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Ksigzka Meira Statmana stanowi — napisang przystepnym jezykiem — dyskusje nad
preferencjami inwestoréw. Meir Statman analizuje szeroka game ludzkich zachowan
na gieldzie papier6w warto$ciowych, pozwala zrozumieé funkcjonowanie umystu in-
westora w oparciu o najnowsze odkrycia psychologii ekonomicznej, ktadzie nacisk
na btedne intuicje odno$nie do inwestowania. Choé praca koncentruje sie na sferze
motywacyjnej inwestowania, to zahacza réwniez o sfere poznawczg, przede wszyst-
kim w relacji do podejmowanych przez inwestora decyzji.

Ksigzka ,Czego naprawde chca inwestorzy?” sktada si¢ z szesnastu rozdziatéw
oraz wprowadzenia i zakonczenia. Z rozwazan Statmana wynika, ze inwestorzy na
gieldzie potrzebuja czegos wiecej, niz sie powszechnie uwaza, czego$ wiecej niz tylko
wysokich zyskéw. Przyktadowo, inwestorzy oprécz dazenia do bogactwa chcg czué
dume z zyskéw i unikajg zalu z powodu strat, interesuje ich uzyskanie wysokiego
statusu spolecznego.

Kazdy z rozdzialéw ksigzki traktuje o innego rodzaju potrzebach inwestora.

Rozdzial pierwszy méwi o skomplikowanej relacji zysku do ryzyka w umysle in-
westora. Jak pokazujg badania, za idealng inwestycje przecietny uczestnik rynku
uwaza taka, ktéra bedzie przynosi¢ wysoka stope zwrotu przy minimalnym ryzyku,
czyli nieistniejaca na rzeczywistym rynku.

W rozdziale drugim autor omawia wybrane btedy poznawcze. Przedstawiony jest
problem ramowania, czyli zalezno$¢ podejmowanej decyzji od sposobu formutowa-
nia problemu; btad reprezentatywnosci, czyli niepoprawne uznawanie zbyt malej
préby jako odpowiedniej dla populacji; pulapka dostepnosci, czyli koncentrowanie
sie na dobrze znanych aspektach inwestycji i ignorowanie nieznanych; efekt myslenia
wstecznego, czyli bledne wrazenie, ze wszystko, co sie zdarzylo na rynku, byto moz-
liwe do przewidzenia wczesnie;j.
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Rozdzial trzeci traktuje o emocjach towarzyszacych inwestowaniu, przede wszyst-
kim o nadziei na zysk i o strachu przed stratg. Jak pisze Statman, pomimo wystepo-
wania tych dwdch przeciwstawnych emocji w umysle inwestora nadzieja przewaza i
powszechnie dochodzi do nadmiernego optymizmu na gietdzie.

Rozdzial czwarty méwi o przyjemnosci odczuwanej przez inwestoréw z powodu
samego uczestnictwa w ryzykownej grze, jaka jest gielda. Nawet jesli rzeczywiste
stopy zwrotu sg nizsze od wymarzonych.

Rozdziat pigty stanowi oméwienie myslenia stadnego i jego wplywu na powstawa-
nie baniek spekulacyjnych. Pojedynczy inwestorzy, podazajac w swych decyzjach za
wiegkszoscig uczestnikow rynku, przyczyniaja si¢ do cyklicznego przewartosciowania
i niedowarto$ciowania aktywow.

Rozdzialy szésty i si6dmy poswiecone sg percepcji odroczonych wyptat, czyli sa-
mokontroli i impulsywno$ci inwestora. Samokontrola to sktonno$é do wyboru wcze-
$niejszej lecz mniejszej nagrody, natomiast impulsywnos¢ to sktonnos¢ do wyboru
pézniejszej lecz wigkszej nagrody. Poniewaz inwestorzy podobnie jak inni ludzie dys-
kontujg odroczone nagrody po krzywych hiperbolicznych, nierzadko ulegaja pokusie
i zadowalaja si¢ mniejszymi, acz szybszymi zyskami. W kontekscie dyskontowania
odroczonych wyplat Autor przedstawia problematyke ksiegowania mentalnego, czyli
odmiennego traktowania pieniedzy w zaleznos$ci od zrédta pochodzenia lub celu in-
westycyjnego. Srodki pochodzace z wygranej na loterii traktowane sg jako bardziej
ulotne niz zarobione cigzka pracg i przez to chetniej przeznaczane sg na dobra luksu-
sowe. Z kolei $rodki odktadane na zakup nieruchomosci nabywajg swoistej psycholo-
gicznej nietykalno$ci i zamiast korzystac z nich w razie potrzeby, przecig¢tny decydent
woli zaciggnaé krétkoterminows, wysokooprocentowang pozyczke.

Rozdziat 6smy - to oméwienie stosunku inwestoréw do ryzyka w nadziei na bo-
gactwo oraz ich strachu przed nedza.

W rozdziale dziewigtym autor pokazuje, jak zachowania inwestoréw réznicuja
si¢ ze wzgledu na osobowo$¢, doswiadczenia zyciowe czy kulture, w jakiej wyrosli.

Rozdzial dziesiaty po$wigcony jest silnej awersji do strat, charakterystycznej dla
wszystkich ludzi oraz wynikajacemu z niej efektowi dyspozycji, czyli op6Znianiu
sprzedazy akcji na stracie i przyspieszania sprzedazy akcji z zyskiem.

Rozdziat jedenasty traktuje o unikaniu opodatkowania, natomiast rozdziaty dwu-

nasty, trzynasty i czternasty dotycza spolecznie odpowiedzialnego inwestowania oraz
zasad etycznych w biznesie.
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Rozdzial pietnasty to analiza probleméw inwestycyjnych w odniesieniu do rodzi-
ny inwestora, jego spadkobiercéw, natomiast rozdzial szesnasty to préba wskazania
czytelnikowi warto$ciowych Zrédet informacji na temat inwestowania.

Zakonczenie stanowi podsumowanie najwazniejszych aspektéw psychologii in-
westowania, ze szczegblnym naciskiem na rozréznienie pomiedzy sagdami racjonal-
nymi i nieracjonalnymi oraz pomig¢dzy racjonalnymi i nieracjonalnymi preferencja-
mi. Sady racjonalne to takie, ktére oparte sg na faktach, a racjonalne preferencje
prowadza do maksymalizacji bogactwa.

Meir Statman w swej ksigzce daje systematyczny - i do tego pisany popularnym
stylem - wyktad na temat psychologii inwestowania. Praca petna jest anegdot, zabaw-
nych rozméw czy przykladéw reklam. Czyta si¢ ja znakomicie.

Statman podaje mndstwo przyktadéw, takze takich, ktére niezwigzane sg z prak-
tyka inwestycyjna, ale ich wyrazisto$¢ sprawia, ze tatwo je odnie$¢ do praktyki na
gieldzie papieréw warto$ciowych.

Ksigzka Meira Statmana stanowi znakomitg lekture dla studentéw psychologii
i ekonomii oraz dla inwestoréw zainteresowanym problematyka psychologiczng.

Zdecydowanie polecam!
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