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Visos teisės saugomos. 







  
Bet koks pažeidimas bus
  nagrinėjamas pagal įstatymą.





Jokia šio leidinio dalis
negali būti atgaminama, saugoma paieškos sistemoje ar perduodama
bet kokia forma ar priemonėmis - elektroninėmis, mechaninėmis,
fotokopijavimo, įrašymo, skenavimo ar kitomis, išskyrus atvejus,
kai tai leidžiama pagal ES ir JAV įstatymus.




Stefano Calicchio už tam
tikrą mokestį gali leisti atgaminti ne didesnę kaip
penkioliktosios šio tomo dalies dalį. Prašymus reikia siųsti šiuo
el. pašto adresu: 









calmail@hotmail.it
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Psichologija ir žmogaus elgsenos studijos pradėjo dominti
ekonomikos ir finansų pasaulį, kai tapo aišku, kad veiksmingų
finansų rinkų hipotezė yra nepakankama, kad paaiškintų
vykstančių reiškinių sudėtingumą.




 








Iš tiesų, postulatas, kad egzistuoja 
homo economicus, kurio
veiksmai yra visiškai racionalūs, tikrai padeda sutvarkyti
daugybę finansų sistemą sudarančių elementų ir ištirti jų
tarpusavio ryšį. Tačiau racionalumas turi netiesioginį bìasą,
kuris kartais lemia praktinius rezultatus, kurie skiriasi nuo
postuluojamų. Iš tiesų žmonės ne visada teisingai apdoroja
informaciją.




 








Vadinasi, ekonomikos subjektų pasirinkimai visada yra geriausi,
logiškiausi ir funkcionaliausi. Tačiau jie ne visada atitinka
akademiniame kontekste siūlomą racionalų linijiškumą. Iš
tikrųjų teorija dažnai labai skiriasi nuo to, kas vyksta
tikrovėje.




 








Kaip, deja, matome iš cikliškai pasikartojančių ekonominių
krizių, žmonių pasirinkimai dažnai atrodo visiškai neracionalūs
tik tol, kol neįvyksta kas nors netikėto. Ir iš tiesų, kartais
rinkoje būna tikrų neracionalios euforijos etapų, po kurių seka
nepagrįstos depresijos akimirkos.




 








TEORIJA:




RACIONALUS IR LINIJINIS ELGESYS




 








REALI SITUACIJA:





  
EUFORIJA ← → DEPRESIJA





 








Elgsenos finansai tampa priemone, galinčia pasiūlyti ne tik
aiškinimo galimybę, bet ir tai, kas anksčiau buvo įmanoma taikant
grynai ekonominę logiką. 





 








Tai daugiadisciplininis požiūris, kuriuo nesiekiama galutinio
sprendimo aiškinant bet kokį finansinį reiškinį, bet kuris
leidžia papildyti svarbius paaiškinimus scenarijams, kurie
priešingu atveju rizikuoja įstrigti tradicinio mąstymo prietaruose
ir dviprasmybėse.




 








Žinoma, racionalioji rinkų teorija visada gali bandyti paaiškinti
nesuderinamus reiškinius kaip atsitiktinius įvykius, tačiau
nesuteikdama jokios pridėtinės vertės bendrai aiškinimo sistemai.
Kita vertus, kiekviena teorija ilgainiui bus papildyta (arba
pralenkta) kita. 





 








Iššūkiai, su kuriais kasdien susiduria ekonomikos subjektai,
tikrai negali nepastebėti kognityvinių bìų (kaip, pavyzdžiui,
atstovavimo euristikos, perdėto pasitikėjimo, prieinamumo,
prisitaikymo ar įtvirtinimo atveju) poveikio ir masto.




 








Keliuose tolesniuose puslapiuose gilinsimės į šių reiškinių
veikimo mechanizmą, plėtodami elgsenos finansų temą. Pradėsime
nuo pagrindinių šios temos principų, o vėliau pereisime prie
praktinio ir funkcinio pritaikymo.




 








Tikslas - padėti skaitytojui praplėsti savo aiškinimo priemonių
rinkinį, kad jis geriau suprastų, kaip veikia rinkos, ir priimtų
labiau pagrįstus sprendimus nei įprastai.
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Elgsenos finansai yra besiformuojanti ir besivystanti ekonomikos
sritis, kuriai būdingas daugiadisciplininis ir daugiafaktorinis
požiūris. Pagrindinė šių tyrimų idėja - derinant naujausius
ekonomikos, psichologijos, neurologijos ir sociologijos rezultatus
galima geriau paaiškinti, kaip žmonės priima ekonominius
sprendimus. 





 








Todėl naujausi šių disciplinų atradimai turėtų užtikrinti
sinerginę aiškinamąją vertę atskirų teorijų taikymo atžvilgiu,
ypač tokioje ekonominėje sistemoje kaip dabartinė, kuri tampa vis
sudėtingesnė ir entropiškesnė dėl naujų technologijų
atsiradimo.




 








Tik pagalvokite apie nesustabdomą didelio dažnio algoritminės
prekybos plėtrą, kai automatizuota programinė įranga gali atlikti
prekybą per kelias milijonines sekundės dalis.  





 








Todėl ši tyrimų sritis gali pasiūlyti atsakymus į klausimus, į
kuriuos tradicinė ekonomika sunkiai gali atsakyti, nes vis daugiau
faktų ir įvykių neatitinka tradicinių aiškinimo modelių.




 








Iš tikrųjų apie elgsenos finansus pradėta kalbėti jau pirmosiose
neoklasikinės ekonomikos teorijose. Pavyzdžiui, Adamas Smithas
parašė "Moralinių sistemų teoriją", kurioje aprašė
sistemą, pagrįstą simpatijos principu.




 








Pasak Smitho, simpatija formuojasi per susitapatinimo ir palyginimo
su kitų jausmais procesą. Naudodami šį mechanizmą žmonės
domisi kitais, neatsisakydami savęs. Taigi kepėjas gamina duoną ne
tam, kad ją išdalytų, o tam, kad parduotų, bet siekia pasiūlyti
produktą, kurio norėtų ir kurį vertintų klientai.




 








Todėl bet kokių komercinių mainų esmė - noras pasiūlyti vertę
kitai šaliai, kartu tenkinant savo ir kitų interesus. Pasak
ekonomisto, nematoma rinkos ranka atitinka teisingumą, ekonominę
tvarką prilygindama moralinei tvarkai.




 








Vadinasi, ekonomika ir psichologija susilieja ekonominių subjektų
elgsenoje. Elgsenos finansų pagrindą sudaranti prielaida.




 








Akivaizdu, kad vėlesniais dešimtmečiais vyravo požiūris į žmogų
kaip į racionalų veikėją, tačiau elgsenos ekonomikos principai
dar tik laukė, kol bus atskleisti. Taigi nuo 1980-ųjų padaugėjo
hipotezių, tyrimų ir teorijų, susijusių su tuo, kaip žmonės
priima sprendimus ekonominiais klausimais.




 








Kita vertus, ši tyrimų sritis visada buvo aktuali ir reikšminga
dėl nuolatinių anomalijų, dėl kurių viena po kitos sekusios
teorijos daugelį metų buvo "netobulos". Nesvarbu, ar tai
būtų nedidelės rinkos korekcijos, ar finansinių priemonių kainų
neatitikimai, ar logiškai nepagrįsti masiniai pirkimai (kaip galima
pamiršti spekuliacinius burbulus, kurie kilo pastaraisiais
dešimtmečiais), visada atrodė, kad yra kažkas, ko neįmanoma
tinkamai paaiškinti remiantis tradicinės ekonomikos teorijomis.




 








XX a. septintojo dešimtmečio pabaigoje pasirodė pirmosios
perspektyvų teorijos, kurios buvo išplatintos Kahnemano ir Tverskio
publikacijoje "Perspektyvų teorija: sprendimų analizė esant
rizikai". Ji metė iššūkį vadinamajai laukiamo naudingumo
teorijai, kurią 1944 m. sukūrė Johnas von Neumannas ir Oskaras
Morgensternas. Nuo šio momento prasideda elgsenos finansų raidos
kelias.




 








Nuo XX a. dešimtojo dešimtmečio atsirado naujų būdų tirti ir
nagrinėti, kaip žmonės priima sprendimus. Įžvalgos, kurių prieš
kelerius metus net nebuvo galima įsivaizduoti. Dėl daugiafaktorinio
ir daugiadisciplininio požiūrio mokslininkai pasitelkė
moderniausią medicinos įrangą, kad pabandytų išsiaiškinti, kaip
smegenys veikia pasirinkimo proceso metu.




 








Galima prisiminti neuromarketingo ir neuroekonomikos atradimus,
pavyzdžiui, magnetinio rezonanso tomografiją, kuria siekiama
išsiaiškinti, kurios smegenų sritys įsižiebia ir pradeda veikti,
kai reikia priimti sprendimą investuoti ar pirkti.




 








Pastaraisiais metais elgsenos finansai buvo galutinai pripažinti
svarbiausių ekonomikos teorijų olimpe - psichologui Dr. Richardui
H. Thaleriui už elgsenos ekonomikos tyrimus 2017 m. paskirta
Nobelio
ekonomikos premija. 





 








Savo darbe Thaleris parodė, kad individų sprendimus ekonomikos
srityje galima tirti ir aiškinti pasitelkiant kognityvinės
psichologijos metodus, taip nutiesdamas (kaip apdovanojimo
ceremonijoje teigė Švedijos akademija) tiltą tarp ekonominės ir
psichologinės individo sprendimų priėmimo proceso analizės.




 








Todėl apskritai elgsenos ekonomiką galime apibrėžti kaip
discipliną, kuri tiria, kaip psichologiniai polinkiai daro įtaką
investuotojų ir prekiautojų finansinei elgsenai. Be to, ši
disciplina gali analizuoti ir parodyti iškraipymus, kurie gali būti
rinkos anomalijų šaltinis.
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