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Sammendrag

Denne bacheloroppgaven tar for seg temaene aksjehandel, kunstig intelligens og
moralsk ansvar. Vi ser pd de ulike akterene, rollene og deres ansvar. Vi har
gjiennomfort et eksperiment med 138 respondenter for & undersoke menneskers
holdning til ansvarsfordeling nar roboter gjor feil. Hensikten med oppgaven har

veart & besvare vart overordnede forskningsspersmaél:
«Hvor plasseres ansvaret ndr aksjehandelsroboter gjor feil? »

Pé bakgrunn av vart overordnede forskningsspersmaél og teori har vi formulert
seks hypoteser. Forskningsmateriale vi har studert viser at en liten andel
menneskelige investorer er gode nok til & dekke sine kostnader ved aksjehandel,
men at aksjehandel av og til er opp til tilfeldigheter. Kunstig intelligens benytter
derimot algoritmer og tidligere datasett for & gi presise prognoser og baseres ikke
pa tilfeldigheter. Menneskelig investor har et valg mellom a benytte seg av
aksjehandelsrobot eller egne ferdigheter. Med dekning i teorien finner vi ut at ved

a ha et valg folger ansvar.

Vi konkludere med at menneskelig investor hadde et valg og far derfor i storre
grad et ansvar. Det er viktig & poengtere at en menneskelig investor ikke skal sta
fullstendig ansvarlig nér han ikke er informert om ansvaret som medfelger av
valget. En leder tok et valg ved ansettelse av en menneskelig investor, og ber
derfor std delansvarlig for utfallet. Vare funn tyder pa at ndr menneskelig investor
er juridisk forpliktet tildeles han mindre ansvar. Utvikleren av den kunstige
intelligensen ber alltid utvikle roboter med «manual mode» for & kunne fraskrive

seg ansvar.
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Forord

Denne Bacheloroppgaven er skrevet av tre jenter som har fulgt studiet @konomi
og administrasjon ved Handelshoyskolen BI, Campus Bergen. Dette er
avsluttende oppgave etter tre ar ved BI. Var veileder har veert Mads Nordmo

Arnestad.
Oppgaven handler om hvor ansvaret ligger nir aksjehandelsroboter gjor feil.

Hele arbeidet med oppgaven fra prosessen med innhenting av data til
hypotesetesting og selve skriveprosessen har vert utfordrende, krevende og veldig
leererik. Etter denne innsatsen og innlevert oppgave sitter vi igjen med mye ny
erfaring og lering. Vi har bedret vare skriveegenskaper, vi har blitt dyktigere til &
samarbeide 1 gruppe og fatt ny kunnskap om et tidsaktuelt tema. I arbeidet med
oppgaven har vi fitt sterre forstaelse og respekt for hvordan vi skal lete og hente
ut informasjon fra forskningsartikler, dette har vaert en tidkrevende og utfordrende

prosess.
I gruppen har vi fordelt arbeidsoppgaver samtidig som vi har jobbet i felleskap
med mél om 4 levere et godt resultat. Vi opplevde en trygghet i & vare flere 1

prosjektet, til & ha et kritisk blikk og vi fikk flere vinklinger og refleksjoner.

Vi gnsker 4 takke var veileder Mads Nordmo Arnestad for 4 ha inkludert oss 1 et

spennende og dagsaktuelt tema.

Katrine Vikenes, Nora Skeide, Martine E. Klock
Bergen, Var 2019
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Innledning

Kunstig intelligens er godt implementert i dagens samfunn og fortsetter med sterk
fremvekst. Eksempelvis innen finansbransjen har kunstig intelligente
aksjehandelsroboter evnen til & gi treffsikre prognoser oftere enn menneskelige
investorer. Nar en aksjemegler plasserer midler er det megleren selv som star for
ansvaret. Vi lurer pa hvor ansvaret plasseres dersom en menneskelig investor har
benyttet seg av en aksjehandelsrobot og den gjor feil. Formalet med denne
oppgaven er d undersgke hvor ansvaret plasseres nar en aksjehandelsrobot gjor

feil.

1.0 Teor1

1.1 Aksjehandel

Det har veert mye forskning pa hvorvidt aksjehandel faktisk skyldes ferdigheter
eller flaks. De fleste handlingene er en kombinasjon av begge deler. Vi har sett pa
flere studier som setter sekelyset pa forvalteren sine aksjekjop, deres evne til &
velge de riktige aksjene og fondets avkastningsresultater. I studien til Eugene
Fama og Kenneth French (2010) “Luck versus skill in a cross-section of mutual
fund returns” undersekes flaks mot ferdigheters pavirkning pa avkastningen 1 et
tverrsnitt av flere fond. Resultatene viste at de beste fondsforvalterne leverte
heyere avkastning enn Fama-French sin tre-faktor-modell. Imidlertid var det faerre
av de aktive fondsforvaltere (ca. 2%) som klarte & overga referansen 1 tre-faktor-
modellen enn det som forventes ved en tilfeldighet. Fama-French (1992) sin tre-
faktor-modell bestar av tre aksjevariabler; markedsrisiko, firmaet sin storrelse og
et fundamentalt risikomal 1 bokfertverdi til markedsverdi. Avkastningen til
fondsforvalterne var imidlertid ikke hey nok til & konkludere med at deres
ferdigheter var gode nok til & dekke kostnadene ved aktiv forvaltning. Fama-
French kunne heller ikke konkludere hvorvidt den hgye avkastningen skyldes
ferdighet fremfor flaks. Nar Fama og French (2010) sé pa resultatene i forhold til
bruttoavkastningen virket utslaget bedre, men dette ble irrelevant ettersom

kostnadene ikke var trukket fra og ingen aktiv fondsforvalter er villig til & jobbe
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gratis. Fama og French (2010 s.1916) konkluderte med at “for (aktive)

fondsforvaltere er simuleringsresultatene nedslaende».

Kosowoski et. al (2007) tok i bruk en ny bootstrapping statistisk metode for &
finne prestasjonen til den amerikanske fondsbransjen i perioden 1975-2002. En
bootstrap metode er nodvendig fordi tverrsnittet av aksjefondets forskjeller
mellom forventet og faktisk avkastning(alfa) ikke har en normalfordeling pé
grunn av ulik risikotaking av fond. I tillegg til ulikheter mellom fordeling av alfa i
individuelle fond. En bootstrap metode tar i bruk eksisterende datasett for & lage
nye datasett. Metoden kan brukes til & estimere statistiske egenskaper til et utvalg
der vi allerede kjenner til datasettet (Mateus et. al, 2015 s. 161). Resultatene viser
at kun en betydelig minoritet av fondsforvaltere plukker aksjer godt nok til a
dekke kostnadene sine. I denne studien legger de mye vekt pa den statistiske
signifikansen av ytelse og prestasjonsevne for de beste og verste fondene. Dette
finner de ved hjelp av en fleksibel bootstrap prosedyre brukt péa en rekke
ubetingede og betingede faktormodeller av ytelse. Resultatene viser at ytelsen til
fondsforvalterne ikke kun skyldes flaks. De finner viktige forskjeller i tverrsnittet
av fond som tilherer ulike investeringskategorier. Blant vekstorienterte fond
finner de sterkere bevis pd sammenhengen mellom aktiv ledelse, god prestasjon
og vedvarende ytelse. Mens det var ingen bevis for overlegen prestasjon blant
fondsforvaltere blant inntektsorienterte fond. Konklusjonen er at & bruke bootstrap

metoden er ulik fra & bruke en standard t-test (Kosowoski et. al 2007).

En lignende studie ble gjennomfort i Storbritannia av Cuthbertson et al. (2007).
Studien ble utfort ved hjelp av et omfattende datasett for britiske aksjefond og en
bootstrap metode for & skille mellom ferdighet og flaks i tidligere ytelse av fond.
Forskerne fant ikke dokumentasjon for ekte og dyktig aksjeplukkingsevne hos
fondsforvalterne i mer enn 5 til 10 % av de beste aksjefondene i Storbritannia. Det
vil si ytelse som ikke bare skyldes flaks (Cuthbertson, Nitzche, & O'Sullivan,
2007). Resultatene stemmer overens med nyere bevis av Kosowski et. al (2007).
Ved videre forskning av ulike investeringsmaél ble det avdekket at noen av de
beste resultatfondene viser aksjeplukningsferdigheter, mens denne egenskapen
generelt ikke eksisterer blant smé aksjefond. Studien viser ogsa at positiv

prestasjon blant «onshore fonds» skyldes dyktighet. Derimot er positiv prestasjon
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1 «offshore fonds» mer relatert til flaks (Cuthbertson, Nitzche, & O'Sullivan,
2007). Pé den andre side avviser resultatene troen om at de fleste fond som
presterer darlig bare er uheldige. De fleste fondene reflekterer darlige ferdigheter,
som stort sett stemmer overens med resultatene til amerikanske fond (Kosowoski
et. al (2007)). Resultatene strider imot konkurransemodellen til Berk og Green
(2004). Modellen tilsier at darlig ferdighet forer til tap i flere fond og fondene som
overlever ber ha lik avkastningen som bersnoterte passive fond. Svak prestasjon
av et fond over en lang periode indikerer at fondsforvaltere enten ikke evaluerer
fondets darlige prestasjon godt nok, vegrer seg for fondsbytter, eller effekten av at
fondsforvaltere selger midler som har gkt 1 verdi, men beholder midler som

synker i verdi (Cuthbertson, Nitzche, & O'Sullivan, 2007).

Studien til Brandford Cornell, 2008 «Luck, Skill and Investment Performance»
vurderer den relative effekten av flaks og ferdigheter 1 investeringsresultatet. Det
er helt avgjerende a skille mellom flaks og ferdighet for beslutningsprosesser
ettersom ferdigheter ikke er basert pa tilfeldigheter slik flaks er. En fondsforvalter
med flaks 1 et ar har ikke nedvendigvis mer flaks enn en annen fondsforvalter aret
etter. En fondsforvalter som er dyktig i ar er ikke nedvendigvis dyktig til neste ar.
Ferdighet og flaks kan ikke observeres uavhengig av hverandre. Branford Cornell
(2008) brukte en statistisk analyse for & skille de to variablene. Cornell brukte
Morningstars 2004-database for gjensidig fondsutvikling til & analysere en
homogen prove pa 1.034 fond som investerte 1 aksjer til selskaper med stor verdi.
Resultatene tyder pé at tverrsnittvariasjonen i fondets prestasjon skyldes
tilfeldigheter. Dette resultatet tilsier at "det meste av den arlige variasjonen i

ytelse skyldes flaks og ikke ferdighet." (Cornell, 2008, s. 6) (Cornell, 2008).

Fondsutviklere har hatt en utvikling i ferdigheter de siste arene. Studien til Pastor,
Stambaugh, & Taylor «Scale and Skill in Active Management» (2015) tar for seg
dette. Studien ser pa perioden mellom 1979 og frem til 2011. Pastor et.al (2015)
avdekker at “gkende bransjestorrelse gjor det vanskeligere for fondsforvaltere &
prestere bra til tross for deres skende ferdigheter. Bransjen i dag er storre og mer
konkurransedyktig enn den var for 30 r siden. Det krever derfor mer ferdighet for

a holde tritt med resten.” (Pastor, Stambaugh, & Taylor, 2015, s. 25).
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Flere studier tar for seg fond som har gjort det bra det siste aret og fortsetter &
vare overlegen pa kort sikt (en til atte kvartaler) (Hendricks, Patel, & Zeckhauser,
1990). Studien til Bryan (2016) konkluderte med at fond som har hatt god
avkastning det siste aret ofte fortsetter den gode utviklingen det neste aret. I
tillegg viser studien at fond som gjorde det bra over tre, fem og ti ar ikke er sa
forskjellig fra a kaste en mynt (50/50) (Bryan & Li, 2016). Det er funnet bevis pa
at forskjeller i1 ytelse mellom fondets standhaftighet over tid og utholdenhet, er i
samsvar med fondsforvalternes evne til & oppnd unormal avkastning. Tidligere
ytelse av fond gir nyttig informasjon til fondsforvaltere som vurderer & investere i
et fond (Grinblatt & Titman, 1992). Hendricks, Patel og Zeckhauser (1991)
hevder at den nyeste tidligere ytelsen gir nyttig informasjon om fremtidig ytelse.
De presenterer bevis pa unormalt heyt nivd av ytelse for strategier som kjeper
aksjefond basert pa resultatene de har malt de siste to til dtte kvartalene

(Hendricks, Patel, & Zeckhauser, 1993;Grinblatt & Titman, 1992, s. 1983).

I forskningen til Carhart (1997) viser han at vanlige faktorer i aksjeavkastningen
og investeringskostnader nesten alene forklarer standhaftighet til aksjefondene sin
gjennomsnittlig og risikojusterte avkastning. Resultatene hans stotter ikke
eksistensen av dyktige eller informerte portefoljeforvaltere. Kosowoski et. al
(2007) mener at funnene til Carhart (1997) generelt viser at standhaftighet i
overlegne fonds prestasjon er veldig svak til ikke-eksisterende (Kosowoski et. al
2007, 5.2590). Kosowoski (2007) utfere en bootstrap prosedyre

pa Carhart (1997) sin studie for & kvalitetssikre resultatene som i utgangspunktet
var utfort ved bruk av en standard t-test. Resultatet av bootstrap prosedyren viser
at resultatene ligner, men det er en vesentlig forskjell. Bootstrap metoden gir en
viktig innsikt 1 de sterste fondsgrupperingene bestir av fond som presterer. [

tillegg aviser den sterkt at de sterste fondsgrupperingene ikke presterer.

Felles for alle studiene er at fondsforvalterens avkastning kan skyldes mer flaks
enn det som er forventet. Forskerne fant ekte og dyktig aksjeplukkingsevne hos
forvalterne i kun 5-10% av de beste aksjefondene (900 fond analysert).
(Cuthbertson, Nitzche, & O'Sullivan, 2007). Studier viser at fondsforvaltere kan
fa nyttig informasjon ved 4 se pa tidligere ytelse av fond. Dette kan vare med &

kartlegge fremtidig ytelse av fond (Grinblatt & Titman, 1992). Og dette kan vere
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et hjelpemiddel for fondsforvaltere. Fondsforvaltere har hoyere ferdigheter na enn
for 30 ar siden, men konkurransen og markedet er mer krevende. Selv om
ferdighetene er bedre far de ikke bedre resultater (Pastor, Stambaugh, & Taylor,
2015). Fama og French (2010) sin studie viser at det bare var omlag 2% av
fondsforvalterne som klarte & overga deres tre-faktor modell. Avkastningen var
derimot ikke s& hoy at Fama og French (2010) kunne konkludere at den hoye
avkastningen skyldtes flaks eller ferdigheter. Kosowski et. Al (2007) og Keith
Cuthbertson et. Al (2007) fant at det er liten andel av fondsforvaltere som velger
ut gode nok aks;jer til & dekke merkostnadene som oppstar ved aktiv
fondsforvaltning. Dette vil si at avkastningen ikke utelukkende skyldes en
tilfeldighet. Brandford Cornel (2008) undersekelsen viser at det meste av ytelsen
skyldtes flaks og ikke ferdighet.

Det vi erfarer og som gjentar seg i alle studiene er at aksjehandel kan baseres mer
pa tilfeldigheter enn det som er forventet. Og det er en liten andel av de aktive
fondsforvalterne som har gode nok ferdigheter til 4 levere en meravkastning hoy

nok til & dekke de totale merkostnadene.

1.2 Kunstig intelligens

For a forstd hvordan kunstig intelligens benyttes innen finansbransjen og til
investeringstjenester, er det viktig & ha forstaelse for hva kunstig intelligens er, og
hvordan den bygges. Kunstig intelligens defineres som aggregering av flere ulike
teknologier som opererer likt som menneske 1 dens mate a lere, reagere, oppfatte,
bestemme og anbefale (Milner & Berg, 2019). Desto mer avansert kunstig
intelligens er og desto mer informasjon den klarer & innhente, jo mer likner
kunstig intelligens pa menneskelig intelligens (SAS — The power to know, 2019).
Kunstig intelligens er videreutviklet av det som kalles maskinlering. PWC og
Deloitte definerer maskinlaering som teknologi bygget opp av distinkte algoritmer,
der algoritmene trekker beslutninger basert pa de monstre algoritmen er designet
til & plukke opp ved eksponering for et datasett (PWC Norge, 2019; Deloitte
Norge, 2018; Deloitte Global, 2018).

side 11



BTH 36201

Innen samfunnsvitenskapen har det lenge vaert faktum at alt som kan registreres i
et dokument kan bli oversatt til kodespraket og deretter bli lest av algoritmer
(Meehl & Grove, 1996). Nyere teknologi som big data gjor det mulig & lese storre
og kompliserte kodet datamengder. Big data defineres ved teknologi som gjor det
mulig & analysere summen av store mengder strukturerte- og ustrukturerte
datamengder hurtigere og mer noyaktig enn tidligere. Teknologien benyttes innen
maskinlaering, kunstig intelligens og algoritmer til 4 skaffe et bredt
analysegrunnlag av informasjon. Dette gir en innsikt for & gi grunnlag til
beslutningsstette (Andersen & Magne, 2015; McAfee et. al, 2012). Satsingen pa
data og fremveksten av big data har oppfordret til okning av algoritmer
(Davenport & Harris, 2017). @kningen fremtradte det som 1 nyere tid kalles
maskinlaringsalgoritmer. Denne form for algoritmer lerer (Michie, Spiegelhalter,
& Taylor, 1994). Algoritmen benyttes 1 hovedsak sammen med big data. Den
identifiserer forutsigbare forhold mellom variabler som menneskeskelig
intelligens ikke har evne til & se. Dette skaper et bredere innsyn og kan gi sterre
utfordringer, men ogsa muligheter til en virksomhet (Coglianese & Lehr, 2017).
Resultatet av gkningen innen kunstig intelligens finner vi i den enorme
fremveksten av digitale tjenester. En digital tjeneste inneholder en form for
algoritme og legger igjen spor digitale spor. Digitale spor plukkes opp av big data
eller kunstig intelligens. Et eksempel kan vare funksjonen «Siri» pa Apple’s

iPhone.

Dietvorst (2016) definerte algoritmer som bevisbasert prognose-formel eller regel.
Formelen eller regelen inkluderer statistiske modeller, valg, avgjerelser og alle
andre mekaniske prosedyrer som blir brukt til & gi prognoser. Algoritmisk metode
dreier seg derfor om a bruke dataresultatene fra tidligere beslutninger til &
konstruere statistiske modeller. Dette resulterer i en formel som oppdager
gjentakende monstre og kombinerer dette med informasjon som tilrettelegges i
enhver beslutning (Dietvorst B. J., 2016). Algoritmene benyttes for & gi prognoser
pa fremtidige hendelser, basert pa tidligere monstre i resultatene. I meta studiene
til (Meehl & Grove, 1996; Grove, Lebow & Nelson, 2000) underbygger forskerne
det samme som Dietvorst (2016). Forskerne beviser at algoritmer er mer presise
og noyaktige enn mennesker til & gi prognoser. Dette gir grunn til & tro at

mennesker automatisk ensker a benytte seg av algoritmer og kunstig intelligens.
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Derimot kan vi finne i forskning som tyder pa det motsatte. Germann og
Christoph (2019) viser at innen medisin sd er anbefalinger gitt fra menneskelig
fysiologer verdsatt hayere enn anbefalinger gitt fra maskin, eller fysiolog som
bruker maskin (Germann & Merkle, 2019; Promberger & Baron, 2006; Shaffer,
Probst, Merkle, Arkes & Medow, 2013). I 1954 viste Meehl at algoritmen og
statistiske modeller er overlegene i deres prognoseberegning. Fa ar etter bekreftet

Dawes (1979) den samme overlegenheten til linezere modeller i sin forskning.

Algoritmene er bygget pa flere statistiske modeller. Et eksempel er lineere
modeller som Dawes (1979) viser til i sin forskning. Dawes (1979) forklarer at
mennesker er dyktige til & velge riktige variabler men at de ikke viser like stor
grad av dyktighet til & integrere variablene slik at variablene gir sasmmenheng. Her
klarer lineeere modeller & integrere informasjon, vise sammenhenger og lage
prognoser. Egenskapene til lineere modellene beviser at de er aktuelle 1
algoritmer, og kan styrke prognoseberegningen algoritmene finner. Videre klarer
algoritmen & forstd variabler menneskelig intelligens ikke evner & oppfatte som
sammenliknbare. Slik som Dawes (1979), papeker Meehl og Grove (1996) det
faktum at mennesker ikke har like effektive metoder som statistiske modeller og
algoritmer for & prognosere.

I mange tilfeller velger mennesker likevel & ikke benytte seg av disse modellene,
til tross for deres tydelig bedre prognoser. Dette definerte forskerne som algoritme
aversjon (Meehl, 1954; Dawes 1979; Grove, Lebow & Nelson, 2000; Dietvrost B.
J.,2016).

Algoritme aversjon kan forklares av at mennesker ensker 4 heller benytte seg av
prognoser gitt av mennesker fremfor algoritmer eller kunstig intelligens. Selv nar
de er kjent med at den kunstige intelligensen overlegent utkonkurrerer
menneskelige prognosering. Dietvorst (2016) mente folk flest ensket & benytte seg
av kunstig intelligens 1 forste omgang grunnet tiltroen til at egenskapene til
kunstig intelligensens kan gi perfekt prediksjon. Dersom folk hadde mer tiltro til
menneskelig prognosering enn kunstig intelligens, ville man velge 4 benytte seg

av prognosen gitt av et menneske, ifolge Dietvorst (2016).
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Mennesker har grunnleggende egenskaper som gjor at man misliker datamaskiner,
utrygghet og anser datamaskiner som trusler, viste Meehl og Grove (1996).

Meehl og Grove (1996). Motstanden forte til at mennesker ikke benyttet seg av
roboten sine prognoser. Dette bygger pa Dietvorst, Simmons og Massey (2015)
sine funn som tilsier at dersom folk flest fant feil i den kunstige intelligensen sa
mistet de tiltroen mye raskere til den kunstige intelligensen enn til menneskelig
prognoser. Dietvorst, Simmons og Massey (2015) paviste at sd lenge mennesket
kan velge mellom & modifisere algoritmen slik at de kan pavirke prognosene og

derfor utfallet, si velger de oftere & benytte seg av den kunstige intelligensen.

I dag benyttes teknologi til & supplere og forsterke finansielle tjenester pd mange
ulike méter. Dette har fort til utviklingen av det nye begrepet FinTech, en
forkortelse for finansiell teknologi (KPMG, 2017). FinTech inneberer
fremtredenen av teknologi innen finansbransjen. Den enorme veksten innen
FinTech og nye FinTech-virksomheter fordrsakes av det digitale skiftet i
samfunnet, der kunder og forbrukere i hoyere grad krever digital tilgjengelighet
og enklere digitale lasninger (PWC Global, 2016). FinTech innebarer kunstig
intelligens og dens kompleksitet, der den blir tilpasset sitt bruk for de ulike delene
av finansbransjen. Virksomheter utvikler egne roboter for & kunne holde folge
med, spesialisere seg og dekke ettersperselen fra marked og konsumenter.
Swedloff (2014) og FINRA (2016) definerer denne form for kunstig intelligens
som «robo advisor» eller radgivningsroboter. Blackrock er en av virksomhetene
som har utviklet sin egen digitale robot med evnen til & skreddersy optimale
finansielle lgsninger til hver enkelt kunde. Den digitale rddgiveren eller
radgivningsroboten integrerer automatiserte algoritmer, maskinlaring og kunstig
intelligens 1 sin styringsprosess for a kunne gi optimal prognosering innen
formuesforvaltning, skattestyring, seleksjon av produkter og utferelse av handel
(Blackrock, 2016). Eksempel pé en slik robot er en kunstig intelligent
aksjehandelsrobot. En slik robot oppdager gjentakende menstre fra big data om
tidligere aksjers avkastning, for den larer av erfaringene og menstrene, slik at

roboten kan forsgke a velge ut aksjer som gir best avkastning (Vedlegg 8).

Kunstig intelligente roboter blir 1 dag utviklet av spesialister og ingeniorer. Enten

av virksomheter som selv skal benytte seg av dem, eller av konsulentvirksomheter
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som utvikler for andre. Amazon’s Alexa (2010-2019) og Apple’s Siri (2019) er
eksempler pa vellykkete kunstig intelligente roboter som er integrert i
hverdagslivet i samfunnet. Innen FinTech og medisin er IBM Watson (2019) en
av de sterste. Det finnes likevel eksempler der kunstig intelligens feiler og har fatt
katastrofale konsekvenser. Blant annet IBM Watsons kunstig intelligente «Watson
for Oncology» (Whelan, 2018). «Watson» skulle vere til hjelp for & finne en kur
mot kreft. Roboten laerte pd bakgrunn av teoretisk data, og ikke reelle pasienter.
Dette forte til at Watson ga feil prognoser og anbefalte feil medisinering. Flere
forskere mente at dette skyldtes at IBM sine ingenigrer ikke hadde implementert
korrekt inndata, noe som forte til at de maskinlarene algoritmene som «Watson»
skulle benytte til 4 leere av, ga feil resultater (Ross, 2018). Vladeck (2014) s. 120-
121 mente at ethvert menneske som har en rolle i & utvikle maskinen og hjelper
med 4 tilrettelegge beslutningsprosessen kan vare delvis eller helt ansvarlig for
feil som kan forekomme. Enten uaktsomme eller bevisste, som er utfoert av eller

har involvert maskinen.

I dag er det avgjerende for virksomheter & benytte seg av teknologien tilgjengelig
innen FinTech. Flere og flere bedrifter utvikler egne kunstig intelligente
roboter,og teknologien, algoritmene og dataene blir mer og mer komplekse. Vi har
vist at algoritmer og kunstig intelligens gir bedre prognoser enn mennesker, og
kan se en gkende trend innen kunstig intelligens 1 dagens digitale hverdag.
Mennesker benytter seg 1 storre grad av kunstig intelligens og har mer tillit til den
en for, noe som gjor at robotene generer mer data. Slik kan kunstig intelligens kan
leere mer av dataen, slik at den kan tilnerme seg menneskelig intelligens. Dette gir
grunnlag til & tro at virksomheten som klarer a utvikle den beste kunstig
intelligensen kan klare & overbevise folk flest om a benytte seg av deres robot og

med det gi virksomheten storst konkurransefortrinn.

1.3 Oppfattelse av moralsk ansvar

I dagens samfunn er det felles forstaelse av at man skal holdes ansvarlig for de
valgene man tar. Ideen om valgfrihet er vanvittig kraftig, og det er viktig & vere

klar over nédr og hvorvidt man blir holdt personlig ansvarlig for sine handlinger
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(Cappelen, Fest, Serensen, & Tungodden, 2016). Moralsk ansvar blir gjeldende 1
situasjoner der man ma ta et valg med konsekvenser for andre enn seg selv, som

kan vere omfattende i storre eller mindre grad (Zsolnai, 1997). En viktig faktor a
se pa i tillegg til moralsk og personlig ansvar, er valgkonseptet og friheten til & ta
egne valg. Thomas Jefferson definerte frihet og valg: “Frihet er retten til & velge:

Retten til & skape valgalternativer for seg selv.” (S. Iyengar & R. Lepper, 1999).

W. Cappelen, Fest, @. Sgrensen og Tungodden (2013) publiserte en studie som
underseoker hvorvidt folk legger vekt pé valgfenomenet ved et risikabelt alternativ.
Selv i situasjoner der vedkommende ikke har noe reelt alternativ. Dette fenomenet
kalles for over-tilskrivelse av individuelt ansvar. Rapporten til Cappelen et.al
(2013) tilsier at de har funnet sterke bevis for nettopp dette. Folk flest viser mer
aksept til ulike utfall dersom man i forkant fikk presentert et valg. Selv om
valgene er langt i fra hverandre og det er &penbart at det ene valget er bedre enn
det andre, sa viser studien at sd lenge personen har et valg s blir man tillagt
personlig ansvar. Sett fra et utenforstdende perspektiv viser det ogsa at folk har
lettere for a akseptere ulikheter nar vedkommende hadde valgalternativer, uansett
hvor avvikende disse var fra hverandre (Cappelen, Fest, Serensen, & Tungodden,

2013).

12016 publiserte Cappelen et.al en studie om et eksperiment som gikk ut pa
ansvarstildeling ved valg. Respondentene fikk et valg mellom & fa 1 kr risikofritt,
eller & satse pa & vinne 100 kr. Ved tap fikk respondentene 0 kr. Det var like stor
sjanse for & vinne og 4 tape. Alle respondentene valgte & satse pd 100 kr fremfor a
1 kr helt risikofritt. Halvparten av gruppen fikk valget mellom & satse pa gevinst
eller ikke. Den andre halvparten fikk ikke velge. En tredje gruppe observerte alt.
Hver enkelt person i den observerende gruppen fikk velge om en del av gevinsten
til vinneren av 100 kroner skulle gis bort i trastepremie til de som tapte. Det kom
frem av resultatene at den tredje gruppen hadde mer medfolelse for gruppen som
ikke hadde noe valgalternativ, fremfor de som hadde et valgalternativ. Resultatene
tilsier at de som hadde et valg var mer utsatt for personlig ansvar. Dette gjelder til
tross for at alle ville valgt a satse pd 100kr (Cappelen, Fest, Serensen, &
Tungodden, 2016). Cappelen et al. (2016) definerer i sin forskningsartikkel to

minimale kriterier som ma oppfylles for & kunne tildele et menneske personlig
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ansvar. Folk skal kun holdes personlig ansvarlig for utfall de er arsaksansvarlig
for, og som kunne vart unngatt ved & velge et annet alternativ som ikke er

urimelig.

Bevissthet rundt risikotaking er med pa & gjere folk mer tolerant for ulikheter.
Hvorvidt det blir oppfattet at en person er tvunget til & gjore noe risikabelt eller &
gjore det av fri vilje, er det som avgjer om vedkommende blir holdt personlig
ansvarlig for folgene, ifolge Kent Greenfield (Greenfield, 2011). Cappelen et. al
(2016) mener at store ulikheter 1 skonomisk velstand ofte blir sett pa som
rettferdig dersom folk har valgt & eksponere seg selv for risiko. Selv om
valgalternativet ikke ville vaert logisk a velge, legges det vekt pa prinsippet om at
man i teorien hadde et valg. Den moralske rettferdighetsgjorelsen for & holde
mennesker ansvarlig for konsekvensene som folger med et valg, er hvis en valgte
et annet alternativ sé ville utfallet trolig veert annerledes (Dworkin, 1981a,b). Det
er tydelig generell bred enighet om at med en gang valgfriheten og muligheten for

a ta et valg blir mulig, stdr man personlig moralsk ansvarlig for felgene.

Mercier, Wiwad, Aknin, Robinson & Shariff (2018) publiserte fem studier for &
teste om troen pa valg og fti vilje pavirker folks aksept og stette for skonomisk
ulikhet. Hypotesen ble bekreftet, og de fant at troen pa fti vilje og valg pavirker
folks aksept for ulikhet. Alle fem testene bekreftet dette. Et av de fem studiene
viste blant annet at folk er mer villige til & stotte ulikhet 1 et hypotetisk univers
hvor fri vilje eksisterer, fremfor et univers der fri vilje ikke eksisterer (Mercier,
2018). Dette bekrefter hypotesen til Cappelen et.al (2013) om folk er tilboyelig for
a akseptere gkonomiske ulikheter nér det har veart et valg til stede for
vedkommende. Studie til Krishna Savani og Aneeta Rattan (2012) bekrefter ogsa
hypotesen om at valg har omtrent all betydning. De viser at begrepet valg gjor
folk mindre stettende til omfordelingspolitikk pa grunn av troen pé at livsutfallene
skyldes individuelle valg. Savani og Rattan (2012) papeker at tilstedevarelsen av
valg gjor folk mer villige til & akseptere ulikhet, selv nar individet ikke er en

direkte arsak for utfallet.

En annen interessant observasjon om folks mening rundt personlig ansvar, er

hvilken side av politikken ulike mennesker star pa. Ogsa i politikken er fordeling
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av goder et kontroversielt tema, noe som reflekterer hvor stort ansvar man
tillegger hver enkelt person for deres skonomiske situasjon. Det typiske er at folk
pa hoyresiden av politikken mener at mennesker selv ma st til ansvar for de
faktorene som bestemmer deres inntekt og ekonomiske situasjon. Venstresiden
pleier typisk & tillegge mindre personlig ansvar til hver enkelt, og er mer opptatt
av likhet (Tungodden, @. Serensen, & W. Cappelen, 2010). Begge sidene mener
at man stér personlig ansvarlig for sine valg, de mener det bare i ulik grad. Dette
underbygger de ovennevnte forskeres resultater om at majoriteten mener at
dersom vedkommende hadde en mulighet til & ta et valg, star personen til ansvar
for utfallet. Alle studier vi har funnet underbygger dette, og de viser tydelig at
hvorvidt man har muligheten til 4 ta et valg eller ikke avgjer hvor mye personlig

ansvar som tildeles.

En studie som er viktig a nevne, er Peter Vallentyne (2008) sin artikkel “Brute
luck and responsibility”. Han gar n@rmere inn pa problematikken rundt delvis
personlig ansvar for utfall der en persons valg bare er en av mange faktorer som
leder til utfallet. Et eksempel er en situasjon der en person har nok informasjon til
a ta et valg. Hvilket alternativ denne personen velger er ikke alene det som
bestemmer utfallet. Personens valg avgjer kun sannsynligheten til de ulike
utfallene. Det endelige utfallet av situasjonen bestemmes av eksterne hendelser og
valg denne personen ikke har kjennskap til pé tidspunktet valget blir tatt.
Vallentyne (2008) diskuterer dermed hvor stort personlig ansvar en person kan
tillegges, nar han ikke stdr alene for faktorene som avgjer utfallet. Han
konkluderer med at det ikke tildeles fult personlig ansvar nér valget alene ikke
avgjorde utfallet. Tidligere avgjerelser ma tas 1 betraktning nér ansvaret skal
palegges. Sannsynligheten for utfallet pa tidspunktet valget ble tatt mé ogsa tas
hensyn til.

En del av forskningen vi har funnet tyder pa at det kun er en begrenset andel av
fondsforvaltere som plukker aksjer basert pd ferdighet. Avkastningen viser seg a
vaere mye opp til tilfeldighetene. Pa den andre siden av forskningen avkrefter
Kosowoski (2007) at darlig avkastning kun skyldes uflaks. Han mener dérlig
avkastning er koblet opp mot darlige ferdigheter. I lopet av de siste arene har

kunstig intelligens tatt over en rekke jobber for a effektivisere prosesser.
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Maskinleringsalgoritmer har bedre prognoser enn et menneske, og lerer
underveis. Det er derfor blitt naturlig & ta 1 bruk roboter i finansbransjen, blant
annet innen forvaltningstjenester. Roboter kan ta feil og nér en feil oppstar ma
noen std ansvarlig. Begrepene moralsk og personlig ansvar blir derfor naturlig &
trekke inn nér en robot erstatter menneskelige arbeidsoppgaver.

Noe som gér igjen 1 all forskningen om moralsk ansvar er at en person blir

ansvarlig sa lenge han hadde muligheten til 4 ta et annet valg.

2.0 Hypoteser

I teoridelen erfarer vi at fondsforvalteres avkastning kan skyldes mer flaks enn
ferdigheter. Kun en liten andel av fondsforvaltere velger ut gode nok aksjer til &
dekke deres merkostnader. Til tross for dette er det fortsatt vanskelig & konkludere
om avkastningen er basert pa ferdigheter eller flaks. Teorien beviser at kunstig
intelligens gir bedre og mer presise prognoser enn menneskelige investorer. Og
roboten vil prestere bedre enn mennesket i aksjehandel. Kunstig intelligens kan
potensielt gi en investor et stort konkurransefortrinn. Det tyder pa at virksomheter
som klarer & utvikle den beste kunstige intelligensen har en mulighet til & gjore
det bedre en markedet. Gjennom teorien om moralsk ansvar far vi bekreftet at
dersom menneskelig investor har muligheten til 4 ta et valg vil vedkommende

vaere mer ansvarlig.

Cappelen et.al (2016) viste i sine studier at mennesker har lettere for a tillegge en
person ansvar dersom vedkommende har et valg mellom & utfere handlingen eller
ikke. Dette bygger pa menneskets generelle oppfatning av moralsk ansvar, nar
man tar et valg sa star man personlig ansvarlig for utfallet som folge av valget.
Tar man ikke et valg av fri vilje, tillegges ikke like mye personlig ansvar.
Hvorvidt man er juridisk palagt eller om man tar et aktivt valg, er helt essensielt

for hvilken grad personlig ansvar som felger med.

Meehl (1954), Dawes (1979), og Grove et al. (2000) beviser at algoritmene i

kunstig intelligens gjennomsnittlig er bedre enn menneskets evne til & gi
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prognoser. Cappelen et.al (2016) sine studier viser at mennesker star mer
personlig ansvarlig sa lenge vedkommende har tatt et valg, enn nér
valgalternativer ikke var til stede. Det er interessent & underseke hvorfor
mennesker ikke alltid benytter seg av den kunstige intelligensen. Mennesket
forstar at kunstig intelligens gir bedre prognoser enn menneskelig intelligens.
Likevel hender det at man velger a ikke benytte seg av algoritmen, selv om den
sikrer et bedre resultat. Dette sa vi pd som en interessant tiln&erming. Videre
kunne vi se pa hvem som fikk ansvaret nir den menneskelige investoren valgte &
ikke benytte seg av kunstig intelligens. P4 grunnlag av dette ensker vi & undersegke
hva folk tenker om hvor ansvaret skal plasseres néar kunstig intelligente

aksjehandelsroboter feiler.

Vi kom frem til seks hypoteser som danner grunnlaget for a besvare vart
overordnede forskningsspersmél om hvem som er ansvarlig nér en kunstig

intelligent aksjehandelsrobot feiler.

HI: Deltakerne mener Sigurd i mindre grad fortjener kritikk nar han var juridisk

forpliktet til a bruke roboten.

H?2: Deltakerne mener Sigurd har i mindre grad ansvar for hendelsen nar han var

juridisk forpliktet til a bruke roboten.

H3: Deltakerne mener at Sigurd i mindre grad fortjener straff nar han var

Jjuridisk forpliktet til a bruke roboten.

H4: Deltakerne ble i mindre grad sint pa Sigurd ndr han var juridisk forpliktet til

d bruke roboten.

H5: Deltakerne mener Sigurd i mindre grad var erstatningsansvarlig nar han var

juridisk forpliktet til a bruke roboten.

H6: Deltakerne mener selskapet som lager den kunstig intelligente algoritmen var
i mindre grad erstatningsansvarlig nar Sigurd var juridisk forpliktet til a bruke

roboten.
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3.0 Metode

Metode dreier seg om a samle inn, analysere og tolke data, og dette er en sentral
del av empirisk forskning (Gripsrud, Olsen, & Silkoset, 2011, s. 25). For a kunne
lose forskningsspersmalet vart er det viktig & reflektere over fremgangsmaéten for
giennomforelsen av studien. I denne delen av oppgaven skal vi redegjore for

dette.

I begynnelsen av studie ensket vi & skaffe oss ny kunnskap ved 4 underseke
eksisterende forskning. Vi begynte med forskning som omhandlet aksjehandel og
resultater til fondsforvaltere. Videre onsket vi & innhente ny kunnskap om kunstig
intelligens, digitale rddgivningsroboter og hvordan robotene fungerer.
Ansvarsfordelingen er en vesentlig del av var problemstilling. Det var derfor
viktig 4 fa en forstielse for hva folk flest tenker om ansvarfordeling og det
moralske ansvaret som oppstar ved valgtaking. Ved a tilegne oss denne
kunnskapen kunne vi videre fokusere pa hva folk flest tenker om

ansvarsfordelingen nar aksjehandelsroboter gjor feil.

3.1 Validitet og reliabilitet

I enhver studie er det viktig & vende et kritisk blikk mot egen forskning, og se pa
validitet og reliabilitet. Validitet, eller gyldighet, kan betegnes som om en faktisk
maler det en skal male. Reliabilitet, eller pélitelighet, kan betegnes som om
gjentatte malinger med samme maleinstrument gir de samme resultatene (Ringdal,
2013). Validiteten til studien kommer igjennom et eksperiment i form av en
sporreundersgkelse utformet av Mads Nordmo Aarnestad og rédata fra
respondentene. Reliabiliteten til studien kommer av formuleringene til
spersmaélene stilt og hvor neyaktig dataregistreringen er. I undersekelsen stilles
det spersmél der respondentene kan rangere sine folelser og meninger. Her er det
viktig & veere kritisk til at respondenter kan avslutte undersokelsen nar de ensker

og har muligheten til 4 svare ulikt fra hva de faktisk foler.
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3.2 Forskningsdesign

Forskningsdesign er en grov skisse til gjennomferingen av studien. I forkant av
studien ber forskningsdesignet vaere gjennomtenkt slik at hver del av prosessen
har en verdi til & kunne besvare det overordnede forskningsspersmalet. Dette
definerte Ringdal (2013) som forskningsopplegget til hvordan en konkret
underseokelse skal utformes (Ringdal, 2013). Vi ensket a finne sammenhengen
mellom ulike variabler 1 vart eksperiment. Eksperimentet er et kausalt
forskningsdesign 1 form av en vignettbasert sporreundersokelse.
Sperreundersgkelsen er utviklet av Mads Normo Aarnestad ved
Handelsheyskolen BI Bergen. Eksperimentet ble publisert digitalt pa Qualtrics der
hver deltaker fikk bruke en digital enhet til & gjennomfere undersekelsen.
Undersekelsens tidsintervall er i perioden januar til mars 2019. Ved deltakelse av

undersokelsen ga deltaker et samtykke om & bli anonymisert i for start.

3.2.1 Primar- og sekundardata

Primerdata er data samlet inn spesifikt for studien, oftest i form av observasjoner
eller sparreundersekelser (Ringdal, 2013). I vér studie er den digitale
sporreundersgkelsen rddata hentet inn spesifikt for & svare pé vért overordnede
forskningsspersmaél, og er var primardata. Sperreundersokelsen ble benyttet da vi
onsker 4 underseke hva folk flest tenker om ansvarsfordelingen dersom kunstig
intelligens innen aksjehandel feiler. Vi benyttet oss ogsa av sekundardata.
Sekundardata kan defineres som alle typer foreliggende data (Ringdal, 2013). Vi
fant frem til tidligere forskning knyttet opp mot temaene aksjehandel, kunstig
intelligens og algoritmer, og moralsk ansvar. For & supplere forskningsartiklene

har vi benyttet rapporter fra finansinstitusjoner og teori fra leererboker.

3.2.2 Kvalitativ eller kvantitativ metode

To hovedmomenter innen samfunnsvitenskapelig metode er kvalitativ og
kvantitativ forskningsstrategi. Hovedforskjellen mellom disse er at kvalitativ
metode gar 1 dybden pé ferre objekter, mens man ved kvantitativ metode finner
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mindre mengde informasjon om en sterre gruppe objekter. Kvantitativ metode gér
1 stor grad ut pa & undersoke 1 bredden ved & registrere sammenliknbar og
strukturert informasjon i et stort utvalg, samtidig som den bygger pa at sosiale
fenomener har sé stor stabilitet at méling og kvantitativ beskrivelse er
meningsfylt. Videre registreres data i kvantitativ metode pa a fylle en datamatrise
med tall som blir analysert ved hjelp av statistiske analyseteknikker. Kvalitativ
metode dreier som a skaffe innholdsrik informasjon for et lite antall
analyseenheter (Ringdal, 2013). I var undersekelse var vi interessert i 4 finne ut
hva «folk flest» mener og arsaken til at de mener som de gjor, uten & ga noe
serlig i dybden pa hver enkelt respondent. Vi var ogsa interessert i at
undersekelsen skulle vere enkel a gjennomfore ved & ta i bruk en likert skala fra
«ikke enigy til «enig». Det var derfor naturlig for oss & bruke kvantitativ

forskningsmetode.

3.3 Rekruttering av respondenter

I eksperimentet vért er det enskelig & vite hva folk flest mener og tenker. Dette
gjor at det er mindre aktuelt & sperre undergrupper, eksempelvis studenter og barn
under 18 ar. Vi tok dermed utgangspunkt i méalgruppen personer 1 fulltids jobb
over 18 dr. Hensikten med dette er & {4 et resultat av «hva folk flest mener».
Valget av denne malgruppen kan grunngis med at mélgruppen som oftest har mer
livserfaring, besitter mer kunnskap om arbeidslivet, har gkonomiske forpliktelser
og har derfor bedre evne til & ytre seg rundt personlig gkonomi. Pa bakgrunn av

dette henvendte vi oss til bekjente for & rekruttere respondenter.

Vi ensket a kontrollere hvem som deltok i1 eksperimentet slik at vi fikk god
variasjon av respondentenes inntekt, yrke, sektor og rolle 1 naringslivet.
Invitasjonen ble distribuert pa e-post og private meldinger. Flere av invitasjonene
ble sendt til ledere som videre distribuerte i e-postsystemer utenfor var kontroll.
Dette resulterte i at vi ikke kan si for sikkert hvor mange som ble invitert, men vi
kan ansla at mellom 230 og 250 ble invitert. Vi fikk om lag 140 svar pa
undersokelsen. Respondentenes svar ga oss et svart bredt og representativt utvalg,

som ser ut til & ha demografiske kvaliteter som gjenspeiler befolkningen.
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Respondentenes yrker og bransjer varierer fra folgende yrker: forsvaret,
finansbransjen, helsetjenesten, yrkesfagbransjen, BUF-etat, jurist, lerere, hotell-
og reiselivsbransjen, bilbransjen, salg- og servicebransjen og selvstendig

naringsdrivende.

3.3.1 Invitasjon

Invitasjonen som ble distribuert per mail og privat melding.

Hei,

Vi er tre studenter som studerer ved Handelshoyskolen BI Bergen. Vi skal skrive
en bachelor i ar med fokus pd kunstig intelligens og ansvar. Studien vi skal utfore
er et eksperiment om kunstig intelligens, aksjehandel og plassering av ansvar.
Formalet med studien er d svare pd sporsmdlet om hvor vi plasserer ansvaret ndr
aksjehandels tradeboter gjor feil. Det vil veere en undersokelse med 2 smd avsnitt
du md lese, og deretter svare pd sporsmdl vedrorende det du nettopp har lest.
Deltakelse i studien tar ca 5 minutter, er helt anonymt, og kan utfores pda PC,

nettbrett eller mobil.
Alle respondentene md veere over 18 ar og i fulltids arbeid.
Det hadde veert til utrolig stor hjelp for var bachelor om du kunne delta pa denne

undersokelsen.

Tusen takk!
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3.4 Eksperimentets design

Deltakerne fikk informasjon om gjennomfgring av studie og ga samtykke

Deltakerne ble presentert for caset med forvalteren Sigurd og foretaket som spesialiserer seg
innen kunstig intelligens og aksjehandel

Randomisering:
Halvparten av utvalget ble tilfeldig allokert og presentert med scenario 1 der Sigurd ikke var
juridisk forpliktet til 3 benytte Tradeboten eller scenario 2 der Sigurd var juridisk forpliktet til a
benytte Tradeboten.

-

Halvparten ble presentert «lkke forpliktet» Halvparten ble presentert «Forpliktet»

o

Ulike utfallsmal opprettet og testet iht. problemstilling og det ble dannet hypoteser

Figur 1. Oversikt over eksperimentets design

Hver deltaker ble tilsendt en sperreundersekelse pa 35 sporsméil (Vedlegg 8.0). I
forste del av undersegkelsen blir respondentene introdusert for saken som
omhandler forvalteren Sigurd Svendsen og den 50-ar gamle enkens midler.
Halvparten av respondentene blir presentert med scenario en der Sigurd ikke er
juridisk forpliktet til & bruke Tradebot 3000 til 4 ta investeringsbeslutninger, mens
andre halvparten blir presentert med scenario to der Sigurd er juridisk forpliktet til
a bruke Tradebot 3000 til 4 ta investeringsbeslutningene. Det er viktig & poengtere
at det var to scenarioer for undersgkelsen. Halvparten av respondentene fikk
scenario 1 og andre halvparten fikk scenario 2. Ulikheten er om forvalteren er

forpliktet eller ikke forpliktet.
I andre del av undersgkelsen legger vi til grunn de demografiske variablene som

kjonn, inntekt, hvilken sektor respondenten arbeider 1, rolle 1 naringslivet og

hayest fullforte utdanning.
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3.5 Utfallsmal

I eksperimentet vart har vi brukt felgende 5 avhengige variabler:
“kritikkverdighet”, “ansvar”, “straff”, “sinne”, og “erstatning”. Uavhengige og
avhengige variabler ble brukt for & besvare vart forskningsspersméal. Spersmalene
som er formulert forskjellig men med samme budskap skaper de avhengige
variablene. Dette er for a kvalitetssikre at respondentene har forstétt spersmalet og
finne ulike nyanser ved temaet. For & male de uavhengige variablene brukte vi en
likert-skala. Likert-skalaen maler holdninger. Respondentene blir bedt om & angi 1
hvilken utstrekning de er enig eller uenig i en serie utsagn (Gripsrud, Olsson, &
Silkoset, 2016). Vi brukte en likertskala fra 1-7 hvor 1= helt uenig, 2= uenig, 3=
litt uenig, 4= neytral, 5= litt enig, 6= enig og 7= helt enig.

For a finne ut om respondentene mente at Sigurd fortjente mer kritikk, mengden
ansvar, om han fortjener straff, om det oppstod sinne hos respondent og hvorvidt
selskapet eller Sigurd ma betale erstatning valgte vi en uavhengig variabel. Den
uavhengige variabelen var om Sigurd var forpliktet eller ikke forpliktet til & bruke

en aksjehandelsrobot.

4.0 Resultater

Vi har utfoert et eksperiment hvor en randomisert halvpart av respondentene far
folgende beskjed: Sigurd var ansvarlig for forvaltningen av enkens midler. Sigurd
sitt mandat tilsa at han kunne investere pengene slik han selv ville. Han valgte
selv a la Tradebot 3000 velge aksjer og utfore automatisk aksjehandel. Han kunne
selv ha patatt seg jobben med & velge aksjer pa vegne av sin kunde, dersom han
onsket dette. Han valgte & la Tradebot 3000 gjere denne jobben. Den andre
halvparten av respondentene fér folgende beskjed: Sigurd var ansvarlig for
forvaltningen av enkens midler. Finansforetaket sine retningslinjer tilsa at han
ikke kunne investere pengene slik han selv ville, men var juridisk forpliktet til & la
Tradebot 3000 ta investeringsbeslutningene. Han hadde ingen andre valg enn & la
Tradebot 3000 velge aksjer og utfore automatiske handler. Han kunne ikke selv ha

patatt seg jobben med & velge aksjer pa sin kundens vegne, selv om han hadde
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onsket dette. Han var forpliktet til & la Tradebot 3000 gjere denne jobben. I begge
tilfellene mister enken alle pengene sine. Vi undersgker hvem som blir ansvarlig
for at roboten gjor en feil. Vi har fatt resultatene ved & ta i bruk dataprogrammet
SPSS. I dette programmet har vi kunnet utfere hypotesetester og kvalitetssikret

dataen vér. Vi har utfort forskjellige analyser ut ifra resultatene vi har fatt.

4.1 Deskriptive data

Det var 162 respondenter som godtok & gjennomfere undersekelsen, men bare
138 som svarte pa alle spersmélene. Av alle respondentene vare var det 5 stykker
som ikke var 1 arbeid, som var et av kravene for & delta. Gjennomsnittsalderen var
39,64 ér, hvorav den yngste var 20 ar gammel og den eldste 65 ar. Det er et
standardavvik péd 13.43 som er veldig bra og forteller oss at vi har undersekt

personer i forskjellig aldersgrupper.

Ved hjelp av grafer presenterer vi generell informasjon om respondentene fra

undersokelsen:

Hvilket kjgnn har du ?

76
74
72
70
68
66
64
62
60

58
Mann Kvinne

B Hvilket kjgnn har du ?
Figur 2. Kjonn

138 kandidater svarte pa dette spersmaélet. Av disse var 64 stykker (46,4%)
kvinner, og 74 stykker (53,6%) var menn.
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Hvilken sektor arbeider du i?

80
70
60
50
40
30
20

10

Offentlig sektor Privat sektor Ingen av delene/arbeider ikke

Figur 3. Privat eller offentlig sektor

Kandidatene som deltok 1 undersgkelsen vér jobbet 1 bade offentlig og privat
sektor. 59 stykker (42,8%) svarte at de arbeidet i offentlig sektor, 74 stykker
(53,6%) 1 privat sektor, og 5 stykker (3,6%) svarte at de ikke var i jobb.

Hgyeste fullfgrte utdannelse

70
60
50
40
30
20

10

Videregaende Hgyskole/universitet ~ Hgyskole/universitet Doktorgrad
bachelor eller mastergrad/hovedfag
mellomfag

Figur 4. Hoyeste fullforte utdannelse
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Av 140 kandidater svarte 19 stykker (13,6%) at deres hoyeste fullferte utdannelse
er videregdende skole. 61 stykker (43,6%) svarte bachelorutdanning, 59 stykker
(42,1%) svarte mastergrad og 1 person (.7%) svarte doktorgrad.

Er du leder pa din arbeidsplass?

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

Jeg er ikke leder Jeg er mellomleder Jeg er toppleder

Figur 5. Stilling pa arbeidsplassen

Angaende lederrolle pa arbeidsplassen fikk vi 138 svar. 87 respondenter (63%)
svarte at de ikke er leder, 34 stykker (24,6%) er mellomleder og 17 stykker
(12,3%) svarte at de er toppleder pa arbeidsplassen.

Hvor mye tjener du i Igpet av aret?

35

30
25
20
15
10
5
" mom mn B
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Figur 6. Inntekt i lopet av et dr
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Vi ser at lonnsnivaet til respondentene har et bredt spekter, fra 0 kr 1 aret og opp
til over 1 000 000 kr i aret. Inntektsfordelingen vér viser at flertallet hadde en
inntekt pd mellom 500 000 og 600 000 kr i aret. Vi kan konkludere med at
resultatene vére ikke skiller seg ut fra inntekten ovrig i landet, og kan derfor

regnes som representativ.

Ut ifra de presenterte deskriptive dataene, kan vi se at lennsnivéet til
respondentene har et bredt spekter der flesteparten ligger stabilt pa midten av
inntektsfordelingen. Respondentene bestar av bade toppledere, ledere og personer
uten lederstilling. Fordelingen av personer i offentlig og privat sektor er jevn, det
samme gjelder andelen av kvinner og menn som respondenter. P4 bakgrunn av
resultatene har vi grunnlag til & anta at dataene er representative og gjenspeiler

befolkningen.

4.2 Kritisk evaluering av dataene

Vi diskuterte tidligere viktigheten av & vurdere studiens validitet og reliabilitet. Pa
bakgrunn av resultatene far vi se at det er flere faktorer vi ma vare kritisk til. Det
er viktig a papeke at alle respondentene var anonyme og av den grunn sé er det
vanskelig 4 kunne utelukke at respondentene har tatt undersekelsen mer enn en
gang. Tidsperspektivet til & gjennomfere studien kan ha en innvirkning pa om
respondentene har gjennomfort studien, svart &rlig etter beste evne eller om et
sporsmadl har blitt mistolket. Respondentene hadde under hele undersekelsen
muligheten til & ga ut av studien. Dette ville gitt oss et ikke representativt svar.
Dersom et av utfallsomradene ikke passet noyaktig med det respondenten mente
s kan dette gi mélefeil. Vi ma vare kritisk til om respondenten har forstatt

sporsmalet riktig.

I underseokelsen ensket vi & fa et representativt utvalg slik at det kunne speile
befolkningen i1 dag. Vi valgte derfor a sette en begrensning pa voksne mennesker
over 18 ar i arbeid. Denne begrensningen ble tydelig informert i invitasjonen, men

likevel har vi et resultat pa 3,6% av respondentene som ikke er i arbeid. Dette har
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vi tatt 1 betraktning, men har tatt en vurdering pé at dette ikke vil fere til store

avvik 1 analyser og tolkninger av funn.

4.3 Etisk innhenting av data

Alle respondentenes svar er anonymisert. Dette er for a beskytte deltakernes
frihet, selvbestemmelse, beskyttelse mot skade og for a trygge privatliv og familie
(Ringdal, 2013). Reglene for personvern tilsier at forskningsprosjekter som
inkluderer personer kun settes i gang etter deltakernes informerte og frie samtykke
(De Nasjonale Forskningsetiske Komiteene, 2006). Det var viktig & papeke at
deltakelse 1 undersgkelsen var frivillig, og ved invitasjon til deltakelse ble
formélet for deltakelse nevnt. Sperreundersokelsens formulering av de ulike
spersmalene gjor det umulig & identifisere respondentene. Dette gjor at alle

respondentene forblir anonyme.

4.4 Sammenheng mellom data

4.4.1 Cronbachs alfa

For a kvalitetsteste reliabiliteten til eksperimentet vért beregner vi Cronbachs alfa.
Cronbachs alfa maler reliabilitet mellom indikatorer som tilherer samme variabel
(Gripsrud, Olsson, & Silkoset, 2016, s.213). En tommelfingerregel som brukes, er
at verdien pd Cronbachs alfa skal vare storre enn 0,7, men ikke for ner 1 dersom
et multippelt mal skal regnes (Gripsrud, Olssen, & Silkoset, 2011). Nér vi skulle
beregne Cronbachs alfa métte vi reversere 3 av spersmalene for & fa riktig alfa.
Verdiene vi har fatt er veldig gode ettersom alle verdiene er hoye, men ikke for
nare 1. Dette forteller oss at respondentene har svart det samme pa tilnermet like

sporsmal.
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Tabell 1. Cronbachs Alpha

Variabel (hypotese) Cronbach’s Alpha (a-verdi)
1. Kritikk mot den menneskelige investor 911

Jeg syns Sigurd fortiener kritikk for den inntrufne hendelsen

Sigurds fremferd kan og ber kritiseres

Det er tkke riktig d kritisere Sigurd i dette tilfellet (R)

2. Ansvar tilneermet menneskelig investor 934

Sigurd er moralsk ansvarlig for tapet

Det moralske ansvaret for hendelsen ma Sigurd ta

Det blir galt d holde Sigurd moralsk ansvarlig for det som skjedde (R)

3. Onske om 4 straff den menneskelige investor 896
Sigurd fortiener straff for dette

Det er riktig at Sigurd utsettes for disiplineer reaksjon etter dette

Det blir feil a straffe Sigurd for det som skjedde (R)

4. Sinne mot den menneskelige investor 918
Jeg ble sint av d lese om Sigurd

Det Sigurd gjorde vekket sinne i meg

4.4.2 Korrelasjonsmatrise

Korrelasjon er et statistisk mél pa samvariasjon. Vi bruker samvariasjon for a se
sammenhengen mellom to variabler og hvor sterk denne sammenhengen er.
Korrelasjonen varierer mellom -1 og 1. Sammenhengen er svak nar tallet er under

0.3, og sterk nér tallet er over 0.7 (Larsen, 2017).

Korrelasjonsmatrisen forteller at det ikke er en spesifikk korrelasjon mellom

alder, utdannelse, hvor mye folk tjener og hvilke holdninger de har til om Sigurd
er ansvarlig, fortjener kritikk eller straff. Dette funnet gjenspeiler seg pa tvers av
vare 6 hypoteser. Det betyr at det ikke er en systematisk samvariasjon mellom de

demografiske variablene og responsen pa utfallsmalene.

Som vi ser i tabellen under er kritikkverdighet, ansvar og straff alle hayt korrelert.
Det vi leerer er at desto heyere verdi respondentene har gitt pa en av disse tre
verdiene, jo hoyere tendens har de til & gi hoy verdi pa de to andre. Respondenter
som har gitt kritikk har ogsa plassert ansvar, og i tillegg har de et hayere onske
om at Sigurd skal fa straff. Det vil si at jo mer enig respondentene var i utsagnet,

desto sterre tendens har de til & vare enig 1 det neste.
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Ser vi pa spersmalet om enken burde fa erstatning fra Sigurd og ensket om straff,
er dette relativt hayt korrelert. Dette samsvarer da erstatning ofte er en form for
straff. De som ville plassere straff vil ogsd plassere erstatningansvar hos Sigurd,
men ikke hos selskapet som skapte algoritmen. Det er interessant & se om de som
ble sint ogsa mente det skal vare erstatning. Hvorvidt du ble sint har ingen
betydning for hvilken grad du syntes selskapet skal gi erstatning eller om enken
skal fa erstatning av Sigurd. Det er relativt lav korrelasjon mellom sinne fra

respondenter og erstatningsansvar.

Tabell 2. Korrelasjonsmatrise

Miling SD  Mean 1 2 3 4 5 6 7 8
1. Kritikk mot menneskelipge investor 1.752  3.666

2. Ansvar tilnermet menneskelige investor  1.795  4.028 691
3. @nske om i straffe den menneskelipe
investor

4. Sinpe mot den menneskelige investoren  1.491  2.862 .522 433 479

1.467 2766 _683 569

3- Enken burde fi erstatning fra menneskelig ) o\ 40 450 404 577 346

innvestor

6. Enken burde i erstatning fra selskapet

som lager den kunstig intellipente 362 2026 .168 165 .233 343 277

algoritmen

7. Hvor gammel er du - alder 13.439 39640 039 002 043 057 .051 .050

8. Hvor mye tjener du 1 iret (i NOK) ? NA NA -19 “-.016 "-.144 008 °-125 '-164 485

9. Hva er din hoyest fullferte utdanclese NA NA 009 058 "-106 -.012°-133 "-158 226 .348

4.5 T-test: Mellomgruppeforskjeller

Vi vil 1 denne delen av oppgaven utfere t-tester for hver av de 6 hypotesene.

HI: Deltakerne mener Sigurd i mindre grad fortjener kritikk ndr han var juridisk

forpliktet til d bruke roboten.

En independent-samples t-test var utfort for & utforske om deltakerne mener
Sigurd fortjener mindre kritikk nér Sigurd var enten «ikke forpliktet» eller
«forpliktet» til & bruke aksjehandelsroboten. Det var en signifikant forskjell 1
resultatene for «ikke forpliktet [M=4.393, SD=1.714] og for «forpliktet»
[M=2.920, SD=1.461], forhold [t(142)=5.540, p<.01, d=0.924]. Resultatene gir
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stotte til var hypotese om at Sigurd fortjener mindre kritikk nér han var juridisk

forpliktet til & bruke roboten.

H?2: Deltakerne mener Sigurd har i mindre grad ansvar for hendelsen nar han var

Jjuridisk forpliktet til a bruke roboten.

En independent-samples t-test var utfort for a utforske om deltakerne mener
Sigurd har mindre ansvar for hendelsen nar Sigurd var enten «ikke forpliktet»
eller «forpliktet» til & bruke roboten. Det var en signifikant forskjell i resultatene
for «ikke forpliktety [M=4.694, SD=1.610] og for «forpliktet» [M=3.333,
SD=1.722], forhold [t(141)=4.882, p<.01, d=0.816]. Resultatene gir stotte til var
hypotese om at Sigurd i mye mindre grad har personlig ansvar nér han var

forpliktet til & bruke roboten.

H3: Deltakerne mener at Sigurd i mindre grad fortjener straff nar han var

Jjuridisk forpliktet til a bruke roboten.

En independent-samples t-test var utfort for 4 utforske om deltakerne mente at
Sigurd ikke fortjener straff nér Sigurd var enten «ikke forpliktet» eller «forpliktet»
til & bruke roboten. Det var en signifikant forskjell i resultatene for «ikke
forpliktety [M=3.210, SD=1.554] og for «forpliktet» [M=2.289, SD=1.208],
forhold [t(139)=3.908,p<.01, d=0.664]. Resultatene gir stotte til var hypotese om
at Sigurd ikke fortjener straff ndr han var forpliktet til & bruke roboten.

H4: Deltakerne ble i mindre grad sint pa Sigurd ndr han var juridisk forpliktet til

a bruke roboten.

En independent-samples t-test var utfort for & utforske om deltakerne i mindre
grad ble sint pd Sigurd nar han var enten «ikke forpliktet» eller «forpliktet til &
bruke roboten. Det var en signifikant forskjell 1 resultatene for «ikke forpliktet
[M=3.137, SD=1.601] og for «forpliktet» [M=2.572, SD=1.315], forhold
[t(140)=2.288, p=.024, d=0.390]. Resultatene gir stotte til var hypotese om at

deltakerne ble mindre sint pa Sigurd nar han var forpliktet til & bruke roboten.
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H5: Deltakerne mener Sigurd i mindre grad var erstatningsansvarlig nar han var

Jjuridisk forpliktet til a bruke roboten.

En independent-samples t-test var utfort for & utforske om deltakerne mener at
Sigurd var 1 mindre grad erstatningsansvarlig nar han var enten «ikke forpliktet»
eller «forpliktet» til & bruke roboten. Det var en signifikant forskjell 1 resultatene
for «ikke forpliktety [M=3.28, SD=1.778] og for «forpliktety [M=2.30,
SD=1.630], forhold [t(139)=3.385, p=.001, d=0.574]. Disse resultatene gir stotte
til véar hypotese om at Sigurd var i mindre grad erstatningsansvarlig nar han var

juridisk forpliktet til & bruke roboten.

H6: Deltakerne mener selskapet som lager den kunstig intelligente algoritmen var
i mindre grad erstatningsansvarlig ndr Sigurd var juridisk forpliktet til d bruke

roboten.

En independent-samples t-test var utfort for & utforske om deltakerne mener
selskapet som lager den kunstig intelligente algoritmen var i mindre grad
erstatningsansvarlige nar han var enten «ikke forpliktet» eller «forpliktet» til &
bruke roboten. Det var ikke signifikant forskjell i resultatene for «ikke forpliktet»
[M=3.49, SD=1.943] og for «forpliktety [M=3.61, SD=2.123], forhold [t(139)=-
358, p=.721, d=-0.059]. Disse resultatene gir ikke stotte til var hypotese om at
selskapet som lager den kunstig intelligente roboten var i mindre grad

erstatningsansvarlige nér han var juridisk forpliktet til & bruke roboten.

Gjennomsnitt

M [kke palagt ® Palagt

5
4
3
2
1
0
Kritikkverdighet Ansvar Straff Sinne Erstatning fra  Erstatning fra
Sigurd selskapet

Figur 7. Gjennomsnitt av resultater
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5.0 Diskusjon

Vért mél med denne studien har vaert 4 finne studien har vert & finne ut hvor

ansvaret ligger nar aksjehandelsroboter gjor feil. Vi har utfert et eksperiment og
utformet seks hypoteser for & undersoke om mennesker plasserte mer ansvar hos
Sigurd ndr han kunne velge mellom & bruke aksjehandelsroboten eller ikke, enn

ndr han var juridisk forpliktet til & bruke den.

Hypotese en tar for seg i hvilken grad Sigurd fortjener kritikk. Resultatene tilsier
at respondentene mener Sigurd fortjener mer kritikk nér han har et valg mellom a
bruke roboten eller ikke. Korrelasjonen mellom kritikk og ansvar er relativt hoy,

noe som viser at sd lenge Sigurd hadde et valg s& har han ogsé ansvar.

Hypotese to tar for seg i hvilken grad Sigurd skal ha ansvar. Det er en signifikant
forskjell mellom forpliktet og ikke forpliktet. Respondentene mener at Sigurd

fortjener mer ansvar nér han har et valg enn nér han ikke har et valg.

Hypotese fire undersoker i hvilken grad respondentene ble sint pa Sigurd.
Hypotesen ble bekreftet da det var en signifikant forskjell mellom forpliktet og
ikke forpliktet. Resultatet viser at respondentene ble mindre sint nar Sigurd var
tvunget til & bruke aksjehandelsroboten. Respondentene viste mer forstaelse nar
Sigurd var juridisk forpliktet, og ikke hadde et valg mellom & benytte den eller
ikke.

Hypotese tre og fem undersoker begge 1 hvilken grad Sigurd ber straffes og sta
erstatningsansvarlig. Erstatning kan tolkes som en form for straff. Begge
hypotesene ble bekreftet da det var signifikante forskjeller mellom forpliktet og
ikke forpliktet. Resultatene viser at respondentene ensket at den menneskelige

investoren skulle straffes og sta erstatningsansvarlig dersom han hadde et valg.

Hypotese seks handler om i hvilken grad selskapet som utviklet den kunstige
intelligensen var mindre erstatningsansvarlig. Hypotesen ble forkastet da det ikke

var en signifikant forskjell mellom forpliktet og ikke forpliktet. Dette begrunnes
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med at signifikansnivaet er negativt. Selskapet som utviklet aksjehandelsroboten
blir av denne grunn i mindre grad erstatningsansvarlig nar Sigurd ikke var juridisk

forpliktet til & bruke aksjehandelsroboten.

5.1 Implikasjoner

Viére resultater tyder pa at ndr Sigurd har et valg blir han holdt ansvarlig for
utfallet. Dette resultatet styrkes av forskningen til Cappelen et. al (2016) som
papeker at ndr en person har mulighet til 4 ta et valg blir vedkommende mer
ansvarlig. To kriterier mé vare oppfylt for at et menneske skal kunne holdes
personlig ansvarlig for dette valget (Cappelen et.al. 2016). Det forste kriteriet er at
vedkommende ikke kunne ha endret sannsynligheten for utfallet ved a velge
annerledes. Det andre kriteriet er at vedkommende bare kunne unngétt utfallet ved
a ta et valg som 1 stor grad var urimelig. Sigurd har teknisk sett to valg. Det ene er
a forvalte pengene til enken selv. Det andre valget er & benytte seg av en kunstig
intelligent aksjehandelsrobot. Spersmalet blir om han 1 realiteten har et valg da det

er apenbart hva som er det beste og moralsk riktige valget.

Det er bevist at avkastningen til fondsforvaltere ikke utelukkende skyldes flaks,
men at de aller dyktigste fondsforvalterne far hoy nok avkastning til & dekke
kostnader (Kosowski, 2007). Pa en annen side viser forskningen til Fama og
French (2010) at selv om avkastningen er hey nok til a dekke kostnader er det
vanskelig & trekke en konklusjon om avkastningen faktisk er basert pa flaks eller
ferdigheter. Som folger av dette kan vi si at aksjehandel kan veare mer basert pa
tilfeldigheter enn man kanskje hadde trodd. Forskningen til Meehl & Grove
(1996), Grove et. al (2000) og McAfee et. al (2012), og Dietvorst (2016) fastslar
at algoritmer er mer presise og ngyaktige enn mennesker til & gi prognoser. Det vil
derfor veere mer naturlig for Sigurd a velge og benytte aksjehandelsroboter

fremfor a benytte egne ferdigheter.

Sett fra Sigurd sitt perspektiv har han ingen fordeler ved & ikke gjore det som er
mest riktig for kunden. Velger han 4 forvalte pengene selv er resultatene ofte

svakere enn roboten sine. Det vil derfor veere umoralsk & ikke benytte seg av
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roboten. Algoritme aversjon er en av arsakene til at mennesker velger & ikke
benytte seg av algoritmer og kunstig intelligens (Dietvorst, 2016). Dette skyldes
blant annet mistillit til at en kunstig intelligens kan ta feil, selv om den gjor det
sjeldnere enn et menneske. I tillegg viste Meehl og Grove (1996) at arsaken til at
mennesker ofte velger bort kunstig intelligens, til tross for at roboter har bedre
prognoser, er misngye mot datamaskiner, utrygghet og at man anser datamaskiner
som trusler. Bryan (2016) fastslar at det ikke er sa ulikt fra 4 kaste en mynt, om et
fond fortsetter & gjore det bra i mer enn 3 &r. Tar vi dette i betraktning kan det
kanskje veere vanskelig for en robot a gi riktige prognoser til et fond i mer enn tre
ar fremover, slik det er for en menneskelig investor. Derimot kan vi ikke
konkludere med at roboten ikke klarer dette, ettersom den har egenskaper til 4 se

sammenhenger av variabler som menneskelig intelligens ikke klarer & fange opp.

Vallentyne (2008) gér inn pa problematikken rundt delvis personlig ansvar i
situasjoner der valget til personen bare er en av mange faktorer som leder til
utfallet. Det er ikke valget til Sigurd som ferer til at pengene blir tapt. Det er
robotens feiltakelse som medferer tapet. Robotens feiltakelse kan ha blitt
forarsaket av ulike hendelser. Eksempelvis kan det ha blitt gjort en feil 1
algoritmen under utviklingen av roboten. En annen feil kan vere at roboten har
leert pd bakgrunn av feil data. Likevel viser forskning at kunstig intelligens gjor
langt faerre feil enn det mennesker gjor (Meehl & Grove, 1994; Dietvorst, 2016).
Vallentyne (2008) sier at tidligere avgjorelser ma tas 1 betraktning ved tildeling av
ansvar. Hadde Sigurd benyttet roboten hver gang og fatt god avkastning ved dette
valget over en lengre periode, ber det tas med i vurderingen nér han tildeles
ansvar for resultatet. Hvis Sigurd er en del av den lille andelen fondsforvaltere
hvor avkastningen faktisk skyldes ferdigheter, vil det bety at hans ferdigheter er
stabilt gode over tid. Det vil medfere at forskjellen mellom valget & bruke roboten

eller valget & forvalte pengene selv, ikke er like stor.

Vallentyne (2008) peker pé at sannsynligheten til de ulike utfallene pa
beslutningstidspunktet m4 bli tatt hensyn til. Var forskning sier oss at pa
tidspunktet Sigurd valgte & bruke roboten, var det svart liten sannsynlighet for at
roboten ville tape alle pengene. Om Sigurd sin avkastning pé fondet er et resultat

av en tilfeldighet eller hans ferdigheter vil veere avgjerende for hvor mye ansvar
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han ber tildeles. Cappelen et. al (2016) mener at uansett hvor darlig to alternativer
er, sa star vedkommende ansvarlig for valget si lenge ikke et av alternativene er
helt klart urimelig. Det kan ikke i dette tilfelle konkluderes med om det a levere
en mindre god avkasting er et helt urimelig valg, men det kan sees pa som
umoralsk. Valget blir urimelig hvis en menneskelig investor ofte taper mye
penger for kunder. Men er forskjellen mellom a gjore det selv og & bruke roboten

ikke urimelig hoy vil valget ikke vaere urimelig & gjore det selv.

Eksperimentet vart tyder pa at de samme forutsetningene gjelder 1 situasjonen til
Sigurd. Dette bekrefter korrelasjonen mellom resultatene der respondenter som
har gitt kritikk og plassert ansvar, har et hoyere enske om at Sigurd skal 2 straff. I
eksperimentet ser vi en generell tendens til at respondentene sjeldent svarer
neytralt, men oppgir hvilken grad de er enig eller uenig i pdstanden. Dette gir oss
et inntrykk av at respondentene engasjeres av utfallet av hendelsen og klarer a
uttrykke sine folelser ndr de svarer i eksperimentet. Respondentene som gir
uttrykk for at Sigurd fortjener kritikk for hendelsen mener han ber std ansvarlig og
bli straffet for sin handling nar han hadde et valg.

Implikasjoner for leder

Det er viktig for en leder i1 finansbransjen a vere klar over prinsippet om at
uansett hvor dérlig et av to alternativer er, s& vil vedkommende sta ansvarlig nar
menneskelig investor hadde et valg. Det vil vare naturlig for den menneskelige
investoren a ville bruke roboten nar den i1 gjennomsnitt har sterre sannsynlighet
for 4 gjere det bedre enn menneskets egne ferdigheter. Gjor roboten feil vil en

menneskelig investor fortsatt sta ansvarlig si lenge han kunne valgt annerledes.

Naér en ansatt kan velge & benytte roboten vil ansvaret bli plassert hos en
menneskelig investor. Ved & ha et valg kan mennesker i teorien overstyre roboten
ved & forvalte midlene manuelt. For en leder vil dette prinsipielt bety at han kan
tilskrive den ansatte alt ansvar sa lenge vedkommende hadde et valg. P4 den andre
siden har lederen ogsa et ansvar for sin ansatt. Dette ansvaret tok lederen pa seg
nar han valgte & ansette en menneskelig investor. Av den grunn vil det vere

umoralsk av lederen a ikke pata seg noe personlig ansvar. Lederen stér ikke for
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valget han tok og ansvaret det medbrakte ved & legge alt ansvaret pa den ansatte.
For at leder skal unnga 4 ta pa seg like mye av det personlige ansvaret er det
viktig & kommunisere, oke kunnskap og informere de ansatte om ansvaret de har
ved 4 ta i1 bruk aksjehandelsroboten. P4 denne maten kan leder fraskrive seg noe
ansvar pa en mindre umoralsk mate. Dette beskytter ikke kun de ansatte, men
ogsa lederen. Nar en menneskelig investor ikke har et valg og er juridisk palagt til
a bruke roboten, tildeles den menneskelige investoren mindre ansvar som forer til
at ansvaret ma bli plassert et annet sted. Det kan da vere naturlig at ansvaret
plasseres hos lederen til den menneskelige investoren og/eller selskapet som har

utviklet den kunstig intelligente algoritmen.

Det er viktig a ta 1 betraktning at det alltid finnes risiko innen aksjehandel. Dette
gjelder for virksombhet, forvalter og for kunden som ensker & investere.
Aksjemarkedet kan vere vanskelig a forutse, badde for kunstig intelligente roboter

og menneskelige investorer.

5.2 Svakheter ved var studie

Kunstig intelligens har utviklet seg drastisk de siste arene. De mest oppdaterte og
detaljerte forskningspapirer har vart krevende a finne. En stor andel av
forskningsmaterialet om kunstig intelligens er datert for bruk av kunstig
intelligens ble sé utbredt som det er i dag. Dette kan vaere en svakhet i vér studie
ettersom kunstig intelligens er i stadig utvikling, konstant lering og fornyes hele
tiden. Forskningsmaterialet bygger pa grunnleggende statistiske modeller som var
tidlig benyttet i kunstig intelligens. Videreutviklingen av den kunstige

intelligensen har kommet mye lengre enn forskningen.

Vart eksperiment bestod av 138 respondenter med en god demografisk spredning.
Dette kan gjore den statistiske forklaringskraften moderat (Gripsrud et al, 2016).
Ved flere respondenter blir det storre spredning.mulig svakhet er at eksperiment er
bygget opp av et fiktivt scenario. Hendelsen foregér 1 2025, respondentene svarer
pa undersekelsen pa grunnlag av hvordan de tror det vil vaere pa denne tiden. Fra i

dag frem til 2025 kan kunstig intelligens ha tatt et stort hopp 1 utviklingen, eller
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eventuelt ha stagnert helt. Det bor ogsa tas med 1 betraktningen at det er forste
gang vi som studenter gjennomferer et slik eksperiment. gjennomforer et slik

eksperiment. gjennomforer et slik eksperiment.

5.3 Forslag til videre forskning

Ved videre forskning anbefaler vi a se pa lovverkets syn pa ansvarsfordelingen,
om fondsforvalteren er juridisk forpliktet til & bruke aksjehandelsroboten.
Ettersom vére resultater gir tydelige tegn pa at nar en menneskelig investor er
juridisk forpliktet har han mindre ansvar. Det ville vart interessent & se nermere
pa hvilket ansvar utviklere av den kunstig intelligente algoritmen og selskapet til
den menneskelige investoren har. I tillegg kan det vare interessant & se nermere
pa folgene og eventuelt de negative konsekvensene av kunstig intelligens innen
aksjehandel. I FinTech verden er det ingen tegn til at digitaliseringen skal
stagnere. Det kan vaere interessent 4 se hva som skjer med markedet om den
menneskelige investoren erstattes helt med kunstig intelligens og hvordan dette

pavirker konkurransekraften i markedet.

5.4 Konklusjon

Vare resultater viser at Sigurd tildeles mer ansvar nér han hadde et valg mellom a
bruke roboten eller & forvalte pengene selv. Vi kan konkludere med at
aksjeselskaper alltid ber ha roboter med «manual mode» som en valgmulighet for
a ha muligheten til & fraskrive seg ansvar. For & ha denne muligheten er det
essensielt for en leder 8 kommunisere dette til alle i selskapet, oke kunnskap til de
ansatte og 4 informere de om ansvaret de har ved 4 ta 1 bruk aksjehandelsroboten.
P& denne maten kan lederen og aksjeselskapet fraskrive seg ansvar. Med “manual
mode” tilgjengelig har aksjemegleren et valg mellom a forvalte selv eller & bruke
aksjehandelsroboten. Nér aksjemegleren har et valg og er informert om ansvaret
som folger, tyder vare resultater pé at ansvaret plasseres hos han. Vére funn viser

at hvis aksjemegleren er juridisk forpliktet til & bruke roboten tildeles han mindre
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ansvar. Utviklere av kunstig intelligente roboter burde pa bakgrunn av dette
utvikle roboter med «manual modey tilgjengelig for & kunne fraskrive seg ansvar.
Vi ensker 4 trekke fram at Sigurd ikke fortjener 4 std alene som fullstendig
ansvarlig nar han ikke er informert om at han er ansvarlig. Ved ansettelsen av
Sigurd ber leder ogsa orientere ham om at han ogsa blir tildelt et delansvar for
utfallet av sine handlinger. Dette er i1 tradd med en leders ansvar for egne ansatte. |
tillegg er det viktig & se pa om menneskelig investorens tidligere plasseringer og
resultater og om de har vart gode. Har vedkommende levert darlig resultater over
tid ber han tillegges mer ansvar hvis han taper pengene, men om han har prestert
bra fortjener han mindre ansvar. Uavhengig om han er en av de f4 som presterer
godt pa bakgrunn av egne ferdigheter eller om han benytter seg av roboten. Det
betyr at tidligere resultater ber ha en innvirkning pd om menneskelig investor skal

ha hele ansvaret.
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