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Sammanfattning

Syftet med denna studie dr att analysera och beskriva investerares medvetenhet kring de olika
bias som de kan pdverkas av under en investeringsprocess. Vi vill ocksé fi en investerares
perspektiv pd hur ChatGPT kan anvéndas for att 6ka forstaelsen dver dessa bias och pé detta
siatt minska de vanligaste bias som idag gir att analysera fran investerare.
Investeringsbeteende ir ett forskningsomrédde som kombinerar psykologi med ekonomi for att
forklara vad som péaverkar en investerares beteenden, sérskilt de beteenden som kan leda till
irrationella beslut. En viktig aspekt &r forekomsten av bias, som kan vara ett medvetet eller
omedvetet tankesédtt. De fem olika bias som fokuseras pd 1 denna studie dr Overdrivet
sjalvfortroende, dispositionseffekten, flockbeteende och hemlandspreferens tillsammans med
forlustaversion vilket ligger till grund for denna studie. En 6kad forstéelse och kunskap om
de olika bias som péverkar investerare dr nddvandig for att kunna minska riskerna de utsétter
sig for och pa detta sétt generera en béttre mojlighet till att 6ka avkastningen. Vidare har
denna studie utforts med ett kvalitativt metodval via en abduktiv forskningsansats dér tidigare
forskning och teorier legat till grund. Datainsamlingen har skett via intervjuer som héllits pa
plats. Sammanfattningsvis framkommer det att bias har en paverkan pa samtliga
respondenter, dock 1 olika stor méngd och utformning. Resultatet visar dven att ChatGPT
framst kommer att anvindas for informationssokning och som ett verktyg for att littare kunna
hantera stora mangder data. Denna studie riktar sig frdmst till investerare som vill 6ka sina
kunskaper och medvetenhet om vilka olika bias som péverkar ett investeringsbeslut och hur

dessa kan motverkas.

Forord

Vi vill borja med att tacka samtliga opponeringsgrupper som har kommit med konstruktiv
kritik och hjdlpt oss att forbattra var uppsats. Vi vill ocksa passa pa att rikta ett stort tack till

var handledare Jon Williamsson.



Begreppslista

Artificiell intelligens (AI): I denna studie anvinds foljande definition av Byrnes (2016) som
beskriver Al som ett samlingsnamn for teknologi som mojliggdr datorer att efterhdrma

element av ménskligt tinkande - déribland ldrande och resonemang.

Bias: Bias inom handel &r ett psykologiskt fenomen dér investerare grundar beslut baserat pa
forutfattade meningar av vad som kommer att ske, fungera eller inte fungera utan att hinsyn

tas till bevis. (Capital, 2023)

Digitalisering: Digitalisering forklaras som en process da data omformas for att kunna

behandlas av datorer (NE, 2018).

Generative  pre-trained transformer(GPT): En sprikmodell som anvinder
djupinldrningstekniker for att generera och efterliknande ménsklig text. Modellen baserar sin
text pd en stor midngd data for att kunna generera sammanhingande och kontextuellt

relevanta svar.

Gross risk-adjusted return performance: ir ett métt pa hur bra en investering eller portfol]
har presterat med hinsyn till den risk som har tagits. Det tar hinsyn till bade avkastning och

risk fOr att ge en réttvis jamforelse mellan olika investeringar eller portfoljer.

Maskininldrning: Innefattar processen att automatiskt upptiacka monster och samband 1 data.
Maskininldrning &r ett sitt att tillimpa AI. Datorer kan genom en stor mingd exponeringar
mot data bygga formédgan att ldra sig att dra egna slutsatser utan krav pd specifika
instruktioner. P& sd vis kan Al forstd data men samtidigt d&ven skapa prognoser infor

framtiden (Deloitte, 2017).

Institutionella investerare: Juridisk person som gor en investering. Det kan rdra sig om en
bank, pensionsfond eller ett forsdkringsbolag. Strax under 90 % av borsens vérde kontrolleras
av institutionella investerare. Detta forknippas oftast med en organisation som forvaltar

kapital 4t andra. Exempel pa detta kan vara banker, pensionsfonder eller forsikringsbolag.



Robo-ridgivare: En automatiserad digital rddgivare som ger forslag pa investeringar it
kunder, baserat pd kundens preferenser. Kunden besvarar frigor om bland annat risk,
sparhorisont och ekonomisk situation och tar dérefter fram forslag pd investeringar

(Pensionsmyndigheten, 2021).
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1. Inledning

Denna del av studien kommer att presentera bakgrunden till det undersokta problemet samt
forklara studiens syfte. Det framgdr dven under detta kapitel hur vi har gatt till viga for att
kunna besvara vdra fragestdllningar.

1.1 Bakgrund

Den teknologiska utvecklingen har under en lang tid gjort framsteg i nya teknologier och har
en paverkan pa samhéllet vi lever i idag. Méanga nya verktyg och tekniker har tagits fram och
utvecklats genom arens géng, bland dem finns Artificiell intelligens (Al). Al ar ett verktyg
som enligt Computer Sweden (2018) efterliknar ett ménskligt beteende och den
grundldggande tanken &r att datorprogrammet sjdlvt ska 16sa det givna problem som den
stills infor. D4 Al ér ett brett begrepp av olika tillimpningsomrdden och enligt Techworld
(2021) anvédnds Al-l6sningar delvis Overlappande, vilket gor det viktigt att gora
avgriansningar mellan olika omraden inom Al. Ett omrade inom Al som kraftigt 6kat under
2022 dr “’Generative Pre-training Transformer” (GPT) vilket Cedeo (ud) beskriver dr en
teknologi vilket mdjliggor att en chatbot kan fora en dialog pa ett mer naturligt sitt &n andra
chatbotar tidigare har kunnat gora. Anledningen till den kraftiga 6kningen av anvindning for

GPT var att OpenAl under aret 2022 lanserade Al-verktyget ChatGPT (Openai, 2022).

1.1.1 ChatGPT

Chat Generative Pre-trained Transformer (ChatGPT) &r framtaget av forskningsforetaget
OpenAl, som beskriver modellen enligt foljande: ‘’We’ve trained a model called ChatGPT
which interacts in a conversational way” (OpenAl, 2022). Det som skiljer ChatGPT mot
andra Al-verktyg forklarar OpenAl (2022) som dess formaga att ha en dialog med
anviandaren genom att svara pa fragor, folja upp tidigare konversationer, forklara dess fel och
utmana felaktiga forutsdttningar. Detta mdjliggor att en stor del av vérlden kan anvénda sig

av verktyget dé det finns minst 95 olika sprak som ér assisterade av ChatGPT (SEO.ai, 2023).

GPT kan brytas ner till dess bokstiver, G, P och T for att f4 en &n mer forstaelse for vad som
ar underliggande till 6kningen av anvidndningen for ChatGPT. G stir for “generative”.
“generative AI” kan generera nya data till liknande typ av data som den tidigare har trénats
pa och tar sin data fran. P, som stdr for ’pre-training”, ger kapaciteten for att modellen ska

kunna trdna pa den stora méngden data den tar hénsyn till och snabbt kunna svara pa det som



den stélls infor. T star for “Transformer architecture” i1 djupinldrning, vilket dr en helt ny
teknik pd omradet Natural language processing (NLP) dar ChatGPT utvecklat hur Al kan
hjdlpa till att analysera, forstd och generera ménskligt sprdk med hjidlp av datorer och

algoritmer (Cao, 2023).

Grunden till ChatGPT é&terfinns som tidigare ndmnt i GPT, som lanserades av OpenAl ér
2018, och den forsta versionen var GPT-1. GPT-2 slépptes aret diarpa, da som allt kraftfullare
och med betydligt stérre data kunde GPT-2 anvéndas till att generera hela artiklar och utfora
olika sprakliga uppgifter sisom Oversittningar och sammanfattningar. Men det var vid den
senaste versionen, innan ChatGPT, som satte nya standarder inom Al-baserade
sprakgenerering (Ollivier, 2023). Denna version kallas GPT-3 och é&r alltsd den tredje
generationen av spradkmodeller som anvénder sig av djupinldrning for att producera méanskligt
liknande text. I jamforelse med de tva tidigare nimnda modellerna, bygger GPT-3 sina svar
pa data frdn 175 miljarder parametrar mot GPT-1 som tar data frdn 110 miljoner parametrar
och GPT-2 med sina 1,5 miljarder parametrar, Luciano (2020). Modellen kan skapa
hogkvalitativa texter pa begidran och utan tillsyn eller fortrdning. Den ar ldttanvdnd och
anvdnds pd samma sdtt som en vanlig sokmotor, men kan genom en begdran pd vanlig
meningsuppbyggnad eller fraga generera en hogkvalitativ utformad text vilket har skapat

bade entusiasm och ridsla.

Genom att analysera enorma méingder data kan ChatGPT uppticka monster, trender och
avvikelser som dr viktigt for att fatta investeringsbeslut. Det kan ge insikter om
marknadstrender, affarsresultat, och ekonomiska indikatorer som anvinder NLP och
maskininldrning. Dessa insikter kan hjdlpa investerare att fatta klokare beslut med mer data

bakom beslutet (Biswas, Joshi och Mukhopadhyaya, 2023).

1.1.2 Investeringsprocessen

Hall (2022) beskriver hur en investeringsprocess kan se ut och menar att investerares
investeringsprocess borjar med att skapa en plan och faststélla en tidsram. Vidare definieras
malen investeraren forsoker uppna for att skapa en tydligare struktur. Det dr viktigt att forsta
marknaden for investeraren och vilken investeringsstrategi som ldmpar sig bist for den

tilltinkta marknaden. Hall (2022) menar att investeringsprocessen ar en langsiktig resa och



ddrmed bor man undvika att 14ta sig paverkas av kortvariga motgéngar. Saledes &r det viktigt
att identifiera vilken typ av investerare man vill vara, da det kan ge svar pa vilka personliga
egenskaper som kan paverka investeringsprocessen, samt att vara medveten om potentiella
hinder och anpassa strategin dérefter. Ett exempel pa en investeringsprocess kan vara Almi

Invests strategi.

Almi Invest (u.d) beskriver sin investeringsprocessen som sju olika steg. Dessa steg ar
dealflow, analys, investeringsbeslut, avtal, utveckling av bolaget, exit och aterinvestering. De
forklarar vidare att dealflow innebar att det finns ett stort antal foretag som soker investerare
men 1 denna process viljs foretag som ser intressanta ut. Analysdelen innebér att det gors en
forsta beddmning av vad bolaget haller pa med och bolagets prognoser. Investeringsbeslutet
kommer efter en grundligare analys att fattas efter att de olika investeringsgrupperna i
foretaget fatt sdga sin asikt. Bestdmmer sig foretaget for att gora en investering kommer ett
avtal att skrivas, vilket kan liknas med nédr en privat investerare viljer att kopa aktier 1 ett
bolag pa borsen. De forklarar vidare att de har som tanke att ndgon géng i framtiden kunna
silja av sina aktier med vinst och sedan aterinvestera detta kapital i andra bolag. Denna
investeringsprocess kan skilja sig frn en privat investerares investeringsprocess, men tydliga
likheter finns, vilket mdjliggdr for en tydligare Overblick om vad en investeringsprocess
innebér. Det ar dock viktigt att ta med sig att alla investeringsprocesser skiljer sig &t och att
institutionella investerare kan anvénda sig av tydligare ramar vid en investering kontra en
privat investerare. Investeringsprocessen dr dirmed forknippad med investeringsbeteende,

vilket har en stor paverkan pd investeraren under sin investeringsprocess.

1.1.3 Investeringsbeteende

Investeringsbeteende syftar till att forsta och forklara beslut genom att kombinera psykologi
och investeringar pa bade mikro- och makroniva, dar mikroniva utgors av individer och
gruppers beslutsprocesser och makronivan som utgdrs av finansmarknadens roll (Baker &
Ricciardi, 2014). Beslutsprocesserna utgors av savél objektiva som subjektiva aspekter, vilket
baseras pé egenskaperna hos det man syftar till att investera i. Genom att undersoka
investerares mentala processer och emotionella faktorer som framtréder vid finansiell
planering och investeringsprocesser menar Baker & Ricciardi (2014) att man kan fa insikt 1

individuella- och finansiella experters tankegangar vid investeringar.



Enligt Fisher Investments Norden (2021) kan investeringsbeteende forklara vad som paverkar
en investerares beteenden, sérskilt de beteenden som kan leda till irrationella beslut. En viktig
aspekt dr forekomsten av bias, som kan vara ett medvetet eller omedvetet tankesétt. Nar en
investerare vidtar partiska dtgdrder misslyckas de med att erkdnna bevis som motsidger deras
antaganden. Investeraren har en tendens att inte vara villig att ta till sig information som inte

overensstimmer med ens egen verklighetsuppfattning.

Att forsta investerares beteende kan hjilpa investerare att bli medvetna om de snedvridningar
som en bias kan leda till, vilket kan forbéttra investerarens beslutsfattande vid val av

investeringstjinster, produkter och strategier (Baker & Ricciardi, 2014).

Hersh Shefrin (2002) skriver 1 sin bok “Beyond Greed and Fear: Understanding Behavioral
Finance and the Psychology of Investing” om investeringsbeteende och den psykologi som
ligger bakom investeringsbeslut. Han betonar att ridsla ér en viktig faktor som kan péverka
investerares beslut och riskhantering. Néir en investerare kédnner en rédsla infor ett
investeringsbeslut menar han att investerare tenderar att fokusera pa de hindelser som é&r
sarskilt ogynnsamma och viljer att titta pd mojliga utfall pa investeringar “from the bottom

up", och stiller sig fragan, “hur déligt kan det bli?”’ snarare 4n att “hur bra kan det bli?”.

1.2 Problemdiskussion

Péverkan av bias pad investerare under en investeringsprocess kan fa konsekvenser for
investerare och deras langsiktiga ekonomiska resultat. Detta innebédr att det finns en
efterfrdgan pa att 6ka kunskapen bland investerare for hur resultaten kan péverkas och vilka

risker man utsétter sig for om man lter sig paverkas av dessa bias.

Inom forskningsomradet investeringsbeteende har det blivit alltmer tydligt att ménniskor har
en tendens till att inte agera rationellt och objektivt vid investeringsbeslut (Investments
Norden, 2021). Investerares beteende paverkas snarare av olika psykologiska och kognitiva
faktorer vilket far effekt pd resultatet av investeringarna. Darmed finns intresse for att
undersoka vilka de faktorer dr som paverkar och om det finns ett verktyg som skulle kunna

anvindas for att 6ka medvetenheten kring dessa faktorer.



Enligt Fisher Investments Norden (2021) kombineras psykologi och ekonomi f{or att
analysera och forklara de faktorer som pdverkar investerarens beteenden, vilket dven
paverkas av de olika psykologiska bias och hur de kan leda till att ta irrationella beslut.
Kumar & Goyal (2014) nimner Overdrivet sjilvfortroende, Dispositionseffekten,
Flockbeteende och Hemlandspreferens bias som nagra av de vanligaste bias som har
identifierats. Overdrivet sjilvfortroende innebér att en person har en dvertro pa sin egen
forméga (Fisher Investments Norden, 2021). Nér investerare borjar bete sig irrationellt och ta
efter andras bedomning infor ett beslutsfattande kan det benimnas som flockbeteende
(Kumar och Goyal, 2014). Nér en investerare tenderar att utvisa partiskhet gentemot sitt
hemland vid investeringar, beskriver Banton (2022) detta bias som Hemlandspreferens.
Dispositionseffekten beskriver en investerare som hellre sdljer av en vinnande tillgdng
snarare @n en forlorande tillgdng, och didrmed foredrar att behdlla den forlorande tillgdngen

(Kumar och Goyal, 2014).

Borspsykologi, som Samuelsson (2023) menar dr det beteende som aterfinns vid
investeringar inom aktiemarknaden, innebér att forstd hur méanniskor reagerar pa information
som kommer frdn denna marknad samt hur de beter sig vid beslutsprocessen. Vidare
konstaterar Samuelsson (2023) att alla inte har en plan for vad man ska gora 1 stressade och
pressade situationer nir borsen faller kraftigt. Detta kan leda till att manniskor riskerar att
fatta sdmre beslut i tider av nedging. Av denna anledning dr det viktigt att investerare
overviger risk och utvirderar sin egen personlighet for att konstatera huruvida placeringar i

aktier passar sin personliga riskprofil eller e;.

En aktuell utveckling inom omradet som kan ha en paverkan pa investeringsbeteende &r
framvixten av det Al-baserade verktyget ChatGPT. Anvédndningen av ChatGPT som ett
verktyg for att analysera investeringsbeslut kan pa ett snabbt sétt ge svar som grundar sig pa
tidigare forskning och diskussioner om investerarnas beslutsfattande. I och med den snabba
utvecklingen av ChatGPT, dér antalet parametrar som verktyget tar hdnsynt till har 6kat och
enligt US Website Semafor (2023) forvintas 6ka avsevirt 1 framtiden, 6ppnas nya mojligheter

att tilldmpa detta verktyg inom investeringsbeteende.

Idag finns det mycket forskning och underlag som mojliggér 6kad kunskap om vilka olika
typer av bias det finns och hur dessa kan paverka investeringsbeslut. Forstaelsen for

anviandningen av ChatGPT vid investeringsbeslut och hur det paverkar bias ar idag bristfillig.



Det kommer inte att gd att ta bort bias helt fran en ménniska men genom att 6ka deras
kunskap och medvetenhet kring dem finns det goda mdjligheter att minska dess irrationella
agerande pa investerare vid olika beslutstaganden. For att forsta vilka effekter anvindningen
av ChatGPT kan fa pa bias vid investeringar, maste vi etablera vad investeringsbias dr och

hur investerare sjdlva ser pd investeringsbias.

1.3 Syfte

Syftet med denna studie ar att beskriva och analysera investerares medvetenhet kring de olika
bias som kan uppkomma under en investeringsprocess. Samtidigt vill vi fa en investerares
perspektiv pd hur ChatGPT kan anvindas for att 6ka forstdelsen for dessa bias och pé detta
sitt minska de vanligaste bias som idag gér att analysera fran investerare. Detta syftet

kommer att besvaras med hjilp av var fragestillning. De fragor vi har utgatt fran ar foljande:

- Hur uppfattar investerare att deras bias kan paverkas av ChatGPT?
- Hur uppfattas anvindbarheten av ChatGPT for investeringsbeslut av investerare?

- Hur anser investerare att ChatGPT kan anvandas for att minska dessa bias?

Studiens bidrag riktar sig till investerare som é&r involverade i investeringsprocessen och som
vill skapa en storre forstéelse kring vad som paverkar deras beslutstagande, samt som vill
borja ta mer faktabaserade beslut. Genom att undersdka hur bias paverkar investerare och hur
deras nuvarande kunskapsnivd och medvetenhet ser ut idag kan vi analysera hur ChatGPT

kan anvéndas for att 6ka denna kunskap och medvetenhet.

1.4 Avgrinsning

Avgrinsningen av vér uppsats fokuserar pd att undersoka anvindningen av ChatGPT som
verktyg for investerare att uppticka och minska olika bias i sina investeringsbeslut. Siledes
avgrinsas studien fran alternativa Al-verktyg till ChatGPT. Studien kommer &ven fokusera pa
fem olika typer av bias: forlustaversion, overdrivet sjalvfortroende, flockbetende, Home
Country Bias och Dispositionseffekten da dessa fem bias dr vedertagna begrepp inom ramen
for psykologiska faktorer som paverkar investeringsbeslut. Dessa fem bias har vi valt att
avgransa oss till da tidigare studier frimst har belyst hur de péverkar investerare i

investeringsprocessen. Vi har valt att avgriansa val av respondenter till privata investerare som



har kunskap om grundldggande ekonomiska principer och koncept. Alla respondenter ar

aktiva investerare vilket ger oss relevant och kvalitativ data.

2. Teoretisk referensram

Kapitlet redogor det teoretiska ramverket for studien som bygger vidare pa tidigare forskning
om artificiell intelligens och investeringsbeteenden. I denna del av studien kommer tidigare
teorier som dr relevanta for denna studie och som kommer att anvindas som underlag att
presenteras. Kapitlet innehdller tidigare forskning som kommer att forklara de olika bias och

psykologiska aspekter som investerare drabbas av under en investeringsprocess.

2.1 Investeringsbeteende och dess teorier

Sahi, Arora och Dhameja (2013) sédger likt Barber och Odean (2000) att den ménskliga
hjarnan inte endast tar beslut pé helt rationellt sétt, utan ibland tar den genvégar med hjilp av
sa kallade kansloméssiga filtreringar. Dessa filter bidrar till en psykologisk bias vilket &r en
sorts kognitiva genvéigar som hjérnan utnyttjar. Enligt Nofsinger (2017) dr den ménskliga
hjarnans beslutsfattande beroende av ett antal olika variabler. Dessa kan bland annat vara

humor, forvintan av utfall, sannolikhet samt fakta om en potentiell investering.

Kumar och Goyal (2014) beskriver investeringsbeteendens fyra olika bias som de anser
paverka en investerare mest. Dessa fyra bias innefattas av Overdrivet sjdlvfortroende,
dispositionseffekten, flockbeteende och Hemlandspreferens. Utover riskaversion ér det dessa
fyra bias som storst fokus kommer att liggas pa vilket kommer att utgéra grunden for denna

studie.

I boken “Beyond Greed and Fear: Understanding Behavioral Finance and the Psychology of
Investing” av Hersh Shefrin (2002) analyseras investeringsbeteende och den psykologi som
ligger bakom investeringsbeslut. Shefrin (2002) betonar att riddsla dr en viktig faktor som kan
paverka investerares beslut och riskhantering. Nér en investerare kdnner en ridsla infor ett
investeringsbeslut menar Shefrin (2002) att investerare tenderar att fokusera pa de hiandelser
som &r sarskilt ogynnsamma och viljer att titta pd mdjliga utfall pa investeringar “from the
bottom up", och stéller sig fragan, “hur déligt kan det bli?”’ snarare &n att “hur bra kan det

bli?”.



2.2 Forlustaversion

Kahneman och Tverskys artikel "Choices, values, and frames”(1984) behandlar
forlustaversion och dess betydelse for ménniskors beslutsfattande. Forfattarna beskriver
forlustaversion som minniskors forméga att virdera forluster starkare &n kénslan av en vinst
vilket pdverkar minniskors beslut. I artikeln argumenterar forfattarna for att ménniskor
upplever mer negativa kanslor vid forlust dn positiva kdnslor vid en vinst av samma storlek
vilket leder till att ménniskor blir mindre bendgna till att ta risker och istéllet foredrar

alternativ med légre risk.

Karlsson (2018) beskriver forlustaversion pa foljande sitt, “Kénslan av att férlora 100 kronor
ar varre an gliddjekdnslan av att tjana 100 kronor.” Investerare vérdesitter alltsd att inte

forlora pengar dver att "vinna" dem.

Benartzi och Thaler (1995) forklarar forlustaversion som att minniskor reagerar olika pa
garanterade forluster och vinster. Nir de vet att vinsten &r séker tenderar ménniskor att inte ta
ndagra risker, finns det dock chans till att forluster kan uppkomma tenderar de att ta fler risker.
Detta styrks dven av resultaten fran experiment som aterfinns i Kahneman och Tverskys
(1984) artikel som visar att manniskor tenderar att vara mer bendgna att ta risker nér de
befinner sig 1 en fOrlustsituation, 1 syfte att undvika ytterligare forluster. Detta fenomen har
konsekvenser for en investerares ekonomiska beslut och kan dven forklara beteenden som

avviker fran rationella ekonomiska perspektiv.

2.3 Overdrivet sjilvfortroende

Tidigare forskning har identifierat O&verdrivet sjdlvfortroende som en effekt pa
investeringsbeteende. Enligt Fisher Investments Norden (2021) definieras overdrivet
sjalvfortroende som en situation ndr en person anser sig inneha en dvertro pa sin egen
forméga. Vid en lyckad affar kinner investeraren att detta &r ett resultat av skicklighet, medan

en misslyckad investering anses bero pa otur snarare dn okunnighet.

Stark tilltro till sig sjdlv kan tyckas vara bra i manga sammanhang, dock kan det skapa

problem inom investeringar om denna tilltro yttras alltfor starkt eller skapar illusioner.



Tidigare teorier kopplat dvertro-bias, dven kallat overdrivet sjidlvfortroende, dr relevanta for
denna studie d& kdnslor kan generera investeringsbeslut som kan vara i lag paritet med
rationellt tdnkande. Barber och Odean (2000) papekar att det &r vanligt forekommande att
personer med Overdrivet sjdlvfortroende tenderar till ett Okat risktagande, genomfora ett
storre antal transaktioner och ha en lagre diversifieringsgrad. Detta menar Barber och Odean
(2000) har en péaverkan pd Gross risk-adjusted return performance di avkastningen mats i
forhallande till den justering av risk som tas av investeraren. For gross risk-adjusted return
performance har antalet transaktioner en betydande paverkan d& omsittning av handel i

portféljer leder till storre transaktionskostnader och dirmed minskad total avkastning.

2.4 Flockbeteende

Flockbeteende beskrivs enligt Kumar och Goyal (2014) som situationer dir rationella
ménniskor bdrjar bete sig irrationellt genom att imitera andras bedomningar istillet for att
gbora sin egen beddmning vid ett beslutsfattande. Enskilda investerare tenderar att visa
flockbeteende eftersom de foljer beslut av en stor grupp. Lee (2004) visar att enskilda
investerare dr mer benigna att drabbas av denna bias dn vad institutionella investerare ar.

CFI-team (2023) berittar i sin artikel att manniskor har en stark tendens till att ta beslut
baserade pa kénslor och instinkter snarare dn en egen oberoende beddmning, de prioriterar
alltsd att folja andra framfor sin egen beddmning av en situation. Detta bias &r ett av de
vanligaste biasen som ménniskor drabbas av vid investeringar och dérfor dr den viktig att ha 1
beaktning ndr man analyserar de olika stadier som ménniskor befinner sig i under en

investeringsprocess, enligt deras studie.

Qasim, Hussain, Mehboob och Arshad (2019) diskuterar hur 6verdrivet sjalvfortroende kan
kopplas till flockbeteende. Investerare som har ett dverdrivet sjalvfortroende har en stark tro
pa sin egen forméga och ddrmed vara bendgna att forlita sig pd andras asikter och handlingar
som bekréftar sina egna tolkningar vilket ligger till grund for investeringen. Detta menar
Qasim, et al (2019) kan resultera 1 att investeraren tar beslut som inte nodvandigtvis ar

baserade pa en grundlig analys eller individuellt resonemang.

2.5 Hemlandspreferens

Enligt Banton (2022) beskriver hemlandspreferens, eller som det frimst ar kiant som, Home

Country Bias nér investerare utvisar en partiskhet gentemot sitt hemland i sina investeringar.



Dessa investerare tenderar att vara optimistiska ndr det géller inhemska marknader och
antingen pessimistiska eller likgiltiga gentemot utlindska marknader. Faktum ar att vissa
investerare sannolikt skulle fortsétta att investera i ett favoritforetag i hemlandet 4ven om ett

likvéardigt utlindskt foretag hade visat sig inneha en storre potential.

Coval och Moskowitz (1999) undersoker hur hemlandspreferens paverkar investerare och
dess investeringsbeteende med fokus pa investerares formaga att overviga inhemska aktier 1
deras portfoljer snarare dn utlindska. Coval och Moskowitz (1999) beskriver att det finns
flera faktorer som kan forklara varfor investerare foredrar inhemska aktier, bland dessa dr en
viktig faktor att investerare kdnner ett fortroende och kinnedom om den inhemska marknaden
vilket gor dem bekvdma och Okar tilltron till foretagen man viljer att investera i. En annan
faktor som paverkar dr reglering och lagstiftning kring handel av aktier, vilket kan gora det
mer forménligt och bekvdmt for investerare att att investera i inhemska aktier dar framforallt

formanligare skattesystem samt léttillganglig information kan ha storst paverkan.

Artikeln ndmner dven hur Home country bias kan ha konsekvenser for investerares finansiella
resultat genom att man enbart, eller dverexponerar sig mot sin inhemska marknad, kan ga

miste om potentiell avkastning fran utlindska marknader.

Detta dr d&ven nagot som Abreu, Mendes och Santos (2011) fann. De visar att investerare som
viljer att investera pa utlindska marknader kan forbittra sina resultat, detta &r nagot som

stodjer deras teori om att investerares partiskhet till hemlandet kan komma att bli kostsamma.

2.6 Dispositionseffekten

Detta bias uppstar nér investerare dr benidgen att silja en vinnande tillgdng och istillet hilla
sig kvar i en forlorande tillgdng, Kumar och Goyal (2014). Investeraren uppvisar alltsd en

tendens till att gora sig av med vinster och istillet behalla sina nuvarande forluster.

Lakonishok och Smidt (1986) fann att en del investerare har en tendens av att sidlja av den

vinnande tillgang for att balansera sin portfolj. Detta innebér alltsd att vissa investerare véljer
att sdkra sina vinster for att pa sd sitt kunna balansera upp sina forluster. Denna studie fann

ocksé en tendens till att investerare séljer av sina vinster for tidigt och pé sé sétt gar miste om
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potentiell avkastning. Denna strategi for att balansera sina portfoljer har dock visat sig kunna

skapa mer obalans 1 portfoljen samt skapa en storre risk for storre forluster.

Shefrin och Statman (1985) menar att investerare ocksa dr ovilliga att acceptera och realisera
forluster eftersom att den handling bevisar att investerarens forsta beddmning var felaktig.
Investerare som realiserar sina forluster kan inte ldngre sitta och siga att forlusten kommer att
aterhdmta sig utan tvingas istdllet erkdnna sitt misstag. Detta dr en starkt bidragande faktor
till varfor investerare tenderar att vara helt ovilliga att sélja till en forlust, trots att de kanske

egentligen anser att det borde vara det bésta beslutet att ta.

Detta bias gar delvis att koppla samman med forlustaversionen dir manniskor kdnner storre
smérta vid en forlust dn den gliddje som uppkommer vid en vinst. Denna effekt kan ocksa
bero pad de skatteméssiga konsekvenser som relaterar till forséljning av tillgangar. Tidigare
studier frdn Odean (1998) visade att investerare generellt sett har léttare att realisera sina
vinster kontra fOrluster men ocksd att manga investerare dgnar sig at skatte motiverad
forsdljning, speciellt under ett &rs sista manader. Odean (1998) forklarar vidare att en annan
forklaring till detta kan vara att investerare 1 vissa fall tror att deras nuvarande forlorare kan

komma att overtraffa deras nuvarande vinnare.

2.7 ChatGPT

I bakgrunden beskrivs de tidigare versionerna och dess snabba framfart. OpenAl har inte gétt
ut med négra siffror géllande den senaste versionen av ChatGPT, GPT-4, och hur manga
parametrar den tar hdnsyn till, men enligt US Website Semafor (2023) ska den nya modellen
ta data fran 1 triljon parametrar vilket dr en stor utveckling fran den tidigare modellen. I och
med den stora utvecklingen av parametrar som modellen tar hédnsyn till, kommer

anvandningsomrddena 6ka och mojliggora for fler att anvinda verktyget.

Biswas, Joshi och Mukhopadhyaya (2023) beskriver att mdjliga anvindningsomraden for
ChatGPT inom investeringsbedomning kommer att 6ka. De lyfter fram foljande fem viktiga
omraden dir ChatGPT framst kan komma att appliceras: Dataanalys och prediktion,

Investeringsradgivning, Portfoljhantering, Marknadsundersokning samt Riskhantering.
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Biswas, Joshi och Mukhopadhyaya (2023) menar att ChatGPT dven kan anvindas for
investeringsradgivning. Detta skulle innebédra att privata investerare far skrdddarsydd
finansiella radgivning via ChatGPT, baserat pé deras risktolerans, investeringsmal och andra

preferenser.

Shanmuganathan (2020) visar att anvdndningen av Robo-radgivare erbjuder enkelhet i sina
investeringsportfoljer, vilket minskar klienternas kdnsloméssiga paverkan i beslutsprocessen.
Dock belyser Shanmuganathan (2020) vikten av att identifiera investerarens riskprofil, annars
riskerar Robo-rddgivarna att anvidnda felaktiga algoritmer som ligger till grund for
rddgivningen. Detta dr relevant for att utvirdera paverkan ChatGPT kan ha pé investerare

som viljer att anvédnda sig av verktyget.

2.8 Sammanfattning

Bias dr nadgot som undermedvetet paverkar ménniskor att ta rationella beslut och &r en del av
investeringsbeteenden vilket utgér den delen dir de psykologiska faktorer som péverkar
ekonomiska beslut rdknas in. For att minska dessa bias kravs storre kunskap och medvetenhet
kring dem, vilket bland annat dr vad denna studie vill analysera. Denna studie kommer att
analysera hur investerares medvetenhet och kunskapsnivd ar idag, samt hur ChatGPT kan
komma att minska dessa bias. De bias som denna studie kommer att fokusera pd &ar
forlustaversion, Overdrivet sjélvfortroende, flockbeteende, hemlandspreferens samt
dispositionseffekt. Det dr alltsd dessa bias som vi tror att ChatGPT kan komma att minska
genom att skapa en storre kunskap om dessa och nér investeraren riskerar att drabbas av
dessa samt vilka konsekvenser detta kan leda till for investeraren. Vi forvéntar oss dven att
ChatGPT kan hjélpa till med att minska den nuvarande irrationaliteten som drabbar en
investerare vid dessa stadier, med hjélp av den data som ChatGPT besitter. Investeringar pa
finansmarknaden dr ofta paverkade av en investerares kidnslor sdsom rédsla, girighet och
overdrivet fortroende. Dessa emotionella reaktioner kan leda till irrationella beslut och
overdrivna prisfordndringar pa marknaden. Genom att anvdnda ChatGPT kan investerare fa
tillgdng till en mer kédnslomissigt neutral rdgivning och péd detta sdtt minska den
irrationalitet som idag kan komma att padverka en investerare. Sammanfattningsvis dr var
forvintan pa ChatGPT anvindning for att minska bias vid investeringsprocesser att vara

genom att erbjuda en mer objektiv och datadriven analys av investeringsmdjligheter. Genom
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att ta bort méanskliga biaser och tillhandahélla en enhetlig bedomning kan ChatGPT hjélpa till
att fatta mer informerade och rittvisa investeringsbeslut. Det dr dock viktigt att komma ihdg
att ChatGPT inte dr perfekt och kan vara foremél for egna biaser beroende pd hur den trénas

och vilken data som anvands.

3. Metod

Denna studie har utforts med en kvalitativ metod bestdende av tidigare forskning, teorier
samt intervjuer. Studien innehdller dven en abduktiv forskningsansats vilket kommer att

beskrivas nedan.

3.1 Val av metod

Denna studie har genomforts med ett kvalitativt metodval, dér tidigare forskning kring
investeringsbeteenden kommer att analyseras och sedan kopplas ihop till hur ChatGPT kan
appliceras pé resultatet samt vilka anvdndningsomraden det finns for ChatGPT inom detta
dmne. Detta val av metod kommer att generera en tydlig bild baserad pa tidigare forskning av
den psykologiska aspekten kring ett investeringsbeslut. Denna studie har anvint en abduktiv
ansats inom ramen for en kvalitativ metod. En kvalitativ metod innebér att forskningen
upptidcker nya problem och mojliggér samtidigt en djupare helhetsbeskrivning av det

studerade d&mnet, Patel och Davidson (2019).

3.2 Abduktiv Forskningsansats

En abduktiv ansats inom en kvalitativ metod innebdr att vi har antagit en specifik
forskningsstrategi for att undersoka detta dmne. Eriksson och Wiedersheim-Paul (2011)
beskriver att abduktiv forskning kombinerar induktiva och deduktiva resonemang for att
generera hypoteser och forstd komplexa fenomen. En deduktiv ansats forhéller sig till
befintliga begrepp och teorier som provas mot teorin. Den induktiva ansatsen, ddremot, drar
sina slutsatser utifrdn det empiriska materialet genom att ga fran empiri till teori (Eriksson
och Wiedersheim-Paul, 2011). For att inte utgd frdn enbart teorin eller endast léata
observationerna styra slutsatserna, anvéndes abduktion for att iterativt resonera fram mojliga

forklaringar och tolkningar av den insamlade data. Detta tillater en mer flexibel och dynamisk
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metod for att forstd och forklara fenomen och kan bidra till teoriutveckling och nya insikter

inom detta forskningsomrade.

3.3 Etiska aspekter

Var studie har tagit hénsyn till de fyra grundprinciperna for forskning, frivillighet,
anonymitet, integritet och konfidentialitet samt god forskningssed (Vetenskapsradet, 2017).
Respondenterna har blivit upplysta om studiens syfte, var och hur uppsatsen kommer att
publiceras och anvindas. Bell, Bryman och Harley (2019) framhiver vikten av att skydda
integriteten bland respondenterna vid genomfGrandet av intervjuerna. Dirav ér alla
respondenter anonyma, dd dmnet som studien syftar till kan antas vara kénsligt och darmed
har alla inspelningar raderats efter transkribering. Patel och Davidson (2011) redogor for
vikten av att redogora for de medverkande hur de kommer att framstéllas i studien samt hur
deras bidrag till forskningsstudien kommer att anvindas. Denna information fick

respondenterna ta del av innan intervjuerna startade.

Vetenskapsradet (2002) redogér for de fyra allminna huvudkrav pa forskningen:
informationskravet, samtyckeskravet, konfidentialitetskravet och nyttjandekravet. I foljande

stycke beskriver Vetenskapsradet (2002) de fyra allméinna kraven:

Informationskravet innebér att forskaren ska informera undersdkningsdeltagare om studiens
syfte. Forskaren skall dven framfora vikten av deltagarnas uppgift for arbetet och vilka foljder
detta kommer fa for studien. I denna studie informerades de medverkande innan intervjun

startade, alltsd innan fragorna stélldes.

Samtyckeskravet beskriver deltagarnas rétt att sjdlva bestimma Over sin egen medverkan i
studien. I vissa fall bor d4ven samtycke inhdmtas fran vardnadshavare, detta var dock inte

aktuellt i denna studie da alla var vuxna och kunde avgora sin frivilliga medverkan.

Konfidentialitetskravet innebdr att alla uppgifter som uteldmnas om de medverkande skall
forvaras pé ett sétt sd att inte obehoriga kan ta del av uppgifterna. Séledes ska den insamlade
datan behandlas konfidentiellt for att skydda personuppgifter. Det ska inte heller vara mojligt

for lasaren att urskilja vilka personer som deltagit 1 studien.
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Nyttjandekravet syftar till att uppgifterna som har samlats in endast far anvéndas till studiens
dndamal och inget annat. Detta dr ndgot som tydligt maste framgé for de som har medverkat i

studien.

3.4 Genomforande

Genomforandet bestod av fem intervjuer som en del av var forskning. Intervjuerna var
semistrukturerade vilket gav deltagarna utrymme att svara fritt. En semistrukturerad intervju
ger oss mojligheten att fi djupare svar fran respondenterna och detta leder i sin tur till en
mdjlighet till storre analysering av datan (Patel och Davidson, 2019). Vi stillde &ven
foljdfragor i vissa fall for att ge mdjligheten till deltagarna att f4 utveckla vissa svar for att
oka forstaelse och fiA mer specifika insikter. I vissa fall upplystes den svarande om vissa
begrepp som denne inte var bekant med, for att fragan skulle f& mojlighet att besvaras pé
korrekt sitt. De fem intervjuade bestod av olika kon och Aaldrar for att fa en bredare
representation. Dock var majoriteten av respondenterna mellan aldern 24-30 ar gamla. Efter
att intervjuerna var avslutade transkriberades dessa for att kunna arbeta med materialet pa en
mer detaljerad niva. Intervjumallen togs fram med ett fokus pa hur stor medvetenheten och
kunskapen av bias dr bland investerare samt hur ChatGPT idag anvdnds och hur det kan
komma att minska de bias vér teori presenterar. Vi ville dven veta hur respondenternas
typiska investeringsprocess ser ut. Intervjumallen utformades sedan i hand med de valda
teorier som denna studie har anvént sig av pd en grundlig nivd och den data vi fick fran

intervjuerna analyserades sedan djupare med hjilp av véra valda teorier.

3.5 Datainsamling och urval

Datainsamlingen skedde genom analyser frén tidigare teorier och forskningar kring de
beteendemdnster som finns kopplat till investeringar samt tidigare forskning och teorier om
ChatGPT. Studien kommer ocksa att innehélla intervjuer som kommer att presenteras senare i
studien. Intervjuerna genomfordes pa plats och spelades samtidigt in, med respondenternas
tillitelse. Intervjuerna tog runt 20-40 minuter och respondenten tillats prata relativt fritt och
utgick fran egna kunskaper gillande det studerade dmnet. Inspelningen genomfordes for att
pa ett enkelt sitt fA med sd mycket information som mojligt samt for att pa ett smidigt sitt
transkribera det. Samtliga respondenter har eller studerar pa hogskolenivd med inriktning

foretagsekonomi och-eller redovisning. Urvalet bestdr av 1 kvinnlig representant samt 4
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stycken manliga representanter. Tabellen nedan &r en kort beskrivning av urvalet.

Intervjumallen aterfinns som en bilaga i slutet av denna studie.

Respondent Alder Datum for intervju Plats

Respondent 1 25 2023-05-02 Personligt méte
Respondent 2 24 2023-05-03 Personligt mdte
Respondent 3 61 2023-05-10 Personligt mote
Respondent 4 31 2023-05-02 Personligt mote
Respondent 5 26 2023-05-02 Personligt mote

Tabell 1. Sammanstillning av intervjuer

3.6 Validitet och reliabilitet

Data som ska kunna anses vara trovardig och tillforlitlig krdver att en insamlingsmetod med
god validitet och reliabilitet har anvénts enligt Patel och Davidson (2019). For att uppna
validitet krdvs det att forfattarna har anvént konsekventa metoder med en korrekt anvindning
av det material som blivit insamlat, detta kan ske i form av citat, exempel och beskrivningar
som baseras pd riktig information. Resultat kommer sedan att kategoriseras som antingen
vetenskapliga artiklar, intervjuer eller dokument som anvénds for att skapa en tillforlitlighet
till studien. Resultatet bor sedan aterspegla den verklighet som har analyserats i studien, for
att sd hog validitet som mojligt ska uppnas. For att uppnd en bra reliabilitet giller att
litteraturen dr relevant, inte for gammal, samt att den inte dr otydlig eller svartolkad. En del
av de respondenter som varit med 1 studie dr vénner eller familj till forfattarna, detta ar enligt
Patel och Davidson (2019) inte ndgot som behdver paverka reliabiliteten eller validiteten
negativt eftersom en trygg omgivning sanker garden och pa sa sitt kan bidra till mer utforliga

svar och littolkade svar.

16



4. Resultat och Analys

Syftet med detta kapitel dr att besvara studiens fragestdllning och detta kommer att besvaras
med hjdlp av den insamlade data samt kopplingen till dess teorier som presenterades i kapitel
2. Inledningsvis analyseras investeringsbeteende och de olika bias vi valt att fokusera pd
utifran respondenternas svar kopplat till teorierna. I andra delen gors en analys av ChatGPT
ddr respondenterna anger hur en anvindning av verktyget kan se ut och hur det kan paverka

investeringsbeteendet i framtiden.

4.1.1 Investeringsbeteende

Respondenterna var eniga om att de framst investerar i bolag som “kénns” bra och framst
baserar sina beslut pa magkénsla. Det visade sig ocksa att det finns en gemensam kénsla av

att borsen 1 sin helhet ar kinslostyrd och att det inte gér att stirra sig blind pa nyckeltal.

“ Det finns flertalet exempel pa ndr ett bolag presterar bra men deras aktiekurs dnda inte

speglar detta’- Respondent 3.

Utifran intervjuerna framkommer det att det finns en gemensam kénsla bland respondenterna
att nyckeltal ofta kan vara svara att tolka. Den frimsta anledningen till det visar sig vara att
det finns en gemensam oro kring méngden nyckeltal och respondenterna upplever sig ha svéart
att veta vilka nyckeltal man ska kolla pa for att i indikationer kring foretagens nuvarande
vidlmaende och framtida utsikter. Dock finns det delar av respondenterna som valt ut ett fétal

nyckeltal att analysera infOr varje investering.
> Innan jag viljer att investera kollar jag forst och frdmst pa vissa specifika nyckeltal sasom

P/E, soliditet och kassaflode vilket jag anser dr viktiga i ett bolag och nyckeltal jag kdnner
mig trygg med att analysera.” - Respondent 1.
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De psykologiska faktorerna bland investeringsbeteende goér sig paminda da samtliga
respondenter beskrev att det ndgon gang ként sig for radda for att investera. Dock skiljer sig
grunden till rddslan bland respondenterna dir det finns mer eller mindre psykologisk

paverkan.

©* Jag skulle absolut sdga att jag kint rddsla, speciellt vid tillfdllen da jag vet om att ett bolag
presterar bra men ser aktiekursen falla och ddirmed avstdr fran att investera pd grund av

rdadslan for att enbart se negativa siffror." - Respondent 4.

© Ja, jag har kdnt rddsla att investera vid de tillfillen dd jag kint att jag inte har rad att

forlora pengar samt tillfillen ddr jag upplevt bristande kunskaper.” - Respondent 2.

De psykologiska faktorerna péverkan pa investeringarna dr nagot som Shefrin (2002)
behandlar i hans bok ’Beyond Greed and Fear”. Respondenternas rédsla infor en investering
stimmer vil overens med Shefrin (2002) och hans beskrivning av att investerare kan vara
negativt instdllda inf6r ett investeringsbeslut. Dock ér det en av respondenterna som sticker ut
gillande rddsla for investeringar da dennes radsla inte ar forknippat till psykologiska aspekter

kring investerinsbeslut i samma utstrickning:

“Jag har kdnt rddsla infor en investering, men det beror inte pd kunskap, utan snarare

rdadslan av att forlora stora summor pengar som jag inte har rad att forlora.” -Respondent 3.

Utifrdn respondenternas svar gar det att konstatera att majoriteten inte besitter kunskapen om
de olika bias som finns och vilka de ar paverkade av. Vid fragan om de vet vad bias innebér
och hur det kan paverka dem svarade respondent 4 f6ljande:

“Jag har inte jdttebra koll pa det och det dr inte nagot som jag tinker sdrskilt mycket pa ndr

’

jag investerar ”. - Respondent 4.

4.1.2 Flockbeteende

Flockbeteenden ér ndgot som ménniskor har en tendens att f6lja i manga sammanhang i livet,
men detta dr ndgot som framforallt har iakttagits pa borsen. Forskare virlden over vill se hur
mycket av borsen som egentligen styrs av kdnslor och hur stor paverkan ménniskors beslut

och tankesitt har pa varandra. Det som har visats fran tidigare studier ar att det finns en stark
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tendens till att imitera andra och att sétta deras beslut framfor sina egna tankar. Lee (2004)
drog som slutsats 1 sin studie att privata investerare har en storre tendens till att drabbas av
flokbetende &n institionella investerare och detta 4r ndgot som denna studies resultat ocksa
visat dd respondenterna beréttar att till exempel en sénkt riktkurs frén en bank kan komma att

paverka deras beslut 4ven om detta ger emot deras egna bedomning.

CFI-team (2023) menar att minniskor har en stark tendens till att ta beslut baserade pa
kdnslor och instinkter snarare &n en egen oberoende bedémning, nadgot som respondenterna

ocksa kunde instimma med.

“Jag har under min tid pa bérsen manga ganger gatt emot min egen bedomning av ett bolag
dd jag foljt vad andra gor, trots att jag inte forstar varfor jag valt att gora detta. Tror detta
beror pd en rddsla av att sticka ut och foredrar dd hellre att folja flocken dn att ga emot den”

-Respondent 3.

Att g& motstroms menar CFI-team (2023) kan trigga fram en rddsla for att deras egna
bedomning dr felaktig da andra méanniskor inte tdnker eller gér samma bedomning som dem.
Detta leder da till att dem bdorjar agera irrationellt och detta kan ocksa trigga ett annat bias,
kognitiv dissonans, vilket Halten (2022) beskriver som det stadie en person har tva
motsdgelsefulla Gvertygelser, attityder eller beteenden samtidigt. Dessa teorier visar sig
stimma overens med denna studiens resultat da respondenterna ansag sig borja tveka pé sina
egna beslut nir dessa inte dverensstimmer med “flockens” och dé tagit beslut som de sjilva
idag inte kan svara pa varfor de valde att ta just detta beslutet, men de valde att folja
strommen. Respondent 4 forklarar sin syn pa flockbeteende och hur hen péaverkas av detta pa

foljande sitt:

“Oavsett hur mycket man sjdlv har tinkt och gjort egna bedomningar, finns det alltid nagon
annan som tdnkt det innan och som pdverkar en i beslutet. Man kan dock hora nagonting och
agera annorlunda pa denna information dven fast att den information kanske inte stammer

overens med sin egen bild av det hela”. - Respondent 4.

Nér man studerar den respondent som uttrycker dverdrivet sjalvfortroende gar kan man allt
tydligare se hur Overdrivet sjélvfortroende och flockbeteende kopplas samman. Qasim,

Hussain, Mehboob och Arshad (2019) berittar 1 sin artikel att investerare som har ett
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overdrivet sjilvfortroende har en stark tro pa sin egen formaga och ddrmed vara benégna att
forlita sig pa andras asikter och handlingar som bekriftar sina egna tolkningar vilket ligger
till grund for investeringen och detta var ndgot som denna respondent ocksd uppvisade. Har
denna person en specifik tro om ett bolag som sedan bekréftas av en stérre del andra
manniskor, gors ingen djupare och sjilvstindig bedomning av bolaget utan beslutet tas mer

eller mindre av denna kénsla som uppstar.

4.1.3 Overdrivet sjilvfortroende

En annan iakttagelse som framkom genom intervjuerna var forekomsten av att tidigare
prestationer kunde leda till ett Overdrivet sjdlvfortroende. Respondent 5 uttryckte att
framgang inom investeringar eventuellt kan medféra en upplevelse av Overdrivet
sjalvfortroende, vilket 1 sin tur kan skapa en falsk dvertygelse om kunskaper som egentligen
inte existerade. Denna felaktiga Overtygelse kan sedan leda till en dkad benédgenhet att ta
storre risker vilket kan ha en paverkan pé resultatet av investeringarna. Fortséttningsvis
berittar respondenten att detta ocksd bidragit till en ladgre diversifieringsgrad, vilket stimmer
ocksd overens med Barber och Odean (2000) teorier om Overdrivet sjilvfortroende, dir de
sager att det kan komma att leda till ett 6kat risktagande, 0kat antal transaktioner och en lagre

diversifieringsgrad.

Under intervjun kom det fram att respondenterna ansag att det dr svért att hitta information
om bolagen dé den data ofta 4r mycket stor och svérhanterlig, dven svartolkad i manga fall.

En skeptisk attityd till bolagets egna ord om verksamheten finns och en upplevelse om att
bolaget forfinar sina prestationer utat. Bolagen har precis som investerarna olika bias som
kommer att paverka vilken information som de véljer att dela med sig av samt hur de viljer

att kommunicera ut den.

“Jag dr skeptisk till VD-ord da jag ofta tycker att de ldter vildigt partiska vilket leder till att

jag viljer inte grunda mina beslut pa dessa ord’- Respondent 4.

Vid analysen av resultaten framkommer det att det foreligger en tendens att uppleva en kénsla
av skicklighet efter en framgangsrik affdr. Denna observation indikerar att investerare har en
benédgenhet att tillskriva sin egen formiga och kompetens nédr de uppnar positiva resultat i

sina investeringsbeslut. En mindre lyckad affar skapar en kinsla av otur snarare dn en misstro
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till sin egen kunskap. Denna upplevda kénsla av skicklighet kan ha en betydande inverkan pa
investerarnas efterfoljande beteende och beslutsprocess. Nér investerare tror att deras
framgéngar dr ett resultat av deras egen skicklighet kan de bli 6vermodiga och Gverdrivet
sjalvsdkra. Detta kan leda till 6kad risktagning och potentiellt suboptimala beslut i framtida
investeringar. Det &r ocksa viktigt att notera att denna upplevda kinsla av skicklighet kan
vara snedvriden och péverkas av kognitiv bias. Den upplevda kinslan av skicklighet vid en
lyckad affar visar sig leda till en stark tendens till att 6verdrivet sjalvfortroende byggs upp

enligt Fisher Investments (2021).

“Tidigare lyckade investeringar tror jag har pdverkat mig negativt i den mening att jag fdtt
en overtro pd mina egna kunskaper och skickligheter". "Vid en lyckad affir kdnns det som att

jag gar pd moln och verkligen vet vad jag haller pa med”- Respondent 5.

4.1.4 Forlustaversion och dispositionseffekten

Samtliga respondenter var eniga om att forlustaversion och dispositionseffekten spelar en
betydande roll i deras investeringsbeslut och definitivt paverkar vilka beslut de kommer att
fatta. Fyra av respondenterna uttryckte en gemensam uppfattning att kdnslan av att uppleva
en forlust viger tyngre dn kénslan av att gora en vinst. Denna asymmetri 1 kdnsloméssig
paverkan resulterar i att de &r mer bendgna att behélla en “forlorande” tillgéng istéllet for att
sdlja den och realisera fOrlusten. Det framkom dock att respondenterna hade olika
anledningar till denna preferens for att halla kvar forluster. En mgjlig forklaring som nimndes
var en motvilja att erkdnna eller acceptera att de tidigare bedomningarna var felaktiga eller att
de hade gjort diliga investeringsbeslut. Att behélla en forlust ger dem fortfarande mojligheten
att hoppas pd en framtida dterhimtning och undvika att formellt erkdnna sina misstag.
Dessutom kan sociala faktorer spela in, da investerare kanske inte vill erkénna sina forluster
infor sina ndra vanner eller familj. Denna gemensamma observation av forlustaversion och
bendgenheten att halla kvar forlorade tillgdngar ger stod &t teorin om dispositionseffekten och

betonar vikten av att forstd hur kénsloméssiga faktorer paverkar investeringsbeslutsfattande.

“ Det dr alltid tufft for sjdlvfortroendet att behéva berdtta for andra att man gjort en forlust.

Sdljer jag inte av forlusten behéver jag inte handskas med den rddslan. ’-Respondent 3.
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Detta resultat var véntat dé tidigare teorier och undersokningar om detta kunde dra samma
slutsats. Odean (1998) kunde visa samma slutsats dir det framgick att investerare i manga fall
kunde uppvisa en tro pa att nutida forluster vid ett senare tillfdlle skulle komma att dvertréfta
deras nuvarande vinnare och pa detta sétt oka deras totala avkastning. Det gar ocksé att
koppla dessa resultat till teorin géllande forlustaversion dér en forlust viger tyngre én kénslan
av en vinst. Respondenterna ansdg dessutom att en realiserad forlust upplevs béttre dn en

oforvéntad forlust som uppkommer.

Vidare ansag de att de var mer villiga att ta storre risker om de var medvetna om att denna
investering skulle kunna medfora forluster. Respondent 5 anser dock att kdnslan av en vinst
viger tyngre dn kinslan av en forlust och beréttade vidare att hen har léttare att silja av en
forlust. Detta beror enligt respondenten péd att hen har en storre tilltro till sina vinnande
tillgdngar kontra sina forluster. Denna respondenten ansig sig dven vara mer risktagande och
visade tendenser till en dvertro pa sina egna kunskaper vilket kan vara en forklaring till dess

risktagande.

“Jag tdnker alltid att jag ska vara mer riskavert, men dterkommer ofta till att jag dr dalig pa
det". “Jag sprider inte alls ut mina investeringar i olika sektorer eller liknande, dad jag inte
kdnner att jag har kapital till att géra den diversifieringen." "Personligen tycker jag att det
blir for ldg avkastning om jag skulle fordela mina investeringar eftersom det skulle innebdra
vildigt smd investeringar och jag kdnt en mycket storre tillfredsstillelse dem ganger ddir man

lagt in ett storre kapital och det gett bra resultat”’-Respondent 5.

Denna avvikelse kan ga att forklara med att alla ménniskor har olika preferenser, kinslor och
tillfredsstillelser, det gar dven att forstd varfor denna avvikelse har skett da respondenten som
ansidg sig fa en storre njutning av vinster kontra forluster, 4r mer risktagande dn Ovriga
respondenter samt berdttar att hen har en mer kortsiktig sparhorisont och &r mer aktiv i sin
handel pé borsen dn Ovriga. Vetskapen om okade risker vid en kortare sparhorisont &r en
mojlig forklaring till Benartzi och Thaler (1995) tidigare studier om att manniskor vérderar
vetskapen om en sdker fOrlust mer dn osdkerheten om att en oforvéntad forlust kan
uppkomma. Vid ett kortsiktigt investerande finns det en medvetenhet om att en forlust kan
uppkomma vilket kan vara en mojlig forklaring till varfor respondent 5 virderar kénslan av

en vinst hogre dn riddslan av en forlust. Personen i1 frdga berittar ocksa att hen &r relativt
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snabb med att silja av forluster och dr mer okej med detta da hen vet om att denna risk finns

vid en sddan investeringsstrategi.

4.1.5 Hemlandspreferens

Data fran denna studie visar att desto tidigare en person bdrjat investera pd utlindska
marknader har paverkat deras instidllning till frimmande marknader. De respondenter som
investerar till en storre del pa utlindska marknader har gemensamt att bland deras forsta
investeringar var pd en “frimmande” marknad samt att de har varit bosatta i utlandet under en
viss period 1 sitt “vuxna” liv. Boséttningen utomlands kan ha skapat en stérre medvetenhet
om utlédndska bolag och marknader. Det kan ocksa ha lett till ett annat beteende av att soka
information da inte endast inhemska nyhetskdllor har anvénts och ett bredare perspektiv

skapats.

“Home country bias har fordndrats efter att erfarenhet fran andra marknader och ldinder
skapats. Detta var inte fallet tidigare men ndagot som vixt fram efter att ha kommit i ndrmare
kontakt med andra marknader och fatt storre tillgdng till ny information fran dessa

marknader och bolag”- Respondent 3.

Majoriteten av respondenterna svarade dock att en viktig faktor varfor de valt att investera pa
den inhemska marknaden var for att det 4r en marknad de har stérre kunskap om och

upplever sig ha léttare att hitta information kring.

“Jag skulle sdga att jag dr starkt influerat av home country bias dd jag anser att det dr
ldttare att fd information om vad som sker pa den svenska marknaden och ddrmed kdnns det

tryggare att investera utifran den informationen.” - Respondent 1.

Detta gar i1 linje med artikeln fran Coval och Moskowitz (1999) dir de menar att investerare
kénner sig trygga med att investera i sin inhemska marknad da de har hog tilltro till foretagen

vilket ges av att investerare har fortroende och kinnedom om marknaden.
Datan visar dven att investerare som handlar mer aktivt, 4ven dd det &r pa den inhemska

marknaden, har tendenser till att borja investera utomlands tidigare. Den erfarenhet som

investeraren far genom aktiehandel pa den inhemska marknaden verkar vara en viktig orsak
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till att aktiva investerare giar in pa den utlindska marknaden tidigare kontra passiva
investerare. Detta &r nagot som Abreu, Mendes och Santos (2011) ocksa har skrivit om i sin
forskning kring @mnet dér de kom fram till denna slutsats, vilket lade grund for att denna

frdga undersoktes 1 denna studie.

“Ndr jag borjade sdtta mig in mer i aktievirlden och borjade investera mer aktivt okade
ocksd mina utldindska investeringar, det gav mig ett mer oppet sinne till andra bolag och

marknader som skulle kunna ge hogre avkastning dn den hdr hemma”- Respondent 1.

4.2 ChatGPT

ChatGPT ér ett Al-verktyg som de flesta av respondenterna tidigare har anvédnt och har
kdnnedom om. Anviandningsomradena for verktyget skiljer sig at mellan respondenterna, men
har frimst anvints for att soka information fran flera olika kéllor eller for att hantera stora
méngder data. Det framkommer att tva av respondenterna redan har borjat anvinda ChatGPT
vid analyser av bolag dir de bland annat har fragat ChatGPT om nyckeltal, hur marknaden
ser ut for ett visst foretag och for att analysera arsrapporter. Dock &r inte datan som ligger till
underlag for analysen i realtid d4 ChatGPT inte har mojlighet att erbjuda det for sina

anvindare dnnu.

“Problemet med ChatGPT idag dr att datan inte dr i realtid, det vill sdiga att det finns risk for
att man far gammal information, ddrfor dr det viktigt att man dr kéllkritisk till den output

man far”’-Respondent 1.

Resultatet fran intervjuerna visar att majoriteten bland respondenterna @n sd linge framst
anvander ChatGPT som en sokmotor, likt Google, och att denna s6kmotor prioriteras framfor
dess konkurrenter dd den kan skriva lattolkade summeringar, har tillgang till fler dokument

samt ger en snabbare output én vad till exempel en vanlig s6kning pa Google ger.

“Det jag gillar med ChatGPT dr att man far en snabbare output dn till exempel Google ddr

man sjdlv sedan maste leta rdtt pd ldnken man soker"-Respondent 2.

24



Det framgir ocksd fran intervjuer att ChatGPT foredras framfor traditionell finansiell
rddgivning da denna “dator” inte har samma agenda att sélja sina “egna” fonder eller aktier
som en traditionell radgivare har enligt respondenternas synvinkel, dock har d&ven ChatGPT
bias som kommer att padverkas av den information som den blir matad med samt det sétt den
ar konstruerad att svara. Det dr viktigt att inte lita blint pd den output som kommer utan att
soka information pa andra stéllen som antingen bekriftar eller ej bekriftar den output man

sokt efter.

Vid fragan om hur de tillfragade skulle kunna ténka sig att anvinda ChatGPT vid
investeringar var det mest dterkommande svaret att detta skulle anvindas till att bryta ner
stora mingder data till mindre och mer ldttlaslig information. Det framgick ocksa att
ChatGPT kan komma att anvindas for att granska portfoljer dar forhoppningen var att
ChatGPT skulle kunna hjdlpa till med att minska de olika bias som vi pratat om tidigare i
studien. Det finns alltsd en forhoppning fran investerare att kunna anvéinda ChatGPT som ett
verktyg for att kunna pdminna dem om de olika bias som de riskerar att drabbas av och att

detta verktyg skall kunna hjilpa till att analysera deras bedomning av ett bolag.

“ Jag tror att det skulle kunna ga att anvinda ChatGPT for att t.ex sammanfatta rapporter
fran bolag under rapportsdsongen. Da skulle man kunna frdaga vilka bolag som har bdst
tillvixt eller minskad kassa exempelvis, da skulle man kunna fa en sammanstdillning och

information kopplat till investeringar 6verlag”- Respondent 4.

Den stora och svarhanterliga mangden data som finns att ta del av &r ofta svar att hantera och
ett dterkommande Onskemaél frén respondenterna var att det skulle finnas ett hjalpmedel for
att tolka. Det som OpenAl utvecklat via ChatGPT ér just den tillgdngen till att analysera,
forstd och generera ménskligt sprak av stora miangder data, Cao (2023) och detta &r nagot
som respondent nummer 1 ansdg som en mdjlig 16sning pa detta problem, men betonade

ocksa vikten av att datan ska vara i realtid.

“Jag tror absolut att det kan hjdilpa folk att bli mer individuella och grunda sina

investeringar pd faktabaserade beslut."-Respondent 5.
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Ett dterkommande svar fran datan var att respondenterna ansdg att anvindningen av ChatGPT
kan leda till mer faktabaserade beslut och minska beslut grundat pa magkénsla, men dven
hjilpa till att minska de flockbeteenden som analyserats ovan. Mer létthanterlig information
kan mojligtvis komma att vara hjdlpmedel till att investerare védgar ta fler egna beslut samt

skaffa sig en béttre overblick for situationen innan beslut tas.

I framtiden har respondenterna en forhoppning om att ChatGPT kan hjilpa till att minska
kognitiv dissonans vilket Halton (2022) beskriver som den kédnsla som uppstar ndr man har
tva motstridiga overtygelser, attityder eller beteenden samtidigt. Varfor detta dr en relevant
bias att ta upp &r fOr att investeraren visar ett liknande beteendemonster som nér en person
drabbas av flockbeteende, dir personen kan komma att borja agera irrationellt, dd personen

motsdtter sig sjilv 1 sina overtygelser eller handlingar.

5. Diskussion och slutsats

Denna del av studien kommer att diskutera studiens resultat och dess teorier och analysera
hur dessa forhaller sig till varandra. Sedan kommer de slutsatser som dragits att presenteras.

5.1 Diskussion

Vid analys av hur flockbeteende paverkar investerare kunde man tydligt se att respondenterna
tenderar att hellre folja strommen &n att gd motstroms och lita pa sin egen forméga. Detta gar
i linje med tidigare forskning om &mnet dir CFI-team (2023) menar att ga motstroms kan
trigga fram en ridsla for att deras egna bedomning &r felaktig nér andra méanniskor inte tdnker
eller gor samma beddmning som dem. Detta leder da till att de borjar agera irrationellt, vilket

studiens empiri ocksd visade.

Analysen av Overdrivet sjalvfortroende visade att ett Gverdrivet sjdlvfortroende kan leda till
en liagre diversifieringsgrad och ett dkat risktagande. Detta resultat gar i linje med den teori
fran Barber och Odean (2000) som anvinds i studien. Overdrivet sjilvfortroende skapar en
falsk overtygelse om bittre kunskaper dn vad som egentligen ar fallet. En av anledningarna
till att overdrivet sjalvfortroende uppkommer enligt analysen visar sig att till stor del vara
beroende av tidigare prestationer. Kénslan av skicklighet vid en lyckad affdr ger en positiv
effekt pd sjdlvfortroendet och tenderar starkt till att leda en Overtro, ndgot som Fisher

Investments (2021) ocksé kunnat konstatera. Dock visar dven studien att tidigare positiva
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prestationer inte maste leda till ett dverdrivet sjdlvfortroende, men de personer som redan
pavisar en tendens av Overtro gir detta i linje med tidigare teorier om att detta dr en

padrivande faktor till beteendet.

Analysen visar ocksa hur dessa olika bias kan paverka varandra och utvecklas. Detta dr ndgot
som tydligt visade sig i analysen vid Overdrivet sjilvfortroende och flockbeteende. Qasim et
al. (2019) studie om att investerare som har ett 6verdrivet sjdlvfortroende och har en stark tro
pa sin egen formaga visade sig vara mer bendgna att forlita sig pd andras &sikter och
handlingar som bekriftar sina egna tolkningar vilket ligger till grund for investeringen. Det
visade sig att investerare med en specifik tro om ett bolag som sedan bekréftas av en storre
del andra ménniskor, inte gor ndgon djupare eller sjilvstindig beddmning av bolaget utan

beslutet kommer att tas grundat pa den upplevda kénslan.

I analysen kunde man se att respondent 5 anser att en persons sjilvfortroende kan piverka
flockbeteendet. Respondenten menar dven att ett storre sjalvfortroende &r en mdjlig 16sning
till att man “vagar” g& motstroms och litar mer pa sin egen formaga att gora beddmningar.
Kumar och Goyal (2014) menar dock att en Overtro kan leda till att manniskor blir for
sjdlvsidkra om sina kunskaper och fardigheter vilket kan leda till att de tenderar att ignorera
risker. Respondent 5:s syn pa dvertro utmanar dessutom Qasim et al. (2019) studie om att
investerare som har ett overdrivet sjdlvfortroende har visat sig vara mer benégna att forlita sig

pa andras asikter och handlingar som bekréftar sina egna tolkningar.

Utifrdn analys om hur forlustaversion och dispositionseffekten paverkar investerare var
samtliga respondenter eniga om att forlustaversion och dispositionseffekten spelar en
betydande roll i1 deras investeringsbeslut, det framgick dven att detta var ndgot som paverkar

hur de agerar pé borsen.

I linje med tidigare forskning Odean (1998) kunde vi se att fyra av respondenterna dr mer
benédgna att behalla en forlust &n att realisera den. Detta beteende framgick till stor del bero
pa en framtida tro pa att nutida forluster ska komma att overtraffa nuvarande vinster och pa
detta sdtt oka deras totala avkastning. Empirin visar ocksd en tydlig koppling mellan
forlustaversion och dispositioneffekten di de respondenter som svarade att de hellre behéller

sina vinster dn forluster, ansdg att kdnslan av en forlust vager tyngre dn kidnslan av en vinst.
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Det framgick att investeraren som inte delade samma kénsla kring detta, tar storre risker, har
en kortare sparhorisont samt uppvisar en dvertro pa sina egna formagor och kunskaper. Detta
beteende kan man dven koppla till Benartzi och Thaler (1995) tidigare studie om att
ménniskor virderar vetskapen om en sidker forlust mer 4n osdkerheten om att en oforvéintad
forlust kan uppkomma. Respondent 5 dr medveten om att hens investeringsstrategi medfor
storre risker och pa detta sitt dr beredd att utsétta sig for stor risk med en stérre mojlig
avkastning men ocksa en potentiell forlust. Detta kan vara en mdjlig forklaring till att hen har
lattare att sélja av forluster @n vinster och finna en storre glddje av en vinst kontra hens kinsla

till en mojlig forlust.

Fran analysen av Hemlandspreferens visade resultatet att desto mer aktiv en investerare dr pa
den inhemska marknaden, desto tidigare kommer de att borja investera pa den utlandska
marknaden. Detta resultat terfinns dven fran tidigare studier fran bland annat Abreu, Mendes
och Santos (2011) som visade samma slutsats. Den erfarenheten som aktiva investerare far
frdn den inhemska marknaden har visat sig vara en viktig faktor till att borja investera pa
andra marknader, vilket denna studie ocksé kan instimma med. Ju aktivare respondenten var,

desto mer och snabbare valde hen att borja investera pa andra marknader.

Resultaten frén studien visar ocksd att investerare som foredrar den inhemska marknaden
framfor andra marknader frimst gor detta pa grund av en kénsla av trygghet. Detta &r ett
resultat av att de har hog tilltro till bolagen och béttre information om marknaden, vilket gar i

linje med Coval och Moskowitz (1999) studie om home country bias.

Respondenternas svar visade dven en potentiell 16sning till att minska Home Country Bias da
respondenterna som bott utomlands upplever att det gjort dem mer 6ppna for att investera pa

andra marknader vilket givit dem storre kunskap och erfarenhet.

De resultat fran analysen kopplat till ChatGPT skiljer sig mellan respondenterna. En majoritet
av respondenterna visar sig se den storsta nyttan av ChatGPT 1 verktygets forméga att samla
en stor méngd data pa ett 1attoverskadligt sétt. Detta menar respondenterna skulle bidra till att
f4 en bittre dverblick over bolag vilket hade varit ett bra hjdlpmedel for att de skulle vaga ta

fler egna beslut.
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Dock framkommer &ven ett intresse for att anvinda ChatGPT till riskhantering,
portfoljhantering och beddmning, vilket gar i linje med den studie Biswas et al. (2023)
publicerat om mojliga anvindningsomraden for verktyget. ChatGPT kan d& komma att
forklara bdde risker, fordelar och nackdelar med att anvénda sig av denna strategi och pa
detta sétt forhoppningsvis kunna minska denna bias. Portfoljhantering var nagot som
respondenterna menade att de hade velat anvidnda sig av, d& det ar svart att sjdlv kunna
granska sin egen portfolj och dess risker pa ett opartiskt vis. Detta kan ske genom att ldgga in
en portfol) 1 ChatGPT och lata den gora en bedomning baserad pa dess kunskap om
marknaden, bolaget och makrofaktorer och pa detta sétt ge en tydligare analys om vilka
fordelar, nackdelar samt risker som finns med den valda portf6ljen. Resultaten visar dessutom
en tro att ChatGPT kan komma att hjélpa investerare att ta fler faktabaserade beslut och inte
enbart lata sig styras av kinslor. Det framgér i analysen att en anledning till att mindre
grundliga analyser gors dr pa grund av den stora mingd data som finns om bolagen, vilket
respondenterna upplevde att de hade svart att ta in. Biswas, Joshi och Mukhopadhyaya (2023)
menar att ChatGPT har mojlighet att hjéilpa till med genom dess forméga att analysera stora

méngder data och sedan formulera denna i talsprék till investeraren.

5.1.2 Metoddiskussion

Denna studie har inte ett kdnsneutralt urval da majoriteten i denna studie var méin. Vi kunde 1
denna studie valt att intervjua fler respondenter for att pa detta séatt fA mer information. I
studien bestod vér urvalsgrupp av fem personer som vi sedan tidigare vet &r aktiva
investerare. Det lilla urvalet kan ge en skevhet i resultatet di vi anvint oss av ord som
“majoritet”, vilket innebar att det racker att tre av fem respondenter svarar pd ett sitt som
kommer att leda till en majoritet dven fast det ar liten skillnad i resultat. Detta beror framst pa
svarigheten 1 att finna trovirdiga respondenter som kunde ge svar av betydande karaktidr och
hade viljan att stdlla upp. Vi hade dven kunnat inkludera dldre personer for att se hur alder
och erfarenhet kan paverka de resultat vi fick fram samt om dessa grupper skiljer sig it
géllande deras kunskap och medvetenhet av bias. Detta dr ndgot vi skulle uppmana framtida
forskning till inom detta dmne, ldgga mer fokus pa att se hur olika &ldrar och erfarenheter
paverkar deras kunskap om bias. Det hade ocksa varit intressant att se hur investerares syn,
baserat pa deras alder, skiljer sig at pd hur ChatGPT kan anvéndas for att minska de bias som

investerare drabbas av och pa detta sitt kunna forbéttra investeringsbesluten.
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5.2 Slutsats

Syftet med denna studie ar att analysera och beskriva investerares medvetenhet kring de olika
bias som kan uppkomma under en investeringsprocess. Den medvetenheten kring de bias som
var aktuella for var studie skilde sig &t mellan respondenterna, dir det framkom att vissa
respondenter hade mer kunskap om olika bias &n andra. Det framgick att samtliga
respondenter paverkas av olika typer av bias. Empirin visade dessutom att respondenterna
frimst investerar pd magkéansla och att de dessutom anser att borsen generellt dr kénslostyrd,
denna iakttagelse visar vikten av kunskap och medvetenhet till vad som péverkar en
investerare. En 0kad kunskap och medvetenhet anser vi kan komma att minska de irrationella
beslut som tas av manniskor och istéllet leda till att mer faktabaserade beslut tas. En generell
slutsats som gar att dra fran empirin var att medvetenheten och kunskapen bland
respondenterna dr 1ag och att det inte 4r nagot som halls i beaktning sarskilt mycket under
investeringsprocessen. Detta visade sig frimst under intervjuernas ging dé de intervjuade till
en borjan inte sjdlva kan se klart vad vissa av deras beslut kan vara paverkade av och hur

deras beteende kan vara beroende av flera andra underliggande beteenden eller bias.

Hur uppfattar investerare att deras bias kan paverkas av ChatGPT?

Bias visade sig ha en underliggande omedveten paverkan pa hur investerarna valde att agera.
De bias som studien tar hinsyn till har i viss utstrackning péverkat samtliga respondenter,
dock kan man urskilja att de olika bias har olika stor paverkan. En mgjlig slutsats att dra till
det kan vara att bias har olika stor padverkan pé investerare beroende pd vilken riskprofil som
investeraren besitter. Vid analysen framkommer det att riskbendgna investerare har storre
bendgenhet att kdnna Overdrivet sjalvfortroende vilket dven har en péverkan pd dess
riskprofil. Detta stirks dven av de teorier som studien har tagit hénsyn till. Vidare kan
slutsatser dras om att Overdrivet sjilvfortroende var det bias som en majoritet av
respondenterna minst kunde forlika sig med. Samtliga respondenter var Gverens om att
forlustaversion och dispositionseffekten spelar en betydande roll for deras sétt att agera vid
investeringar. Dock skiljer sig respondenternas kinsla bland upplevelsen av en forlust, dir
majoriteten anser att en forlust viger tyngre dn kdnslan av en vinst. Analysen visar dven att
det finns en saknad av kunskap och medvetenhet om hur dessa bias paverkar och i vilken

omfattning de kan komma att pdverka det beslut som tas.
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Hur uppfattas anvindbarheten av ChatGPT for investeringsbeslut av investerare?

Det framkommer i analysen att anvindningen av ChatGPT skiljer sig mellan respondenterna,
dér en minoritet redan borjat anvinda sig av ChatGPT vid analyser av bolag. Ett hinder for
anvandningen av ChatGPT vid investeringar i dagsléget tycks vara att den underliggande data
som svaren baseras pa inte &r i realtid. Ddrmed upplever respondenterna att risken okar for att
f4 foréldrad information, vilket kan fa negativa effekter pa investeringar. En majoritet av
respondenterna menar att ChatGPT kan leda till fler faktabaserade beslut vilket far effekten
att investerare kommer bli mindre bendgna att basera investeringsbeslut pa kédnslor. Eftersom
att denna teknik &r sd pass ny som den dr visar vért resultat en rad olika framtida
anvindningsomrdden men frén empiri kan man se att det finns en positivitet till att anvinda
den 1 framtiden men det finns vissa grejer som idag inte gor detta verktyg helt anvéandbart, sa

som realtidsdata samt en okunskap om hur den ska anvéndas i detta syfte.

Hur anser respondenterna att ChatGPT kan anviindas for att minska dessa bias?

Analysen visar att en 0kad forstidelse och kunskap om de olika bias som paverkar investerare
ar nodvandig for att kunna minska riskerna, och ge battre mdjlighet till att 6ka avkastningen.
En framtriddande utmaning som upprepade génger identifierades under analysen var
avsaknaden av verktyg for att frimja medvetenhet om de olika bias som ménniskor kan
paverkas av under en investeringsprocess. Detta fenomen har visat sig vara av betydande
intresse bland respondenterna och forskningsomradet. Samtliga respondenter var eniga om att
ChatGPT framsta anvindningsomrdde avseende investeringsbeslut dr informationssdkning
och hantering av denna information. Respondenterna upplever att detta skulle hjélpa dem att
bli mer medvetna om olika bias som de kan paverkas av. Den del av teorin som hévdar att
ChatGPT kan vara ett bra verktyg for att diversifiera portféljen far inte stod av
respondenterna, da ingen av dessa uttryckligen tycker att detta &r av visentlig art bland

verktygets paverkan.

5.3 Forslag till framtida studier

Vidare forskning inom detta omrdde kan undersoka skillnaderna i kunskap och medvetenhet
om de olika bias som finns baserat pa alder och livserfarenhet. De bor alltsa fokusera pa om

alder &r en faktor till hur bias paverkar investeraren. De bor ocksa analysera hur skillnaderna 1
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aldersgrupperna ser ut baserat pa hur deras uppfattning av hur ChatGPT kan anvéndas for att
minska bias mellan, men ocksd fokusera pa att jamfora om de investerare som anvinder
ChatGPT har en storre kunskap och medvetenhet om bias kontra de investerare som inte
anvander ChatGPT. Genom att gora en sddan analys kan man se om ChatGPT som
anvandningsomrade for investeringsbeslut skiljer sig at mellan olika aldersgrupper.

Framtida forskning bor dverviga att anvénda en strre urvalsstorlek for att pa detta sitt fa en
mer representativ population samt ett mer jimnt konsfordelade urval for att pa detta sitt fa en
battre representation, men ocksa for att pa detta sitt skapa mgjligheten att kunna analysera

skillnader mellan kon.
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Bilaga

Detta &r den intervjumall som f6ljdes under intervjuerna.

Fraga 1, Hur ser din investeringsprocess ut? Beratta hur du gar tillvadga och hur ditt
tankesatt ar infor ett beslut.

Fraga 2, Vet du vad investeringsbeteende / bias innebar?
Fraga 3, Ar du riskavert eller risktagande? Hur skulle du beskriva ditt investeringsbeteende?

Fraga 4, Har du nagra erfarenheter gallande Chat GPT idag? Brukar du anvanda det och
hur ofta? | vilket syfte anvander du Chat GPT?

Fraga 5,Tror du att anvandningen av Al-verktyg som GPT kan forbattra
investeringsresultaten?

Fraga 6, Har du nagonsin gjort en investering baserat pa magkansia eller intuition snarare
an grundlig analys? | sa fall, kan du beskriva situationen och resultatet?

Fraga 7, Har du nagonsin kant dig for forsiktig eller radd att ta risk nar du investerar? Hur
har detta paverkat dina investeringsbeslut?

Fraga 8, Vilka faktorer paverkar dina investeringsbeslut mest? Hur hanterar du eventuella
bias som kan uppsta fran dessa faktorer?

Fraga 9, Tror du att Al-verktyg som Chat GPT kan hjalpa till att minska bias och forbattra
investeringsbeslut? Varfor eller varfor inte?

Fraga 10, Skulle du hellre sélja en aktie med vinst an en aktie med forlust? Varfor?
Fraga 11, Imiterar du andras bedémningar om bolag? Féljer du efter vad andra gor eller gor
du alltid en egen beddmning, samt skulle du s&ga att din bedémning kan andras av vad

andra valjer att géra?

Fraga 12, Vilken slags information sdker du hos ett bolag? Anser du att du lattare tar till dig
information som stdmmer 6verens med din tanke om ett bolag?

Fraga 13, Vager kanslan av en vinst tyngre an radslan fér en forlust hos dig eller ar det
tvartom?

Fraga 14, Har du olika kansla till vilken marknad du investerar pa? Till exempel féredrar du
svenska aktier for utlandska? Varfér da?
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