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Abstract: In the context in which the future belongs to the frontier sciences, neuroeconomics comes to confirm this
hypothesis. Having genesis still in the writings of Plato, however, a science is not yet finalized, but, rather, it appears as
a new field of research, which has evolved for up to 30 years. The article aims to deepen the applicability of
neuroeconomics in everyday life. As research methods will be used analysis, synthesis, comparison, deduction, historical
method, which will generate results in the form of advantages, limitations and shortcomings of this field of research.
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Domeniul neuroeconomiei e tanar si implicad trei domenii distincte: economia, psihologia si
neurologia.

Economia are nevoie de celelalte doua stiinte, pentru ca studiile empirice au aratat ca pe piata,
oamenii nu sunt doar rationali, asa cum credea Adam Smith prin modelul homo oeconomicus.

Nu intotdeauna, au devieri de comportament economic irational. Aceste devieri de la
comportamentul rational au fost puse pe seama emotiilor, domeniu de care e responsabild psihologia.

Cat priveste neurologia, este evident ca din moment ce deciziile pe care le luam sunt filtrate de
creier, era nevoie pentru o intelegere cat mai completd si de neurologie, pentru a vedea ce se Intdmpla
in creierul uman atunci cind se ia o decizie economica.

Numeroasele teorii asupra deciziilor de a realiza investitii sunt puse in dificultate, daca le
analizam din perspectiva neuroeconomiei. Aceasta deoarece deciziile pe care investitorii le iau sunt
de foarte multe ori irationale si in neconcordanta cu aceste teorii. Un astfel de comportament irational
al investitorilor poate fi generat de propria personalitate, de emotii, temperament, fiind expresie a
propriilor trairi.

Geert Hoftede defineste cultura ca fiind programarea colectiva a gandirii, care distinge intre
membrii unui grup fatd de membrii altuia. Intr-un studiu extrem de elaborat, Geert Hofstede analizeaza
caracteristicile culturale ale indivizilor din peste 70 de tari si gaseste ca relevante cinci dimensiuni prin
prisma carora pot fi desprinse diferentele culturale intre tari. Astfel, acesta vorbeste despre: ecartul
puterii, individualism, masculinitate, evitarea incertitudinii si orientarea pe termen lung [4].

Studiul a fost realizat prin urmatoarele metode: analiza datelor si informatiilor dintr-o serie de
reviste si materiale de specialitate; sinteza, presupunand generalizari si posibile scenarii ale evolutiei
acestui domeniu de cercetare; comparatia, cu alte domenii si stiinte de granitd; metoda istorica, se
vor studia premisele si necesitatea aparitiei domeniului de cercetare si ce implica cele mai recente
studii; apoi, deductia, formuland concluzii in baza studiului realizat.

Platon considera sufletul omului un car tras de doi cai: unul intruchipa ratiunea, celalalt,
afectele. Economia, pand nu demult, se ghida doar de principiile rationale, dar lucrurile par a se
schimba in favoarea lui Platon.

Neuroeconomia incearca sa arate rolul emotiilor in comportamentul economic al indivizilor.

Aceasta disciplind universitara care imbind psihologia, economia si imaginatia cerebrald s-a
nascut In SUA, Incepand cu anii 90, ce abordeaza un nou domeniu de cercetare, ce are drept obiect
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de studiu perceperea riscului de catre investitori, cuantificarea si determinarea probabilitatii de
producere a acestuia.

Neuroeconomia ca domeniu de cercetare apare relativ recent si apartine cercetarilor de granita,
la intersectia psihologiei cu economia, ecuatie in care mai intervine si o ramurd a medicinei,
neurologia.

Unul dintre putinii specialisti ai acestui domeniu, Jason Zweig considerd neuroeconomia
aplicatd domeniului financiar, ca fiind de mare interes practic, pentru a intelege deciziile
participantilor pe piata [4].

Apoi a aparut in Franta in anul 2005, la trei ani dupa ce economistul Vernon Smith si psihologul
Daniel Kahneman au castigat premiul Nobel pentru economie.

Potrivit noilor teorii ale neuroeconomiet, in luarea unei decizii cat se poate de rationale, emotiile
joaca un rol preponderent [1].

Neuroeconomia este o abordare care incearca sd determine comportamentul economic al
indivizilor in functie de combinatia parametrilor rationali cu cei afectivi.

Fie ca decid sa investeasca sau s vanda, oamenii iau de obicei in calcul atat avantajele cat si
dezavantajele, iar perspectivele unor eventuale castiguri sau pierderi activeaza diferite parti ale
creierului. Activitatea creierului pare sa fie deci 1n stransa legaturd cu banii, iar cercetatorii spera sa
poata identifica acele zone ale creierului folosite pentru recunoasterea unui potential castig si cele
care recunosc pierderea. Odata identificate, se va putea intelege felul in care actioneaza creierul cand
individul trebuie sa decida ce actiuni va intreprinde.

S-a constatat ca raspunsul creierului la perspectiva unui castig pe un orizont de timp scurt apare
in zona sistemului limbic, care guverneaza emotiile. In schimb, perspectiva de a castiga pe un orizont
de timp mai Indelungat, activeaza zona cortexului prefrontal, asociat cu ratiunea si calculul [2].

Procesului decizional in domeniul financiar, implicd mai multe aspecte, ce tin de conceptul de
finante comportamentale, economie experimentala si neurofinante.

Finantele comportamentale abordeaza subiectul rationalitatii la nivel agregat, pe termen lung,
prin intermediul arbitrajului.

Arbitrajul presupune atat absenta riscului, cét si a costurilor, ce pot fi de implementare sau
fundamentale. Desi prezenta unor investitori irationali pe pietele financiare poate conduce la deviatii
ale preturilor activelor, prezenta majoritara a celor rationali va conduce la corectia preturilor, daca nu
existd asimetria informatiei.

Exista erori cognitive, ce apar ca urmare a formadrii parerilor acestora si pe baza preferintelor
lor: supraincrederea, eroarea de reprezentativitate si ancorarea.

Supraincrederea este fenomenul care descrie comportamentul investitorilor ce considera ca au
calitati superioare In procesul de tranzactionare — reprezintd diferenta dintre increderea medie si
acuratetea medie din procesul de luare a deciziilor, unde zero reprezintd o calibrare neutra perfecta.

In urma diferitor studii si cercetari s-a constatat ci fenomenul de supraincredere si trasaturile
demografice influenteazd randamentele individuale.

Fenomenul de supraincredere este masurat indirect, prin intermediul frecventei si volumului de
tranzactionare, dar si prin intermediul nivelului de diversificare al portofoliului.

Se concluzioneaza ca investitorii ce au tranzactionat mai frecvent au avut sanse mai ridicate de
a obtine randamente mai mari.

Femeile detin portofolii mai diversificate, tranzactioneazd mai rar si obtin randamente
superioare.

Analizand variabilele de supraincredere, se observa cda un nivel mai mare al frecventei de
tranzactionare conduce la o crestere a sanselor ca investitorul sa realizeze profit, comparativ cu aceia
ce au avut un nivel mai redus al experientei sau au tranzactionat mai mult in termeni de volum.

Barbatii au Inregistrat activitate cerebrald mai ridicata in criza, activitatea neuronala a femeilor
cunoscand o intensitate mai ridicata In perioada de pre-criza. Pe de altd parte, nu se pot observa
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diferente semnificative dintre activitatea cerebrald a barbatilor si femeilor in cadrul perioadei de
crestere [5].

Eroarea de reprezentativitate este un fenomen euristic si apare atunci cand oamenii determina
probabilitatea ca un obiect sd apartina unei clase, prin evaluarea probabilitatii in functie de modul in
care obiectul reflecta caracteristicile clasei respective.

Ancorarea i mentinerea parerilor deriva din lipsa de interes a persoanelor sd caute dovezi ce
pot contrazice parerile formate in prealabil.

Alt aspect precautat de neuroeconomie este teoria perspectivei, utilitatea e definita separat de
castiguri si pierderi, si nu la nivel agregat al valorii totale, dar in concordantd cu perceptia oamenilor
de a atribui valoare unor alegeri in termeni relativi, nu absoluti.

De asemenea, este studiat efectul de dispozitie. Se observa cd barbatii si investitorii mai
diversificati au fost mai Inclinati sd manifeste un astfel de comportament [5].

In continuare vom preciuta notiunea de anomalie.

Anomaliile, mai ales cele cu impact direct asupra pretului unor instrumente financiare, ofera
investitorilor posibilitatea obtinerii unor castiguri superioare mediei pietei, in conditiile unei gestiuni
corespunzatoare.

Anomaliile Intilnite pe pietele financiare pot fi privite din perspectiva temporald (anomaliile
calendaristice), din perspectiva interpretarilor pe care le presupune analiza tehnicd (anomaliile
tehnice), din perspectiva unor evaluari ce tin de analiza fundamentald (anomaliile fundamentale) sau
anomalii care tin de alte aspecte.

Cele mai cunoscute anomalii calendaristice sunt efectul de weekend si efectul lunii ianuarie.
Insa pe langa acestea putem vorbi despre anomalii ale zilelor de vacanti, anomalii survenite in urma
zilei de Halloween, anomalii trimestriale, efecte in cadrul aceleiasi luni calendaristice, efectul zilei
de luni vazut deseori 1n corelatie cu efectul de weekend, efectul tranzactionarii intraday (intr-o singura
zi de tranzactionare) sau anomalii observate in anii care se termina cu cifra ”’5”.

Alt aspect studiat de neuroeconomie este influenta increderii consumatorilor asupra inflatiei si
evolutiei pietei de capital. Pentru captarea nivelului de incredere la nivel macroeconomic se utilizeaza
indicele ESI (en. Economic Sentiment Index).

Este un indicator masurat pe baza de sondaje si contine asteptarile consumatorilor si agentilor
cu privire la activitatea economica viitoare. Calculele aratad ca o crestere anuala a Increderii cu 15%
poate determina o crestere a PIB-ului per capita anual cu 1% [3].

Comportamentul investitorului difera si din cauza accentului pus pe formularea problemei. E
vorba de fenomenul de incadrare mentala pozitiva, (cand se enunta cat vom castiga) si Incadrare
mentald negativa, (cand se enunta cat vom pierde). De aceea, pentru a lua cea mai buna decizie,
investitorul va trebui s analizeze si alte informatii legate de trendul pietei, de istoricul companiei etc.

CONCLUZIE
Cele relatate mai sus scot la iveala si unele carente ce stagneaza dezvoltarea neuroeconomiei.
Printre ele am putea enumera:

— lipsa profesionistilor in acest domeniu, exista putini cercetatori In neuroeconomie;

—  1Inca nu putem vorbi de neuroeconomisti. Ca sa fii neuroeconomist, in adevaratul sens al
cuvantului, trebuie sd ai tripld specializare, adicd existd neuroeconomie, dar nu si
neuroeconomisti;

— analizele neuroeconomice presupun costuri foarte mari; pentru experimente se inchiriaza
un RMN care nu e foarte ieftin. Apoi, subiectii trebuie si ei platiti, si nu in ultimul rand,
trebuie remunerati si cei care analizeazd si interpreteaza datele obtinute In urma
experimentului. E vorba de economisti, neurologi, psihologi, etc.;

— implica colaborare intre cele trei domenii si nu se reuseste, de fiecare data, sunt necesare
proiecte si granturi,
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alt impediment al dezvoltarii este scepticismul voluntarilor, care nu sunt de acord sa
treacd un RMN sau o injectie cu hormoni;

apar idei preconcepute cd neuroeconomia este acelasi ,,behavioral economics" si cel putin
deocamdatd, mai mult explicativd decat predictiv-aplicativd intrucat natura umana
ramane aceeasi;

alta idee preconceputa este ca prin intermediul neuroeconomiei se va putea manipula in
masa. Teoretic pornind de la neuroeconomie s-ar putea dirija comportamentul economic
administrand substante care s conduca la un anumit tip de efect. La scara macro s-ar
putea sa se faca printr-o campanie de promovare farmaceutica care s-ar referi la cu totul

altceva, de exemplu, ,medicamente Tmpotriva depresiei". Ca deobicei, cercetarile

importante pot face mult rau cat si mult bine;

multi considera neuroeconomia aberatie pseudo si para stiintifica, misticism pozitivist.
D1nc010 de carente, dezvoltarea unor experimente ce vizeaza verificarea unor situatii specific

sau testarea unor aptitudini precum: viteza de reactie, predispozitia acestora de a fi supusi unor erori
cognitive de judecatd sau capacitatea lor de a face fatd la stres, pot spori informatiile relevante
referitoare la comportamentul uman, atat in procesul investirii cat si a studiilor de marketing.
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