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NEUROEKONOMIKA

Smegmys — tai aparatas, kurivo mes manome,
kad mastome.
— AMBROSE BIERCE

K aip a$ gal¢jau buti toks idiotas?.. Jeigu perpyke niekada sau
-1 \ neisrékéte tokio sakinio, tai jus nesate investuotojai. Turbat
jokia kita zmoniy veiklos sritis negali priversti protingy zmoniy,
jaustis taip kvailai kaip investavimas. Stai kodél a§ nusprendziau
kiekvienam investuotojui suprantamais terminais paaiskinti, kas
vyksta jusy smegenyse, kai jus priimate sprendimus, susijusius
su pinigais. Kad galétume tinkamai naudoti kokj nors jrankj ar
masing, privalote nors truputj iSmanyti, kaip jis veikia. Todél jums
nickada nepavyks maksimaliai padidinti savo turto, jei jis nemo-
késite optimaliai i$naudoti savo mastymo. Laimei, per pastaruosius
kelerius metus mokslininkai padaré nuostabiy atradimuy. Jie atsaké
i klausimus, kaip Zmogaus smegenys jvertina galima nauda, rizika
ir apskaiciuoja tikimybes. Maza to — tie neurofiziologiniai procesai
gali bati atkurti kompiuteriu ir pavaizduoti grafiskai.

Esu finansy zurnalistas, dirbu tq darba nuo 1987 metu, bet
niekas, ka a$ iSmokau per tq laika, nenustebino manes labiau
nei neuroekonomikos mokslo fakrtai. Si naujai gimusi mokslo
sritis (neurologijos, ekonomikos ir psichologijos hibridas) padeda
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mums suprasti, kas reguliuoja su investavimu susijusj elgesj ne tik
teoriniu ar praktiniu lygiu, bet ir kaip tai pagrindziama biologi-
némis funkcijomis. Sie trumpi fundamentiniy jZvalgy blyksniai
leis jums kaip niekada anksc¢iau aiskiai pamatyti, kas skatina jus
vienaip ar kitaip investuoti.

Nusivesiu jus j laboratorijas, kurioms vadovauja geriausi pasau-
lio neuroekonomistai, ir aprasysiu jy vykdomus eksperimentus.
Beje, $ie mokslininkai ne kartg nagrinéjo ir mano paties smegenuy,
veikla. (Siu tyrimy rezultatai labai paprasti: mano smegenyse
vie$patauja baisus chaosas.)

Naujausi neuroekonomikos atradimai teigia, kad daugelis daly-
ku, kuriuos mes Zinojome apie investavima, yra klaidingi. Imant
teoriskai, kuo daugiau mes zinome apie investavimg ir kuo labiau
stengiamés suprasti rinkos désnius, tuo daugiau pinigy turétume
uzdirbti. Deja, praktikoje tokios prielaidos daznai biina mirtinai
klaidingos. Katra $ios lentelés pusé jums priimtinesné?

TEORISKAI PRAKTISKAI

Turite nusistate aiSkius ir nuose- JUs nesate tikri, kokie jasy tikslai.

klius tikslus. Dar neseniai jums atrodé, kad
Zinote juos, bet jums teko pakeisti
savo huomone.

JUs skrupulingai skaiGiuojate sé- Ta kompanija, kurig rekomendavo

kmés ir nesékmés galimybes. jasy pusbrolis, buvo ,uztikrintas
reikalas®, bet jls praradote visus
savo pinigus.

Jus tiksliai Zinote, kiek galite leisti Kol rinka kilo, jus sakéte sau,

sau rizikuoti. kad galite smarkiai rizikuoti. Kai
ji émé smukti, jus staiga rizikuoti
nebenorite.




Jus efektyviai apdorojate visg
prieinamg informacijg, kaip gauti
maksimaly pelng.

Kuo jus protingesni, tuo daugiau
galite uzdirbti.

Kuo atidziau seksite savo investi-
cijas, tuo daugiau uzdirbsite.

Kuo daugiau darbo ir pastangy
jdedate investuodami, tuo daugiau
uzdirbate.
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Jus jsigijote Enron ir World-Com
akcijy, bet niekada neskaitote
medziagos apie jy finansinius
rodiklius — tiesiog nenorite matyti
galimos nesékmés Zenkly.

1720 metais seras Izaokas Niuto-
nas patyré finansine nesékme — tai
rodo, kad per finansines krizes gal
nukentéti ir genijai.

Zmones, kurie nuolat seka nau-
jilenas apie savo akcijas, gauna
maziau pelno nei tie, kurie beveik
nekreipia j tai démesio.

,Profesionalls® investuotojai savo
vidutiniu pelnu niekada nepranoks
.megejy”.

Jus tokie ne vieni. Kaip diety entuziastai blaskosi tarp jvairiy

sveikos mitybos programu ir galiausiai vis tiek sveria tiek pat, kiek
programu ir g

ir pries pradédami jy laikytis, taip ir investuotojai daznai elgiasi

kaip savo paciy priesai, net jei ir nuolat seka rinkos jvykius.

m Kickvienas Zino, kad reikia pirkti pigiai, o parduoti bran-

giai — vis délto daznai mes perkame brangiai, o parduodame

pigiai;

m  Kiekvienas Zino, kad numusti rinkos kainos beveik nejmanoma,

bet beveik kiekvienas mano, kad jis sugebés tai padaryti;

m Kiekvienas zino, kad Volstrito strategai negali numatyti, kaip

svyruos rinka, bet investuotojai vis tick gaudo kiekvieng

prognozuotojy zodj;
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m Kickvienas Zino, kad pirkti , kar$tas“ akcijas yra tiesiausias kelias
»sudegti®, ta¢iau milijonai investuotojy kiekvienais metais
lekia tiesiai j liepsna. Daugelis i$ jy tai daro nebe pirma karta,
nors prie§ metus ar dvejus sau buvo prisieke, kad daugiau
»nebesudegs®.

Viena Sios knygos temy yra apie tai, kad smegenys daznai
verc¢ia mus daryti nelogiskus sprendimus, jei jie turi stipry emocinj
pagrinda. Tai nereiSkia, kad mes esame neracionalts. Tai reiskia,
kad mes esame tiesiog Zzmonés. Musy smegenys susiformavo taip,
kad mes turétume kuo daugiau galimybiy iSgyventi, todeél jos
Lliepia“ mums siekti naudos ir vengti rizikos. Tokius impulsus
skleidzia lastelés, susiformavusios pries milijonus metu, ir gerokai
véliau atsiradusi analitinj mastyma skatinanti smegenuy sritis joms
Hpasipriesinti negali. Stai kodél investuotojams taip sunku elgtis
racionaliai ir rasti gera sprendima.

B Vienas investuotojas (pavadinkime jj Edu) dirba nekilnojamojo
turto administratoriumi Grinsbore, Siaurés Karolinoje. Jis in-
vestavo | kelias aukstujy technologijy kompanijas. Galiausiai
Edas prarado 90 procenty savo investiciju. Paskui — dar 50
procenty likusios sumos. Jis kalbéjo taip: ,Prisiekiu, badiau
akcijas pardaves, jei ju verté baty nukritusi dar 10 procenty...
AS$ tiesiog dar tikéjausi pelno. O kas, jei ju verté vél baty
émusi kilti? Tuomet baciau dvigubai apsikvailings — vieng
karta, kad $iuos vertybinius popierius pirkau, kita karta, kad
juos pardaviau.”

® 1950 metais vienas jaunas RAND korporacijos darbuotojas
svarsté, kokia savo pensijos fondo dalj skirti akcijoms ir
kokia — obligacijoms. Kaip linijiniy programuy specialistas, jis
masté taip: ,Man reikéjo apskaiciuoti abiejy investicijy klasiy
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istorines kovariacijas ir nubrézti efektyvumo riba. UZuot tai
padares, tiesiog pazitréjau, kuriy verté rinkoje kilo labiau, bet as
ty vertybiniy popieriy neturéjau, o tu, kuriy mazéjo — turéjau.
Taigi sumazinau savo busimg pelng. Paskirs¢iau savo jnasus
tarp akcijy ir obligacijy lygiomis dalimis.“ Tas Zmogus buvo
Haris Markovicius (Harry M. Markowitz). Pries kelerius metus
jis parasé straipsnj ,,Portfelio sudarymas® | Journal of Finance.
Straipsnyje jis detaliai aprasé, kaip apskaiciuoti rizikos ir
tikétino pelno santykj. 1990 metais Markovic¢ius gavo Nobelio
premija uz pasiekimus ekonomikos srityje.

Trumpai tariant, investuotojy smegenys toli grazu néra
efekeyvus, logiskai veikiantis instrumentas, kaip mes jsivaizduojame.
Net Nobelio premijy laureatai nesugeba elgtis taip, kaip nurodo
ju paciy sukurtos ekonomikos teorijos. Kai jas investuojate (ar
batuméte profesionalis milijardo doleriy turto valdytojai, ar
tik eiliniai mégéjai), Saltg galimybiy skaiciavima derinate su
instinktyviomis reakcijomis, kurios kyla, kai mastote apie galima
pelna ar nuostolius.

Kai mastote apie pinigus, 100 milijardy neuronu, esanciy er-
dvéje tarp ausu, gali sukurti tikrg emocijy audra. Jusy smegenys
ne tik sudeda, daugina, sprendzia ir vertina. Kai gaunate pelna,
patiriate nuostolj ar rizikuojate savo pinigais, jumyse kunkuliuoja
tokios stiprios emocijos, kokias tik Zzmogus gali patirti. ,,Finansi-
niy sprendimy priémimas yra ne vien pinigai, — sako psichologas
Danielis Kanemanas (Daniel Kahneman) i§ Prinstono universite-
to. — Taip pat tai ir symoningai nesuvokiami motyvai, tokie kaip
sielvarto vengimas ar garbés siekimas.“ Kai investuojate, jus apima
godulys, nuostaba, baimé, panika, sielvartas, jus skatina viltis ir
laimés nuojauta. Stai kodél $i knyga kalba apie emocijas, kurias
daugelis zmoniy patiria ¢iuozdami nuo investicijy kalno.
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Kasdieniame gyvenime smegenys yra nuostabus mechanizmas,
akimirksniu suveikiantis taip, kad apsaugoty jus nuo pavojaus,
ir patikimai jums vadovaujantis, idant galétuméte patenkinti
esminius maisto, pastogés, meilés ir saugumo poreikius. Ta¢iau tas
pats puikiai veikiantis mechanizmas gali nukreipti jus ir neteisinga
linkme — ypa¢ tada, kai atsiduriate finansy rinkos verpetuose.

Tai anaiptol nereiskia, kad emocijos yra muasy priesai, o
racionalumas — geriausias finansinis pataréjas. Zmonés, kuriems
buvo suZeista galva ir kuriy emociné sfera pazeista, gali bati
siaubingi investuotojai. Grynas racionalumas taip pat pavojingas.
Neurockonomikos specialistai sako, kad geriausius rezultatus
galima gauti tada, kai emocijos tik paZzabojamos, o ne tada, kai
jos visai uzblokuojamos. Si knyga padés jums rasti pusiausvyra
tarp emocijy ir racionalumo.

Ko gera, jums atrodo, kad puikiai Zinote, kokie esate in-
vestuotojai. Deja, jus klystate. Adamas Smitas (Adam Smith)
klasikinéje knygoje Pinigy Zaidimas raso: ,Jei jus neZinote, kas
esate, tuomet Volstritas yra per daug brangiai kainuojanti vieta,
kad tai i$siaiskintuméte. Per ilga laika jsitikinau, jog yra tik trys
investuotojy tipai: tie, kurie mano, kad jie yra genialts; tie, kurie
isitiking, kad jie idiotal, ir tie, kurie patys nesupranta, kas jie yra.
Pastarieji i$ tikruju yra vieninteliai teists. Jei manote, kad esate
finansy genijai, tai jums reikia pristabdyti savo smegenis ir nesi-
stengti visy pergudrauti. Jei tariatés esa idiotai, grei¢iausiai esate
gudresni, nei manote; jums tada reikia treniruoti savo smegenis,
kad galétuméte triumfuoti kaip investuotojai.

Geriau suprate, kas esate kaip investuotojai, galésite siekti
s¢kmés arba apsisaugoti nuo nesékmés. Todel svarbu iSmokti
pagrindines neuroekonomikos pamokas:
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® Pinigy praradimas arba jy iSlosimas turi ne tik finansines ar
psichologines pasekmes, bet taip pat skatina ir biologinius
poky¢ius, kurie savo ruoztu fizi$kai veikia kiing ir smegenis;

m Sékmeés lydimo investuotojo neurologinis aktyvumas yra pa-
nasus | narkomano, kuris pavartojo kokaino ar morfijaus;

m Kai pasikartoja du stimulai, pavyzdziui, akcijy kainos pakyla
vienu pensu du kartus vienoje eilutéje, zmogaus smegenys au-
tomatiskai ir nekontroliuojamai laukia tre¢io pasikartojimo;

® Jei zmonés tiki, kad investicijos butinai gris, tai ju smegenys,
kai tik tas modelis bus sugriautas, paskelbs aliarma;

B Informacija apie finansinius nuostolius yra apdorojama tose
paciose smegenuy srityse, kaip ir informacija apie mirting
pavoju;

® Numatomy pajamy laukimas ir realus juy gavimas smegenyse
atspindimi visiskai skirtingais budais; tai leidzia paaiskinti,
kodél ,pinigais laimés nenupirksi;

®  Gery ar blogy jvykiy laukimas daznai yra kur kas intensyvesnis,
nei juy realus #gyvenimas.

Visi puikiai zinome, kaip sunku iSspresti kokia nors problema,
jei néra zinoma, kas ja sukélé. Investuotojai man daznai sako, kad
smarkiausiai jie nusivilia tada, kai nesugeba pasimokyti i$ savo
klaidy. Kaip Ziurkénai, besisukantys rate, kuo labiau jie siekia savo
finansiniy svajoniu, tuo grei¢iau lekia j niekur. Naujausi neuro-
ekonomikos atradimai sialo realia galimybe isSokti i$ ,ziurkéno
nevilties rato“. Si knyga turéty jums padéti:

* nusistatyti realius tikslus;
* gauti didesnj pelna, esant didesniam saugumui;
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e buati ramesniems ir kantresniems;

e pasinaudoti tikromis rinkos Ziniomis, bet nekreipti démesio |
pasalinius ,, triuk$mus®;

* jvertinti savo galimybiy ribas;

 sumazinti savo klaidy skaic¢iy ir ju dydj;

* nesikrimsti, jei vis délto suklysite;

 kontroliuoti tai, kg galite kontroliuoti.

Net pritrenkia jrodymai, kad daugelis masy nesupranta savo
elgesio. Apie tai parasyta daugybé knygu, ju pagrindiné mintis
ta, kad ,beveik viskas, ka jas iki $iol Zinojote apie investavima,
yra klaidinga“. Taciau labai nedaug tokiu, kurios siekia jums i
tikrujy padéti geriau investuoti. Galiausiai $i knyga yra ne tik apie
investuojanc¢io zmogaus smegeny darba. Ji ir apie tai, ka reiskia
bati Zmogumi — su visomis stebétinomis galiomis ir su begaliniu
zmogiskosios buties trapumu. Nesvarbu, kiek jis tariatés zing apie
investavima — visada atsiras $is tas nauja, kg dar verta suzinoti.
Tos zinios visy pirma apie mus pacius.
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MASTYMAS IR JUTIMAS

Bitina paZinti savo prigimties privalumus ir
trivhumus, idant galétume nustatyti, kas numaldo
miisy emocijas ir kas to padaryti nepajégia.

— BENEDIKTAS DE SPINOZA

ESME JAUCIANTIS GYDYTOJAS

Neseniai Klarkas Haris (Clark Harris), Niujorke dirbantis
gastroenterologas, nusipirko CNH Global N. V. akcijuy. Kompanija
gamina zemés ukio technika. Kai draugas paklausé, kodél jis
mano, kad $iy akcijy verté kils, dr. Haris, kuris dazniausiai pries
pirkdamas pasidomeédavo akcijy verte, sutiko, kad jis nieko apie
$ig kompanija nezino (kompanija jsikarusi Olandijoje). Mieste
gyvenantis gydytojas menkai nutuoké apie traktorius, Sieno
pakavimo jrengimus ir kombainus. Taciau jam patiko $ios akcijos.
Be to, dr. Haris paaiskino, kad jo antras vardas yra Nelsonas,
taigi Sios kompanijos pavadinimo santrumpa (CNH) atitinka
jo paties inicialus. Jis dziaugsmingai pareiské, kad tai ir buvo ta
priezastis, dél kurios jis pirko $ios kompanijos akciju. Kai draugas
paklausé, ar yra dar kokia nors priezastis, dr. Haris atsakeé: ,As
tiesiog jauciau, kad man pasiseks, Stai ir viskas.®



