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Psykologi och ekonomi

Valsituationer och ekonomis-
ka 6vervaganden blir en allt
viktigare del av manniskors
vardag da besluten flyttats
frdn samhaéllsniva till indivi-
derna sjalva. Inom ekonomisk
teori anses manniskan handla
rationellt vid ekonomiska
beslut, ndgot som psykologen
och nobelpristagaren Daniel
Kahneman visat inte vara
fallet.

Psykologtidningen inleder
héar en artikelserie pa temat
psykologi och ekonomi. Nasta
avsnitt i serien handlar om
beslutsfattande pé aktie-
marknaden.

Psykologi
for ekon};mislgt |

Manniskan ar inte sa rationell som ekonomerna
pastar — psykologiska faktorer star bakom
manga ekonomiska beslut.

Psykologtidningen inleder i detta nummer en ny
artikelserie pa temat psykologi och ekonomi.
Gastredaktor ar Lennart Sjoberg, tidigare
professor i psykologi vid

GOteborgs universitet och i

ekonomisk psykologi vid

Handelshdgskolan i Stockholm.

ade psykologi och ekonomi &r mycket breda

vetenskaper. Nationalekonomi &r utprig-

lat matematisk, féretagsekonomi till stora

delar en ”mjuk” disciplin. Bada avviker

fran mittfaran i modern psykologi, som ir

empirisk och metodologiskt (men inte teo-
retiskt) kvantitativ. Givetvis finns manga undantag fran dessa
pastaenden, men i huvudsak tror jag att de stimmer. Hur
kan psykologin bidra till férstaelse av ekonomiskt beteende?
Néagra huvudlinjer ska ges hir.

BESLUTSFATTARES VALBETEENDE OCH INFORMATIONSBE-
HANDLING. Detta omrade ligger néra den kognitiva psy-
kologin som vuxit fram sedan 1960-talet och blivit mycket
omfattande inom psykologin. Nobelpristagaren och psykolo-
gen Kahneman har gjort manga studier, ofta tillsammans med
Tversky, inom omradet. Kahneman och Tversky har visat pa
viktiga felfaktorer i ménniskors uppfattningar om sannolik-
heter, och detta ir ju ett centralt begrepp om man vill férsta
ekonomiskt beteende. Ekonomers modeller utgar ofta fran
antagandet att ménniskor ir rationella, men det finns numera
oerhért mycket forskning som visar att detta inte ir fallet.
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okar forstaelsen
beteende

Kanske finns hir ett av skiilen till att ekonomiska
modeller har svag prognosférmaga.

ATTITYDFORSKNINGEN ligger ganska néra den
kognitiva psykologin, men har &nda en egen
agenda som kompletterar pa ett viktigt sétt.
Riskuppfattningar dr niira relaterade till at-
tityder och vissa (specifika) virderingar. Nér det
giller virderingar maste det dock papekas att
det populéra begreppet "virdegrund” inte leder
sirskilt langt om man vill forsta beteende, trots
att det intuitivt verkar som om det borde gora
det. Virderingar dr for allménna och abstrakta
och ofta bara en grund fér lipparnas bekinnelse.
Pa 70-talet fann man att de svaga sambanden
mellan attityder och beteende berodde pa att at-
titydmatten var alltfér allminna. Onsketéinkande
ir mycket vanligt, inte minst nir det géller eko-
nomiska beslut, och kan knappast forstas som
en kognitiv funktion av den typ som Kahneman
och Tversky studerat inom omradet subjektiv
sannolikhet. I stéllet handlar det om djupgaende
effekter av ménniskors motivation.

EMOTIONER &r ett annat centralt omrade med
betydelse inom manga omraden, bland annat
ekonomiskt beteende. Under intryck av starka
emotioner fattar vi irrationella beslut, och starka
emotioner dyker upp dverallt. Emotionell intel-
ligens &r férmagan att hantera sina egna och
andras emotioner och begreppet har studerats i
omfattande forskning. I arbetslivet har man nu
kunnat vil beldgga att emotionell intelligens dr
av stor betydelse och bidrar utover traditionella
personlighetsbegrepp.

PERSONLIGHET OCH URVAL VID ANSTALL-
NINGAR. Testpsykologin har ju 6ver 100 ar pa
nacken; mest kiinda &r de kognitiva testen, men
sedan nagra decennier har dven personlighets-
test mott ett okat intresse. Detta beror i sin tur
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pa framgangar inom personlighetsforskningen.
Pa samma siitt som allménna virderingar saknar
samband med beteende finner man att mycket
allmént formulerade personlighetsdimensioner
(Big Five*) bara har ytterst svaga samband med
beteende i arbetslivet; korrelationerna dversti-
ger néstan aldrig 0,3 och &r ofta betydligt ligre
#n sa. Situationen ir alltsa mycket lik den inom
attitydforskningen. Numera vet vi att det gar att
na mycket bittre resultat med mera specifika
och fokuserade méitningar av personlighet och
attityder.

SOCIAL INTERAKTION OCH GRUPPDYNAMIK.
Individers beteende kan bara forstas i en social
och kulturell kontext. Manga, kanske de flesta,
viktiga beslut i arbetslivet fattas av grupper.

I grupper utbildas tryck mot enhetlighet
(groupthink”), som kan medféra mycket stora
brister i beslutens kvalitet. Ett annat exempel:
Experter inom ett omrade brukar ofta bedoma
riskerna inom omradet som mycket mindre &n
vad allménheten gor. Det kan finnas manga for-
klaringar till detta, men en som &r lovande ér att
det handlar om social validering. Vi anammar de
asikter som ménniskor i var omgivning ger ut-
tryck for. Vi forstirker varandras uppfattningar.
Internet har inneburit en explosiv utveckling
av social validering eftersom man nu kan hitta
likasinnade runt om i viirlden &ven om man har
mycket ovanliga asikter.

Listan kunde gora betydligt lingre, se till
exempel Wirneryd (2001) och van Raij et al.
(1988). Psykologin &dr numera viktig inom eko-
nomutbildning och ekonomisk forskning pa ett
helt annat sitt &n forr. Det beror naturligtvis pa
att psykologin har viktiga och mycket anvéind-
bara metoder och teorier, och en skattkammare
av forskningsresultat, som visentligt underlittar
forstaelsen av ekonomiskt beteende. %

LENNART SJOBERG

* Femfaktorteorin, el
ler Big Five teorin, har
sin utgdngspunkt i att
manniskors personlig
heter har urskiljbara,
universella drag som
inte ar kultur eller
situationsberoende.
De fem faktorerna &r:
Openness, Conscien
tiousness, Extraver
sion, Agreeableness
och Neuroticism.

Referenser:

van Raij, W F,van
Veldhoven,G M, &
Warneryd, K E. (Eds.).
(1988). Handbook of
economic psychology.
Dordrecht: Kluwer.

Warneryd, K E. (1999),

The psychology of
saving: A study on
economic psychology.

Warneryd, K E.
(2001). Stock market
psychology. How pe
ople value and trade
stocks. Cheltenham,
UK: Edward Elgar.
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Sjoberg

Psykologiska faktorer paverkar var upplevelse av risk.
Det finns till exempel en mycket stark tendens till
orealistisk optimism nar det galler ekonomiska risker.
Skillnaden ar stor mellan den upplevda personliga
risken, och risken fér andra, visar undersdkningar.

Det finns ocksa stora skillnader mellan olika grupper:
Man och hogt utbildade tenderar att tona ned alla
risker, kvinnor och lagutbildade gor tvartom.

ilever i en farlig vérld - det dr en
truism som bekriiftas varje dag pa
nytt nir vi ldser tidningen eller hor
pa nyheterna. Riskerna finns bade
for individer, organisationer och
hela samhillen. Pa alla nivaer stills
det krav pa att hantera riskerna pa
ett rationellt sitt. Det innebér bland annat att vi inte
ska blunda for risker som vi vet faktiskt existerar.
Men samtidigt &r just det nagot som sker hela tiden,
med konsekvenser som kan bli fasansfulla.

Risk &r ett viktigt tema bade for att forsta indivi-
ders beteende och for samhéllsdebatten och poli-
cybeslut. Litteraturen dr mycket omfattande. Den
psykologiska forskningen har gett manga impulser
till denna forskning, se till exempel den utmérkta
oversikten av Breakwell (2007).

De exempel som jag ger i denna artikel dr him-
tade fran min egen forskning, som sammanfattats i
ett par oversiktsartiklar (Sjoberg, 2000; 2012). Mitt
engagemang i riskfragor bérjade redan pa 70-talet
nir jag ledde en tvirvetenskaplig grupp vars syfte
var att gora en oversikt av den samhéllsvetenskap-
liga forskningen inom omradet i Sverige (Sjoberg,
1987). Det visade sig att det fanns ganska lite sadan
forskning pa den tiden, men intresset fanns och har
sedan okat kraftigt.

Det var motstandet mot kirnkraften som var

riskfornekande
 faktorer
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»Det finns en
mycket stark
tendens till
orealistisk
optimism
nér det géller
ekonomiska
risker«

1. http://www.katastrofkommissionen.
se/

2. Det finns allvarlig metodologisk
kritik mot hur manidessa och andra

opinionsundersokningar hanterar
riskupplevelser och riskattityder (Sjo
berg, 2004).
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det ursprungliga skilet till intresset for att
forska om riskuppfattningar. Man sag detta
motstand som irrationellt och sékte efter for-
klaringar i psykologiska faktorer. Kahneman
och Tversky blev tidigt uppmérksammade
for sina studier av felfaktorer i uppfattningen
av sannolikheter (Tversky & Kahneman,
1974) och i deras analys spelade tillginglig-
het (availability) en stor roll (Sjoberg, 1979).
Ju mera medierna uppmérksammade en risk,
desto storre skulle den enligt dem upplevas
som. Det &r ju létt att tro att sa skulle vara
fallet, men vi har inte kunnat bekrifta tesen

i var empiriska forskning (Sjéberg & Engel-
berg, 2010). Massmedierna ir visserligen

av stor betydelse, men det &r nér de ger ny
information, inte nér de paminner om det
som redan dr bekant.

Riskférnekande

I Sverige har vi nog en viss godtrogenhet och
den forutfattade meningen att ”det hinder
inte hir”. Efter mordet pa Olof Palme 1986
stod polisen handfallen. Ingen beredskap
fanns f6r hur man skulle agera i ett sadant
fall, och detta trots att hot mot ledande
politiker ingalunda var ovanliga. Tsunami-
katastrofen drabbade &ven manga svenskar,
men UD:s ledning tycktes handlingsférlamad
under de forsta kritiska timmarna. Utrikes-
ministern besokte inte ens departementet
utan gick pa teatern. Andra chefer stoppade
hjélpinsatser som var pa gang'.

Forsummade risker pa samhillsniva kan
leda till katastrofer. For individer dr ldget
ganska snarlikt. Rokning, felaktiga matvanor
och for mycket alkohol dr exempel pa riskbe-
teenden som undergriver hilsan, men som
ménniskor trots det dgnar sig at. Stark sol-
ning &r ett annat exempel - resultatet kan bli
hudcancer. Riskfornekande dr mycket vanligt
i dessa fall (Sjoberg, Holm, Ullén, & Brand-
berg, 2004). Man har i forskningen talat om
orealistisk optimism. Det finns intressanta
variationer pa temat. Kvinnor &r vanligen
mera riskundvikande dn min, men nir det
giller just solning dr det tvirtom. Kvinnor
solar mer 4n min, och de gor det troligen i
fullt medvetande om riskerna (Sjoberg et al,
2004).

I Fromms avhandling (Fromm, 2005)
behandlas individuell riskupplevelse i tva
fall: IT- och ekonomiska risker. Intressant
nog visar det sig i bada fallen att det fanns
mycket stark orealistisk optimism, det vill

séiga individerna ansag att de sjilva var utsatta
for betydligt mindre risker 4n andra (Sjoberg &
Fromm, 2001; Sj6berg, 2003b). Nir det giller

IT &r detta anmérkningsvirt eftersom manga
studier av teknikrisker har visat att orealistisk
optimism ir ganska svag i dessa fall, till exempel
nér det giller kdrnkraften som bedéms som un-
gefir lika riskfylld for andra som f6r en sjilv.

Men kanske beror resultatet pa att IT upp-
levs vara nagot man har under kontroll. Det &r
ju jag sjilv som sitter vid tangentbordet, och
det dr min egen dator det handlar om. Att en
utvidgad jagbild kan spela roll antyds &ven av
tidigare forskning om radonrisker. Manga vil-
lasigare bryr sig inte om att radontesta sina hus
utan fornekar att det skulle finnas en risk for
just dem (Sjoberg, 1989b). (Diremot kriver man
girna radontest av ett nytt hus innan man koéper
det). Detta kan tolkas som ett utslag av att man
upplever sitt hem som en del av sig sjélv, och av
att den egna personen i vid mening upplevs som
trygg och siker medan andra ménniskor lever i
en farlig vérld.

Det dr ocksa intressant att notera hur positiv
instéllningen till IT var. Dessa data som insamla-
des 1999 visar att redan da hade vi tagit ett stort
steg in i IT-samhillet och blivit mer eller mindre
beroende av e-post och tillgang till internet. Nu,
tretton ar senare, har utvecklingen givetvis gatt
mycket ldngre.

Ett helt annat exempel dr terrorismen och hur
vi ser pa den risken. Amerikanska opinionsun-
dersokningar? har visat pa en stor variation dver
tid - en svensk undersokning visade att ldget
i Sverige sommaren 2002 var att fa var oroade
over risken for terrorism. Detta kan jimforas
med att svenskar var klart alarmerade 6ver den
risken hosten 2001 (Sjoberg, 2005).

Acceptans av teknik, oersattlighet och
risker

Acceptansen av en teknik har visat sig vara
starkt kopplad till om den upplevs som ersittlig
eller ej (Sjoberg, 2002). Kérnkraften upplevdes
troligen av manga som ersiittlig infor folkom-
rostningen ar 1980. Det skulle ju utvecklas ny
energiteknik som skulle bygga pa ”sol och vind”.
Det lit bra, men 32 ar senare har vi #nnu inte
natt dit. Kirnkraftens risker, som férvisso ar
hogst verkliga, har visat sig méjliga att hantera
pa ett kompetent och sikert sétt i vart land.
Detta i forening med insikten om att det inte
finns ekonomiskt och miljoméssigt bra alterna-
tiv, leder till en gradvis alltmera accepterande
instdllning till kdrnkraft. IT har sina risker,
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och de blir med tiden allt fler och fler i form av
brottslighet, datavirus, spridning av barnporr
etc, men trots detta vill vi knappast vara utan
tekniken. Ett annat exempel dr mobiltelefoner.
Aven deras risker debatteras flitigt, men vill vi
verkligen undvara den bekvimlighet som de gett
oss - eller for den delen den 6kade sékerhet de
kan skapa?

Det finns exempel pa att man inte alls &r
benégen att acceptera all ny teknik som utveck-
las, och det dr exempel dér de unika férdelarna
knappast kan skonjas. Vi har alltid #tit tomater
och de ar billiga, sa varfor skulle vi vilja dta
genmodifierade tomater? Den genmodifierade
maten ir ett exempel pa en teknologi i strykklass
(Sjoberg, 2008). Vi har funnit att den tycks un-
derkiinnas i praktiskt taget samtliga avseenden
av allmiinheten. And4 utévar den som s ménga
andra teknologier en stark lockelse pa manga
politiker och féretag. Det tycks som om riskerna
latt hamnar i skymundan for beslutsfattarna, och
det dr forst nér katastrofer intréffar som man
tdnker om.

En vanlig uppfattning 4r att man skulle vara
oben#gen att acceptera ny teknik just for att den
ir ny. Detta tycks dock vara fel. Ny teknik kan
mycket snabbt bli accepterad &ven om den dr
férknippad med vissa olycksrisker. Jirnvigen
ir ett bra exempel. I Sverige intréffade tidigt en
dramatisk olycka (Sandsj6olyckan 1864) som
fick en enorm uppmérksamhet i den tidens
media och gav upphov till manga diskussioner
om vems skulden var. Men &nnu mer motive-
rade den en analys av orsaker och sedan foljde
atgirder fér att minska riskerna. Vi kunde inte
se att nagon krévde att man skulle “avveckla
jarnvigarna med fornuft”. Tvirtom fanns det
en mycket positiv attityd till denna nya teknik
(Sjoberg & af Wahlberg, 1996).

Ekonomiska risker

Beteendevetenskaplig riskforskning har till
storsta delen handlat om teknik och miljé, eller
om hilsofarligt beteende. De risker man behand-
lat har varit sadana som berért manga ménni-
skor, medan andra risker som &ven de ir viktiga
har statt nagot i skymundan. Inom ekonomisk
vetenskap talas det ofta om risker, men i annan
mening. Riskforskare har studerat den upplevda
risken, den mening som ménniskor spontant
ldgger in i begreppet. Inom ekonomi har man
anvént sig av mera indirekta eller teoretiskt
forankrade riskbegrepp som har ytterst lite att
gbra med hur ménniskor upplever och hante-
rar risker. Det visar sig emellertid att upplevda
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Skillnaden mellan allmédn och personlig risk
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Figur 1. Skillnaden mellan allméan och personlig ekono
misk risk och i relation till méjligheten att skydda sig
mot den (kontroll).

ekonomiska risker for enskilda individer har
en psykologisk dynamik som &r densamma
som man tidigare funnit vid undersokningar av
hilsorisker (Fromm, 2005; Sjéberg, 2003¢). Man
finner ndmligen en mycket stark tendens till
orealistisk optimism nér det giller ekonomiska
risker. Skillnaden &r stor mellan den upplevda
personliga risken, och risken for andra, se Fig. 1.
I andra studier har vi belagt att de finns ett
starkt onsketinkande (Sjoberg, 2007). Dessa
sétt att hantera ekonomiska risker kan givetvis
leda till kinnbara ekonomiska férluster. Exper-
ter som ger rad om investeringar ir knappast
immuna mot sadana tendenser. Experter och
radgivare dr dessutom ofta anstillda av féretag
som har egna ekonomiska intressen att bevaka.
Bankers privatradgivare brukar tala till forman
for att binda lanerintor, trots att det ar vil kiint
att det 6ver tid dr olonsamt att gora sa; bankerna
kan emellertid ta in storre inkomster om lanta-
garna foljer raden. Det forforiska argumentet dr
att det dr “tryggare” att binda rintorna "fér da
vet man vad man ska betala”. Pa sa sitt profiterar
man pa irrationellt tdinkande hos lantagarna.

Experters riskuppfattning

Bankexemplet visar tydligt hur allménhetens
intressen &r i konflikt med féretagen/bankerna.
Nagot liknande kan man se pa manga omraden.
Experter pa genteknik eller kdrnkraft brukar
sillan ha samma riskuppfattning som allmén-
heten, se Fig. 2 for exemplet genmodifiering av
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accepterar genmodifiering for lakemedel
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djur och vixter (Sjoberg, 2008). For livsmed-
elsindustrin var tendensen densamma, men
acceptansen pa en ligre niva.

Figur 2 visar genomgéende att experterna
bedomde riskerna med genmodifiering som
mindre, och detta bade for vixter och djur
och for likemedel och mat. Den dramatiska
skillnaden i riskbedomning mellan exper-
ter och allménhet giller inte risker i stort,
utan risker inom experternas ansvars- och
kunskapsomrade. Intressant nog visar det
sig ocksa att experters riskbedéomningar pa-
verkas av samma faktorer som allménhetens,
trots att de ligger pa en mycket ldgre niva.

Fortroende for experter spelar en viss roll
for riskuppfattningen, men pa individniva
mindre in man kunde tro (Sjéberg, 2001).

I stilllet for socialt fortroende &r det fortro-
ende for vetenskapen som paverkar risk-
uppfattningen. Dock kan man se ett tydligt
samband pa aggregerad niva, 6ver nationer.
Fig. 3 ger sambandet 6ver samtliga medlems-
linder i EU i en studie av kemiska risker. I
linder med hoégt fortroende var riskupple-
velsen mindre stark.

Risk och personlighet

Nivan pa riskupplevelsen varierar mellan
individer. Om man bygger modeller for att
férklara riskupplevelsen dr det viktigt att ha
med ett matt pa den generella nivan i risk.

Figur 3. Fértroende (trust) och nivan pa riskupplevelsen hos kemiska
produkter i 27 medlemslanderi EU.

Den brukar vara den absolut starkaste forkla-
ringsvariabeln. Médn och hogt utbildade tenderar
att tona ned alla risker, kvinnor och lagutbildade
gor tvirtom. Bland personlighetsdimensioner
tycks neuroticism, en av ”Big Five”, ha en tydlig
relation till riskupplevelse. Ju hogre neuroti-
cism, desto starkare riskupplevelse. Diremot
har det inte gatt att beldgga ett samband mellan
riskupplevelse och personlighet enligt Jungs
system som det méts med Myers-Briggstestet
(Sjoberg, 2003). Detta ir ett exempel pa att det
ir svart att finna ”distala” samband i psykologis-
ka data, alltsa samband som inte tydligt bestims
av begreppslig likhet mellan de undersokta
variablerna. Likhet och korrelation har manga
ganger visat sig vara relaterade (Sjéberg, 1980);
detta tycks vara en princip som ir generellt giltig
i beteendedata.

En viktig aspekt pa vardagslivets risker ér kon-
flikten mellan arbete och familj/fritid. Hér finns
en viktig relation till arbetsintresse. Ju hogre
intresse, desto storre problem med balansen
mellan arbete och familj/fritid. Starkt intresse
kan leda till ett ensidigt liv.

Slutord

Vad har vi ldrt av forskning om riskupplevelser?
Varfor dr denna forskning intressant och viktig?
Risk tycks vara en dominerande aspekt bade for
individer och i samhillspolicy. Kanske ér vi bio-
logiskt forberedda pa riskundvikande (Sjoberg,
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1989a). Detta stimmer daligt med ekonomisk
teori som utgar fran att nytta dr av betydelse.
Om man antar att Maslows behovsteori stim-
mer borde man vinta sig att ekonomiskt utsatta
ménniskor i utvecklingsléinder skulle tona ner
riskaspekten och i stéllet prioritera nytta och
ekonomiska vinster, men detta tycks inte ske.
Aven fér dem ir risk ett dominerande perspek-
tiv, &ven om de inte har resurser som vi i viist-
vérlden att prioritera séikerhet.

Man kan uppskatta vad ett ménniskoliv anses
vara viirt i pengar, utifran de samhillsbeslut
som fattas om sikerhet (Ramsberg & Sj6berg,
1997). Det visar sig da att variationen, i konkreta
samhillsbeslut, i implicerade ”livsvirden” &r
enorm. Den gar fran nagra hundra tusen kronor
till hundratals miljoner for ett ménniskoliv. Hur
kan det forklaras? En viktig faktor tycks vara den
moraliska, som i manga riskstudier visat sig vara
av stor betydelse i risksammanhang (Sjoberg
& Winroth, 1986). Om det handlar om barn
(risken att ramla ner i en brunn) eller om vuxna
i speciellt utsatta situationer (patientsékerhet
pa sjukhus) tycks samhillet vara villigt att satsa
mycket stora summor pa riskminskning. I andra
fall ses risken kanske som i viss man sjélvforval-
lad (sjdlvmord) och resurserna som satsas pa att
motverka den blir betydligt mindre.

Riskattityder dr viktiga och kommer in i sam-
hillslivet pA manga sétt. Samtidigt &r de kom-
plexa uttryck for olika psykologiska faktorer och
kan inte forstas med traditionella ekonomiska
modeller. Forskningen har gjort framsteg tack
vare en empirisk ansats snarare dn en formalis-
tisk eller rent teoretisk metodik. Psykologin har
spelat stor roll i denna utveckling sedan 70-
talet. %

LENNART SJOBERG

Centrum for Riskforskning
Handelshogskolan i Stockholm

Lennart Sjéberg

ar psykolog, disputerade vid Stockholms
universitet 1965, och har varit professor i
psykologi vid Goteborgs universitet och i
ekonomisk psykologi vid Handelshégskolan
i Stockholm. Han har varit gastprofessor i
Berkeley och Stanford samt vid forsknings-
institut i Holland och Belgien samt Envi-
ronmental Protection Agency i Washington
DC. Hans forskning har legat inom ménga
av psykologins omraden, med en tonvikt
vid kvantitativa teorier och metoder samt
riskuppfattningar. Sedan han blev emeritus
2006 har han ocksa forskat om personlig-
hetstestning och utvecklat egna metoder
pa omradet. Ganska nyligen har han publi-
cerat flera artiklar i Psykologtidningen och,
lite langre tillbaka, om sina erfarenheter av
psykologisk forskning, se referenslista.
Hans forskning kan foljas pa hemsidan
http://www.dynam-it.com/lennart/
samt bloggarna http://lennartsjoberg.
blogspot.com/ (om forskning i psykologi i
stort) samt
http://psyktester.blogspot.com/ (special-
inriktad pa psykometrik och psykologiska
test)
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Psykologi pa aktiemarknaden:

Att folja tlocken

utan att tanka efter

Nar det handlar om investeringar féljer vi i
allmanhet flocken aven nar den har fel. Det visar
en avhandling i psykologi av Maria Andersson,
som har studerat psykologiska processer som ger
flockbeteende pa aktiemarknaden. Hennes studie
visar att forsokspersonerna foljde majoritetens
beslut, aven vid uppenbart felaktiga bedémningar.
Daremot foljde man inte flocken nar den var i

minoritet.
anga har en forestéllning om att lyckas kopa innan de flesta andra koper.
investerare till stor del &r auto- D e |_ 2 Trots det visar forskning att investerares kop-
noma och sjilvstindigt tinkande \ och siljbeteende atminstone delvis paverkas
individer som agerar utifran sin M arla av att de iakttar varandra och forsoker forutse
egen kunskap och fria vilja. Och A N d ersson varandras nista drag. Det resulterar i att investe-
pa aktiemarknaden ir sjilvstindigt agerande rare litt rycks med av marknadsstimningen och
en utgangspunkt for framgéngsrik aktiehandel, rusar at samma hall, &ven om de &r discipline-
att lyckas sillja innan de flesta andra séljer eller rade, rutinerade och professionella.
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Flockbeteende diskuteras ofta i massmedias
nyhetsrapportering, eftersom det anses vara en
stark bidragande faktor till kraftiga prisrérelser
pa aktiemarknaden. Den beteendeinriktade
finansforskningen ("behavioural finance”) har
visat att flockbeteende kan leda till att prissétt-
ningen pa aktier och virdepapper avviker fran
det pris de borde ha (se exempelvis DeBondyt,

2008). Felaktig prisséttning kan besta under
langa perioder och ses da som ett hinder fér en
effektiv aktiemarknad. I vérsta fall kan det leda
till bubblor med finansiella kriser som f6ljd. Det
ar darfor viktigt att férsta varfor flockbeteende
forekommer.

I situationer d4 méinniskor blir emotionellt
involverade, antingen upprymda eller ridda,

Tulpanmanin
i Holland

P& 1630-talet upp-
levde hollandarna
den forsta kanda
spekulationskraschen i
historien. Det rorde sig
om tulpanlékar som
importerats till Holland.
De vackra tulpanerna
blev samlingsobjekt
for formogna hollan-
dare och det kom efter
hand fram nya och mer
sallsynta tulpaner pa
marknaden.

De som spekulerade
i tulpanlokarnas véarde
gjorde stora vinster
genom att kdpa da pri-
serna foll och salja da
priserna steg. Manga
blev snabbt rika. Allt
fler investerade och
drev darmed upp pri-
serna. 1637 vande det
— nagra borjade salja,
andra foljde efter och
rusningen utvecklades
till panik och priserna
foll.

| slutet av perioden
saldes sallsynta tul-
panlokar till vrakpriser,
priserna hade rasat
med éver 99 procent
fran toppnoteringarna.
Kollapsen i tulpanpri-
serna hade negativ
effekt pa den holland-
ska ekonomin under
manga ar framat.

Twv. ).B.Oudry, Bed of
Tulips a.Vase, 1744.
AKG-Images/Scanpix.
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da ménniskor
blir upprymda
eller rddda
Gkar benégen-
heten att
agera som
andra«
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Okar benéigenheten att agera som andra. Ett
exempel dr den domedagsstimning som spreds
pa aktiemarknaderna nir den amerikanska
banken Lehman Brothers gick i konkurs under
finanskrisen hosten 2008. Flockbeteendet ledde
till att en langvarig negativ trend slutade med
borspanik. Situationen kan liknas vid hur ménn-
iskor i ett kontorslandskap skulle agera om de
kénde lukten av brandrék. Férmodligen skulle
alla i panik rusa mot samma utgang. For att inte
bli nertrampad eller bli den sista kvar agerar de
flesta pa samma siitt som alla andra.

Socialt inflytande

Information och kunskap om vad andra tycker
och hur de reagerar pa denna ir inte bara viktig
nir det giller aktiehandel utan i de flesta sam-
manhang. Darfor dr det féga férvanande att
socialt inflytande #r ett dominerande omrade i
psykologisk forskning sedan 1950-talet. An-
tagandet att flockbeteende férekommer pa
aktiemarknaden dr hérlett fran hur ménniskor
paverkas av grupper i andra sammanhang.

Ett klassiskt experiment som ger viktiga insik-
ter om social paverkan utférdes av Asch (1951).
Vid experimentet hade forsokspersonerna till
uppgift att vid upprepade tillfillen bedoma
vilken av tre olika linjer som var lika lang som en
standardlinje. Svaren pa uppgifterna var sjélvkla-
ra, eftersom linjernas lingder var mycket olika.

Sex till nio andra deltagare var nirvarande vid
forsokstillfillet. De fick alla i tur och ordning
ange sina svar infor gruppen. Vad forsoksper-
sonen inte visste var att de 6vriga i sjilva verket
inte var vanliga deltagare utan assistenter till
forsoksledaren, och att de alla hade instruerats
att ange samma felaktiga svar. Resultaten visade
att forsokspersonerna i hog utstrickning paver-
kades av assistenternas felaktiga svar - i genom-
snitt svarade de som assistenterna i 33 procent
av fallen. Det kan jimf6éras med att forsoksper-
sonerna angav ritt svar i 99 procent av fallen nir
inga andra var nérvarande.

Att forsoksdeltagarna paverkades av assisten-
ternas svar berodde f6ljaktligen inte pa att de
saknade formaga att avgora vilket svar som var
korrekt. Resultaten tolkades som att de gav efter
for det sociala trycket. Detta kallas normativt
socialt inflytande och motiveras av en vilja att
vara del av en grupp.

Ekonomen Shiller resonerar i sin bok Irratio-
nal excuberance (2000) om hur flockbeteende
drivit upp aktiepriserna i finanskriser. Han

anvénder foljande forklarande exempel:

Tva oprovade restauranger ligger bredvid var-
andra och serverar till synes lika bra mat i sam-
ma prisklass. Kvillens forsta middagssillskap
kommer troligen att slumpvis vélja en av dem.
Det &dr sannolikt att nésta séllskap som anldnder
antar att det forsta séllskapet hade en bra anled-
ning att vélja den restaurangen och tar hinsyn
till detta i sitt eget val. PA samma grund kommer
troligen den forsta restaurangen att fa manga
bestkare under kvillen medan den andra forblir
tom. Detta sker utan att middagsséllskapen som
anldnder senare har béttre beslutsunderlag 4n de
som kommer i borjan pa kvéllen. Shiller menar
att samma princip leder till att marknadens upp-
fattning om vilket hall borsutvecklingen ar pa
vig, férstirks av att manniskor agerar pa samma
sitt utan att ny information har tillkommit.

Ur ett psykologiskt perspektiv belyser Shillers
exempel ett fenomen som kallas informativt
socialt inflytande. Det uppstar nir andras beslut
antas vara bevis pa vad som &r korrekt och
motiveras av en vilja att gora bra bedémningar.
Nir ménniskor kinner sig osikra, exempelvis pa
grund av tvetydiga signaler, som att analytiker
ger olika rad om framtida bérsutveckling, s6ker
de bevis fér vad som uppfattas som "korrekt”.
Enligt Festingers teori (1954) gors forst en upp-
skattning av situationen, och om osiikerheten
kvarstar gors en jimforelse mellan ens egna och
andras bedomningar eller handlingar.

I de fall individer paverkas ser de andras
handlande eller bed6mningar som indikation pa
vad som ir korrekt information. I Aschs (1951)
experiment minimerades graden av informativt
socialt inflytande eftersom deltagarnas uppgift
hade ett sjélvklart svar — da finns inget behov av
att ta hinsyn till andras bedéomningar av anled-
ningen att géra en korrekt bedomning,.

Detta bekriftades av att néistan alla svarade
helt ritt da inga 6vriga personer var nirvarande.
I andra liknande experiment har svarare uppgif-
ter anviénts, till exempel dér skillnaden i lingd
pa linjerna som deltagarna skulle bed6ma var
mindre (Bond, 2005). Att graden av konformitet
okade under dessa betingelser kan tolkas som ett
resultat av informativt socialt inflytande.

Det &r svart att med sékerhet skilja informa-
tivt frdn normativt socialt inflytande; man kan
inte garantera att personer som handlar i enig-
het med andra for att passa in i en grupp inte
ocksa till viss del motiveras av att fatta korrekta
beslut. Ofta forekommer bada typerna av infly-
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tande samtidigt, &ven om den ena typen 6vervi-
ger. Detta giller troligen dven investerares och
analytikers beteende pé aktiemarknaden.

Flockbeteende eller klustereffekter
Definitionen av flockbeteende innebér att
investerare imiterar varandra. En forutsittning
for imitation &r att individerna har majlighet att
iaktta varandra, eller att de far indirekt informa-
tion om andras agerande i form av exempelvis
kop- och siljstatistik.

P3 aktiemarknaden férekommer direkt infly-
tande som sa kallade informationskaskader (”in-
formation cascades”, Anderson & Holt, 1997),
vilket innebir att individer oberoende av sin
privata asikt eller information agerar pa samma
siitt som andra. Informationskaskader beskriver
informativt socialt inflytande. En annan form av
direkt inflytande uppstar da investerare med-
vetet viljer att inte avvika fran andras kép- och
siljbeteende for att undvika att fa daligt rykte.
Det &r troligen littare for en investerare att
rittfardiga mindre lyckad aktiehandel om andra
agerat pa samma sétt.

Nationalekonomen Keynes (1936) uttryckte att
det &r bittre att misslyckas pa ett konventionellt
sétt dn att lyckas pa ett okonventionellt sétt.

Nér detta motiv orsakar flockbeteende bendmns
det “reputational herding” (Girling m fl, 2009).
Denna typ av flockbeteende kan kopplas till de
inflytandeprocesser som dominerar i Aschs ex-
periment, det vill siiga normativt inflytande.

Det &r inte oproblematiskt att studera flockbe-
teende vid aktiehandel. Analys av marknadsdata
mojliggor studier av kép- och séljbeteende, men
man kan inte med sikerhet veta vilka psykolo-
giska mekanismer som leder fram till investe-
ringsbesluten.

Aven om det #r ett rimligt antagande att de
direkta former av inflytande som beskrivs ovan
paverkar investerare, sa kan det inte uteslutas
att investerare agerar pa samma sétt utan att de
iakttar vad andra gor. Detta skulle kunna liknas
vid situationen i Aschs experiment dér indivi-
derna var ensamma i stillet for i grupp under
experimentens utférande. Eftersom férsoks-
deltagarna agerade pa samma information och
signaler svarade i princip alla pd samma sétt.

Nir denna typ av likriktning férekommer pa
aktiemarknaden kallas den f6r klustereffekter
och kan ha olika orsaker (Gérling m fl, 2009). En
orsak dr att eftersom borsméklare och ekono-
miska experter har likartad utbildning &r de
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trdnade att tinka pa samma sétt.

De har ocksa tillgang till samma information
som de tenderar att tolka pa samma sétt. Detta
kan i sin tur leda till att de viljer att f6lja samma
investeringstrender. En annan orsak kan vara
att investerarna viljer att systematiskt anvénda
samma investeringsstrategier. Ett exempel &r
momentum, som innebir att aktivt investera i
aktier som tidigare genererat hog avkastning.

Att folja flocken utan att tédnka efter

Den engelska benimningen pa flockbeteende
("herding”) liknar investerare vid far eller 1am-
lar som foljer efter flocken. Denna metafor &r
naturligtvis en dverdrift, men fragan ir om det
finns ndgon sanning i pastaendet att flockbete-
ende #r oreflekterat?

Hur inflytelserik en ”flock” eller grupp &r
paverkas av dess storlek. Ett tillforlitligt resultat
fran forskning om socialt inflytande &r att ménn-
iskor paverkas av majoriteter i hogre utstrick-
ning dn minoriteter. Ju stérre majoriteten ir,
desto mer inflytelserik dr den vanligtvis.

Dock kan #ven minoriteter ha inflytande.
Enligt den mest betydande teorin om majoritets-
och minoritetsinflytande (Moscovicis “conver-
sion theory”, 1985) sker majoritetsinflytande
relativt oreflekterat ("heuristiskt informations-
processande”), eftersom de flesta ménniskor
onskar tillhéra en majoritet. Inflytandet kan
utlgsas av att mianniskor anvinder tumregeln:
“majoriteten har alltid rétt” nir de fattar beslut.
Minoritetsinflytande &r ddremot associerat med
overlagt tinkande ("systematiskt informations-
processande”), vilket innebér att minoritetens
standpunkt méaste vara 6vertygande for att fa
inflytande (Martin m fl, 2002).

Resultaten av vara experiment som efterliknar
bedomningar pa aktiemarknader tyder pa att
det &r l4tt att dras med i flockbeteende utan att
tdnka efter (Andersson, 2009). Férsoksdelta-
gare gjorde upprepade bedémningar av vad en
akties pris skulle vara kommande dag. Vid varje
bedémning gavs information dels om aktiens
nuvarande pris, dels om vilka bedémningar an-
dra deltagare tidigare gjort. De andra deltagarna
som utgjorde "flocken” formade en majoritet
i vissa betingelser och en minoritet i andra.
Genom att jimfora deltagarnas bedémningar
med flockens bedé6mningar var det mojligt att
faststilla graden av flockbeteende.

I ett experiment var syftet att underséka om
ekonomisk beloning kan motverka flockbete-
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ende. Deltagarna fick mer betalt ju bittre de
presterade, vilket borde minska flockbeteendet
eftersom flocken presterade slumpmassigt.
Resultaten visar dock att deltagarna f6ljde en
majoritetsflock trots att de inte tjinade pa det.

I ett uppfoljande experiment fick deltagarna
betalt for att f6lja flocken, férutsatt att deras
bedémning var korrekt. Det var darfor klokt
att inte oreflekterat f6lja efter flocken utan att
jamfora dess bedomning med ens egen. Resulta-
ten visade att deltagarna f6ljde en majoritet mer
in en minoritet. Dessa resultat tolkades som att
majoritetsinflytande, men inte minoritetsinfly-
tande, ir oreflekterat.

For att ytterligare klarligga vilka psykologiska
processer som kan kopplas till majoritets- och
minoritetsinflytande varierades korrektheten i
flockens bedomningar, sa att de antingen var fel-
aktiga eller korrekta. Flocken utgjorde antingen
en majoritet eller en minoritet. Resultaten fran
ett experiment visar att deltagarna foljde flocken
nir den utgjorde en majoritet, oavsett om den
gjorde felaktiga eller korrekta bedémningar.
Déremot hade flocken inget inflytande néir den
utgjorde en minoritet. Resultaten ligger i linje
med att deltagarna foljde en majoritet utan att

Maria Andersson

Overviga sina beslut.

En viktig foljdfraga &r hur man ska undvika att
dras med i flocken. Vi studerade detta genom att
lata deltagarna bedéma hur bra majoritetsflock-
en presterade innan de gjorde sina bedémningar.
Att utféra denna uppgift hade en tydlig effekt,
troligen dérfor att den 6kade graden av reflek-
tion. Genom att 6ka deltagarnas uppmérksamhet
pa flockens korrekthet minskade flockbeteendet
drastiskt.

Sammanfattningsvis visar resultaten av vara
experiment att det finnas en stark tendens att
forlita sig pa att majoriteter har rétt och bortse
fran minoriteter. For att undvika o6nskat flock-
beteende bor investerare vara uppmérksamma
pa tillforlitligheten i flockens prestation. Bittre
och tydligare information skulle sannolikt ocksa
Oka chansen att investerare dirfor bortser fran
flocken. Att vara medveten om att tillginglig
information pa borsen inte &r tillforlitlig och
att inse att majoriteten inte alltid har ratt 4r
foljaktligen en bra utgangspunkt fér en lyckad
aktiehandel. 3

MARIA ANDERSSON
Fil dr i psykologi vid Goteborgs universitet

ar fil dr i psykologi fran Géteborgs universitet. | sin doktorsavhandling
tilldmpade hon socialpsykologiska teorier om socialt inflytande for att
forklara flockbeteende pé aktiemarknader.

Hon har senare forskat i ekonomisk psykologi och miljopsykologi,
om hur bonussystem inverkar pa langsiktiga aktieinvesteringar och
om faktorer som péaverkar avfallssortering.
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Psykologiska

faktorer

styr synen pé pengars
virde och priser

Forskning visar att vi ofta har felaktiga uppfattningar
om pengar och priser till exempel nar vi handlar med
en ny valuta vid utlandssemestern, vid 6vergangen

till euro i Europa for ett antal ar sedan eller beroende

pa hur vi tanker nar vi ska beddma priset for en ny

produkt. Osakerheten har olika kallor och varierar fér
olika individer och dessutom f6r samma individ vid

olika tillfallen, skriver professor Tommy Garling.

tt pengar som betalningsmedel
ersatte byteshandel var viktigt f6r
den moderna ekonomins framviixt.
En betalningsenhet som gjorde det
mojligt att jamfora virdet av olika
varor underlittade ekonomiska transaktioner.
Om pengar verkligen dr en konstant betal-
ningsenhet har varit ett fokus i den forskning
som visat pd ménniskors manga felaktiga upp-
fattningar om pengar och priser. Samma nomi-
nella penningbelopp kan till exempel uppfattas

22

Del 3
Tommy
Garling

vara olika mycket virt beroende pa omstiandig-
heterna. Fordndringar av penningenheten (som
vid 6vergangen till euron) &r svara att anpassa
sig till och uppfattningen av pengars virde-
minskning (inflation) ir ofta systematiskt fel.
Hir beskriver jag den forskning inom dessa tre
omraden som jag och mina medarbetare utfort!.
Minniskor kdnner osikerhet om virdet pa en
produkt som finns att k6pa, om vad priset ir och
om virdet av de pengar i vilket priset dr angett
(se Figur 1). Osikerheten har olika killor och
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varierar for olika individer och dessutom for
samma individ vid olika tillfdllen. Till exempel
sa forstirks ménniskors osékerhet om vad peng-
arna #r virda om valutan inte dr den vilkénda.
Pa samma sitt dr man osiiker pa virdet av en
produkt om den &r ny. Osdkerheten om priset
okar pa en marknad med manga siljare som
bjuder ut samma produkter till olika priser.

I FIGUR 1 ANTAR VI att ett kop blir gjort om
produktens virde 6verstiger virdet av de pengar
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som den kostar att kopa. Men osdkerheten leder
till att viirdet av produkten ofta maste dverstiga
vérdet av pengarna betydligt mer &n virdet

av priset. Det dr inte ett ekonomiskt rationellt
beteende.

DET SUBJEKTIVA VARDET av pengar avviker
dven systematiskt fran dess faktiska, objektiva
virde. Ett sitt att underséka hur mycket férséks-
deltagare anser att pengar &r virda &r att lata
dem bed6ma hur dyra priser &r eller att ange till
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Figur 1.

arde av produkten — Varde av pengarna

vilket pris de har rad att k6pa en viss vara. Att
bedoma hur dyra priser dr medfér en jimférelse
med ett referenspris (vad man tror produkten
normalt kostar). Det senare, att ange till vilket
pris de har rad att képa en viss vara, gérs genom
en jimférelse med en viss inkomst eller en
budget for den typen av produkter (det kan till
exempel rora sig om livsmedel eller kostnader
fér néjen). (Gamble, 2006).

Forsokspersoner kan ocksa bedéma priset pa

»Konsumenter
har svarigheter
att uppfatta
och férsta vad

som orsa ka r en produkt i férhallande till hur dyr en annan
. aa k . produkt d&r ("Om produkt A kostar 10 kr, vad ska
Prisokni ngar « produkt B kosta for att vara dubbelt sa dyr?”).

Ett annat mer direkt sétt dr att stéilla den om-
vinda fragan: Hur mycket (av till exempel mo-
biltelefonens samtalstid) kan du képa for detta
belopp av valutan (till exempel 100 kronor)?
Man finner da att det subjektiva vérdet inte 6kar
lika mycket som det objektiva virdet av pengar
Okar. Det beskrevs som en konkav psykofysisk
funktion av Kahneman och Tversky (1979).
Forklaringen kan vara att oséikerheten 6kar med
beloppets storlek, vilket i sin tur kan hénga ihop
med att de flesta ménniskor har mindre kéinne-
dom om hogre penningbelopp.

Men &dven andra férklaringar har forts fram
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och avvikelser fran den psykofysiska funktionen
ar vanliga. Vi kan till exempel anta att ett visst
penningbelopp dr vad som krévs for att kopa na-
got onskvirt. Det penningbeloppets subjektiva
virde kommer da att ligga 6ver funktionen, det
vill séiga beloppet virderas som hégre én vad det
annars skulle ha gjorts.

I EN AV VARA UNDERSOKNINGAR som vi har
gjort (Bonini m fl, 2002) fick 280 forsoksdel-
tagare tva fragor som kom efter varandra i ett
omfattande frageformulidr om hushéllseko-
nomiska dmnen. I den forsta fragan bad man
forsoksdeltagarna att tdnka pa och bedoma pa
en skala hur de kéinde sig vid olika tillfillen, dels
nir de kopt nagot som i en undersokningsgrupp
definitivt inte var viirt pengarna, dels nagot i

en annan undersékningsgrupp som definitivt
var virt pengarna.l den ndstkommande fragan i
frageformuléret skulle bada grupperna ange hur
mycket mer eller mindre 4n 300 kronor som de
var beredda att donera till en god sak (i det hér
fallet att rena sj6arna i Sverige). De forsoksper-
soner som pa den tidigare fragan hade ténkt pa
ett bra kép var beredda att donera mindre &n de
som hade tinkt pa ett daligt kop. Anledningen
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ir, enligt var tolkning, att den férra gruppen sub-
jektivt uppfattade att pengarna var mer virda

in den andra gruppen gjorde. En kontrollfraga
visade att donationens storlek 6kade med hur
viktigt forsokspersonen uppfattade donations-
dndamalet, men samtidigt var grupperna i ge-
nomsnitt lika nir det giller uppfattad betydelse
av donationsindamalet.

”Penningillusionen” dr ett uttryck som myn-
tades tidigt. Det refererar till det faktum att
minniskor spontant antar att virdet av pengar ir
det belopp som ocksa anges, det vill siga det no-
minella virdet. Men nér pengars virde fordndras
genom inflation och deflation kan jaimforelser av
prisers nominella viirde vid olika tidpunkter bli
missvisande och leda till ekonomiskt irrationella
beslut (Shafir m fl, 1997).

Eftersom det nominella virdet paverkar det
subjektiva virdet av pengar fattar ménniskor ir-
rationella beslut nér de ska anviinda valutor som
de inte dr vana vid, till exempel under semester-
vistelser i ett land med annan valuta.

FLERA UNDERSOKNINGAR (Girling & Thoger-
sen, 2007) i samband med 6vergangen till euro
har pavisat den typen av fel (benimnt ”euro-
illusionen”). Om foérdndringen dr fran ett hogre
till ett ligre nominellt virde (9 kronor till 1 euro)
tenderar ménniskor att uppfatta att priserna blir
lagre, annars tvirtom (Gamble m fl, 2002).

Tendensen att anvinda nominellt virde som
ett ungefirligt virde kan ses som en heuristisk
metod (Kahneman, 2010) som ofta leder till ett
bra resultat (2 kakor innehaller oftast fler kalo-
rier dn 1 kaka), men inte med sdkerhet till helt
ritt resultat eftersom enheterna kanske ir olika.

Att korrigera for vixlingskursen och ddrmed
anpassa sig till europriserna har for manga
minniskor tagit aratal. Det har tagit lingre
tid f6r dem som forsokt att konvertera till den
gamla vil inldrda valutan (ofta enligt en forenk-
lad regel, till exempel att “dividera med 2”) &n
for dem som forsokt att 14ra sig priserna i den
nya valutan. Denna inldrning dr emellertid inte
heller enkel nir priserna fér samma produkter
varierar (Gérling m fl, 2007).

Hur ménniskor uppfattar inflation har under-
sOkts ingaende (Ranyard m fl, 2008). ”Penningil-
lusionen” innebér att det nominella vérdet inte
korrigeras med hénsyn till att det reella véirdet
minskat pa grund av inflationen. Men &ven en
korrektion tenderar att bli fel.

Forvintningar om inflation i samband med
eurodvergangen i Tyskland visade sig bli en
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Tabell 1. Genomsnittliga bedémningar av produktpriser pa en skala fran -4 till 4.

INKOMST 10% INKOMST +10%
Inflation 5% Inflation 15% Inflation 5% Inflation 15%
Hur dyrt ar priset? 0.8, 12, 07, 11,
Har jag rad att kopa? 0.1, 01, 0.8, 0.6,

Olika suffix anger att medelvardeskillnaderna ar statistiskt signifikanta (p < 0,05).

sjilvuppfyllande profetia diarfor att man uppfat-
tade att inflationen var hogre dn vad den faktiskt
var (Girling & Thogersen, 2007). Mattet pa fak-
tisk inflation kan dock kritiseras for att det inte
6verensstimmer med hur ménniskor uppfattar
inflation, eftersom det ldgger vikt vid kostnader-
nas storlek, medan minniskor paverkas mer av
priset pa de produkter som de képer ofta.

Man liagger ocksa storre vikt vid 6kande priser
#n vad man gor vid minskande priser. Priserna
pa dagligvaror tenderade att 6ka i Tyskland efter
eurodvergangen, kanske pa grund av en tendens
att avrunda uppét nér priserna konverterades till
euro. Att inflationen uppfattades som hogre kan
dérfor forklaras av det.

Men experiment har ocksa pavisat forvant-
ningseffekter. Nir forsoksdeltagare ombads
att konvertera priser fran euro till tyska mark
tenderade de att gora fel, och de kontrollerade
och korrigerade bara sadana priser som efter
konvertering blev ligre #n férvintat. Denna kor-
rektionsmekanism forklarade varfor prisokning-
arna uppfattades som hogre i euro.

I ekonomisk teori antas inflationen kompen-
seras av att inkomsterna 6kar. I en opublicerad
undersokning 14t Amelie Gamble, Fabian Chris-
tandl och jag 114 svenska universitetsstuderande
forestilla sig att de fatt ett arbetserbjudande i
ett annat EU-land som de 6vervigde att accep-
tera. Vi informerade férséksdeltagarna om vad
som var normala priser i landet (till exempel for
en biobiljett eller en middag). Tva grupper av
forsoksdeltagare fick veta att inkomsten var 10
procent ligre &n i Sverige. En av grupperna fick
veta att inflationen aret innan var 5 procent, i
den andra gruppen fick de beskedet att infla-
tionen var 15 procent. De §vriga tva grupperna
fick samma inflationsinformation, men dven att
deras inkomst var 10 procent hogre. Alla be-
domde forst hur dyra de uppfattade att priserna
var, ddrefter hur mycket de kunde kopa till de
priserna.

TABELL 1 VISAR att oavsett inkomst uppfattades
priserna som dyrare nir inflationen var hogre &n
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Fotnot:

'For en dversikt av den omfattande
forskningen om hur manniskor
uppfattar priser och teoretiska
forklaringar av de olika resultaten
hanvisas till en artikel forfattad

av Priva Raghubir med titeln "An
information processing review of
the subjective value of money and
prices” publicerad 2006 i Journal
of Business Research (volym 59,
sidorna 1053 1062).

Idel 4

skriver Henry
Montgomery

om ekonomiska
Prognosers
psykologi
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nir den var ldgre. Men ocksa att oavsett inflatio-
nen hade man bittre rad att kopa nér inkomsten
var hogre. Den paradoxala slutsatsen &r att infla-
tion saledes uppfattas som dyrare priser som
inte kompenseras av hogre inkomst, samtidigt
som man uppfattar att hogre inkomst tillater
mer konsumtion trots dyrare priser pa grund av
inflation.

HUR MYCKET DYRARE tror méinniskor att pri-
serna blir pa grund av inflationen? I experiment

med 148 deltagande universitetsstuderande fann

vi (Christandl & Girling, 2011) att en konstant
inflation tenderar att uppfattas som en linjir
pris6kning nir den i sjdlva verket ir exponen-
tiell. Detta motverkades nir férsoksdeltagarna
tilldts jaimfora prisfordndringar for flera pro-
dukter. Men den mojligheten existerar séllan,
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eftersom prisokningar (inkorrekt bendmnt
inflation) antas vara olika for olika produktgrup-
per. Resultaten visar ocksa pa svarigheten for
konsumenter att uppfatta och forsta vad som
orsakar prisokningar.

Priser pa produkter bestdms av jaimvikten
mellan tillgédng och efterfragan pa marknader
for deras forsiljning. Aven om marknaders
funktionssitt troligen inte hotas, kommer &nda
felaktiga uppfattningar om pengar och priser att
medfora att utfallet av ekonomiska transaktio-
ner inte blir de som képare och séljare forvintar
sig.

I dag tycks finnas en 6vertro pa att marknader
16ser problem - man bortser fran att marknader
har problem som behéver 16sas. ¥
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