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 / ? האומנ�, המידע כרועה בעדר המשקיעי� בשוק ההו�

� אלו� אברמובי

 

שוק ההו� בישראל הופ� להיות בשני� האחרונות יותר ויותר מרכזי בחיי היו� יו� של האנשי� 

תחומי� חדשי� נפתחי� , ע� התפתחות הטכנולוגיה והנגישות הגדלה למידע. בישראל ובעול�

מידע רב . תחומי� אלו היו שמורי� למומחי� בלבד. אליה�לאנשי� שבעבר לא הייתה לה� גישה 

ולעיתי� נוצרת תופעה של , חלק� מהימני� יותר וחלק� מהימני� פחות, זור� במקורות שוני�

המשקיע מהשורה שאינו מומחה בתחו� של חיפוש מידע מקצועי עלול להגיע למידע . עוד! מידע

קיי� סיכוי שמחפש המידע המשקיע בשוק , וס!בנ. שהוא לא רלוונטי או א! מטעה ולהסתמ� עליו

כמו תחושות , ישלי� אותו ממקומות אחרי� שאינ� מהימני�, ההו� שאינו מגיע למידע החדש

 . שיורו לו להשקיע סכו� מסוי� במסלול ללא הסתמכות על מקורות מקצועיי� יותר, הבט� שלו

 

דל היש� שבו המשקיע בשוק אלו המאמיני� במו: המחקר בתחו� נחלק לשני חלקי� עיקריי� 

ההו� מתבסס א� ורק על נתוני� כלכליי� ואינו מערב גורמי� פסיכולוגיי� נוספי� בתהלי� קבלת 

כלומר המשקיע מחפש מידע , מנגד ישנ� המאמיני� בתהליכי� הפסיכולוגיי�. ההחלטות שלו

 . שקעהא� מידע זה מוטה על ידי גורמי� נוספי� כאשר הוא מבצע החלטת ה, בשוק ההו�

 

א� גישתו של הפרופסור דניאל כהנמ� , בתחילה רוב החוקרי� הסתמכו על המודל היש� והמסורתי

חוקרי� החלו לנסות . הביאה שינוי בתפיסת המחקר)  שזכה  בפרס נובל בכלכלה בתחו� זה(

ההסתמכות על מידע שהוא הוציא ממקורות שוני� . ולהבי� את הגורמי� המתערבי� של המשקיע

 . מהווה גור� יחיד בקבלת ההחלטותכבר אינה 

 

שגורמי� למקבל ההחלטות , עבודה זו בוחנת את מידת ההשפעה של הגורמי� הפסיכולוגיי�

גור� החרטה שבו , גורמי� כמו ביטחו� יתר של המשקיע. בשוק ההו�  לנהוג בצורה לא רציונאלית

 שאלו מסבי� לו למרות, המשקיע ימשי� להחזיק את נכסיו על מנת שלא יתחרט על הקניה

וכ� תופעת העדר שבה המשקיעי� מבצעי� החלטות בהתא� לתנועה ההמונית של , הפסדי� רבי�

ההתנהגות הרציונאלית מאופיינת בחיפוש אחר . משקיעי� אחרי� ללא בדיקת מקורות נוספי�

יעו� , מידע מקצועי, מידע שעליו יוכל להסתמ� המשקיע כאשר הוא ישקיע את כספו בשוק ההו�

כמו כ� בוחנת העבודה את העדפותיו של המשקיע לגבי סוג מקור המידע שהוא . קצועי ועודמ

ישנ� מקורות מידע שמאופייני� כמקורות מהימני� כמו . משתמש בו על מנת להגיע להחלטות

וישנ� מקורות מידע שה� , מידע מקצועי שנכתב על ידי מומחי� בתחו� וכ� מידע ונתוני� מהעבר

מו חברי� וכלי התקשורת השוני� שלא תמיד מעבירי� את המידע באופ� פחות מהימני� כ

העבודה התמקדה במשקיעי� שאינ� עוסקי� בתחו� של שוק ההו� בחיי היו� . פרופורציונאלי

 .יו� שלה� באופ� מקצועי

 



___________________________________________________  
                                                                      Library of Information Science ללימודי מידע ספריהה

 Bar-Ilan University, Ramat-Gan, Israel                        52900ישראל  , רמת ג�, איל��אוניברסיטת בר

 Tel   il.ac.biu.mail@Tshop.uthiR: Email  ibraryl/il.ac.biu.is.www:Website . 3-972- 5318163.טל

  

           
 

 

השערות המחקר ה� שהמשקיע יהיה מושפע יותר מגורמי� פסיכולוגיי� שוני� ולא רק ממידע 

כמו כ� הגור� המשמעותי ביותר .  כאשר הוא מבצע החלטת השקעה בשוק ההו�שמוגדר כמהימ�

 .בקבלת ההחלטות שלו הוא חברי� ובני משפחה אית�  יתייע� המשקיע לפני קבלת ההחלטה

 

א� עשרי� ושניי� מה� הוצאו מהמדג� מכיוו� , במסגרת המחקר הועברו מאה ושלושה שאלוני�

כל ממלאי .  רוב הנשאלי� היו גברי� ומיעוט� נשי�.שהחזיקו משרות הקשורות בשוק ההו�

 . השאלו� משקיעי� את כספ� בשוק ההו� או שהשקיעו בו בעבר

 

סיכו� הנתוני� העולי� ממחקר זה מצביע על כ� שהמשקיעי� אכ� מושפעי� מגורמי� 

יעדיפו , כ מו כ�. ממצא זה מתיישב ע� השערת המחקר. פסיכולוגיי� המתערבי� בקבלת החלטות

שקיעי� להסתמ� על העיתונות הכתובה והאינטרנט שנחשבי� כמקור מידע לא מהימ� ביחד המ

גור� החברי� והמשפחה הוא השני בחשיבותו כאשר . ע� המידע המקצועי שנחשב כמקור מהימ�

וזאת בניגוד להשערת המחקר הטוענת שחברי� ובני משפחה יהוו את , מתבצעת החלטת השקעה

 .תר המשפיע על המשקיעגור� המידע המשמעותי ביו

 

מממצאי המחקר עולה שיותר ממחצית מהנשאלי� מסתמכי� בהחלטת השקעה ג� על תחושת 

כמו כ� מקור המידע הנפו� ביותר עליו . הבט� שלה� ולא רק על מקורות מידע אות� ה� חקרו

שנחשבת כמקור שעשוי להביא את המשקיע לקבל החלטה , מסתמכי� המשקיעי� הוא התקשורת

,  כלומר. שכ� נמצא מתא� חיובי בי� תופעת העדר להסתמכות על כלי התקשורת, ציונאליתלא ר

אופי הנחקר נבדק . ככל שהמשקיע מסתמ� יותר על כלי התקשורת כ� הוא יתנהג בצורה עדרית

כלומר מושפע , ג� הוא בעבודה זאת ונמצא שככל שהנשאל היה בעל ניטור עצמי גבוה יותר

ככל , ג � לשנות ההשכלה ישנה השפעה. גדל ביטחו� היתר שלוכ�  , מההתנהגות הסביבה

מדד נוס! שנבדק היה לקיחת הסיכוני� . שההשכלה נמוכה יותר כ� נמצא יותר התנהגות עדרית

ככל שהמשקיע מרגיש שהוא מרוויח יותר כ� הוא ירצה לקחת יותר סיכוני� , של המשקיע

תופעת , גור� החרטה, בדקו היו גור� היתרהג ורמי� הפסיכולוגיי� שנ. וביטחו� היתר שלו יעלה

שאינ� , והסתמכות על כלי תקשורת, הסתמכות על חברי� שאינ� מוסמכי� לייעו�, העדר

בגורמי� הרציונאליי� היו . נתפסי� בהכרח במקור שמביא את המידע בממדי� המתאימי� לו

כ� התייעצות ע� ו, הסתמכות על נתוני העבר של השוק, הסתמכות על מקורות מידע מקצועיי�

גורמי� רבי� מתערבי� בתהלי� קבלת , לסיכו�. כורמי� מקצועיי� בתחו� כמו יועצי השקעות

זאת בניגוד למה , ההחלטות של המשקיע בשוק ההו� בנוס! לנתוני� היבשי� והמידע מקצועי

 .שחשבו בעבר וחלק מהחוקרי� ממשיכי� לחשוב כ� ג� היו�

חו� של התנהגות המשקיעי� בשוק ההו� ולנסות ולהבי� את תוצאות עבודה זו יכולות לתרו� בת

קהל . תופעות של התנודות החדות והמשברי� הגדולי� שהתרחשו בעבר ומתרחשי� ג� היו�

ע� זאת לא . המשקיעי� מסתמ� על מקורות מידע שוני� כאשר הוא עור� שינויי� בהשקעותיו

וכ� הוא אינו מסתמ� עליו כגור� תמיד יש לו את הכלי� לבחו� את מקור המידע ומהימנותו 

 .סביבתיי� ואישיי� המשפיעי� על קבלת ההחלטה, היחיד שכ� ישנ� גורמי� נוספי�
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