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Психология и изучение человеческого
поведения начали охватывать мир экономики
и финансов, когда стало ясно, что гипотеза
эффективных финансовых рынков неадекватна
для объяснения сложности происходящих
явлений.




 








Действительно, постулирование
существования 
homo economicus, который
абсолютно рационален в своих действиях,
безусловно, помогает навести порядок
в многочисленных элементах, составляющих
финансовую систему, и изучить, как они
связаны друг с другом. Но рациональность
имеет неявный bìas, который иногда приводит
к практическим результатам, отличающимся
от постулируемых. Действительно,
информация не всегда обрабатывается
людьми правильно.




 








Из этого следует, что выбор, сделанный
экономическими субъектами, всегда
является наилучшим из возможных, а также
наиболее логичным и функциональным. Но
они не всегда следуют рациональной
линейности, предлагаемой в академических
контекстах. На самом деле, теория часто
далека от того, что происходит в
реальности.




 








Как мы, к сожалению, видим на примере
циклического наступления экономических
кризисов, выбор людей часто кажется
совершенно иррациональным только до
тех пор, пока не произойдет что-то
неожиданное. И действительно, иногда
рынок пронизывают настоящие фазы
иррациональной эйфории, которые затем
сменяются моментами неоправданной
депрессии.




 








ТЕОРИЯ:




РАЦИОНАЛЬНОЕ И ЛИНЕЙНОЕ ПОВЕДЕНИЕ




 








РЕАЛЬНАЯ СИТУАЦИЯ:





  
ЭЙФОРИЯ ← →
  ДЕПРЕССИЯ





 








Поведенческие финансы появляются как
инструмент, который может предложить
возможность интерпретации в дополнение
к тому, что ранее было возможно при
применении чисто экономической логики.





 








Это междисциплинарный подход, который
не претендует на окончательное решение
для интерпретации любого финансового
явления, но позволяет добавить важные
объяснения к сценариям, которые в
противном случае рискуют застрять в
предрассудках и неясности традиционного
мышления.




 








Конечно, рациональная теория рынков
всегда может попытаться объяснить
несоответствующие явления как случайные
события, но без добавления какой-либо
реальной ценности к общей интерпретационной
структуре. С другой стороны, каждая
теория со временем обязательно будет
дополнена (или превзойдена) другой. 





 








Проблемы, с которыми ежедневно сталкиваются
экономические субъекты, безусловно, не
могут обойти вниманием влияние и масштабы
когнитивных бми (как в случае эвристики
представления, чрезмерной уверенности,
доступности, приспособления или
якорения).




 








В течение следующих нескольких страниц
мы углубимся в механизм работы этих
явлений, развивая тему поведенческих
финансов. Мы начнем с основных принципов
предмета, а затем перейдем к практическому
и функциональному применению.




 








Цель - помочь читателю расширить свой
инструментарий интерпретации, чтобы
лучше понять, как работают рынки, и
принимать более обоснованные решения,
чем это обычно бывает.
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Поведенческие финансы - это зарождающаяся
и развивающаяся область экономики,
характеризующаяся использованием
междисциплинарного и многофакторного
подхода. Основная идея этого исследования
заключается в том, что сочетание последних
данных из области экономики, психологии,
неврологии и социологии может лучше
объяснить, как люди делают экономический
выбор. 





 








Поэтому самые последние открытия в этих
дисциплинах должны обеспечить
синергетическую интерпретационную
ценность по отношению к применению
отдельных теорий, особенно в таких
экономических рамках, как нынешние,
которые становятся все более сложными
и энтропийными из-за появления новых
технологий.




 








Только подумайте о неудержимом развитии
высокочастотной алгоритмической
торговли, когда автоматизированное
программное обеспечение способно вести
торговлю за несколько миллионных долей
секунды.  





 








Таким образом, это область исследований,
которая может предложить ответы в тех
случаях, когда традиционная экономика
не в состоянии предугадать возможные
будущие события в секторе, учитывая,
что все больше фактов и событий не
вписываются в традиционные схемы
интерпретации.




 








В действительности мы начинаем говорить
о поведенческих финансах уже в первых
теориях неоклассической экономики.
Вспоминается, например, Адам Смит,
написавший "Теорию моральных систем",
в которой он описал систему, основанную
на принципе симпатии.




 








Согласно Смиту, симпатия формируется
в процессе идентификации и сравнения
с чувствами других людей. В этом механизме
люди проявляют интерес к другим, не
отказываясь от себя. Таким образом,
пекарь производит хлеб не для того,
чтобы раздать его, а для того, чтобы
продать, но стремится предложить продукт,
который желают и ценят покупатели.




 








Поэтому в основе любого коммерческого
обмена лежит желание предложить ценность
другой стороне, удовлетворяя при этом
свои и чужие интересы. По мнению
экономиста, невидимая рука рынка
соответствует справедливости, уподобляя
экономический порядок моральному.




 








Из этого следует, что экономика и
психология сливаются в поведении
экономических агентов. Предположение,
лежащее в основе поведенческих финансов.




 








Очевидно, что в последующие десятилетия
взгляд на человека как на рационального
оператора стал преобладающим, но принципы
поведенческой экономики только ждали
своего раскрытия. Таким образом, начиная
с 1980-х годов, появилось множество гипотез,
исследований и теорий, касающихся
влияния того, как люди принимают решения
по экономическим вопросам.




 








С другой стороны, что всегда делало эту
область исследования актуальной и
значимой, так это постоянные аномалии,
которые делали теории, следовавшие одна
за другой на протяжении многих лет,
"несовершенными". Будь то небольшие
коррекции рынка, перекосы в ценах на
финансовые инструменты или массовые
покупки, не оправданные логикой (как
можно забыть спекулятивные пузыри,
которые последовали в последние
десятилетия), всегда казалось, что
остается что-то, что не может быть
адекватно объяснено обращением к теориям
традиционной экономики.




 








В конце 1970-х годов появились первые
теории перспектив, распространенные в
публикации Канемана и Тверски под
названием "Теория перспектив: анализ
принятия решений в условиях риска".
Она бросила вызов так называемой теории
ожидаемой полезности, разработанной в
1944 году Джоном фон Нейманом и Оскаром
Моргенштерном. С этого момента начинается
путь к развитию поведенческих финансов.




 








С 1990-х годов появились новые способы
изучения и исследования того, как люди
делают выбор. Познания, которые невозможно
было даже представить себе несколькими
годами ранее. Многофакторный и
междисциплинарный подход заставил
исследователей использовать самое
современное медицинское оборудование,
чтобы попытаться интерпретировать
работу мозга в процессе выбора.




 








Вспоминаются открытия в области
нейромаркетинга и нейроэкономики,
например, использование магнитно-резонансной
томографии для выяснения того, какие
участки мозга загораются и начинают
работать, когда приходит время принимать
решение об инвестициях или покупке.




 








В последние годы окончательное признание
поведенческих финансов пришло на Олимп
основных экономических теорий благодаря
присуждению Нобелевской премии по
экономике (2017) психологу доктору Ричарду
Х. Талеру за его исследования в области
поведенческой экономики. 





 








В своей работе Талер показал, что решения
отдельных людей в экономической сфере
могут быть изучены и объяснены с помощью
методов когнитивной психологии, тем
самым построив (как сообщила Шведская
академия на церемонии награждения) мост
между экономическим и психологическим
анализом процесса принятия решений
отдельным человеком.




 








В целом, мы можем определить поведенческую
экономику как дисциплину, которая
изучает, как психологические склонности
влияют на финансовое поведение инвесторов
и трейдеров. Кроме того, эта дисциплина
способна анализировать и показывать
искажения, которые могут лежать в основе
рыночных аномалий.
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