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| MODUL ( 9,00 - 10,30): Uvod u bihevioralne finansije

* Definicija osnovnih pojmova

* Osnove bihevioralnih finansija

* Aspekti bihevioralnih finansija

Pauza za osvjezenje ( 10,30 - 10,45)

Il MODUL (10,45 - 12,15): Razumijevanje bihevioralnih finansija

e Znacaj bihevioralnih finansija

* Primjena bihevioralnih finansija

e Uticaj na trziSte i ekonomiju

Pauza zarucak (12,15 -13,00)

Il MODUL: (13,00 — 14,30): Kljucni koncepti bihevioralnih finansija
* Pristrasnost u finansijskom odlucivanju

* Ogranicena racionalnost

o Okvirski efekat

Pauza za osvjezenje ( 14,30 — 14,45)

Prakticne vjezbe ( 14,45 — 16,45)

Zakljucak (16,45 — 17,00)
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Definicija osnovnih pojmova s

softconsulting
e Bihevioralna ekonomija je kombinacija ekonomije i drugih drustvenih
znanosti koje se bave istrazivanjima ponasanja ljudi.

* Primjena na velikom podrucju ekonomskih pitanja:
upravljanje finansijama
ponasanje potrosaca
porezna politika itd.
e Bihevioralne finansije su oblast poslovnih finansija.
* Analiziraju psiholoske aspekte donosenja odluka, uslijed postojanja
emocionalnih i kognitivnih pristranosti pri donosenju odluka.
* Mentalno racunovodstvo je koncept bihevioralnih finansija.
* Odnosi se na tendenciju donosilaca odluka da mentalno razdijele svoje
finansijske resurse i transakcije u zasebne kategorije ili "racune®.
e Razumijevanje ovih pojmova pomaze u boljem razumjevanju ponasanja
\_ na finansijskom trzistu i u ekonomiji opcenito. )
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Osnove bihevioralnih finansija s

softconsulting

Bihevioralne finansije imaju sve veci znacaj za poslovno odlucivanje.
* Proucavaju ucinke psihologije na investitore i finansijska trzista.

* Objasnjavaju zasto investitorima Cesto nedostaje samokontrole, djeluju
protiv svojih interesa i donose odluke na temelju osobnih predrasuda
umjesto Cinjenica.

Bihevioristi smatraju da se donosenje odluka moze mijenjati ovisno o
nacinu na koji se informacije prikazuju i u skladu s karakteristikama
sudionika na trzistu.

Razumijevanje uticaja psiholoske pristranosti moze pomoci ulaga¢ima da
razumiju ponasanje trzista i donesu bolje investicijske odluke.

* Razumijevanje uzroka anomalija u npr. vrednovanju na trzistu dionica
moze rezultirati boljim trzisSnim ucinkom.

Poznavanje nacela bihevioralnih finansija moze pomodi ulagacima da
provjere svoje percepcije u odnosu na Cinjenice.
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Aspekti bihevioralnih finansija s

softconsulting
e Osnovni aspekti bihevioralnih finansija su:
* racionalnost, emocionalna pristranost i ogranicena racionalnost.
e Racionalnost:

* Tradicionalna ekonomija: pretpostavlja da su ljudi potpuno racionalni i
da uvijek donose odluke koje maksimiziraju korist.

* Bihevioralne finansije: ljudi su skloni donositi odluke na temelju
heuristika i pojednostavljenih pravila koja mogu dovesti do pristranosti.

* Emocionalna pristranost:
 Ljudi su skloni donositi finansijske odluke pod uticajem emocija.
* Preterano samopouzdanje, gubitak averzije ili okvirski efekat.

e Ogranicena racionalnost:

* Ljudske sposobnosti za donosenje potpuno racionalnih odluka su
ogranicene uslijed: kognitivnih sposobnosti, ogranicene informiranosti i
\_ vremenskih ogranicenja. )
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/nacaj bihevioralnih finansija s

softconsulting

e Bihevioralne finansije:
* pruzaju alate i strategije koje mogu unaprijediti finansijsko odlucivanje i
upravljanje finansijama
e pruzaju dublje razumijevanje donosenja odluka koje nisu u skladu s
tradicionalnim ekonomskim ocCekivanjima

* omogucavaju kreiranje alata za promjenu ponasanja, postavljanjem
finansijskih ciljeva i uspostavljanjem jasnih pravila za postizanje boljih
finansijskih rezultata

* nude bolje razumijevanje nacina na koje ljudi procjenjuju rizik i donose
odluke o ulaganju

* pomazu analitiCarima i investitorima da bolje razumiju ponasanja na
trzistu

e pomazu u oblikovanju politika koje stite potrosace, sprjeCavaju
manipulaciju i poboljSavaju transparentnost i odgovornost.

\_ J
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Primjena bihevioralnih finansija s

softconsulting

* Primjena bihevioralnih finansija obuhvata koristenje znanja o:

* emocionalnim pristranostima i

* ogranicenoj racionalnosti

kako bi se poboljsalo finansijsko odlucivanje i postigli bolji rezultati.
e Bihevioralne finansije imaju prakti¢nu primjenu u razli¢itim podrucjima:

» edukacija investitora i poboljsanje finansijske pismenosti

» prezentiranje informacija pri upravljanju rizikom

» poboljSanje donosenje odluka pri upravljanju portfeljom

e dizajniranje "nudging" strategija

* oblikovanje promotivnih poruka u marketinskim aktivnostima

® prevencija prevare i zastita potrosaca odnosno trzisnih aktera

» odrzavanja zdravih finansijskih navika

e automatizirane stednje.
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Uticaj na trziste i ekonomiju s

softconsulting

Bihevioralne pristranosti imaju znacajan uticaj na trziste i ekonomiju:
* formiranje cijena

e povecana volatilnost na trzistu

* pojava razliCitih poremecaja na trzistu
* neefikasnosti na trzistu

* neracionalna alokacija resursa

 velike trziSne fluktuacije i nestabilnosti
» gubitak povjerenja investitora

e pad potrosnje

» ekonomska kriza i recesija

° jtd.

Kako bi se umanjili negativni uticaji bihevioralnih pristranosti na trziste i
ekonomiju, potrebna je veca finansijska pismenost i svijest o pristrasnosti,

\_ te primjena odgovarajuce regulacije za zastitu investitora i potrosaca. J
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Pristranost u finansijskom odlucivanju s

softconsulting
Saznanja o bihevioralnim pristranostima imaju poseban znacaj za
finansijsko odlucivanje, pri cemu je potrebno:

Prepoznati pristranost:

* |dentifikovati obrasce ponasanja koji su rezultat emocionalnih reakcija
pri finansijskom odlucivanju.

Provjeriti informacije:

o |zvrsiti temeljitu analizu i prikupljanje relevantnih informacija prije
donosenja finansijskih odluka.

Odgoditi odluke:

* Kod impulsivnog stila odlucCivanja potrebno je razmisliti o situaciji.

Diversificirati portfel;:

* Obezbjediti ravnotezu izmedu razliCitih vrsta investicija sa ciljem
umanjenja uticaja pojedinih (nepredvidivih) dogadaja na portfelj.

J
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Ogranicena racionalnost s
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e Ogranicena racionalnost: odluke koje se donose nisu u skladu s
tradicionalnim ekonomskim ocekivanjima, iako donosioci odluka imaju
pristup svim relevantnim informacijama.

* To moze biti rezultat emocionalnih pristranosti, kognitivnih ogranicenja
ili uticaja okoline.
e Ljudi imaju tendenciju davati vec¢u vaznost gubicima nego dobicima iste
vrijednosti.
* Pristranost moze uticati na investicijske odluke, jer se mogu propustiti
prilike za ostvarivanje dobitka zbog straha od gubitka.
e Ljudi su skloni odgadanju donosenja finansijskih odluka.
* Prekomjerna usredotoCenost na trenutne (kratkoroCne) ciljeve i
nedovoljna paznja prema dugorocnim ciljevima.

e QOkolina i kontekst u kojem se donose finansijske odluke mogu imati
znacajan uticaj npr. predrasude u drustvu i emocionalne reakcije.

- /
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Okvirski efekat s

softconsulting
o Okvirski efekt (engl. Framing effect) je koncept bihevioralnih finansija koji
opisuje kako nacin prezentiranja informacija moze uticati na procjene,
odluke i ponasanje ljudi.
* Pokazuje da ljudi cCesto donose razlicite odluke o istoj situaciji u
zavisnosti od nacina na koji su informacije prezentirane ili ‘uokvirene’.

e UtiCe na procjenu rizika i nagrada.

e Okvir u kojem su prezentirane informacije o riziku moze uticati na
percepciju ljudi i procjenu tog rizika.
* Kada je rizik prezentiran u negativhom kontekstu ili kao potencijalna

steta ljudi su konzervativniji u odlucivanju i izbjegavaju tu opciju, iako su
stvarne vjerovatnosti i izgledi povoljniji.

* Ako je rizik prezentiran u pozitivnom kontekstu ili kao moguca korist,
ljudi su skloni preuzimanju tog rizika.

e Slicno kao i kod procjene rizika, okvirski efekt moze uticati na procjenu i
\ odluke o mogucim nagradama. -
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Behavioral Finance

Descriptive — how we “actually”
behave, based on human psychology

Irrational exhibiting emotional &
cognitive biases in observed behavior

Loss averse — convex utility
Bounded rationality — “safisfice”

Prospect Theory — how people make 5

decisions that involve risk (utility theory)
Use heuristics or mental shortcuts
Influenced by framing

Build layered portfolios - pyramids
Adaptive market hypothesis
Consumption-savings model
Behavioral Asset Pricing Model

€

Traditional Finance

Normative — idealized behavior based
on neo-classical economics

Rational economic man (REM) — make
perfectly rational, unbiased decisions

Risk-averse — concave utility function
with diminishing marginal utility
Perfect self-interest — maximize utility
Maximize utility based on 4 axioms
Believe markets are efficient
Consider all available information
Construct and hold MV portfolios

Utilize Bayes’ Formula to update beliefs
about probabilities with new information

Use Capital Asset Pricing Model (CAPM)
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Hvala na ukazanom povjerenju ! softconsuiting

» Kontakt:

o lejla.softic@savjetnik.ba
- www.savjetnik.ba




