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módon.
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A pszichológia és az emberi viselkedés tanulmányozása akkor
kezdte átölelni a közgazdaságtan és a pénzügyek világát,
amikor világossá vált, hogy a hatékony pénzügyi piacok
hipotézise nem elegendő a jelenségek összetettségének
magyarázatára.




 








Valóban, egy olyan 
homo oeconomicus létezésének
feltételezése, aki cselekedeteiben tökéletesen racionális,
bizonyára segít rendet teremteni a pénzügyi rendszert alkotó
számos elem között, és tanulmányozni, hogy ezek hogyan
viszonyulnak egymáshoz. A racionalitásnak azonban van egy implicit
bìas-a, amely néha a feltételezettől eltérő gyakorlati
eredményekhez vezet. Az emberek valóban nem mindig dolgozzák fel
helyesen az információkat.




 








Ebből következik, hogy a gazdasági szereplők által hozott
döntések mindig a lehető legjobbak, valamint a leglogikusabbak és
legfunkcionálisabbak. De nem mindig követik a tudományos
kontextusban javasolt racionális linearitást. Valójában az
elmélet gyakran távol áll attól, ami a valóságban történik.




 








Amint azt sajnos a gazdasági válságok ciklikus kialakulásában
láthatjuk, az emberek döntései gyakran csak addig tűnnek
tökéletesen irracionálisnak, amíg valami váratlan nem történik.
És valóban, néha a piacot az irracionális eufória valódi
fázisai járják át, amelyeket aztán az indokolatlan depresszió
pillanatai követnek.




 








ELMÉLET:




RACIONÁLIS ÉS LINEÁRIS VISELKEDÉS




 








VALÓS HELYZET:





  
EUFÓRIA ← → DEPRESSZIÓ





 








A viselkedésalapú pénzügyek olyan eszközként jelennek meg,
amely értelmezési lehetőséget kínál a korábban a tisztán
gazdasági logika alkalmazásával elérhető lehetőségek mellett. 





 








Ez egy olyan multidiszciplináris megközelítés, amely nem
törekszik arra, hogy végleges megoldást kínáljon bármely
pénzügyi jelenség értelmezésére, de lehetővé teszi, hogy
olyan forgatókönyvek fontos magyarázataival egészüljenek ki,
amelyek egyébként a hagyományos gondolkodás előítéleteiben és
elbizonytalanításaiban rekedhetnek meg.




 








Természetesen a piacok racionális elmélete mindig megpróbálhatja
véletlenszerű eseményekként magyarázni a nem megfelelő
jelenségeket, de anélkül, hogy valódi értéket adna hozzá az
általános értelmezési kerethez. Másrészt minden elmélethez
idővel szükségszerűen csatlakozik (vagy felülmúlja) egy másik.





 








A gazdasági szereplők napi szinten szembesülnek a kihívásokkal,
és bizonyára nem lehet figyelmen kívül hagyni a kognitív bìák
hatását és hatókörét (mint a reprezentációs heurisztikák, a
túlzott magabiztosság, a rendelkezésre állás, a kiigazítás
vagy a lehorgonyzás esetében).




 








A következő oldalakon a viselkedéses pénzügyek témájának
kibontása során e jelenségek működési mechanizmusába fogunk
belemerülni. A téma alapelveivel kezdjük, majd a gyakorlati és
funkcionális alkalmazásokkal folytatjuk.




 








A cél az, hogy segítsen az olvasónak bővíteni értelmezési
eszköztárát, hogy jobban megértse a piacok működését, és a
szokásosnál megalapozottabb döntéseket hozhasson.
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A viselkedésalapú pénzügyek a közgazdaságtan egy születőben
lévő és fejlődő területe, amelyet a multidiszciplináris és
többtényezős megközelítés jellemez. A kutatás alapgondolata
az, hogy a közgazdaságtan, a pszichológia, a neurológia és a
szociológia legújabb eredményeinek kombinációja jobban
megmagyarázza, hogyan döntenek az emberek a gazdaságban. 





 








E tudományágak legújabb felfedezéseinek ezért szinergikus
értelmezési értéket kell biztosítaniuk az egyes elméletek
alkalmazásához képest, különösen egy olyan gazdasági keretben,
mint a jelenlegi, amely az új technológiák megjelenése miatt
egyre összetettebbé és entrópikusabbá válik.




 








Gondoljunk csak a nagyfrekvenciás algoritmikus kereskedés
megállíthatatlan fejlődésére, amelynek során az automatizált
szoftverek néhány milliomod másodperc alatt képesek kereskedni.  





 








Ez tehát egy olyan kutatási terület, amely válaszokat adhat ott,
ahol a hagyományos közgazdaságtan nehezen tudja előre jelezni az
ágazat lehetséges jövőbeli fejleményeit, mivel egyre több tény
és esemény nem illeszkedik a hagyományos értelmezési sémákba.




 








Valójában már a neoklasszikus közgazdaságtan első elméleteiben
elkezdtünk beszélni a viselkedési pénzügyekről. Gondoljunk
például Adam Smithre, aki megírta az "erkölcsi rendszerek
elméletét", amelyben egy olyan rendszert írt le, amely a
szimpátia elvén alapul.




 








Smith szerint a szimpátia a mások érzéseivel való azonosulás és
összehasonlítás folyamatán keresztül alakul ki. Ebben a
mechanizmusban az emberek érdeklődnek mások iránt anélkül, hogy
lemondanának önmagukról. A pék tehát nem azért termel kenyeret,
hogy eladja, hanem azért, hogy eladja, de célja, hogy olyan
terméket kínáljon, amelyet a vásárlók kívánnak és
értékelnek.




 








Minden kereskedelmi csere középpontjában tehát az a törekvés
áll, hogy a másik félnek értéket kínáljunk, miközben saját
és mások érdekeit is kielégítjük. A közgazdász szerint a piac
láthatatlan keze megfelel az igazságosságnak, a gazdasági rendet
az erkölcsi rendhez igazítja.




 








Ebből következik, hogy a közgazdaságtan és a pszichológia
összeolvad a gazdasági szereplők viselkedésében. A viselkedési
pénzügyek középpontjában álló feltételezés.




 








Az ezt követő évtizedekben nyilvánvalóan az ember racionális
gazdasági szereplőnek tekintése vált uralkodóvá, de a
viselkedési közgazdaságtan elvei csak arra vártak, hogy felfedjék
magukat. Így az 1980-as évek óta megszaporodtak a hipotézisek,
tanulmányok és elméletek az emberek gazdasági kérdésekben való
döntéshozatali módjának hatásáról.




 








Másrészt, ami mindig is aktuálissá és jelentőssé tette ezt a
tudományterületet, azok a folyamatos anomáliák voltak, amelyek az
évek során egymást követő elméleteket "tökéletlenné"
tették. Legyen szó kisebb piaci korrekciókról, a pénzügyi
eszközök árfolyamának eltéréseiről vagy logikailag nem
indokolt tömeges vásárlásokról (hogyan is lehetne elfelejteni az
elmúlt évtizedek spekulációs buborékait), úgy tűnt, mindig
maradt valami, amit a hagyományos közgazdaságtan elméleteivel nem
lehetett megfelelően megmagyarázni.




 








Az 1970-es évek végén jelentek meg az első kilátáselméletek,
amelyeket Kahneman és Tversky "Prospect Theory: An Analysis of
Decision Under Risk" című kiadványa terjesztett el.
Megkérdőjelezte a John von Neumann és Oskar Morgenstern által
1944-ben kidolgozott úgynevezett várható hasznosság elméletét.
Ettől a ponttól kezdve a viselkedésalapú pénzügyek fejlődéséhez
vezető út kijelölve van.




 








Az 1990-es évek óta új módszerekkel bővült az emberek
választási szokásainak tanulmányozása és vizsgálata. Olyan
felismerések, amelyeket néhány évvel korábban még csak
elképzelni sem lehetett. A többtényezős és multidiszciplináris
megközelítés arra késztette a kutatókat, hogy a legmodernebb
orvosi berendezésekkel próbálják meg értelmezni, hogyan működik
az agy a választási folyamat során.




 








Gondoljunk csak a neuromarketing és a neuroökonómia
felfedezéseire, például a mágneses rezonanciás képalkotás
használatára annak kiderítésére, hogy az agy mely régiói
világítanak és lépnek működésbe, amikor befektetési vagy
vásárlási döntést kell hozni.




 








Az elmúlt években a viselkedési pénzügyek végleges elismerése
megérkezett a főbb közgazdasági elméletek olimpiájára azzal,
hogy a közgazdasági Nobel-díjat (2017) Dr. Richard H. Thaler
pszichológusnak ítélték oda a viselkedési közgazdaságtanról
szóló tanulmányaiért. 





 








Munkájában Thaler megmutatta, hogy az egyének döntései a
gazdasági szférában a kognitív pszichológia módszereivel
tanulmányozhatók és magyarázhatók, és ezzel hidat épített
(amint arról a Svéd Akadémia a díjátadó ünnepségen beszámolt)
az egyén döntéshozatali folyamatának gazdasági és pszichológiai
elemzései között.




 








Összességében tehát a viselkedési közgazdaságtant úgy
határozhatjuk meg, mint azt a tudományágat, amely azt vizsgálja,
hogy a pszichológiai hajlamok hogyan befolyásolják a befektetők
és a kereskedők pénzügyi viselkedését. Ezen túlmenően a
tudományág képes elemezni és bemutatni azokat a torzulásokat,
amelyek a piaci anomáliák forrásai lehetnek.
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