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Purpose: Since it was discovered that the main cause of market
anomalies, which traditional theories are insufficient to explain, is
human behavior, the eyes turned to behavioral theories have now
started to search for the causes of these behavioral errors in very
different disciplines. This search, which seems justified when it comes
to human behavior, has pushed researchers to interdisciplinary
studies and these studies have added new concepts to the literature.
The Lollapalooza effect is one of these concepts. This concept, put
forward by Charles Munger, can be expressed as the cause of
behavioral anomalies, which are caused by the coexistence of more
than one prejudice affecting human behavior, that turns the brain into
mush. The aim of this study is to examine the behavioral biases of the
Lollapalooza effect, as well as to demonstrate the inclusion of genetic
factors for an extended Lollapalooza effect.

Findings: Looking at the results of the study, it is revealed that genetic
information may be one of the reasons for economic and financial
decisions. In addition, although there are many studies in the
literature in which cognitive errors, which occur with the effect of
psychological and sociological factors, are discussed individually and
their causes and results are discussed in detail, it has been revealed
that the causes and consequences of considering all of them together
should be investigated.

Importance of the Study: Since dopamine receptor genes are known
to be closely related to human behavior, it is clear that these genes can
expand the limits of lollapalooza effect in financial decisions. In this
way, it is revealed that the causes and consequences of investor
behavior should be addressed not only psychologically, but also
genetically and even neurologically.
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Anahtar Kelimeler Ozet

Davranissal Finans, Amagc: Geleneksel finans teorilerinin agiklamakta yetersiz kaldig:
piyasa anomalilerinin asil sebebinin insan davranislar1 oldugu
kesfedildiginden bu yana davranissal teorilere ¢evrilen gozler, simdi

Davranissal Onyargilar,

Genoekonomi, . de bu davranis hatalarinin sebeplerini ¢ok farkli disiplinlerde
Lollapalooza Etkisi. aramaya baglamistir. S6z konusu insan davranisi oldugunda hakl
goriinen bu arayis, arastirmacilar disiplinler arasi ¢alismalara itmis
Jel Siniflandirmasi ve bu calismalar ise literatiire yeni kavramlar eklemistir. Lollapalooza
G41,110, D90. etkisi de bu kavramlardan biridir. Charles Munger tarafindan ortaya
konan bu kavram, insan davranisini etkileyen birden fazla ényarginin
L bir arada goriilmesiyle meydana gelen davranis anomalilerinin, beyni
Makale Tipi lapa haline doniistiiren sebebi olarak ifade edilebilir. Bu ¢alismanin
Arastirma Makalesi amaci, Lollapalooza etkisinin davranigsal ©n yargilarinin
incelenmesinin yan sira, genisletilmis bir Lollapalooza etkisi icin
Gonderilme genetik faktorlerin de kavrama dahil edilebilirligini gostermektir.
12.07.2022 Bulgular: Calismanin sonuglarina bakildiginda genetik bilginin
ekonomik ve finansal kararlarin sebeplerinden biri olabilecegi ortaya
Diizeltme konmaktadir. Ayrica literatiirde psikolojik ve sosyolojik faktorlerin
02.08.2022 etkisi ile ortaya cikan bilissel hatalarin, tek tek ele alinip sebepleri ve
sonuglar1 ayrintili sekilde tartisilmis ¢ok sayida ¢alismaya rastlansa
da hepsinin birlikte ele alinmasinin sebep ve sonuglarinin da
Kabul arastirilmasi gerektigi ortaya konmustur.
16.08.2022

Calismanin Onemi: Ozellikle dopamin reseptér genlerin insan
davranisiyla yakin iligkileri bilindiginden, bu genlerin finansal
kararlarda lollapalooza etkisinin sinirlarini genisletebilecegi aciktir.
Bu sayede yatirimci davranisinin sebepleri ve sonugclarinin, sadece
psikolojik olarak degil genetik ve hatta nérolojik olarak ta ele alinmasi
gerektigi ortaya konmaktadir.
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Giris

Davranissal finans, geleneksel finansin temel varsayimi olan homo-economicus kavramini
dikkate almaz, bunun yerine insanin homo-economicus olamayacak kadar irrasyonel
davrandigini, salt kendi faydasini maksimize etmekten uzak, canli ve duygulari olan bir
organizma olarak piyasanin 6znesi oldugunu savunur. Gergekten de 16.yy’daki Lale
Cilginligindan glinlimiizde yasanan ekonomik krizlere kadar tiim bu sebebi net olmayan
vakalarin 6znesi insandir ve insan, beklendigi ya da tahmin edildigi gibi hareket etmez. Bu
davranislarin sebepleri, farkl disiplinler tarafindan arastirma konusu olmustur ve olmaya

devam edecektir. Ciinkl insan davranisinin bilinmezlerinin sinir1 yoktur.

Disiplinler arasi1 ¢alismalara bakildiginda ¢ogunlukla psikoloji biliminin konusu oldugu
diistintilen insan davranisi, bunun yani sira néroloji, sosyoloji ve genetikle birlikte de ele
alinabilmektedir. Oncelikli olarak arastirmacilarin, éngoriilmeyen veya hatal olarak goriilen
bu davranislar1 siniflandirdiklar1 dikkat cekmektedir. Bu siniflandirmada egilim, hevristik
veya On yargl olarak isimlendirilen kavramlar géze ¢arpar. Psikoloji biliminin ilgi alani olan
bu 6n yargilarla ilgili asil sorun, tiim psikoloji deneylerinde teker teker ele alinmalari ve
diger sartlarin sabit oldugu varsayimidir. Oysa insanin deney sirasinda gosterdigi
davranislar1 veya davranis hatalar1 tek bir 6n yargiya dayandirilamaz. Bu davranisin
olusumunda pek ¢ok farkli én yarginin etkisinden séz edilebilecektir. Iste Lollapalooza etkisi

de bu konuyu agiklamaya ¢alisan bir kavramdir.

Lollapalooza etkisinin temeli insanin, davranislarini etkileyebilecek bircok dogal 6nyargi ve
egilime sahip olmasidir. Bu 6nyargilardan birkaci, bizi belirli bir eyleme yonlendirmek i¢in
birlikte hareket ettiginde, bir Lollapalooza etkisinden s6z edebiliriz. Lollapalooza etkisi,
insan davranisinin biiytik 6lcekli itici gii¢lerini yaratabilir. Ancak farkli bilim dallarinin insan
davranisi konusunda yaptig1 arastirmalar, konunun sadece Lollapalooza etkisi ile
aciklanamayacak kadar karmasik oldugunu gosterir. Bu c¢alismada genisletilmis
Lollapalooza etkisi adiyla yeni bir bakis acis1 sunulmaktadir. Bu bakis a¢isinin temel

kahraman ise genetik olacaktir.

Ekonomik davranislarin genetik temellerinin sorgulanmasi ekonomik tercihlerin ve

davranislarin kalitsalliginin incelenmeye baslamasi ile giindeme gelmistir. Cronqvist ve
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Siegel (2015) tarafindan ikiz c¢alismasi tasarimiyla gergeklestirilen calismada, para
biriktirme davranisinin yaklasik %33 kalitsal oldugunun, Cesarini vd. (2009), Le vd. (2012)
ve Zhong vd. (2009) tarafindan yapilan c¢alismalarda ise risk tercihlerinin %20-%57
diizeyinde kalitsal oldugunun tespit edilmesi ve bunlar gibi pek ¢ok arastirma neticesinde,

ekonomik davranislarin genetikle ve kalitimla iliskisi merak edilmeye baslamistir.

Genoekonomi terimine alismaya c¢alisan literatiir, diktatér oyunu oynatilan bir grup
Uiniversite Ogrencisinin, aday gen olarak secilmis AVPR1la geninin polimorfizminin
incelendigi Knafo vd. (2008) tarafindan yapilan calisma ile baslar, DRD4 geninin
varyasyonlarinin risk tercihleri lizerindeki etkisini arastiran Dreber vd. (2009) ve Kuhnen
ve Chiao (2009) ile devam eder. Heniiz Tirkge ifadeyle “genoekonomi” terimini agiklayan bir
literatiir bulunmamakla birlikte davranissal genetik ve davranissal ekonomi alanindaki

gelismeler, arastirmacilar1 genetik ve ekonomiyi bir arada ele almaya tesvik etmektedir.
Kavramsal A¢iklama

Sosyal bilimler alaninda 6zellikle davranis bilimlerinin siklikla kullanmaya basladig1 tip
terimleri pek ¢ok calismada rastlanmaya baslanmistir. Bu calismada da ¢esitli tip terimleri
kullanilmistir. Bu béliimde amag, okuyucular hangi bilim dalinda ¢alisiyor olursa olsun,
kullanilan terimlerin ac¢ik ve anlagsilabilir olmasi amaciyla s6z konusu terimlerin

tanimlanmasidir.

Oncelikle DNA (Deoksiribo Niikleik Asit) terimi aciklanmalidir. Hayatin genetik kodu DNA’ya
yazilmistir. DNA'nin 4 6nemli fonksiyonu vardir: 1) Protein ve enzimlerin iiretiminde
ayrintili bir tasarim igerir. 2) Bu protein ve enzimlerin ne zaman yapilacag1 ve ne zaman
yapilmayacagi konusunda regiilator olarak rol oynar. 3) Hiicreler boéliindiigiinde bu bilgileri
tasir. 4) Ebeveyn organizmalardan yavru organizmalara bu bilgiyi iletir (Carey, 2002). Bir
DNA molekiilii iki iplik¢ikten olusur. Bu bakimdan DNA sarmal bir merdivene benzer. Her
bir iplik¢ik niikleotid ya da baz olarak adlandirilan birimlerden olusur. Dort tip ntikleotid
vardir. Bunlar Adenin (A), Timin (T), Sitozin (C) ve Guanin (G) bazlaridir. Bu bazlar birbirine
Adenin Timinle eslesecek bicimde ve Guanin Sitozinle eslesecek bicimde baglanir. Gen ise

DNA'nin belirli bir protein liretmek icin talimatlar iceren her bir dilimine denir. Bir gen
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birkag¢ yiiz ila bir milyondan fazla gen cifti icerebilir (Kennedy, 2002). Bir diger tanimla

genler, protein ve enzimleri olusturan malzemeleri iceren DNA sekanslaridir (Carey, 2002).

Genom, bir organizmanin tiim kalitsal bilgisi, genetik bilgisinin tamamidir. Insan genomu
insan viicudunun insasi icin gerekli olan genetik bilgiyi icerir. Bu bilgiler DNA'da kodlanir.
Kisinin genotipi, onun DNA’sinin tam olarak butiuntidiir (Kennedy, 2002, 27). Baska bir
ifadeyle, genotip bireyin genetik yapisi olarak tanimlanabilir (Carey, 2002). Fenotip ise
bireyin gbzlenebilir ve 6l¢iilebilir olan ve genlerinden gelen tiim tipik 6zelliklerini ifade eder.

Ornegin sag rengi, IQ diizeyi, goz rengi gibi 6zellikler fenotipik 6zelliklerdir (Kennedy, 2002).

Bilinmesi gereken bir diger terim aleldir. Alel, bir genin anneden ve babadan gelen alternatif
kopyalarindan birisi. Aleli bir gendeki “yazim degisimi” olarak tanimlayabiliriz. Baska bir
deyisle alellere DNA sarmali boyunca farkli pozisyonlarda siralanan A, T, G ve C niikleotidleri
denebilir (Carey, 2002; Cesarini, 2009). Hormon ise bir hiicreden fizyolojik tepki baslatacak
olan diger hiicrelere tasinan kanin icine salgilanan bir madde olarak tanimlanir. Son olarak
polimorfizm, toplumda %1’den daha yiiksek siklikta bulunan genetik gesitlilik tipi ya da gen
secenekleri polimorfizm olarak tanimlanir. insan genomunda en c¢ok bulunan genetik

cesitlilik tipi, tek niikleotit polimorfizmleridir (SNP) (Ekmekgi vd., 2008).

Makalede kullanilan ve aciklanmaya en ¢ok ihtiya¢ duyan terim siiphesiz dopamin ve
dopaminle ilgili olan terimlerdir. Dopaminerjik sistem, en o©Onemli noérotransmitter
sistemlerinden biridir. Dopamin reseptorleri (DR) yapisal benzerliklerine gore iki gruba
ayrilir: D1 benzeri (D1 ve D5 alt tipleri) ve D2 benzeri (D2, D3 ve D4 alt tipleri) (Myslivecek,
2022). Bu smiflamadan dolay1 dopamin reseptor genleri DRD1, DRD2, DRD3, DRD4 ve DRD5
seklinde isimlendirilmektedir. Norotransmitter sistem ise kavramsal olarak néronlar (beyin
hiicreleri) ile diger hiicreler arasinda iletisimi saglayan kimyasallar olarak bilinmektedir.
Sinir sisteminde sinirsel iletiler bu kimyasallar araciligiyla saglanmaktadir (Fis ve Berkem,

2009).
Lollapalooza EtKisi

Charles T. Munger, Almanack (2005) kitabinda lollapalooza’y1 soyle tanimlar:
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“Lollapalooza konsantrasyon, merak, azim ve 6z elestirinin bir kombinasyonu yoluyla elde

edilen ve ¢ok disiplinli zihinsel modellerin prizmasiyla uygulanan kritik kiitledir.”

Ayrica Munger lollapalooza’nin sonuna mutlaka “etki” ifadesini de ekler. Bu sayede
lollapalooza etkisi, birden fazla faktoriin birbirini besleyecek sekilde birlikte hareket ettigi

anlamina gelir. Bu konuda Munger’in ifadesi soyledir:
“Ayni anda li¢ veya dort egilim ¢alistiginda sonug¢ dogrusal degil dogrudandir.”

Psikolog Robert Cialdini ise “Influence” kitabinda lollapalooza etkisini Tupperware partileri
araciligiyla agiklamaktadir. Ona gore bir Tupperware partisi, dort etki silahindan yararlanir:

karsiliklilik (miitekabiliyet), tutarhlik ve baghlik (taahhiit), sosyal kanit ve sevgi.

Karsiliklilik egiliminde kisi, kendisini daha 6nce yapilan bir iyiligin karsiligini vermek
zorunda hisseder. Bu bir geri 6deme yilikiimliiliigli hissidir. Bu sayede kisi baska sart ve
kosullarda olsa asla yapmayacag seyleri bile yapabilir. Cialdini'ye (2014) gore, karsiliklilik
yanlilig1 bir kisinin ilk 6nce bor¢lulugun dogasini se¢mesine ve borg iptali getirisi lehine
dogasini yonlendirmesine izin verir. Bu nedenle, insanlar bir iyiligi geri 6deyecek durumda
degillerse istemekten kaginma egilimindedirler. Ciinkii psikolojik maliyet, maddi kayiptan
daha agir basabilir. Diger yandan karsiliklilik egilimi pazarlama alaninda siklikla kullanilan
bir stratejidir. Magazaya girildiginde deneme boylarindaki parfiim hediyeler, magazadan
alisveris yapmadan ¢cikmanizi engellemek icin verilmektedir. Restoranlar ise yemek sonunda
ikram ettikleri tathyr bahsis yemi olarak kullanirlar. Bu érnekler karsiliklilik egiliminin

isletme bilimi i¢in 6nemini gosterir.

Tutarlilik ve baglilik egilimi ise psikologlar tarafindan uzun siiredir bilinen bir egilimdir.
Insan hareketlerine yon veren tutarhilik ilkesi Festinger (1957), Heider (1946) ve Newcomb
(1953) gibi kuramcilar tarafindan davranisin merkez diirtlisii olarak kabul edilir. Bu
tutarhlik egilimi, normal sartlar altinda yapmak istemeyeceginiz veya yapmayacaginiz bir
davranisi yapmanizi saglayacak kadar gii¢liidiir (Cialdini, 2014). Yapilan bir arastirmada bir
deneyci plaj havlusu ve kiiciik radyosuyla deneyden habersiz birinin yanina oturur, bir stire
orada vakit gecirdikten sonra biraz dolasmak icin kalkar ve ardindan ikinci bir deneyci gelir
ve radyoyu calar. Ik durumda yirmi habersiz katihmcdan sadece dérdii hirsizi durdurmak

icin caba sarf etmistir. Ayni senaryo ile radyonun sahibi bélgeden ayrilmadan 6nce, habersiz
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katilimcidan esyalarina goz kulak olmasini istedigi ikinci bir deney yapilmistir. Sonuglar bu
defa sasirticidir ¢linkli yirmi habersiz katilimcinin on dokuzu hirsizi durdurmak ic¢in
girisimde bulunmustur (Moriarty, 1975). Bu deney tutarli davranisa en giizel 6rneklerden
biridir. Baglilik egilimi ise giiclii tutarliiin harekete gecmesini saglamaktadir. Ornegin bir

fikir beyan ettiginizde bu fikre bagh kalarak tutarl davranislar géstermeniz bu nedenledir.

Sosyal kanit egilimine gore neyin dogru oldugunu, baskalar: tarafindan dogru olan seylerin
listesine bakarak anlariz. Baskalar1 neyin dogru oldugunu diisiintiyorsa bize gore de o dogru
olmalidir. Cialdini'nin (2014) 6rnegine gore ¢ok ta sanatsal olmayan komedi programlarinda
hemen her sahnede kullanilan mekanik kahkahalarin hala kullanilmasi ve bizim de

lizerimizde ise yaramasi sosyal kanit nedeniyledir.

Sevgi ise dort etki silahindan sonuncusudur. Bu silah, insanlarin neden sevmedikleri
insanlarla is yapmaktansa sevdikleri insanlarla is yapmay1 tercih ettiklerini agiklar. Bize
benzeyenler, bizimle is birligi yapanlar, bizi 06zel hissettirenler, arkadaslarimiz,
komsularimiz ve diger sevdiklerimiz. Bu tiir insanlardan gelen bir talebi reddetmekte
zorlaniyoruz. Bu 6n yargl nedeniyle bankalarin, sizin emeklilik maasiniz1 kendisine ¢ekmek

icin tanidiklariniza ihtiyaci vardir.

Bir Tupperware partisinde de olan tam olarak budur. Sevdiginiz biri tarafindan partiye davet
edilirsiniz (Sevgi). Partide size ikram edilen yiyecek ve iceceklerin tadina bakarken
(karsiliklilik), buraya kadar geldiyseniz birka¢ tane daha saklama kabina ihtiyaciniz
oldugunu diisiindiigiiniiz i¢cin gelmis olmalisiniz (tutarhlik) diye diisiintirken, kendinizi diger

herkesle birlikte siparis verirken (sosyal kanit) bulursunuz.

Lollapalooza etkisinin bir diger oOrnegi miizayedelerdir. Sosyal psikoloji deneyleri,
miizayedelerdeki teklif sahiplerinin genellikle kendilerini kaptirdiklarin1 ve miizayedede
satilan nesnelerin altinda yatan degerden ¢ok daha fazla teklif verdiklerini gosteriyor. Bu tiir
sonuglar hemen hemen her zaman ayni yonde calisan ¢oklu kuvvetlerin birlesiminin
sonucudur. Munger, Insanlarin Yanhs Yargilarinin Psikolojisi adli konusmasinda
miizayedeler icin gegerli 6n yargilari soyle acikliyor. A¢gozliiliik ve kiskancglikla baslar ama
burada bitmez. Her teklif ve ylikselisi bir kamu taahhiididiir. Teklif sahibinin teklif fiyatinin

dogru olduguna dair inancini giiclendirir ve hakl ¢ikarir. Burada taahhiit 6n yargisi goriiliir.
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Satis 6gesinin degerli olduguna dair sosyal dogrulama saglayan diger insanlarla yakin temas
halinde olmak sosyal kanitin ispatidir. Miizayedeci, rekabetci teklifte geri sayimi
baslattiginda, neredeyse size ait olan bir seyden mahrum birakildiginizi hissetmenizi saglar.
Bu da kayiptan kacinma veya pismanliktan kacinma olarak bilinir. Miizayedeci,
miizayededeki nesnenin gercekligini onayladig1 icin bir otorite sembolii olarak goriiliir.
Ayrica, “cipa” gorevi goren bir ilk teklif fiyatini da duyurur ki bu da baglanma, ¢apalama, ¢ipa
atma olarak bilinen 6n yargidir. Miizayede 6geleri azdir ¢linkii yalnizca bir kisi buna sahip

olabilir. Bu durumda ise kitlikla kars1 karsiya kalinmis olur (Munger, 1995).
Finansal Kararlarda Dopamin Reseptor Genler

Insan viicudunda bir¢ok farkl tipte sinyal reseptérii vardir. Dopamin reseptorleri de
bunlardan biridir. Merkezi sinir sistemindeki katekolaminlerin biiyiik bir kismini olusturan
dopamin, yaklasik 50 y1l 6nce Arvid Carlsson tarafindan tanimlanmis bir nérotransmitterdir
(Sayin, 2008). Onceleri sadece DRD1 ve DRD2 dopamin reseptorleri tanimlanmis iken,
yapilan son arastirmalar dopamin reseptorlerine DRD3, DRD4 ve DRD5'i de eklemistir.

Dopamin reseptorleri ginlilk yasam fonksiyonlarinda 6énemli bir rol oynar. Dopamin
hormonu ve reseptorleri beyindeki hareketi, duygular1 ve 6dil sistemini etkiler. Her bir
dopamin reseptoriiniin islevi birbirinden farkl olabilir veya ayni islevi paylasiyor olabilirler.
DRD1 icin hafiza, dikkat, dirtii kontroli, bobrek fonksiyonunun diizenlenmesi, hareket
eylemleri islev olarak tanimlanirken DRD2 icin hareket, dikkat, uyku, hafiza, 6grenme
eylemleri tanimlanmistir. DRD3 ve DRD4 birbirine yakin islevlerden sorumlu reseptorlerdir.
Bunlar bilis, dirtii kontroli, uyku ve dikkat eylemleri ile iligskilendirilmislerdir. Son olarak
dopamin reseptor D5 dogrudan karar vermeyle iliskili bulunmasi agisindan énem arz eder.
Bunun yani sira bilis, dikkat ve renin salgisi islevlerinde de rol oynadig1 bilinmektedir

(Bhatia, Lenchner ve Saadabadi, 2021).

DRD1 bozuklarinin sebep olabilecegi diizensizliklere bakildiginda beyin menenjiyomu,
patolojik kumar bagimliligy, dikkat eksikligi, hiperaktivite bozuklugu, madde bagimhhgi ve
erken baslangich sizofreni dne ¢ikmaktadir (Jiménez, Pereira-Marales ve Ferraro, 2018;

Szerman, Basurte-Villamor vd. 2020; DolZan, Plesnicar vd. 2007).
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DRD2 bozukluklari ise bagimliliklarla daha ytiksek iliskide goziikmektedir. Buna gére DRD2
bozuklugu oOykiusinin dogrudan uyusturucu bagimhiligiyla birlikte patolojik kumar
bagimliligr ve antisosyal kisilik bozuklugu ile iliskili oldugu tespit edilmistir (Szerman,
Basurte-Villamor vd. 2020; Vizeli ve Liechti, 2019; Wang, Wiers vd. 2019; Wise, 1996;
Zerdazi, Curis vd. 2022).

DRD3 bozukluklarina baktigimizda en yaygin insan hareket bozukluklarindan biri olan
esansiyel tremor ve sizofreni, delirium, titreme ile obsesif kompulsif kisilik bozukluklari
dikkat cekmektedir (Jeanneteau, Funalot vd. 2006; Chen, Liu vd. 1997; Nunokawa, Watanebe
vd. 2010; van Munster, Yazdanpanah vd. 2009; Saiz, Garcia-Portilla vd. 2010).

DRD4 bozukluklarinin sebep olabilecegi durumlarda karsimiza dikkat eksikligi,
hiperaktivite bozuklugu, patolojik kumar bagimliligi, otonom sinir sistemi hastaliklari,
Parkinson, panik bozukluk, duygudurum bozukluklar1 (karsi gelme, reddetme, meydan
okuma), yenilik arama kisilik 6zelligi ve diger davranissal durumlar ve davranis bozukluklar
cikmaktadir (Hamilton, Haghighi vd. 2000; Eisenegger, Knoch vd. 2010; Stice, Yokum vd.
2010; Savitz, van der Merwe vd. 2009; Chiesa, Miiller vd. 2010; Langley, Fowler vd. 2008;
Sabbatini Da Siva Lobo, Vallada vd. 2007; Jensen, 2006; Frank, Pergolizzi ve Perilla, 2004).

DRD5 bozukluklarinda ise karsilasilmasi muhtemel durumlarda yine dikkat eksikligi ve
hiperaktivite bozukluklar1 ve madde bagimlilig1 karsimiza ¢ikar (Chiesa, Miiller vd. 2010;
Golimbet, Alfimova vd. 2008; Lasky-Su, Biederman vd. 2007; Sabbatini Da Siva Lobo, Vallada
vd. 2007).

Turkheimer’a (2000) gore davranis, karmasik, dogrusal olmayan gelisimsel siireclerden
gecerek ortaya c¢ikar ve etik diistinceler, cogu insani gelisim stirecini deneysel kontroller
yoluyla kontrol altinda tutmamizi engeller. Bu nedenle insanin kompleks davranis
bicimlerini anlamak zor ve davranisin kendisinden daha kompleks bir stireci gerektirir. Yeni
nesil calismalar bu siireci genetik acidan ele almaktadirlar. Davranissal genetik olarak
bilinen bu calisma alani, bilissel yetenekler, kisilik, akil saglig1 ve sosyal tutumlar da dahil
olmak tizere genetik ¢esitliligin psikolojik fenotiplerin nasil etkilediginin incelenmesidir
(Chabris vd., 2015). Finansal karar siirecinde de davranissal genetigin inceleme alanina

giren bu konularin etkileri tartisiimaya baslanmistir. Zyphur vd.’nin (2009) yaptiklari
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calismanin sonuc¢ ciimlelerinden birisi manidardir: “Calisma sonug¢larimizdan da gortilecegi
gibi bireylerin risk tercihlerinin licte ikisi genetik, ticte biri cevresel olarak belirlenmektedir.

Diger bir ifadeyle insanin risk tercihi onun genomunda kodlanmistir.”

Genoekonomi adiyla anilan bu yeni alanin icerisinde li¢ temel kavramsal katkidan s6z
etmektedir. Oncelikle ekonomi, piyasa giiclerinin ve davramissal tepkilerin, genetik
faktorlerin etkisine nasil aracilik ettiklerini anlamak icin teorik ve deneysel bir cerceve
sunabilir, ardindan genetigin ekonomik analizlere dahil edilmesi, ekonomistlerin énemli
nedensel yollar1 tanimlamasina ve 6l¢gmesine yardimci olabilir. Ve son olarak ekonomi,

genetik bilgi tarafindan ortaya konmus politikalarin analizinde yardimci olabilir.

Genoekonomi c¢alismalarinda davranissal genetik calismalarindan faydalanilmaktadir.
Kantitatif ve molekiiler genetik calismalar sayesinde finansal davranislarimizin altinda yatan
kalitsalliklar ve DNA kodlar1 arastirilabilmektedir. Molekiiler genetik anlaminda
genoekonomi calismalari, diktatér oyunu oynatilan bir grup tniversite 6grencisinin, aday
gen olarak secilmis AVPR1a geninin polimorfizminin incelendigi Knafo vd. (2008) tarafindan
yapilan ¢alisma ile baslar, DRD4 geninin varyasyonlarinin risk tercihleri tizerindeki etkisini
arastiran Dreber vd. (2009) ve Kuhnen ve Chiao (2009) ile devam eder. Kantitatif genetik
metodlarla yapilan finansal karar calismalari ise ekonomik tercihlerin ve davranislarin
kalitsalliginin incelenmeye baslamas1 ile giindeme gelmistir. Bu alanda yapilan
calismalardan Cronqvist ve Siegel (2015) tarafindan ikiz c¢alismas1 tasarimiyla
gerceklestirilen calismada, para biriktirme davranisinin yaklasik %33 kalitsal oldugunun,
Cesarini vd. (2009), Le vd. (2012) ve Zhong vd. (2009) tarafindan yapilan calismalarda ise
risk tercihlerinin %20-%57 diizeyinde kalitsal oldugunun tespit edilmesi ve bunlar gibi pek
cok arastirma neticesinde, ekonomik davranislarin genetikle ve kalitimla iliskisi merak

edilmeye baslamistir.

Molekiiler genetik arastirmalari bireylerin DNA’larini inceleyerek davranisi etkileyen belirli
genlerdeki varyasyonlar1 incelemeye cahgir. Ozellikle finansal kararlarin genetik
temellerinin arastirildigl calismalarda siklikla kullanilan bazi1 genler mevcuttur. Dopamin
reseptor D1, D2, D3, D4, D5 genleri, bu alanda en sik karsimiza ¢ikan bolgelerdir. Cok sayida

calisma bu genlerin finansal kararlardaki dogrusal veya dolayl etkilerini incelemistir.
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Benzeri ¢alismalarin ortak amaci, finansal karar verme stlirecinde biyolojik degiskenlerin

roliinii tespit edebilmektir.

Dreber vd. (2009) ve Kuhnen ve Chiao (2009) Dopamin Reseptorii D4 geni (DRD4)
lizerindeki 7R aleli tasiyicilarinin laboratuvar deneylerinde finansal anlamda daha biiytik

riskler aldigini da bildirmektedir.

Patolojik kumar, davranissal bir bagimlilik olarak kabul edilen dirtiisel bir kontrol
bozuklugudur. Finansal acidan bakildiginda kisinin kumar egiliminin diizeyi, finansal yatirim
kararlarinda risk algis1 konusunda fikir verebilmektedir. Ciinkii dopamin beyindeki 6diil
sisteminin asil noérotransmitteridir ve 06zellikle DRD2 geninin beyindeki 6diillendirme
mekanizmasina aracilik ettigi diistiniilmektedir. Ayrica Dopamin, finansal kararlarin
fonksiyonel MRG (fMRI) ¢alismalarinda finansal karar verme ile iliskilendirilmistir (Knutson
vd. 2008; Knutson ve Bossaerts, 2007). Comings vd (1996), bazi bagimlilik alkolizm
bicimleri olan ila¢ bagimhilig1 ve diger itici, bagimlilik yaratan davranislar ile iliskilendirilen
DRD2 geninin Ta4 Al varyantinin patolojik kumar egilimi ile iligkisini incelemistir.
Calismadan elde edilen bu ve diger sonuglar DRD2’nin genetik varyasyonlarinin patolojik
kumar egiliminde rol oynadigini ve A1l aleli tasiyiciliginin diirtiisel ve bagimli davraniglar
gostermede risk faktori oldugu gostermektedir. Pérez de Castro vd. (1997), DRD4 gen
morfizmindeki genetik varyantlar ve patolojik kumar oynama arasindaki anlamli bir iligkinin
varlig1 arastirmiglardir. Sonuglar s6z konusu iliskinin varligini bildiren literatiirler tutarh
bulunmus ve ayrica bu iliskinin diizeyinin cinsiyete gore degisiklik gosterebilecegini
bildirmislerdir. Bu sonuca gore sadece erkekler géz 6niinde bulunduruldugunda anlaml bir
iliski yoktur, ancak sadece kadin katihmcilar diisiiniildiigiinde daha 6nemli bir iligki vardu.
Comings vd. (1999), dopamin reseptorii D4 geni ile yenilik arama davranislari, dikkat
eksikligi hiperaktivite bozuklugu, Tourette sendromu, patolojik kumar ve madde bagimlilig:
arasindaki iligkilerin ortaya koymustur. Comings vd. (1997) benzer bir ¢alismay1 DRD1 geni
de ile yapmstir. Sonuglar DRD1 geninin de bazi bagimlilik davranislarinda rol oynadigini
gostermistir. Lobo vd. (2007) 140 patolojik kumar egilimli kisi tizerinde DRD1, DRD2, DRD3,
DRD4, DRD5 ve SLC6A3 genleri ile ¢calismislardir. Sonuglar yine dopaminerjik sistemin
kumar bagimlilig konusunda roliinii gostermistir. Ozellikle DRD1 800 T/C alelinde patolojik
kumar bagimlilig1 ile anlaml iliski oldugu bildirilmistir. Lobo vd. (2010), bu defa hayatlar:
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boyunca en az bir kez kumar oynamis olan 242 Kkisi ile galismislar ve DRD1, DRD2 ve DRD3
genlerini incelemislerdir. Sonuclar cinsiyetin patolojik kumar bagimhhig iliskisini

bulamamigken yas ile bir iligki tespit etmislerdir.

Dreber, Apicella vd. (2009) 95 denek ile dopamin reseptori D4 geninin (DRD4) ekson 3
tekrarlarinin finansal risk alma ile iliskili oldugunu gostermistir. Yazarlar ger¢ek para
kazanimlari olan bir oyunda deneysel olarak ortaya c¢ikarilan finansal risk tercihleri ile
dopamin reseptori D4 geninde 7 tekrar alel (7R +) varliginin yani sira Al'in varhiginda bir
iliski olup olmadigini incelemislerdir. A1 aleli ile risk tercihleri arasinda bir iliski bulamamis
olsalar da 7R + erkeklerin 7R~ erkeklerden anlamli olarak risk almada daha istekli olduklar:

sonucuna varmislardir.

Kuhnen ve Chiao (2009), finansal risk algisi ve genetik arasindaki iliskiyi SHTTLPR ve DRD4
ile birlikte ele almislardir. Dopamin ve serotonin norotransmisyonunu! diizenleyen
duygusal davranis, kaygi ve bagimlilik ile baglantili olan iki gen varyantinin (5-HTTLPR ve
DRD4) yatirnm kararlarinda risk almanin 6nemli belirleyicileri oldugunu goéstermek
amaciyla yapilan calismada DRD4 7-repeat alel tasiyicilari, 7-repeat aleli olmayan

bireylerden %25 daha fazla risk aldig1 sonucuna ulasilmistir.

Frydman, Camerer vd. (2011), monoamin oksidaz-A (MAOA), serotonin tasiyici (5-HTT) ve
dopamin D4 reseptoriiniin (DRD4) kodlayan genlerin riske karsi tutum konusunda etkilerini
arastirmak icin noéroekonomi ve davranigssal genetik yontemlerini birlestirmislerdir.
Calismanin sonucunda onceki literatiirle uyumlu olarak MAOA-L polimorfizminin
tasiyicilarinin finansal risk alma ihtimalinin daha yiiksek oldugu ve risk altinda daha iyi
finansal kararlar alabildikleri, buna karsilik, 5-HTT ve DRD4 polimorfizmleri arasinda

davranissal veya hesaplamali farklar bulunmadigi belirtilmistir.

Sapra, Beavin ve Zak (2012) calismalarinda profesyonel borsa oyuncularinin dopamin
seviyelerini etkileyen genlerin kariyer siireleri ile iliskili olup olmadigini incelemistir.

Calismada DRD4 ve COMT genleri ile ¢alisan arastirmacilar, sinoptik dopamini etkileyen

! Serotonin bir noérotransmiterdir. Serotonin norotransmisyonu, serotonin ndrotransmiterinin diger hiicrelerle
iletisimini ifade etmektedir.
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dopamin reseptorii D4 promotoriiniin2 (DRD4P) ve katekolamin-O-metiltransferazin

(COMT) farkli alellerinin profesyonellerde baskin oldugunu bulmuslardir.

Frank, Moustafa vd. (2007) yaptiklar1 calismada 69 saglikli katilimcidan aldiklar1 DNA
ornekleri ile dopamin reseptor genleri ve COMT geni tizerinde ¢alismislardir. DRD2 geninin
C957T polimorfizmi ile negatif sonuglarla iliskilendirilmis olasiliklara sahip se¢cimlerden

kacinmay1 6grenmekle iliskilendirilmistir.

Gortlmektedir ki pek ¢ok farkli gen ve polimorfizmle birlikte dopamin reseptor genler,

finansal davranis konusunda farkli agilardan farkl etkiler gosterebilmektedir.
Sonug

Finansal kararlarin ve 6dil bagimliligi, kayiptan kagcinma gibi sezgisel egilimlerin veya
onyargilarin biyolojik temeli heniiz tam olarak anlasilamamistir. Bununla birlikte, se¢cim
anatomisi ve finansal kararlar oldukg¢a fazla sayida arastirmaya konu olmustur. Ozellikle
karar verme ile ilgili ¢alismalar psikoloji, noroloji ve genetik bilimleri ile birlikte ele
alinmaktadir. Bu ¢alismalarin deneysel arka planini psikolojide Kkisilik testleri, nérolojide
beyin goriintilleme teknikleri ve genetikte genler, hormonlar ve ndrotransmitterler

olusturmaktadir.

Genlerin etkileri dogrudan davranis diizeyinde ifade edilemez, ancak belirli bilissel ve
duygusal siireclerden sorumlu beyin bolgeleri tlizerindeki etkileri, genlerin davranis
lizerindeki etkisine aracilik eder (Bigos ve Weinberger, 2010). Ote yandan, hormonlar ve
norotransmiterler, bireyin fenotipini degistirerek davranislar tizerinde etkili olabilir (Soares
vd., 2010), ayrica bu davranislar genetik ve epigenetik farkliliklardan da etkilenebilir (Liu ve
ark. 1997; Meaney, 2001). Genoekonomi ve néroekonomiden ampirik bulgular (Benjamin
ve ark., 2007; Beauchamp vd., 2011; Navarro, 2009) bunun hisse senedi menkul kiymetlerine
yatirinm yapma kararlarindaki degisiklik (Barnea vd. 2010), gelir (Taubman 1976), risk
tercihleri (Zhong, Chew vd., 2009), giiven oyunlarinda yardim (Cesarini vd., 2008), pazarlik

2 Promotér, biyolojide genlerin transkripsiyonunu baslatan, DNA pargasidir. Transkripsiyon ise DNA’dan RNA’ya
(Riboniikleik asit) genetik bilginin aktarilmasini ifade etmektedir.
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davranisi (Wallace ve ark., 2007) ve risk alma tercihleri (Cesarini vd., 2009) gibi ekonomik

davranislar icin de gecerli oldugunu 6ne siirmektedir.

Dogrudan bir etkisinden s6z etmek simdilik miimkiin olmasa da davranis olusumunda
genetigin roliiniin yadsinamayacag artik kesindir. Ayrica psikoloji biliminin konusuna giren
ve kisilikle de baglantili olan hevristikler veya 6n yargilar da ¢ok sayida ¢calismada genetikle
iligkilendirilmistir.

Tumevarimcr bir dustince tarziyla bakildiginda sac ayaklarimin ikili iligkileri agikken,
timinun es zamanl ise koyulduklar1 durumda davranista ortaya ¢ikacak degisimlerden soz
eden c¢alismalara nadiren rastlanmaktadir (Giingér, 2017). Ozellikle dopamin
reseptorlerinin davranis tizerindeki etkisinin incelendigi bu ¢alisma, finansal kararlarin
genetik temellerine 151k tutmaktadir. Lollapalooza etkisi ile glindeme gelen birden fazla 6n
yarginin etkisinin ayni anda goriilmesi diisiincesine genetik bilgilerin de eklenebilecegini
savunan ¢alismanin, 6zellikle Tiirkge davranigsal finans literatiiriinde 6zgiin ve 6nci bir
calisma olarak yerini alacagi umulmaktadir. Son olarak bundan sonraki calismalarda
serotonin reseptorleri basta olmak iizere davranisla iligkilendirilmis diger hormon, gen,
polimorfizm, norotransmitter ve diger genetik bilgi kodlarinin arastirilmasinin faydal

olacagini diistindiiglimiizii belirtmek isteriz.
Extended Summary

Behavioral finance does not take into account the concept of homo-economicus, which is the
basic assumption of traditional finance, instead it argues that people behave too irrationally
to be homo-economicus, and that they are the subject of the market as a living and emotional
organism, far from maximizing their own utility. Indeed, the subject of all these uncertain
cases, from the Tulip Madness in the 16th century to the current economic crises, is human,
and people do not act as expected or predicted. The reasons for these behaviors have been
and will continue to be the subject of research by different disciplines. Because there is no

limit to the unknowns of human behavior.

When we look at interdisciplinary studies, human behavior, which is mostly thought to be
the subject of psychology, can also be considered together with neurology, sociology and

genetics. First of all, it is noteworthy that researchers classify these behaviors that are seen
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as unpredictable or erroneous. In this classification, the concepts called tendency, heuristic
or prejudice stand out. The main problem with these biases, which is the area of interest of
the science of psychology, is that they are handled one by one in all psychology experiments
and the assumption that other conditions are constant. However, human behavior or
behavioral errors during the experiment cannot be based on a single prejudice. The influence
of many different prejudices on the formation of this behavior can be mentioned. The

Lollapalooza effect is a concept that tries to explain this issue.

The basis of the Lollapalooza effect is that people have many natural biases and tendencies
that can affect their behavior. When several of these biases act together to lead us to a
particular action, we can speak of a Lollapalooza effect. The Lollapalooza effect can create
large-scale drivers of human behavior. However, the researches of different branches of
science on human behavior show that the subject is too complex to be explained by the
Lollapalooza effect alone. In this study, a new perspective is presented, called the extended

Lollapalooza effect. The main hero of this point of view will be genetics.

Behavioral genetic studies are used in genoeconomic studies. Thanks to quantitative and
molecular genetic studies, heredity and DNA codes underlying our financial behaviors can
be investigated. Genoeconomy studies in terms of molecular genetics, Knafo et al. (2008),
Dreber et al., who investigated the effect of variations of the DRD4 gene on risk preferences.
(2009) and Kuhnen and Chiao (2009). Financial decision studies with quantitative genetic
methods came to the fore when the heritability of economic preferences and behaviors
began to be examined. In the study conducted by Cronqvist and Siegel (2015), one of the
studies in this field, with a twin study design, it was found that the behavior of saving money
is hereditary about 33%, Cesarini et al. (2009), Le et al. (2012) and Zhong et al. (2009), it
was determined that risk preferences are hereditary at the level of 20%-57%, and as a result
of many studies such as these, the relationship between economic behaviors and genetics

and heredity began to be wondered.

Molecular genetics studies seek to examine variations in certain genes that influence
behavior by examining individuals' DNA. There are some genes that are frequently used in

studies investigating the genetic basis of financial decisions. Dopamine receptor D1, D2, D3,
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D4, D5 genes are the most frequently encountered regions in this area. Numerous studies
have examined the linear or indirect effects of these genes on financial decisions. The
common purpose of similar studies is to determine the role of biological variables in the

financial decision making process.

There are many different types of signal receptors in the human body. Dopamine receptors
are one of them. Dopamine (DA), which makes up the majority of catecholamines in the
central nervous system, is a neurotransmitter that was defined by Arvid Carlsson about 50
years ago (Sayin, 2008). While only D1 and D2 dopamine receptors were identified

previously, recent studies have added D3, D4 and D5 to dopamine receptors.

Dopamine receptors play an important role in daily life functions. Dopamine hormone and
its receptors affect movement, emotions and the reward system in the brain. The function of
each dopamine receptor may differ from each other, or they may share the same function.
For D1 memory, attention, impulse control, regulation of kidney function, movement actions
are defined as functions, while for D2 movement, attention, sleep, memory, learning actions
are defined. D3 and D4 are receptors responsible for close functions. They have been
associated with actions in cognition, impulse control, sleep, and attention. Finally, the D5
receptor is important in that it is directly related to decision making. In addition, it is known
to play a role in cognition, attention and renin secretion functions (Bhatia, Lenchner, &

Saadabadi, 2021).
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