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ВСТУП

	Поведінкова економіка є відносно новим напрямом економічної думки, що отримав значного розвитку з кінця минулого століття. До виникнення поведінкової економіки вважалося, що економічні агенти є раціональними та діють з міркувань максимізації своєї корисності, але згодом все більше було доказів, що люди ірраціональні. Моделі побудовані на припущенні про раціональність допускали все більше похибок у спробах пояснити економічні процеси. На фоні цього з’явилася потреба у вдосконаленні економічної теорії, яке би додало до економічних моделей елемент «людяності». Тоді науковці з різних галузей науки, когнітивної психології та нейробіології поєднали свої зусилля з економістами для створення нової течії економічної теорії – поведінкової економіки. 
	Вже на базі поведінкової економіки було створено поведінкові фінанси, які у більшій мірі фокусуються на поведінці економічних суб’єктів у фінансових відносинах. Значного поштовху розвитку поведінкових фінансів надав ряд кризових явищ, що періодично трапляються у світовій економіці, особливо світова фінансова криза, причиною якої часто називають ірраціональну та часами неадекватну поведінку фінансових посередників. Фінансові агенти, як і усі люди, приймають рішення під впливом персональних упереджень та емоцій, які напряму мають вплив на якість прийнятих рішень. Ці рішення можуть бути продиктовані надмірною самовпевненістю інвестора, або бути прийнятті занадто швидко у результаті стану афекту або евристики. Паніка, яка також виступає яскравим прикладом поведінкового спотворення процесу прийняття рішення, сама по собі виступає наслідком стадного інстинкту, який зіграв велику роль у спричиненні світової фінансові кризи. 
	Впливу упереджень піддаються абсолютно усі суб’єкти фінансових відносин, від простих користувачів фінансовими послугами до банківських робітників та вищого керівництва великих транснаціональних компаній. Тому з розвитком поведінкових фінансів створені ними знання все частіше використовуються у практичному полі всіма суб’єктами фінансового ринку з ціллю покращення фінансових послуг, що вони надають. 
	У результаті розвитку світового господарства та глобалізації усі галузі економіки країни та навіть різних країн стали взаємозалежними. У структурі сучасної світової економіки значне значення має саме фінансовий сектор, він акумулює найбільшу кількість грошей, і більш того впливає не тільки на інші галузі економіки, а навіть і на розвиток національних економік. Так як фінансові агенти у значній мірі підпадають під вплив поведінкових упереджень важливо вивчати вплив настроїв інвесторів на важливі макроекономічні індикатори країни.
	Мета роботи  на основі узагальнення теоретичних положень розвитку поведінкових фінансів та світового досвіду їх реалізації проаналізувати роль поведінкових фінансів у підвищенні ефективності фінансового ринку.
[bookmark: tw-target-text57]Відповідно до визначеної мети в роботі поставлені і вирішені наступні завдання: 
· проаналізувати історію розвитку поведінкових фінансів та визначити базові концепції та упередження, що лежать в основі;
· охарактеризувати приклади використання знань з поведінкових фінансів у діяльності ключових суб’єктів фінансового ринку;
· змоделювати вплив настроїв інвесторів на макроекономічні показники країни
· [bookmark: tw-target-text84]оцінити та визначити поведінкові особливості та патерни фінансової поведінки населення України. 
Також був змодельований вплив настрою американських інвесторів представлений індексом VIX на динаміку основних макроекономічних показників США.
[bookmark: tw-target-text85]Об'єктом дослідження є сфера поведінкових фінансів, їх досягнення та використання у практичній діяльності суб’єктів фінансового ринку. 
[bookmark: tw-target-text86]Предметом дослідження є вплив поведінкових аспектів фінансових агентів на ефективність фінансового ринку.
У роботі застосовано широкий інструментарій загальних методів наукового дослідження, а саме, методи порівняння, аналіз синтезу, статистичний і регресійний аналіз. На підставі вивчених даних надано рекомендації щодо поліпшення ефективності фінансового ринку України та фінансової поведінки населення.
Дипломна робота складається з трьох розділів, висновків, списку використаних джерел та додатків.
Під час написання дипломної роботи були використані праці закордонних економістів-дослідників поведінкових фінансів. Теоретико-методологічну основу дослідження складали роботи таких економістів-дослідників як Наела Рушді,  Даніель Канеман і Амос Тверскі, П.В. Равеендри, Т. Прінс, Г. Бьорд, В. Ду та Т. Вілетт, Е. Василейо, К. Опреан та К. Танасеску, М. та М. Неделсу, Л. Шкварчюк та Р. Слав’юк, Е. Нкукпорну, П. Джиямах та Л. Сакійваа та ін., звіти провідних аудит компаній, банків та державних відомств. В наукових працях вищезазначених дослідників проаналізовані, вивчені та систематизовані фактори, які визначають вплив поведінкових фінансів на фінансовий ринок.
Дипломна робота пройшла апробацію на наукових конференціях, а саме: на міжнародній науково-практичній конференції «Актуальні проблеми науки, освіти та суспільства: теорія і практика» (09 грудня 2021 року), VI Всеукраїнська мультидисциплінарна науково-практична Інтернет- конференція «Наукові підсумки року: досягнення, проекти, перспективи» (28 грудня 2021 року). А також підготовлені та прийняті у друк статті у електронному науково-практичному журналі «Інфраструктура ринку» (січень 2022 року) та у науково-практичному журналі «Економічні студії» (грудень 2021 року).
































ВИСНОВКИ
	
	Поведінкові фінанси, які вважаються досить новим напрямом економічної думки, розглядаються як виклик або доповнення до парадигми традиційних фінансів, стають все більш важливою силою у фінансових дебатах. Створивши міст між традиційними фінансами та психологією, поведінкові фінанси змогли пояснити, а іноді навіть виправити деякі аномалії в стандартній теорії фінансів і поклали початок серйозному зрушенню в нашому розумінні поведінки на фінансовому ринку. Протягом минулого століття гіпотеза ефективного ринку продемонструвала свою нездатність повністю охопити дії економічних агентів, які в кінцевому підсумку призводять до економічних проблем. Розвиток поведінкових фінансів було викликано різними явищами, які все частіше простежувалися в поведінці інвесторів і впливали на нього: надмірна самовпевненість, стадна поведінка, надмірна або недостатня реакція, тощо.  
У дипломній роботі було проаналізовано використання поведінкових фінансів ключовими учасниками фінансового ринку. Спершу було розглянуто галузь FinTech, тому що особливістю розвитку цієї галузі є якраз використання поведінкових «слабкостей» користувачів з ціллю отримання комерційної вигоди та успішного конкурування з традиційними фінансовими установами, підвищення популярності. FinTech пропонує своїм користувачам кращий дизайн, більшу швидкість, вищу доступність и комфорт користування фінансовими послугами, але далеко не завжди якість цих послуг та умови кращі, ніж ті, що пропонуються банками, але саме через поведінковий аспект люди все більше використовують саме FinTech. Різноманітні дослідження виділяють такі основні поведінкові причини використання споживачами FinTech рішень: по-перше, передбачувана вигода та практичність є ключовим фактором, який позитивно впливає на намір користуватися послугами FinTech. По-друге, соціальний вплив є суттєвим негативним фактором, що впливає фактичне використання. По-третє, безпека і оперативність є важливими факторами, що визначають намір. Нарешті, вік також сильно впливає на сприйняття безпеки FinTech-послуг.
	Також було висвітлено використання поведінкових фінансів у банківській діяльності, тому що у результаті світової фінансової кризи збанкрутувала велика кількість банків, навіть тих, що були занадто великі, щоб «впасти». У більшій мірі це було спричинено ірраціональною поведінкою вищого керівництва банків, що під впливом емоцій та стадного інстинкту приймали невірні рішення. Але не тільки вище керівництво піддається впливу упереджень, а й усі працівники банку, особливо ті, хто відповідає за видачу кредитів. Адже дослідження свідчать, що на вірогідність схвалення кредиту впливають враження працівника банку від людини, її зовнішності, гендеру, раси та  рівня освіти, тому банки все частіше використовують передові технології, такі як штучний інтелект та аналіз великих об’ємів інформації, для досягнення покращення процесу видачі кредитів, тому що часто через упередження банківські працівники відмовляють платоспроможним клієнтам, і банк втрачає вигоду. Також банк зацікавлений у покращенні фінансової поведінки своїх клієнтів, так наприклад Discovery Bank у своєму додатку запровадив  програму Vitality Money - це програма поведінкової зміни, яка змінює фінансову поведінку своїх клієнтів з метою поліпшення їх «фінансового здоров’я». 
	Іншою галуззю, що активно використовує поведінкові фінанси є фондовий ринок. Рішення на ньому приймаються на основі неповних знань і обмеженого розуміння, неповної або невірної інформації, а також емоцій. Незважаючи на зростаючий вплив технологій на фінансовий ринок, фінансові рішення все частіше приймаються на основі психологічних міркувань, які виходять за рамки суворого критерію прибутковості і ризику цінних паперів. Тому значної популярності в останні роки набувають автоматизовані системи торгівлі на ринку або інвестиційного менеджменту. Вартість активів, що знаходяться під управлінням роботозиваних радників переважає 500 мільярдів долларів США і це число буде зростати, що штучний інтелект постійно вчиться для покращення аналізу ризиків, і робить це темпами значно вищими, ніж ті, на які спроможна людина. 
	У дипломній роботі було проведено регресійне моделювання впливу індексу VIX, також відомого як індекс «страху» інвесторів, на макроекономічні показники США використовуючи щомісячні дані за 20 років. Для моделювання було обрано рівень інфляції, рівень безробіття, державний борг США, рахунок платіжного балансу, та курс доллару США до євро. На основі отриманих результатів можна зробити висновок, що представлені моделі добре апроксимують представлені дані та можуть бути використані для подальших цілей прогнозування. Економічне значення кожної моделі доводить, що саме показник VIX, індекс «страху» інвесторів, має вплив на важливі макроекономічні параметри США. У моделі де залежна величина курс євро до долару коефіцієнт індексу VIX має негативне значення, тобто збільшення індексу, що означає зростання паніки на ринку веде до зниження курсу євро до долару, тобто долар починає дорожчати, що можна пояснити тим, що через паніку люди скорочують інвестування у користь збереження, через що знижається пропозиція долару і росте його вартість. У другій моделі, де залежна величина CPI, коефіцієнт індексу має позитивне значення, що означає, що при збільшення рівня паніки у інвесторів, зростає рівень інфляції, тому що при паніці набагато більше грошей втрачається, що збільшує пропозицію грошей и знижує їх вартість. У випадку Debt індекс страху має негативне значення, що означає, що при його збільшенні значення боргу зменшується, тобто чим інвесторам страшніше, тим менше борг. Наступним показником є рівень безробіття, що демонструє пряму залежність із індексом «страху», що означає, що при збільшенні рівня страху збільшується і рівень безробіття, що пояснюється тим, що у періоди паніки багато інвесторів забирають свої гроші з компаній, тим самим зменшуючи кількість доступних грошей у компаній. 
	Також для перевірки результатів моделювання методом найменших квадратів було використано інший вид моделювання – векторна автогрессія для визначення двостороннього взаємного впливу між індексом VIX та макроекономічними індикаторами. Згідно результатам дослідження у період з листопада 2001 року по листопад 2021 року індекс страху впливає на інфляцію, державний борг та безробіття.
	Виходячи із результатів регресійного аналізу можна зробити висновок, що навіть певна кількість інвесторів та волатильність вартості акцій великих компаній мають вплив на національну економіку. Саме специфіка національної фінансової поведінки має значний вплив у першу чергу на макроекономічні показники, а також і на внутрішню економічну політики. У дипломній роботі було визначено особливості  фінансової поведінки українського населення. Таким чином, найпопулярнішими видами фінансових активів українців є депозити та іноземна валюта. Але у той же час у валюті українці тримають значно більше грошей, тому що велика кількість українців, а саме 37% не мають банківських рахунків, а відповідно і депозитів, тому що майже 20% українців вважають банківські послуги занадто дорогими, а 25% не довіряють фінансовим установам в цілому. Причиною недовіри у першу чергу виступає фінансова грамотність населення, котра є на досить низькому рівні в Україні, а також репутація банків, як фінансових установ. У інших країнах з більш розвиненою фінансовою системою на фінансовому ринку фігурують не тільки банки, а інші фінансові небанківські установи, приватні фонди, FinTech компанії, фондова біржа, тощо. У випадку України фінансовий ринок не є досить розвинутим для повноцінного входу інших фінансових установ, окрім банків, тому що необхідно прикласти усі зусилля для підвищення фінансової обізнаності населення, розуміння вигоди та зручності фінансових технологій, розвиток навичок користування ними. Також необхідна адекватна правова та інституційна підтримка для реалізації та зміцнення потенціалу та прав користувачів фінансових послуг. 
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