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Psihologia și studiul comportamentului uman au început să cuprindă
lumea economiei și a finanțelor atunci când a devenit clar că
ipoteza piețelor financiare eficiente era inadecvată pentru a
explica complexitatea fenomenelor care aveau loc.




 








Într-adevăr, postularea existenței unui 
homo economicus care
este perfect rațional în acțiunile sale este cu siguranță
utilă pentru a pune ordine în numeroasele elemente care alcătuiesc
sistemul financiar și pentru a studia modul în care acestea
relaționează între ele. Dar raționalitatea are un bìas implicit
care duce uneori la rezultate practice diferite de cele postulate.
Într-adevăr, informațiile nu sunt întotdeauna procesate corect de
către oameni.




 








Rezultă că alegerile făcute de actorii economici sunt întotdeauna
cele mai bune posibile, precum și cele mai logice și funcționale.
Dar acestea nu urmează întotdeauna liniaritatea rațională
sugerată în contextele academice. De fapt, teoria este adesea
departe de ceea ce se întâmplă în realitate.




 








După cum vedem, din păcate, în apariția ciclică a crizelor
economice, alegerile oamenilor par adesea perfect iraționale doar
până când se întâmplă ceva neașteptat. Și, într-adevăr,
uneori, piața este străbătută de adevărate faze de euforie
irațională, care sunt urmate de momente de depresie
nejustificată.
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Finanțele comportamentale apar ca un instrument care poate oferi o
opțiune interpretativă în plus față de ceea ce era posibil
anterior prin aplicarea unei logici pur economice. 





 








Este o abordare multidisciplinară care nu aspiră să dețină
soluția finală pentru interpretarea oricărui fenomen financiar,
dar care permite adăugarea de explicații importante pentru scenarii
care altfel riscă să rămână blocate în prejudecățile și
dezambiguizările gândirii tradiționale.




 








Desigur, teoria rațională a piețelor poate încerca întotdeauna
să explice fenomenele neconforme ca evenimente aleatorii, dar fără
a adăuga vreo valoare reală la cadrul general de interpretare. Pe
de altă parte, orice teorie este inevitabil să fie completată (sau
depășită) de o alta în timp. 





 








Provocările cu care se confruntă zilnic actorii economici nu pot,
cu siguranță, să treacă cu vederea efectul și amploarea
bìasurilor cognitive (cum ar fi în cazul euristicii de
reprezentare, al încrederii excesive, al disponibilității, al
ajustării sau al ancorării).




 








Pe parcursul următoarelor pagini vom analiza mecanismul de
funcționare al acestor fenomene, pe măsură ce dezvoltăm subiectul
finanțelor comportamentale. Vom începe cu principiile de bază ale
subiectului și apoi vom trece la aplicațiile practice și
funcționale.




 








Scopul este de a ajuta cititorul să își lărgească setul de
instrumente de interpretare pentru a înțelege mai bine modul în
care funcționează piețele și pentru a lua decizii mai bine
informate decât în mod normal.




 








 








 





                    
                

                
            

            
        

    
        
            
                
                
                    
                        Ce este finanțarea comportamentală
                    

                    
                    
                        
                    

                    
                

                
                
                    
                    



 







Finanțele comportamentale reprezintă un domeniu economic nou și în
curs de dezvoltare, caracterizat prin utilizarea unei abordări
multidisciplinare și multifactoriale. Ideea de bază din spatele
acestei cercetări este că o combinație a celor mai recente
descoperiri din economie, psihologie, neurologie și sociologie
poate
explica mai bine modul în care oamenii fac alegeri economice. 





 








Cele mai recente descoperiri din aceste discipline ar trebui, prin
urmare, să asigure o valoare interpretativă sinergică în ceea ce
privește aplicarea teoriilor individuale, în special într-un cadru
economic precum cel actual, care devine din ce în ce mai complex și
entropic datorită intrării noilor tehnologii.




 








Gândiți-vă doar la dezvoltarea de neoprit a tranzacționării
algoritmice de înaltă frecvență, prin care un software
automatizat este capabil să tranzacționeze în câteva milionimi de
secundă.  





 








Prin urmare, este un domeniu de cercetare care poate oferi
răspunsuri
în cazul în care economia tradițională se străduiește să
anticipeze posibilele evoluții viitoare din acest sector, deoarece
tot mai multe fapte și evenimente nu se încadrează în schemele de
interpretare tradiționale.




 








În realitate, începem să vorbim despre finanțele comportamentale
încă din primele teorii ale economiei neoclasice. Ne gândim, de
exemplu, la Adam Smith, care a scris "Teoria sistemelor morale",
în care a descris un sistem bazat pe principiul simpatiei.




 








Potrivit lui Smith, simpatia ia formă printr-un proces de
identificare și comparație cu sentimentele celorlalți. În acest
mecanism, oamenii se interesează de ceilalți fără a renunța la
ei înșiși. Astfel, brutarul produce pâine nu pentru a o da, ci
pentru a o vinde, ci urmărește să ofere un produs dorit și
apreciat de clienți.




 








Prin urmare, în centrul oricărui schimb comercial se află dorința
de a oferi valoare celeilalte părți, satisfăcând în același
timp propriile interese și pe cele ale altora. Potrivit
economistului, mâna invizibilă a pieței se conformează justiției,
asimilând ordinea economică la ordinea morală.




 








Rezultă că economia și psihologia se îmbină în comportamentul
agenților economici. O ipoteză care se află în centrul finanțelor
comportamentale.




 








În mod evident, în deceniile care au urmat, viziunea omului ca
operator rațional a devenit predominantă, dar principiile economiei
comportamentale abia așteptau să fie dezvăluite. Astfel, începând
cu anii 1980, a existat o proliferare de ipoteze, studii și teorii
privind impactul modului în care oamenii iau decizii în domeniul
economic.




 








Pe de altă parte, ceea ce a făcut ca acest domeniu de studiu să
fie mereu actual și semnificativ au fost anomaliile continue care
au
făcut ca teoriile care s-au succedat de-a lungul anilor să fie
"imperfecte". Fie că este vorba de mici corecții de
piață, de neajunsuri în prețurile instrumentelor financiare sau
de achiziții masive nejustificate de logică (cum să uităm bulele
speculative care au urmat în ultimele decenii), întotdeauna părea
să rămână ceva ce nu putea fi explicat în mod adecvat prin
recurgerea la teoriile economiei tradiționale.




 








La sfârșitul anilor '70 au apărut primele teorii ale perspectivei,
diseminate printr-o publicație a lui Kahneman și Tversky intitulată
"Prospect Theory: An Analysis of Decision Under Risk".
Aceasta a contestat așa-numita teorie a utilității așteptate,
dezvoltată în 1944 de John von Neumann și Oskar Morgenstern. Din
acest punct încolo, drumul spre dezvoltarea finanțelor
comportamentale este marcat.




 








Începând cu anii 1990, au fost adăugate noi modalități de a
studia și examina modul în care oamenii fac alegeri. Perspective
care nici măcar nu puteau fi imaginate cu câțiva ani înainte.
Abordarea multifactorială și multidisciplinară i-a determinat pe
cercetători să folosească echipamente medicale de ultimă
generație pentru a încerca să interpreteze modul în care
funcționează creierul în timpul procesului de alegere.




 








Ne gândim la descoperirile din neuromarketing și neuroeconomie, de
exemplu, la utilizarea imagisticii prin rezonanță magnetică pentru
a afla ce regiuni ale creierului se aprind și intră în funcțiune
atunci când vine momentul să se ia o decizie de investiție sau de
cumpărare.




 








În ultimii ani, recunoașterea definitivă a finanțelor
comportamentale a ajuns în Olimpul marilor teorii economice, prin
acordarea Premiului Nobel pentru economie (2017) psihologului Dr.
Richard H. Thaler pentru studiile sale privind economia
comportamentală. 





 








În lucrarea sa, Thaler a arătat că deciziile indivizilor din sfera
economică pot fi studiate și explicate prin intermediul metodelor
psihologiei cognitive, construind astfel (după cum a raportat
Academia Suedeză la ceremonia de decernare a premiului) o punte
între analizele economice și psihologice ale procesului decizional
al individului.




 








În general, putem defini economia comportamentală ca fiind
disciplina care studiază modul în care înclinațiile psihologice
influențează comportamentul financiar al investitorilor și al
comercianților. În plus, această disciplină este capabilă să
analizeze și să arate distorsiunile care pot fi la originea
anomaliilor de pe piață.
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