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Rezumat

Modelul euristic de generare a deciziei investifionale include
principalii determinanti investitionali si relationarea acestora, aspecte de
naturd comportamentala privind deciziile investitionale si schiteaza profilul
potential al wviitorului investitor profesionist. Se apreciazd ca invatarea
(activatd) si simplificarile de tip euristic pot dinamiza si multiplica deciziile
de natura investitionala.

Cuvinte cheie: model euristic, determinant investitional, invatare (activata),
decizie investitionald, simplificare.

Clasificare JEL: G11, G41

Introducere

Pornind de la acceptiunea cea mai simpld a abordarii euristice,
respectiv procesul care sa ducd la descoperirea de noi cunostinte, se face o
incursiune practicd de identificare a determinantilor investifionali ce
definesc modelul, se incearcd o prezentare sintetica a sferei de preocupare si
interese ale potentialilor investitori, se contureaza profilul profesional
potential al wviitorului investitor profesionist - cu accent pe cerintele
profesionale cerute de piatd 1n etapa actuald de dezvoltare. Este evidentiata
multitudinea aspectelor de considerat in formularea deciziilor investitionale,
atat a celor de natura comportamentald cat si a celor practice care pun accent
pe simplitate si simplificare in  procesul de generare a deciziilor
investitionale, mai ales Tn conditiile de cunoastere limitata si timp limitat.
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Se considera ca abordarile de naturd euristicd pot conduce la mai
buna intelegere a proceselor investitionale, simplificarea avand un rol
esential in generarea si multiplicarea deciziilor investifionale.

Privind elementele modelului/determinantii investitionali

Apreciez cd principalii determinanti investitionali ce stau la baza
deciziei investitionale sunt urmatorii:
- cerintele privind cunoasterea, cu evidentierea caracterului limitat al
factorului timp si al caracterului limitat/nelimitat al factorului cunoastere, in
stransa legatura cu factorul timp si caracteristicile intrinseci ale
investitorului;
- resursele financiare/banii, cu precizarea clard a caracterului lor limitat;
- cerintele privind invatarea - si aceasta avand un caracter relativ limitat dar
fiind, in acelasi timp dificild, mare consumatoare de timp,
continuitatea/perseverenta fiind o cerintd asociata unei invatari de calitate;
- alternativele investitionale - sunt marcate de incertitudine, prezintd multe
necunoscute, necesitd specializare pentru a asigura o cunoastere adecvata,
educatia in sine poate fi o alternativa investitionald dar derintele practice ne
orienteaza catre investitii pe piata de capital, in sectorul imobiliar, in
economisire/investifii in sectorul bancar ori cétre diferite plasamente
alternative;
- adoptarea deciziilor investitionale respectiv decizia efectivd este un
determinant investitional cu caracter critic; in lipsa acestuia putem vorbi
despre decizie investifionald ca element de naturd teoreticd si nu despre
decizie investitionald propriu-zisa care presupune, in mod obligatoriu, luarea
deciziei investitionale si nu numai gandirea, fundamentarea si teoretizarea
acesteia; faptul cd in cvasitotalitatea situatiilor deciziile se iau in conditii de
incertitudine creste gradul de dificultate al demersului investitional,
- castigul investifional este punctul terminus al intregului proces
investitional si 1nchide, in acceptiunea mea, procesul investitional,
dificultatea atingerii acestuia este data de caracterul sdu incert si limitat.

Invitarea ca determinant investitional ocupd un loc aparte in
conturarea modelului ce poate duce la generarea de noi decizii
investitionale. O putem vedea ca pe o invatare latentd (asociatd cu a nu lua
decizii investifionale) sau ca pe o invatare activata (asociata cu a lua decizii
investitionale). Aspectul pragmatic ne indica o serie de potentiale preocupari
pe care le putem Inscrie in ceea ce numim invatarea activata, ordinea fiind
importanta:
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e cagtigul/pierderea investitionala
e cxperienta castigata

e identificarea (eventualelor) carente in educatie/a (eventualelor)
carente investitionale

e cerinta de continuare a educatiei

e gestionarea mai eficienta a timpului

e gestionarea mai eficientd a banilor

e gestionarea riscurilor

¢ identificarea de noi oportunitati de a actiona, de a investi

e cresterca eficientei actiunilor/investitiilor viitoare

e obtinerea castigului investitional.

Observam ca simpla parcurgere a pasilor asociati procesului de

invatare activatd ne poate conduce de la castigul/pierderea investitionalda
(primul pas) la castigul investitional (pasul tintd). O 1Incercare de

reprezentare graficd ce evidentiazd diferentele esentiale intre invatarea
activata si invatarea latenta (in ideea efectelor pozitive ale deciziilor
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Fig. nr.1 Invatare activata versus Invatare latenta
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investitionale) este prezentatd in Fig. nr. 1; pe baza celor mai sus
prezentate putem concluziona ca este important sa Tnvatdm activ, sd ludm
decizii investitionale.

In Fig. nr. 2 este reprezentata grafic o posibila schema de relationare
a determinantilor investitionali ce susfin modelul euristic de generare a
deciziei investitionale.

-
0

PIATA CAPITAL

Fig. nr.2 Schema de relationare a determinantilor investitionali

Privind potentialii investitori

Ce-1 defineste, ce-1 preocupd/ce i-ar putea interesa pe potentialii
investitori? Sunt Intrebari care ne obliga la o sintetizare bazatd pe experienta
investitionala individuala si observarea tendintelor pietelor, astfel:

- scaderea increderii in serviciile financiare - mai ales dupa criza din anii
2007/2008 si a conturdrii clare de noi crize;

- gradul redus de solutionare a problemelor de etica din industria financiara,

- cultura specifica pietei (de capital), cu mentionarea mentalitatilor privind
economisirea/investirea cat si a perspectivelor asupra pietei bursiere;

- asteptarile potentialilor investitori - in general asteptari mari, concretizate
in obtinerea de rentabilitdti ridicate, rapide, fara mari riscuri si, daca se
poate, in conditii de certitudine;

- ne putem gandi ca unii dintre potentialii investitori sunt beneficiarii unui
sistem de invatamant foarte putin corelat cu realitatile economice;
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- de ce de fiecare datd este importantd clarificarea diferentelor dintre
investitia Tn piata de capital si economisirea/investirea in sistemul bancar?
de ce asistam, de multe ori, la preferinta pentru depozitele bancare cu
dobanzi scazute/negative in dauna investitiilor in piata de capital cu
potential de castig net superior dar si cu asumarea corespunzitoare a
riscului?

- asistam la aparitia de noi segmente de investitori orientati catre inteligenta
artificiala si blockchain; fiind segmente in crestere nu trebuie neglijate;

- nu totfi noii investitori au cunostinte profesionale de specialitate limitate;
creste numarul investitorilor sofisticati, Tnalt profesionalizati;

- nu trebuie neglijati tinerii; persoanele nascute dupa 1990 devin, incet si
sigur, investitori; nu toti vaneaza doar "virtutile" societatii de consum - o
buna parte vor sd-si stabilizeze situatia sociala si profesionald, vor venituri
mai mari §i i1 asuma riscuri investitionale.

Privind profilul potential al viitorului investitor profesionist

Investitorii profesionisti sunt importanti pentru piatd nu numai
pentru cd sustin deciziile investitionale si profesionalizeazd - prin toate
actiunile lor - intreaga piatd dar si pentru ca pot ajuta efectiv la dezvoltarea
clasei investitorilor; apreciez ca investitorii profesionisti reprezinta
adevarate "functii cheie" ale pietei (de capital).

Profilul unor astfel de investitori ar include o serie de elemente de baza, cum
ar fi:

- abordarea practica este predominantd atat in educatia financiara cat si in

solutionarea problemelor pietei;

- respectarea standardelor etice si conduita etica stau la baza activitatii lor

investitionale; sunt in acest fel furnizori de incredere in cadrul industriei

financiare;

- sunt vizionari §i pragmatici in acelasi timp - modeleaza industria financiara

functie de interesele investitorilor si nu invers;

- solutiile si investitiile facute au un grad important de rationalitate, sunt

credibile, se constituie In adevarate modele de urmat;

- se adapteazd permanent la noile cerinte de profesionalizare ale pietei

(finante comportamentale, tehnologia financiara, inteligenta artificiald);

- fac importante eforturi de modelare a informatiilor (utilizate si/sau livrate)

pentru prezentarea simpla a fundamentelor stiintifice ale pietei.
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Privind deciziile investitionale

Evidentiez o serie de aspecte comportamentale ce influenteaza
deciziile si strategiile decizionale:
- strategiile decizionale sunt influentate de o serie de caracteristici
individuale si de natura culturala cum ar fi trasaturile culturale, cunostintele,
experienta, factorii de natura emotionald, capacitati cognitive, sexul etc.
- procesul de alegere presupune existenta mai multor variante/alternative
decizionale si este un proces dificil; pentru a genera decizii investitionale
trebuie dezvoltate strategii decizionale;
- studiile practice au aratat, in esenta, urmatoarele:

e oamenii evita strategiile care necesitd multe calcule;

e oamenii folosesc strategii decizionale simple si inteligente;

¢ in situatii de cunoastere limitata strategiile mai simple se pot dovedi
mai eficiente;

e 0 posibild solutie ar fi sd-i convingem pe oameni ca nu e nevoie de
calcule complicate pentru a investi;

- sunt utile strategiile de adaptare, mai ales atunci cand luam decizii pe baza
de cunostinte limitate si de timp limitat;

- in cadrul procesului investifional, pentru oameni este importantd relatia
dintre timpul alocat si castigul estimat; studierea acestui raport poate fi
relevant in Intelegerea comportamentului de economisire/investitional intr-
un depozit bancar fatd de achizitia de actiuni pe piata de capital (de
exemplu);

- crearea de tipare comportamentale (atat teoretice cat si sustinute si validate
de practica) poate ajuta semnificativ la generarea si multiplicarea deciziilor
investitionale;

- intelegerea obtinerii nivelurilor de performantd (investitionald) potrivit
distributiei in forma de clopot (curba Gauss) poate ajuta la intelegerea
implicarii/neimplicdrii in activitatea investifionald si identificarea - pe
aceasta cale - a segmentului celor mai probabili "viitori investitori"; putem
folosi astfel psihologia si statistica in procesul de generare a deciziei
investitionale;

- atunci cand constatam si ne confruntam cu raritatea vocatiei investitionale
nu inregistram un esec - este un motiv in plus sa identificam modalitati cat
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mai simple de generare a deciziei investifionale, adaptate fiecérei clase de

potentiali investitori.

In Fig. nr. 3 este prezentati schematic modalitatea cum simplificarea
de tip euristic poate contribui la generarea deciziilor investitionale.
Daca simplificim si asiguram o bund si largd intelegere a proceselor
investitionale putem spera la rezultate favorabile concretizate in luarea
deciziilor, multiplicarea acestora si cresterea numarului de investitori.
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Fig. nr.3 Simplificiri de tip euristic pentru generarea deciziilor

investitionale
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