). Benzer sekilde belirli bir giindeki Dow-Jones
endeksinin degeri, bir {iriiniin gelecekteki satislar1 veya bir secim sonucuyla ilgili belirsiz bir miktar1
iceren O6ngodril igin tahmini yapan bireyin kullanabilecegi iki tiir bilgi s6z konusudur: tekil bilgi ve
dagilimsal bilgi. Tekil bilgi (vaka verisi) incelenen 6zel durumla ilgili kanitlardan olusur. Dagilimsal
bilgiler (temel oran verileri) ise benzer durumlarda sonuglarin dagilimi hakkindaki bilgiden olusur.
Ornegin, bir hastanin émriinii tahmin ederken tekil bilgi yas1, saglik durumu ve ge¢mis tibbi ge¢misini
icerirken, dagilimsal bilgi ilgili niifus istatistiklerinden olugmaktadir. Tekil bilgi, problemi
baskalarindan ayiran spesifik 6zellikleri tanimlarken, dagilimsal bilgi de ayn1 sinifin genel durumlarinda
gozlemlenen sonuglart karakterize eder. Pek ¢cok tahmin problemi, eger varsa, kiiciik iligkisel dagilim
bilgisinin mevcut olmasi anlaminda esasen essizdir. Belirli bir tarihte niikleer enerji talebinin tahmini
ya da loseminin tedavisinin bulunacagi zamana iliskin tahminlerde oldugu gibi uzmanlar tekil bilgiye
itimat etmelidir. Ancak sorun su ki kanitlar, bireylerin bu veriler mevcut olsa bile dagilim verisine yeteri
kadar duyarl olmadiklarin1 gostermektedir. Diger taraftan planlama baglaminda, gegmis tecriibelere
iliskin sonuglarin dagiliminin gz ardi edildigi pek ¢ok 6rnek de mevcuttur. Planlama hatasi (planning
fallacy), dagilimsal verilerin g6z ardi edilmesi yoneliminin bir neticesidir ve bu planlarin
degerlendirilmesine yonelik i¢ yaklagim muhtemelen bir kiiciimseme yanilgisi iiretir. Bir bina ancak
malzemelerin tesliminde herhangi bir gecikme, grev veya alisilmadik hava kosullar1 yoksa zamaninda
tamamlanabilir. Bu aksamalarin her biri olasilik disidir, ancak bunlardan en az birinin meydana
gelebilecegi ihtimali 6nemli olabilir (Kahneman ve Tversky, 1977). Bununla birlikte, bu kombinasyonel
diisiince bireylerin sezgilerinde yeterince temsil edilmemektedir (Bar-Hillel, 1973).

Temel oran yanilgisina iliskin yapilan ¢aligmalarda varsayildigi {izere bireylerin Bayes Teoremi ile
cikarimlar yapmadigi siklikla ihlallerin yagsandig1 yoniindedir. Konuyla ilgili olarak verilen bir 6rnekte
kararlarinin olduk¢a 6nem tasidigi hakimler ele alimr. Hammerton (1973) ve Kahneman ve Tversky
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(1973)’nin ¢aligmalar1 hakimlerin istatistiksel bir problemi sezgisel olarak ¢6zmeleri istendiginde, tipik
tepkinin Bayes ¢oziimiinden farkli oldugu bulgusuna dayanmaktadir. Bar-Hillel (1980), Lyon ve Slovic
(1976), Fischhoff, Slovic ve Lichtenstein (1977) ve diger birgok arastirmacinin ¢esitli sekillerde tizerine
aragtirma yaptig1 Kahneman ve Tversky (1973) nin klasik hale gelen taksi 6rnegi su sekildedir:

Iki taksi firmasinin (mavi ve yesil) faaliyet gosterdigi bir kentte bir gece vur-Kag seklinde bir
trafik kazasi gerceklesmistir. Durumla ilgili olarak su bilgiler verilmektedir:

i. Kentteki taksilerin %85°i Yesil; %15’ Mavidir.
ii.  Bir tanik kazaya karigan aracin mavi olduguna dair bilgi paylagmistir.

Mahkeme, taksilerin uygun goriis kosullar1 altinda tanimlanabilme becerisini test etmigtir. Yarist
mavi, yarisi yesil olan bir taksi 6rnegi ile sunuldugunda tanik, vakalarin % 80'inde dogru tanimlamalar
yapmistir. Bu bilgileri goz 6niinde bulundurdugunuzda kazaya karisan taksinin renginin yesil yerine
mavi olmast ihtimali sorgulandiginda tipik tepki % 9 iken normatif ¢6ziim % 41°dir (Birnbaum, 1983).

4.4. Ussel Biiyiime Yamlgisi

Yerlesik ekonomik modeller bireylerin harcama, tasarruf, yatirim veya bor¢lanma durumlarina
iligkin kararlar verirken bu tercih ve eylemlerinin, goéreli maliyet ve faydalarim baz aldiklarim
varsaymaktadir (DellaVigna, 2009). Ancak biiyiiyen bir ¢aligma grubu, biiyiik 6l¢iide gézden kagan
dordiincii bir etmen olarak tiiketicilerin bor¢lanma ve tasarrufile iliskili goreli fiyatlari nasil algiladiklar:
iizerinde yogunlagmiglardir. Daha agik bir ifade ile bireylerin s6z konusu fiyatlar1 yanls algiladiklar ve
yanlis algilamalarin ¢ogunlukla bireylerin kisa vadeli bor¢glanmanin maliyeti ile uzun vadeli yatirim ya
da tasarrufun saglayacagi faydayi hafife aldigi konusunda yogunlastigi anlasilmaktadir. Bu yanlig
algilama kaliplar1 ise biligsel mikro-temelde fonksiyonlarin linearize edilmesini (dogrusallastirma)
ifade eden iissel biiyiime yaniiligi (exponential growth bias) agiklanabilir (Stango & Zinman, 2008).

Giinliik hayatin genis bir yelpazesinde de birgok olgu iissel niteliklere sahiptir. Dogrusal olmayan
fonksiyonlar kiimesi dogasinda olan pozitif veya negatif olarak hizlandirilmis fonksiyonlar1 igerir:
1sinma veya soguma siireclerinde, biyolojik biiyiimede, ¢apin genislemesinden dolayr alanin
geniglemesinde, fiziksel yogunluklarin siibjektif algilanmasinda veya kombine olasiliklari iceren
durumlarda oldugu gibi aritmetik degil geometrik bir bliyiime s6z konusudur. Bununla birlikte, arastirma
bulgulari, bireylerin bu tiir dogrusal olmayan fenomenleri anlamadigi ve tahminlemeleri yanlig
yaptiklarini gostermektedir (De Bock, Van Dooren, Janssens ve Verschaffel, 2002). Finans literatiiriinde
basit faize iliskin biiylimeyi ifade eden aritmetik veya linear bilylime ile bilesik faize iligskin biiylimeyi
ifade eden geometrik ya da iissel biiyiimeye iliskin olarak belirli bir mekanin saat 06:00 itibariyle mevcut
1sisinin 10 derece oldugunu ve aksam vaktine (18:00) kadar 2’ser derece ya da %20 oraninda 1sindigini
varsayalim. Basit faizde oldugu tlizere saat bas1 2’er derece artis ya da azalis aritmetik bir durumu; %20
gibi bir oran ise bilesik faizdeki gibi geometrik bir durumu ifade eder:

Aritmetik
—— Geometrik

Sekil 4. Aritmetik ve Geometrik Biiyiime Arasindaki Fark

Teknik olarak iissel biiylime yanilgisi, bireyin iissel bir terim olan fonksiyonlar1 degerlendirirken
onlar1 linearize etme siirecinin bir sonucudur. Daha agik bir ifade ile iissel bilyiime yanilgisi, sabit bir
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biiyiime oranina sahip bir degiskene iliskin, bilesik faizin g6z ardi edilmesi dolayistyla gelecek degerin
olmas1 gerekenden ¢ok daha diisiik tahminlenmesini ifade eder. Ussel biiyiime yanligi bireylerin
bor¢lanmalari durumunda mevcut borca yapilan ilavenin kiiclimsenmesi ya da yatirim veya tasarruf
durumunda ise mevcuta yapilan ilavenin hafife alinmasi seklinde gerceklesebilir. Bu yanlik bireylerin
katlanma yoluyla olusacak getirileri gormezden gelme egiliminde olmalari dolayisiyla daha fazla
borglanip daha az yatirim ya da tasarruf etmelerine neden oldugu icin ampirik olarak 6énem arz eder
(Stango ve Zinman, 2009).

Cebir ile finans literatiiriinde de anlatilagelen satran¢ oyununun bulunmasi hikayesi geometrik bir
artisin lissel bliylime yanilgisina diiserek nasil aritmetik olarak hesaplandigina iliskin ilging bir hikayeyi
temsil eder (Terzioglu, 1974):

. sozgelimi satrancin hikdyesi goyle anlatiliv: Brahman Sissa, bos zamanlarini tavia
oynamakla gegiren hiikiimdar: Balhait’i hem egitmek hem de eglendirmek i¢in bir savas oyunu
buldu. Bu oyun, yapisini aynen Hint ordusundan aldi. O zamanki Hint ordusu doért sinifian
olusuyordu, filler, atlilar, savas arabalari ve yayalar. Brahman Sissa, Sanskritcede “dort”
anlamina gelen “catur” sozciigii ile “kisim” anlamina gelen “anga” sézciigiinii birlestirerek
buldugu savas oyununun adini “caturanga” koydu. Hiikiimdar: Balhait’e oyunun kurallarin
ogretti. Taslar asagi yukar simdiki satrang taslarina benziyordu. Hiikiimdar bu yeni oyunu o
kadar sevdi ki, baska hichir oyun oynamaz oldu. Bu giizel oyunu icat eden Brahman’i
odiillendirmek istedi ve ona “Dile benden ne dilersen.” dedi. Sissa iki kez, hiikiimdarin
saghgindan baska bir arzusu olmadigini séylediyse de, hiikiimdarin isrart iizerine, “Peki 6yle
ise, bana bugday taneleri verin.” dedi. “Yalnmz ¢aturanga tahtasimin birinci karesi igin 1
bugday tanesi, ikinci karesi i¢in 2 bugday tanesi, iiciincii karesi igcin 4 bugday tanesi
vereceksiniz ve boyle devam ederek, 64. kareye gelene kadar her defasinda iki misli arttirmak
suretiyle, tahtanin 64 karesine karsilik gelecek tiim bugdaylart vereceksiniz!” Hiikiimdar, ilk
bakista basit gibi goriinen bu istegin derhal yerine getirilmesini emreder. Hemen bir tabak
bugday getirdiler... Daha 13. kare i¢in bile 4096 bugday tanesi gerekince, akillart baslarina
geldi! Oturup bir hesap ettiler ki, Brahmamn isteginin karsilanmast igin, tiim Hindistan in
bugdaylar: bile yetmeyecek.

Bugiinkii degeri ( P ) gelecek degere ( F ) ya da tam tersine gevirmek i¢in biiyiime oranlarini
Ozetleyen standart finansal yontem bir artis oranini ( i ) baz alan ve belirli bir periyod ( n ) boyunca
katlanan geometrik ortalama vasitasiyla hesaplanir. Bilesik faiz denilen s6z konusu formiilasyon
sOyledir:

F=P(1+imr

Iktisadi ve finansal karar verme siirecinde iissel fonksiyon iskonto formiiliiniin kullanimini bilen
bireylerden olusan bir 6rneklem kullanarak, bireylerin iissel fonksiyon tarafindan verilen bilesik faiz
indirgeme formiilinii degerlendiremedigini ve verilen basit faiz indirgeme formiiliiniin asiri
degerlendigini gozlemlenmistir. Lineer?, iissel?, kuadratik® ve kiibik* fonksiyonlarin karsilastirildig
deneyde bireylerin en az hatay: kuadratik fonksiyonlarda yaptigi goriilmiistiir (Benzion, Shachmurove
ve Yagil, 2003). Bilesik faiz igeren bir durumla kars1 karsiya kaldiklarinda bireylerin gogunun katlama
isleminin sonuglarini hesaplarken dogal olarak basit faize gipalandigini (anchoring) ve tissel biiyiime
yanilgisina diistiikleri bilinmektedir. Ayrica bu egilim zaman periyodunun ya da faiz oraninin artmasiyla
da pozitif korelasyon gostermektedir (Stango ve Zinman, 2008). Bir kazang durumunda s6z konusu

lfx)=ax+b

2f(x) =a*

Sf(x) =ax®>+bx+c
‘f(x) =ax®+bx*+cx+d
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tutara iligkin kiimiilatif yilizdeler artarak artarken, kayip halinde azalarak azalma egilimi gosterir. Bu ise
iissel biiyiime ve kiigiilmede asimetrik bir grafik olusturur. Ornegin 10.000 $’lik bir sermayenin sirastyla
iskonto oranlarinin artis ve azaliglarinin %5, %10, %15 ve %20 oldugu bir durumda artis ve azaliglar
arasinda farkli kiimiilatif yiizdeler elde edilecektir. %5°lik bir artis i¢in 10 yilin sonunda yaklasik % 63
oraninda bir artis olurken, 10 yil i¢inde %5 oraninda bir kayip toplamda yaklasik %40 oraninda bir
azaliga denk gelecektir (Gonzalez ve Svenson, 2014). Ayrica bu durum, s6z konusu oranlarin bilylimesi
durumunda artis ya da azalis etkilerini ayn1 yonde etkileyecektir (Stango ve Zinman, 2009). Dolayisiyla
iissel kiiclilme kararlar1 daha az sapma gosterir ve bireylerin bu konudaki tahminleri iissel biiyiimeye
nazaran daha dogru sonuglar verir (Timmers ve Wagenaar, 1977).

Sekil 5. Ussel Biiyiime ve Kiiciilme

Ussel bityiime yanilgist ile ilgili yapilan ¢alismalarin ¢ogunda etkinin kesinliginin tespit edilmesi i¢in
katilimcilar, hataya diistiikleri noktalarla ilgili olarak bir egitim ya da bilgilendirmeye tabi tutularak
tekrardan smanmustir. Bulgular issel bilylime yanilgisi ile finansal okur-yazarlik veya konuyla ilgili
finansal bilgilendirme arasinda ters bir iliski oldugu yoniindedir (Almenberg ve Gerdes, 2012). Ornegin
Eisenstein ve Hoch (2005) tarafindan yiiriitiilen bir laboratuvar ¢alismasinda s6z konusu duruma iligkin
ciddi kanitlar elde edildikten sonra ¢alismanin diger asamasinda katilimcilara 72 Kurali anlatilarak
deney tekrarlanmis ve yanliga diisme oraninin %50 oraninda azaldig1 gézlemlenmistir (Eisenstein ve
Hoch, 2005). Benzer sonuglar katilimcilara tasarruflarin {issel olarak biiyiimesine iliskin durumu
vurgulamanin katilimcilarin emeklilik planlar1 i¢in daha fazla tasarruf etmeye istekli olmalarim
sagladigimi gostermektedir (McKenzie ve Liersch, 2011; Song, 2013; Goda, Manchester ve Sojourner,
2012). Dolayisiyla egilimin azalmasi ile varlik birikimi, tasarruf ve yatirimlarin negatif korelasyon
gosterdigini ve yine genel manada yatirim ve tasarruflarin {issel biiylime yanilgisiyla dogrudan ilintili
oldugunu sdylemek miimkiindiir. Diger taraftan eklemek gerekir ki yapilan ampirik c¢alismalar
katilimcilarin demografik 6zelliklerinin s6z konusu durumu etkilemedigini (Goda, Levy, Manchester,
Sojourner ve Tasoff, 2014) ancak kiiltiirel farkliliklarin ise etkileyebildigini (Keren, 1983)
gostermektedir. Kaldi ki bir hesaplama yanilgisi olan {iissel biiyiime egilimi her ne kadar yanligi
gosterme siddeti daha diisiik olsa da sayisal becerilere sahip olan tiim bireylerde de goriilmektedir (Soll,
Keeney ve Larrick, 2013). Dolayisiyla temel hesaplamalart yapmanin yani sira finansal {iriinler ve
konseptlere asinaligi da kapsayan finansal okur-yazarlik her ne kadar bireylerin davranissal yanliklara
diismesini tamamen engelleyemese de s6z konusu durumlarin siddetini azaltabilmektedir. Bu yiizden,
finansal okur-yazarlik oran1 azaldikga bireylerin daha ¢ok borg aldiklar1 (Agarwal, Driscoll, Gabaix ve
Laibson, 2009) daha az tasarruf ettikleri (Lusardi ve Mitchell, 2007) ve borsaya katilim potansiyellerinin
daha disiik oldugu (Banks ve Oldfield, 2007) gorilmektedir.
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5. SONUC

Neo-klasik iktisat donemine gelinene dek kaydadeger Olgiide sianmayan ve tartismali bir konu
niteligi tagimayan ancak sosyal bilimlerin temel varsayimini temsil eden rasyonalite kavrami gliniimiize
gelene kadar ¢esitli evreler gegirmistir. Klasik iktisat donemi teorisyenleri tarafindan ortaya konan teori
ve kuramlarda &zellikle iktisat biliminin 6nde gelen isimlerinden Smith ve Keynes’in bireyin mutlak
manada rasyonel oldugu seklinde bir diktasyon s6z konusu degildir. Bilakis Smith, bireylerin rasyonel
olmadigina dair gesitli tezlerde bulunmus; bireyin ayn1 miktarda bir kayip sonucu yasadigi elemin yine
ayn1 miktardaki bir kazangtan elde edecegi hazdan daha biiyiik oldugunu ifade etmistir. Smith, baska
bir acidan ise bireyin bir kazang durumuna iliskin beklentisinin yine kayba iliskin bir beklentiye kiyasla
daha yiiksek bir beklenti olacagini ifade ederek Neo-Klasik iktisatin 6ne siirdiiii rasyonel insan
modelinin aksine tezlerde bulunmustur. Keynes ise bireyin i¢giidii ve sezgilerden bahsederek
davranissal iktisat ve davranissal finansin bulgularini destekleyecek tezler 6ne stirmiistiir. Gegmisten
glinimiize s6z konusu teorisyenler bireyi mutlak anlamda rasyonel addetmis yahut esasen rasyonel
ancak belirli durumlarda duygu kaynakli (korku, sevgi, heyecan, {iziintii vs.) etkenlerle s6z konusu
rasyonalitenin bozuldugunu kabul etmistir. Ancak davranigsal finans kapsaminda yapilan ¢alismalar
gostermektedir ki bahsedilen duygusal etkenlerin olmadigi durumlarda dahi bireyin rasyonalitesini
bozan biligsel etkenler s6z konusudur ve bu etkenler zihnin ¢alisma yapistyla dogrudan ilintili olup tiim
insanlar iizerinde genellenebilir sistematik bir yap1 gosterir. Dolayisiyla bir beser olarak birey her ne
kadar mitkemmele yakin ¢alisan bir Sistem 1 mekanizmasina sahip olsa da, bu sistem belirli agilardan
zafiyetler gosterir. Yanlik denilen s6z konusu zafiyetler bireyin tam manasiyla rasyonel olmasina engel
teskil ederek, sosyal bilimler kapsaminda yapilan ve temel varsayimi rasyonalite olan tiim teorilerin
pratik diinyayla uyumsuzlugunu agiklayan temel etken olarak diisiiniilebilir.

Halihazirda yeni bir konu hiiviyeti tagiyan davranigsal finans literatiiriiyle ilgili yeni anomaliler
iizerinde ¢alismalar devam etmektedir. Bu caligma ile heniiz ¢ok az sayida ¢alismanin mevcut oldugu
tilkemiz davranigsal finans literatiiriine teorik olarak katkida bulunulmaya ¢aligilmigtir.

Etik Beyan

“Biligsel Yansima ve Davranigsal Anomaliler” baslikli ¢alismanin yazilmasi ve yaymlanmasi
siireclerinde Arastirma ve Yayin Etigi kurallarina riayet edilmis ve ¢alisma i¢in elde edilen verilerde
herhangi bir tahrifat yapilmamistir. Caligma i¢in etik kurul izni alinmamustir.

Katki Oram Beyam

Calismadaki yazarlarin tiimii ¢alismanin yazilmasindan taslagin olusturulmasina kadar tiim
siireglere katki yapmis ve nihai halini okuyarak onaylamustir.

Catisma Beyam

Yapilan bu galisma gerek bireysel gerekse kurumsal/orgiitsel herhangi bir ¢ikar ¢atismasina yol
acmamigtir.
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