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+IF YOU DON'T KNOW WHO YOU ARE,
WALL STREET IS AN EXPENSIVE PLACE TO
FIND OUT"

ADAM SMITH (GEORGE GOODMAN), THE MONEY GAME
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A befektetoi viselkedési modellek evolucidja

Hatékony piacok elmélete - EMH

Pénziigyi viselkedéstan - BF

Neurokozgazdasagtan / neuropénzigy — NE/NF
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Melyik oldal a valésagos?

Viladgos és konzisztens pénzigyi
céljaim vannak

Gondosan kiszdmolom a nyereség €s
veszteség esélyeit.

Pontosan tudom, hogy milyen
mértékl kockazatvallaldssal vagyok
komfortos.

Hatékonyan dolgozom fel az &sszes
elérhetd informaciot, hogy a
jovébeni vagyonomat
maximalizaljam

Minél intelligensebb vagyok anndl
tdbb pénzt tudok csindlni

Minél kbzelebbrdl kdvetem a
befektetéseimet anndl tébb pénzt
keresek velUk

Minél tébbet dolgozom a
befektetéseimen anndl nagyobb lesz
a nyereségem.

Gyakorlatban

Nem vagyok biztos a pénzigyi
célijaimban. Legutébb amikor
tudtam hogy mik ezek meg kellett
valtoztatnom éket.

A részvény amit a sdgorom javasolt
tuti tipp volt, addig mig mindketténk
dbébbenetére az arfolyama nulldig
nem eseft.

Volt XY részvényem, de még soha
nem olvastam a pénzigyi
jelentésUket, nem vettem észre hogy
rossz irdnyba mennek a dolgok.
1720-ban Newton minden pénzét
elvesztette egy részvénypiaci
bsszeomldsban.

Azok akik minden hirt elolvasnak
alacsonyablb hozamot realizdinak,
mint azok akik nem foglalkoznak
befektetéseikkel tUl sokat.

A professziondlis befektetdk
dtlagban nem teljesitenek jobban
mint az amatérok.
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Tipikus nem raciondlis befektetoi viselkedés mintak

PénzUgyi viselkedéstan

Felidézés (availability)

Beakaszkodds (anchoring), referencia pont fUggés
Mentdlis nyilvantartds (mental accounting)
Reprezentativitds

Megbdands

Veszteség elkerUlés (loss aversion) Loss
Csordaszellem (herding)

TUlzott Gnbizalom (overconfidence)

Atlagon feliliség

Konfroll és tudds illuzid

OnattribUcids torzitds

Onigazolds

Gambler’s fallacy, avagy hires utolsé mondatok

TUl vagy alulreagadlds

Megfogalmazds (Framing)

Veszteség elkerilés
Joy

Gain
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Veszteség elkeriilés csorddban
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Pénzigyi viselkedéstan - kulturdlis eltérések

Veszteség elkerilés

High < Loss Aversion P Low
3.0

0.5




A nem raciondlis viselkedés mintak oka az agyunk

Neurokoézgazdasdagtan

MBal agyfélteke, szisztematikus W Jobb agyfélteke, heurisztikus

Cerebral

B Analitikus gondolkodds cortex o mHolisztikus gondolkodds
Wlogika M Intuicid
ENyelv - MKreativitds
B Matematika Globus pallidus Putamen BMOvészet
BTudomdnyok  Mammiaybedy Emmm BZene

Hippacampus

Pons
Medulla

Cerebellum

| & Spinal cord

W 100 milliadrd neuron van az agyunkban

BMA pénzUgyi ddntéshozatal nem mindig a pénzrdl szol, hanem egyéb emberi
erzésekrol

WA neuronokbdl csak T millid felel a dopamin termelésért, ami a pénzigyi nyereség
erzeténél termelddik

BAz amygdala az agy riasztoja, potencidlis veszteség esetéen datveszi az irdnyitdst



A befektetési dontések fiziologiai hattere

Neuropénzigyek

Vagy/varakozds — nyereség

W A nyereségnek vagy veszteségnek 16 Uzlet reménye -
nem csak penzugyi, pszichologiai, .
hanem bioldgiai hatdsa is van a szenvedelybeteg

testre és az agyunkra

B Ha valakii a befektetésén nyereséget
ér el annak a személy agydnak a
neurolégiai mintdja megegyezik a
szenvedély-betegekével

W A veszteséget az agy ugyanott kezeli
ahol a haldlos veszelyt

B A nyereség elbre Iatasa,
megeldlegezése teljesen mashol
jatszodik le az agyunkban, mint a

onkrét nyereség megszerzése

B A nyereség realizdldsa jelentdsen
kiseblb hatassal van, mint @
befektetés izgalma

B Agyunk a nyereség nagysagara
nagyon érzekeny, viszont annak

valoszinUségére nem

B Agyunk mindenben sémdkat keres,

akkor is ha azok nincsen
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W 3 qjtd kozdl kell valasztani a jatékosnak, az egyik mégott egy
U] auto van, amit a jatekos ha eltaldl meg Is nyer. Két qgjto
MOgott pedig egy-egy kecske van.

B Miutan a jatékos valasztott egy qjtdt, a jatékvezetd, (aki tudja
hogy melyik ajtdo mogott mi van) a masik két ajtd kdzul kinyitja
azt, ami mdgott egy kecske van

W Ezutdn a jatékosnak vdlasztdsi lehetdésége van, marad az
eredefileg kivalasztott ajtonal vagy modositjia a valasztasat es
a masik bezart ajtot valaszija.

B Kérdés? Erdemes e vdltoztatni a dontésinkén? Szémit-e ez
egyaltalan?

B A nyeremény nagysagat tudja agyunk kezelni, de a
valoszinusegeket nem
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Koszonom a figyelmet és
Hajra Magyarorszag !



