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Richard H. Thaler og atferlishagfraedin:

Tokum vio alltaf

skynsamlegar akvardanir
vardandi eigin fjarmal?

Hallsteinn
Arnarson,
sérfraedingur i
aheettugreiningu

[ oktéber sidastlidnum var greint fra pvi ad bandariski
hagfreedingurinn Richard H. Thaler hefdi hlotid
hagfreediverdlaun Sedlabanka Svipjédar i ar, en pau eru
veitt i minningu Alfreds Nobel og litid er & bau sem hluta af
Nébelsverdlaununum.

Thaler, sem er préfessor vid Chicago-haskdla, hlytur
verdlaunin fyrir framlag sitt til atferlishagfraedinnar (e.
behavioral economics) en hann hefur skrifad fjolda greina
og nokkrar baekur um atferlishagfraedi, freedigreinar sem
nota adallega salfraedi- og félagsfraedilega peetti til ad
utskyra af hverju og hvernig vid mannfélkio tokum oft
orokréttar og 6skynsamlegar fjarmaladkvardanir. Greinar
og baekur Thalers hafa haft mikil hrif 4 atferlishagfreedina
enda er hann oft kalladur fadir greinarinnar.

Arid 2008 sendi Thaler fra sér bokina Nudge:
Improving Decisions About Health, Wealth and Happiness.
[ henni fjallar hann um hvernig nota megi atferlishagfraedi
til ad takast & vid morg mikilveeg og raunveruleg vandamal
samfélaga og hafa ahrif 4 opinbera stefnu i peim malum.
Nafnordio ,nudge” er pytt hér sem hnipping og sdgnin visar
til pess ad hnippa i einhvern til ad leidbeina. Kenningin
um hnippingu byggir 4 hvernig oft litlar breytingar &
framsetningu valkosta geta adstodad neytendur vid ad taka
akvardanir sem eru peim { hag.

Margt { umhverfinu hefur ahrif 4 akvardanatoku okkar.
Thaler kallar pa sem skapa og skipuleggja umhverfio
valstyrendur (e. choice architects), peir styra vali folks.
Hann synir hvernig haegt sé ad nota valstyringu til ad
hjalpa vid ad leida folk til ad taka betri akvardanir, ad pess
eigin mati, &n pess ad pvinga dkvednum kostum upp & pad.
Med hnippingu er att vio allt { umhverfinu sem breytir
akvardanatoku okkar & fyrirsjaanlegan hatt.

Framsetning eda skipulag hadegisverdarins i motuneyti
Fjarmalaeftirlitsins er dgeett deemi um hnippingu. {
bordinu er matnum radad a pann hatt ad greenmeti og
meodlaeti koma a undan adalréttinum. Pad verour til pess ad
greenmeti og medleeti fer fyrst 4 diskinn. Pvi ma feera rok
fyrir pvi ad valstyrendurnir { eldhdsinu studli pannig ad pvi
a0 vio starfsmenn FME bordum meira af heilsusamlegri
mat en ella. Rannsoéknir syna ad ef greenmeti (eda avextir)
er sett fremst i verslunum, svo pad nai athygli okkar, pa eru
meiri likur & ad vid veljum pad. Pannig er med lymsku haegt
ad fa okkur til ad borda meira af greenmeti og avoxtum. [

Nudge bdkinni nefnir Thaler mérg deemi um hvernig nyta
megi uppgotvanir atferlishagfreedinnar { almannapagu.
Nyjasta bok hans heitir Misbehaving: The Making of
Behavioral Economics og kom it arid 2015. Hun er blanda
af sogu atferlishagfreedinnar, sjalfsaevisogu og gagnryni 4
akvedna hagfraedinga, sérstaklega vid haskolann i Chicago,
sem létu mikid ad sér kveda innan hagfreedinnar stéran
hluta sidustu aldar. Ordid ,, misbehaving” i titli bokarinnar
4 a0 visa til pess ad akvardanataka okkar vardandi
eigin fjirmal er oft { hréplegu dsamraemi vid rokhyggju
nyklassiskrar hagfraedi.

Forsendur nyklassiskrar hagfraedi

Thaler ho6f rannséknir sinar 4 attunda aratug tuttugustu
aldar. A peim tima var nyklassiski skélinn radandi {
hagfraedinni og hagfraedingar skolans afar uppteknir

af pvi ad syna fram a ad hagfraedi veeri meira en bara
ein grein félagsvisinda. Peim var mikid { mun ad setja
greinina a heerri stall en adrar slikar greinar. Med
likonum hagfraedinnar veeri haegt ad greina og spa

fyrir um fjarhagslegar dkvardanir manna med sému
steerdfreedindkveemni og veeri ad finna { raunvisindum.

Kenningar nyklassiska skélans byggja 4 nokkrum
grunnforsendum. Mikilveegust peirra er ad madurinn sé {
grunninn vitsmunavera, skynsamur og eigingjarn. { peim er
gengid ut fra ad hann sé ,homo economicus®; hinn hagsyni
madur sem byr alltaf yfir fullkomnum upplysingum og
stjérnast ad mestu af eigin hagsmunum pegar hann tekur
akvardanir er snua ad hans fjarmalum.

Slikur madur er skynsamur { peim skilningi ad hann
bekkir markmid sin, hann pekkir leidirnar ad peim, og
velur atid pa leid sem hann telur ad komi sér best - p.e.
hamarki hans efnahagslegu afkomu eda hafi sem minnstan
kostnad i for med sér fyrir hann. Med 60rum ordum,
madurinn er samkvemur sjalfum sér og tekur alltaf
rokréttar akvardanir med eigin hag ad leidarljosi.

Rannsodknir Thalers

Hagfreedingar hafa bent & ad { raunveruleikanum bui
enginn manneskja yfir fullkomnum upplysingum og pvi
standist ekki kenningar er byggja 4 hinum hagsyna manni.
Thaler og adrir atferlishagfraedingar hafa synt fram a

ao jafnvel pott vid byggjum yfir godum upplysingum og
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hefdum teekifeeri til ad taka rokréttar akvardanir myndum
vid ekki gera pad.
Snemma a ferli sinum héf Thaler ad skrasetja deemi
af fjarmaladkvorounum félks { kringum hann, m.a.
hiismaedra, sem voru augljéslega ekki { samraemi vid pessar
nyklassisku hagfreedikenningar. Hann kalladi pau fravik (e.
anomalies) eda deemi um akvardanir er brytu i baga vio eda
vikju fra likénum pessara kenninga. Daemin syndu ad vid
mannfélkid tokum a.m.k. stundum dkvardanir sem ganga
{ berhogg vid pa grunnforsendu nyklassiskrar hagfraeoi ad
madurinn taki avallt rékrétta akvordun er hann stendur
frammi fyrir valkostum sem snerta hans eigin fjarmal.
Thaler nefnir ad peir hagfreedingar sem adhyllast
kenningar nyklassiskrar hagfraedi atti sig 4 pvi ao fleiri
peettir, t.d. tilfinningar, hafi ahrif 4 akvardanatoku folks dags
daglega. Peir telji b6 ad f6lk hegdi sér 60ruvisi pegar kemur
ad fjarmalaakvorounum. Ad pad velji alltaf bestu kostina
fyrir sig. Hann segir ad vandamalid vid slikar kenningar
sé ad paer taki ekki med { reikninginn adra peetti sem
hafa mikil dhrif 4 hugsunarhatt og dkvardanir félks. Pess
i stad reidi peer sig eingéngu a hinn godsagnakennda og
ofurskynsama homo economicus, sem Thaler kallar ,,econ®,
gridarlega gafada mannveru sem likt og tdlva getur reiknad
erfidustu deemi en skortir alfarid tilfinningar og sjalfstjorn.
Hann segir ad vid aettum einfaldlega ad slaka & peirri
krofu ad manneskjan sé fullkomin og fagna pvi ad vio
séum mannleg, sem pydir ad fjarhagslegar dkvardanir
okkar luta takmarkadri skynsemi (e. bounded rationality)
og a0 salreenir og félagslegir peettir hafa m.a. ahrif & peer.
Oraunheeft sé ad lita eingéngu 4 manninn sem rokvisan og
hagsynan.
Lysa meetti athugunum eda rannséknum Thalers
sem langri r6d af einf6ldum og hversdagslegum deemum
um hvernig vid mennirnir erum ekki alltaf roklegir i
akvorounum vardandi eigin fjarmal, pratt fyrir ad vio
teljum ad svo sé. Pad sem meira er, hann hefur synt fram
4 a0 pad sé okkur edlislaegt ad taka kerfisbundid eda
skipulega rangar dkvardanir vid akvednar adstaedur og pad
a fyrirsjaanlegan og maelanlegan hatt. Pad getur skadad
okkar velferd og pvi er mikilveegt ad vio gerum okkur
grein fyrir pessum rokvillum til ad vid leerum ad taka betri
akvardanir.

G60 kaup gledja okkur
[ nyjustu b6k sinni fjallar Thaler m.a. um hugtékin notagildi
kaupa (e. acquisition utility) og notagildi vidskipta (e.

transaction utility). Segjum sem svo ad ég vilji kaupa nyja
skyrtu og veenti pess ad greida 7.000 krénur fyrir hana.
Eg tel pad sanngjarnt verd. [ versluninni er éveent titsala
og 20% afslattur af 6llum skyrtum. Med afsleetti borga

ég pvi 5.600 krénur fyrir skyrtuna. Eg kaupi skyrtuna og
mér lidur vel pvi mér finnst ég hafa sparad 1.400 krénur i
samanburdi vid mitt viomidunarverd (e. reference price).

Notagildi vidskipta visar til pessa huglaega virdis sem
vidskipti hafa fyrir okkur og er munurinn 4 séluverdi voru
(eda pjonustu) og vidmidunarverdi. Thaler bendir 4 ad
afsleettir geti haft jakveed ahrif 4 1idan okkar vegna pess
virdis sem myndast i slikum tilbodum, p.e. hvernig vid
skynjum eda upplifum virdi afslattarins.

Tilfinning okkar fyrir hvort vid séum ad gera god
eda sleem kaup skiptir okkur miklu mali. Pad ad greida
leegra verd fyrir einhvern hlut veitir okkur mikla dnzaegju
(jakveett vidskiptanotagildi), en sarsauki (neikveett
vidskiptanotagildi) fylgir slemum kaupum.

Thaler tekur deemi til ad syna hvernig slikar skynjanir
eda upplifanir geta haft ahrif 4 dkvardanir neytenda.
Setjum deemid { islenskan buning. Gefum okkur ad pu zetlir
ad kaupa utvarp. bu getur keypt utvarp sému tegundar
4 5.000 kronur i Reykjavik, par sem pu att heima i pessu
deemi, eda & 3.500 krénur { Hafnarfirdi. Gefum okkur ad
pu eetlir lika ad kaupa nytt sjénvarp. Pad kostar 48.500
i hofudborginni en sama gerd sjonvarps kKostar 47.000
krénur { Hafnarfirdi.

Spurningin er, keyrir pa { 10-15 minttur {
Hafnarfjordinn til ad spara pér 1.500 kronur fyrir hvora
voru um sig? Nidurstédur rannsékna syna ad margir
myndu gera pad til ad kaupa édyrara Gtvarpio { Hafnarfiroi
en myndu ekki leggja aksturinn & sig til pess eins ad kaupa
Odyrara sjonvarpid par, jafnvel p6 ad { bAdum tilvikum veeru
peir ad spara 1.500 krénur.

Ein asteeda pess tengist notagildi vidskipta. Verdio a
utvarpinu er 30% laegra { Hafnarfirdi sem gefur okkur pa
tilfinningu ad vid séum ad gera gdd kaup. Sjénvarpid er
3% édyrara { Hafnarfirdi svo ad tilfinningin ad spara 1.500
krénur af 48.500 krénum er mun minni. Okkur finnst vid
ekki vera ad gera jafng6d kaup. Ad sogn Thalers notum vid
oft pess hattar hlutfallslegan mismun (e. relative difference)
frekar en télulegan mismun (e. absolute difference) pegar
kemur ad pvi ad meta afsleetti og sparnad.

Pao er edlilegt a0 allir vilji gera g6d kaup en vid eigum
ekki ad kaupa hluti sem vid setludum ekki ad kaupa, notum
ekki og enda inni 1 skap, geymslu eda bilskir - bara af
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pvi ad vid teljum pa & svo godum kjérum. Thaler nefnir
ad neytendur i Bandarikjunum séu ordnir hadir slikum
tilbodum og ad verslanir par { landi reyni eftir fremsta
megni ad meeta fikn peirra { jdkvaeda upplifun af kaupum.

Kasjuhnetur voru upphafio

Thaler skrifar reglulega pistla i dagbladido New York Times
(NYT), undir yfirheitinu Economic View. { nylegu vidtali
vid einn af ritstjérum NYT, eftir a0 ljost var ad hann hlyti
verdlaunin, bendir Thaler géolatlega 4 ad hann sjalfur

sé lika sekur um flesta ef ekki alla pa 6roklegu hluti sem
rannsoknir hans hafa beinst ad.

Hann lysir pvi 4 skemmtilegan hatt hvernig kasjahnetur
gerdu pad ad verkum ad hann héf ad skoda nanar mannlega
hegdun sem sidar vard ad skipuldgdum rannséknum
4 fjarmaladkvordunum einstaklinga. A nAmsarunum
bordudu hann og herbergisfélagar hans oft kasjuhnetur.
Tvo vandmal fylgdu pvi. Peir h6fou ekki naegilega mikinn
sjalfsaga og bordudu of mikid af hnetunum, auk pess
sem skammsyni einkenndi atid. Peir vissu a0 stutt var {
kvoldmatinn en gatu ekki haett ad borda kasjuhnetur.

Thaler fann einfalda lausn 4 vandamalunum. Veeru
hneturnar ekki fyrir framan p4, veeru peir 6liklegri ad
freistast til ad borda peer. Pyrftu peir ad standa upp ur
s6fanum og ganga inn { eldhus, sem var dagédur spotti i
pvi stéra hisi sem peir h6fou til umrdda, myndu peir ekki
borda of mikid af hnetunum og hefou nég magaplass fyrir
kvoldverdinn.

Hann tekur fleiri deemi. Vinur hans fékk sleemt
frj6ofnaemi pegar hann sl6 grasblettinn heima hja sér.
Thaler spurdi af hverju hann rédi ekki einhvern til ad sla
blettinn fyrir sig og hann svaradi pvi til ad pad myndi
kosta 10 dali sem hann veeri ekki tilbtiinn a0 greida. ba
spurdi Thaler hvort hann veeri tilbtiinn ad sla grasblett
nagrannans fyrir 20 dali. Vinur hans, sem var hagfraedingur,
svaradi ad pad keemi ekKi til greina, ekki einu sinni fyrir 50
dali. Slikt svar kom ekki heim og saman vid hefobundnar
hagfraedikenningar, vinur hans hugsadi ekki rokrétt.

Einu sinni var Thaler og vini hans gefnir midar a
korfuboltaleik. Mikill snjobylur gekk yfir og vinur hans
sag0i a0 pad kaemi ekki til greina ad peir feeru a leikinn {
bessu vedri, og st vard raunin. En vinur hans beetti pvi vid
a0 hefou peir sjalfir keypt midana, hefdu peir fario 4 leikinn.
Tilfinningin var énnur par sem peir hofou ekki greitt fyrir
midana. Petta voru ekki peirra eigin raunverulegu peningar
og pbad var enginn 6endurheimtanlegur kostnadur (e. sunk
cost).

Hélfun i huga

Spurdur hvernig hann zetladi ad nota peningana sem fylgdu
hagfraediverdlaununum, sagdist Thaler aetla ad gera pad a
sem 6skynsamlegastan hatt. Ad hann aetladi ad nota pa vio
skemmtileg tilefni, t.d. pegar hann og konan vildu kaupa og
drekka flosku af dyru vini. Par kom hann inn 4 pa bjogun
eda hneigd (e. bias) sem hann er liklega fraegastur fyrir og
hefur verid pydd 4 islensku sem hélfun i huga (e. mental
accounting).

Thaler utskyrir nanar petta fyrirbeeri med pvi ad visa
{ viotal vio leikarana Gene Hackman og Dustin Hoffman.
Par segir Hackman skemmtilega fra pvi pegar peir voru
ungir leikarar og hann heimsétti Hoffman sem bad hann
um peningalan. Stuttu sidar gekk Hackman inn i eldhis og
sa nokkrar glerkrukkur med mismunandi merkimidum. A
einni st60 ,skemmtun’, annarri , baekur®, pridju ,leiga“ og i
peim 6llum nema einni voru peningar. Téma krukkan var
merkt ,matur”. Hackman spurdi Hoffman hvers vegna hann
pyrfti 1an par sem hann eetti fullt af peningum. Hoffman
svaradi ad pad veeru engir peningar { matarkrukkunni,
hann pyrfti ad kaupa { matinn og ad hann meetti ekki snerta
peningana { hinum krukkunum.

Petta gerum viod 6ll { daglega lifinu. Pad er, vid hofum
tilhneigingu ad lita 4 og meta peninga a 6lika vegu, eftir
pvi hvadan peir koma, hvar peir eru geymdir eda hvernig
peim er eytt. Vid flokkum peninga { adskilin holf { huganum,
gefum peim mismunandi notagildi eda tilgang og réttleetum
utgjold ur hverju holfi. Vid erum ekKi tilbdin ad borga meira
en 30 dali fyrir vinflosku nema um sé ad raeda sérstakt
tilefni. P4 kollum vid pa peninga ,skemmtunarpeninga“
eda ,Nobelpeninga“ eins og Thaler kallar féd sem fylgir
hagfraediverdlaununum.

Pess hattar hugarstarf stridir gegn einni af lykilforsendu
hagfreedinnar um eiginleika peninga, nefnilega ad peningar
séu avallt skiptanlegir (e. fungible) og beir einu og sému. Ad
pad sé ekki munur a4 einum dal og 60rum, ad peir hafi sama
gildi/virdi fyrir einstaklinga par sem hver dalur getur keypt
jafn mikid af pvi sama. Hélfunarkenning Thalers synir aftur
4 moti ad vid litum & dal { einu hoélfi 68rum augum en dal {
60ru hélfi par sem hélfin hafa 6likt mikilvaegi fyrir okkur
og ad ekki sé alltaf audvelt ad skipta 4 peningum { einu hélfi
fyrir somu fjarheed { 60ru holfi.

Ad sogn Thalers gerum vid petta m.a. vegna pess ad
vid viljum ekki takast 4 vid flokna utreikninga. I stadinn
notum vid einfaldar leidsagnar- eda pumalputtareglur
(e. judgmental heuristics) sem visa okkur veginn vid ad
draga alyktanir og styttum okkur pannig leid (e. mental
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shortcuts) ad nidurstodum. Slikar reglur audvelda okkur
a0 taka dkvardanir, en peer geta og leida oft til 6roklegra
akvardana.

Hann bendir & ad { einhverjum tilvikum geti p6 verio
skynsamlegt ad eyrnamerkja peninga a pennan hatt {
huganum. Til deemis hvad vardar greidslur i lifeyrissj6d.
Pad ad setja reglulega peninga i ,eftirlaunahdlfio” beetir
skipulag og eykur sjalfstjorn, og vanalega haldast peningar
betur par en { 60rum hélfum - sem hjalpar félki ad spara
meira til eftirlaunaaranna.

[ 1ok vidtalsins, sem tekid var vid Thaler eftir ad hann
hlaut Nobelsverdlaunin, nefnir hann ad hans merkilegasta
uppgotvun hafi verid ad komast { kynni vio rannséknir
salfredinganna Daniel Kahneman og Amos Tversky,
frumkvodla atferlishagfraedinnar. Hann segist hafa kennt
beim hagfraedi og peir honum salfraedi er peir storfudu
saman vid Stanford haskdla. Tversky 1ést arido 1996 en
Kahneman hlaut dsamt Vernon L. Smith Nébelsverdlaunin {
hagfraedi arid 2002.

Ad lokum
Atferlishagfraedin hefur notid nokkurra vinseelda &
undanfornum arum og fjdlmargar dhugaverdar bakur
og greinar verid skrifadar undir hatti greinarinnar.
Somuleidis hefur mikid verid skrifad um atferlisfjarmal
(e. behavioral finance), undirgrein atferlishagfraedi sem
skodar meira dkvardanir einstaklinga vio fjarfestingar a
fjarmalamorkudum.

EkKi er dliklegt ad hrodur atferlishagfraedinnar aukist
meira eftir ad Thaler fékk hagfraediverdlaunin i ar. Greinin

4 edlilega sina gagnrynendur likt og adrar greinar en
gagnryni er naudsynlegur hluti af frampréun freedigreina
og visinda.

Audvelt er ad tina til raunveruleg deemi { kringum okkur
sem syna ad vid tokum oft & tidum skrytnar dkvardanir.
Er pad skynsamlegt ad keyra tr Vesturbze Reykjavikur
{ Hafnarfjoro til pess eins ad kaupa eitt lambaleeri {
Fjardarkaupum bara af pvi ad pad kostar 500 krénum
minna par en { Vesturbaenum? Daemi eru um f6lk sem
gerir petta reglulega og horfir alveg framhja timanum og
eldsneytiseydslunni vid aksturinn 4 milli baejarfélaganna.
Pessir einstaklingar eru ekki ,,econs” ad mati Thalers!





