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Истоки кризиса – в виртуальной экономике. Декларируется необхо-
димость ее регулирования с учетом развития реальной экономики.
Слабость антикризисных рекомендаций связана с неэффективностью
моделей реально-виртуальных систем с нерациональными агентами.

По исследовательской литературе выделен ряд психологических
феноменов поведения агента, которые наиболее ярко выражаются в
ситуациях риска и неопределенности. На взгляд авторов, их необхо-
димо учитывать при анализе поведения агента на виртуальных рынках
в терминах ошибок оценивания (измерения), что позволяет построить
рабочие модели регулирования смешанных рынков. В статье пред-
ставлена вероятностная модель реально-виртуальных рынков. Полу-
чены динамические уравнения для ограниченно нерациональных
агентов с учетом доли виртуального рынка в смешанной системе. По-
казана целесообразность прямых ограничений на долю виртуального
рынка, зависящих от ошибок в оценках и действиях агентов.

ВВЕДЕНИЕ
Многие исследователи в своих трудах подчеркивают, что

экономическая наука вошла в особую фазу своего развития.
Классические экономические законы «не справляются» с ин-
терпретацией фактов реальности. Требуются новые модели,
методы, способы объяснения. Ученые отмечают: «в настоящее
время общепризнанным является мнение, что современная
экономическая наука не представляет собой единого здания с
одинаковой для всех ученых программой и методологией ис-
следования. Скорее она похожа на совокупность различных
научных направлений, представители которых решают одну и
ту же задачу – осуществляют теоретический анализ экономи-
ческих процессов и вырабатывают практические рекомендации
по управлению экономикой» (И.А. Павлов).

Одним из наиболее ярких проявлений современной эконо-
мической ситуации является появление пограничных научных
направлений – например, эконофизики. Совсем недавно за-
говорили о появлении еще одного направления экономики –
поведенческой. Она выросла из таких дисциплин, как когни-
тивная психология, теория принятия решений, нейропсихоло-
гия. Одна из последних обзорно-аналитических статей этого
направления – работа И.А. Павлова о поведенческой эконо-
мической теории [18]. Выделение направления, по мнению
автора, символизирует смещение акцентов в исследователь-
ской работе с разработки формализованных моделей пове-
дения индивида в различных ситуациях выбора на процесс их
экспериментальной и эмпирической проверки, выяснения
степени согласованности традиционной теории и выведенных
из нее следствий с фактами реальной действительности. В
работе выявлены методологические особенности, присущие
данному направлению, проанализированы наиболее значи-
мые результаты, достигнутые представителями поведенче-
ской экономической теории в области принятия решений в
условиях риска и неопределенности, а также сделаны выво-
ды относительно перспективности использования данных
психологии в области экономической теории.

Большую роль в появлении указанных выше новых направ-
лений сыграла экспериментальная экономика, которая столк-
нулась с феноменами, не поддающимися интерпретации тра-
диционными экономическими методами, или, как их стали на-
зывать, с рыночными аномалиями. Предметом исследования
ученых стало поведение людей на финансовых рынках. Мето-

1 Издание осуществляется при финансовой поддержке Российско-
го фонда фундаментальных исследований: проект №11-06-00390.

ды психологии стали использоваться при объяснении некото-
рых непонятных, с точки зрения традиционной экономики, по-
ступков рыночных агентов. При этом исследования шли и со
стороны психологии – как анализ поведения человека в опре-
деленных экономических обстоятельствах, и со стороны эко-
номики – здесь предметом анализа становились некоторые
эмпирические отклонения от традиционных экономических мо-
делей, после чего обращались к психологическим дисципли-
нам для интерпретации. В статье А.В. Лукашова [16] анализи-
руется еще одно подобное научное направление – поведенче-
ские корпоративные финансы. Автор указывает, к примеру, что
первое применение психологических концепций в области кор-
поративных финансов произошло в 1984 г., когда Х. Шифрин и
М. Статман использовали проспектную теорию для объяснения
«загадки дивидендов»  [44].  В 1985  г.  В.  де Бондт и Р.  Тейлер
опубликовали статью, в которой на эмпирическом материале
подтвердили гипотезу о том, что когнитивные ошибки приводят
к «неправильной» оценке стоимости акций на Нью-йоркской
фондовой бирже [39]. В конце своего аналитического исследо-
вания автор делает вывод: согласно теории поведенческих
финансов, нет никаких причин ожидать эффективности финан-
совых рынков. Напротив, следует ожидать возникновение и
длительное существование предсказуемых и систематических
отклонений от эффективности.

Пример взгляда экономиста на новые феномены представ-
лен работой В.С. Автономова «Человек в зеркале экономиче-
ской теории (Очерк истории западной экономической мысли)»
[1]. Автор рассматривает несколько отраслей современной
экономической теории по признаку убывания удельного веса
неоклассической теории и возрастания значения оппозици-
онных ей подходов, базирующихся на менее абстрактных мо-
делях экономического субъекта. Он высказывает предполо-
жение, что этот показатель коррелирует с убыванием рацио-
нального и нарастанием «психологического» и творческого
элемента в соответствующих областях хозяйственной дея-
тельности людей. Проанализированный материал дает воз-
можность автору сделать два основных вывода.
· Во-первых, в рамках каждой из рассмотренных проблем

есть разные аспекты, которые можно исследовать с по-
мощью и рационалистических, и психологических моде-
лей человека.

· Во-вторых, просматривается возможность проранжировать
все экономические проблемы по удельному весу рациональ-
ного поведения, а значит, и определить специализацию ис-
следовательских подходов, характеризующихся различной
степенью рациональности экономического субъекта.

Исследованием экономического поведения субъекта с пси-
хологических позиций уже давно занимается такая отрасль
психологии, как экономическая психология (краткий обзор
истории различных подходов в области экономической пси-
хологии представлен в статье П. Лунта «Психологические
подходы к потреблению: вчера, сегодня, завтра» [15, см. так-
же 16]). Профессии, связанные с финансовыми рисками, пси-
хологи начали изучать в конце 1960-х гг. В Journal of applied
psychology была помещена работа Словича, посвященная
анализу принятия решений брокерами на финансовых рынках
[40], а затем результаты его исследований были опубликова-
ны в Journal of finance [41]. С этого момента началось непо-
средственное изучение взаимодействия психологии и финан-
сов. В 1970-х гг. психологи А. Тверский и Д. Канеман опубли-
ковали две статьи, которые дали непосредственный толчок
развитию поведенческих финансов [33; 34]. Вплоть до на-
стоящего времени последняя статья являлась самой цити-
руемой из всех, когда-либо опубликованных в журнале
Econometrica.

Потребность в объединении достижений психологии и эко-
номики усилилась в последнее время в связи с интересом
ученых к анализу некоторых фактов, обнаруживших себя во
время глобального финансового кризиса 2008-2010 гг., свя-
занных, частности, с так называемой виртуальной экономи-
кой, виртуальными рынками. Это продолжило процесс обра-
зования новых научных направлений, таких как поведенче-
ские финансы, поведенческая оценка.
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Обзор и краткая история исследований в области поведен-
ческой экономики, или поведенческих финансов, преимущест-
венно, западноевропейских и американских работ, представ-
лен в статьях Т.В. Ващенко и Е.В. Лисицыной [4], М. Федо-
товой, В. Плескачевского, В. Рутгайзера, А. Будицкого [26].
Несмотря на безусловное преобладание числа зарубежных
исследований в области исследования поведенческих фено-
менов на рынке, можно указать и несколько интересных рос-
сийских работ этого направления. Речь идет, например, о тру-
дах экономистов Н. Рудыка [24] и Д. Репина [22]. Попытка опи-
сать предмет исследования новой дисциплины –
поведенческой оценки сделана в статье М. Федотовой [26].

В обзорно-аналитической статье Т.В. Ващенко, Е.В. Лиси-
цыной «Поведенческие финансы – новое направление финан-
сового менеджмента. История возникновения и развития»,
опубликованной в журнале «Финансовый менеджмент», авто-
ры знакомят читателя с новым направлением в экономической
науке, раскрывают его основные концептуальные положения
со ссылками на работы преимущественно американских и за-
падноевропейских авторов, а также приводят некоторые экспе-
риментальные данные. Авторы дают следующее определение
этому направлению: «Поведенческие финансы – направление
финансового менеджмента, учитывающее иррациональную
природу поведения инвесторов и финансистов на рынке в ус-
ловиях неопределенности и риска при принятии решений фи-
нансово-инвестиционного характера».

Считается, что поведенческие финансы как наука возникли
в 1985 г., когда в журнале Journal of finance были опубликова-
ны две важные работы, посвященные исследованию влияния
психологических факторов на движение биржевых котировок
и получаемую инвесторами доходность. В. де Бондт и Р. Тей-
лор в статье «Чрезмерна ли реакция фондового рынка?» [28]
утверждали, что инвесторы часто слишком остро реагируют
на новую информацию, независимо от того, плохая она или
хорошая. Результатом такой чрезмерной реакции является
неоправданно высокий (не соответствующий экономическому
положению компании) рост котировок, когда информация по-
ложительна, и неоправданно низкое их падение, когда ин-
формация отрицательна.

Пытаясь ответить на вопрос, почему люди действуют нера-
ционально, обобщая результаты работ различных исследова-
телей, полученные за многие годы изучения данной проблемы,
авторы все субъективные факторы, определяющие поведение
агентов в частности, инвесторов на рынке), разделяют на две
категории. К первой они относят ошибочное восприятие дейст-
вительности или неверную оценку реальной ситуации и, как
следствие, неверные решения, вызванные сложившимися сте-
реотипами мышления, свойственными практически всем лю-
дям в любой сфере деятельности, в том числе финансовой. Ко
второй – эмоциональные факторы, определяющие поведение
людей в определенных обстоятельствах, также заложенные в
природе человека и присущие подавляющему большинству
индивидуумов.

Относительно первой группы факторов: речь идет о том,
что при увеличении сложности и неопределенности ситуации
люди теряют способность к адекватному восприятию дейст-
вительности и начинают использовать ее упрощенные моде-
ли. Например, человеческий мозг часто заставляет видеть
закономерности там, где они не существуют, это происходит,
когда несколько похожих событий рождают убеждение в по-
вторяемости явления.

Основываясь на работах Д. Канемана и А. Тверски, Э. Лангер
[35], П. Словика [40, 41], Т.В. Ващенко и Е.В. Лисицына выде-
ляют три ситуации, приводящие к получению неверных оценок
и в дальнейшем к нерациональным действиям. Причиной воз-
никновения данных ситуаций являются заблуждения и пред-
взятые мнения, связанные именно с эвристическими подхода-
ми к оценке полученных данных.
1. Переоценка имеющейся информации. Большим количест-

вом различных экспериментов доказано, что даже если
человек знает о бесполезности имеющейся информации,
она действует на его подсознание, корректируя процесс
оценки некоторого события.

2. Неправильное использование на практике моделей теории
вероятностей и математической статистики при оценке
достоверной и значимой информации.

3. Влияние на формирование оценки способа описания си-
туации и подачи информации (как значимой, так и беспо-
лезной). Например, при необходимости оценить некоторую
итоговую величину на основании представленных для ви-
зуального восприятия данных, меньшие значения будут
даны там, где были меньше стоящие в начале цифры.

Можно сделать вывод, что информация, которая должна
являться самым главным фактором в оценке ситуации приня-
тия важных решений, зачастую оказывает прямо противопо-
ложное действие. Не меньший вклад в нерациональность по-
ведения на рынке вносят и эмоциональные факторы, зало-
женные в самой природе человека. Именно они заставляют
людей вести себя определенным образом в ситуациях, где
неизбежно проявляется действие характерного фактора.

ВИРТУАЛЬНАЯ ЭКОНОМИКА И
ПОНЯТИЕ РАЦИОНАЛЬНОСТИ

Термин «виртуальная экономика» имеет различные
толкования. Например, авторы статьи «Виртуальная
экономика России: выйти из кризиса с чьей-то помо-
щью уже не получится» К.Г. Гадди и Б.В. Икес исполь-
зуют его для описания сложных отношений между
бартерным и денежным секторами именно российской
экономики. В «Википедии» виртуальные рынки тракту-
ются иначе – как синоним так называемых рынков
предсказаний: «Рынки предсказаний – разновидность
спекулятивных рынков; их целью является создание
прогнозов. На таких рынках создаются активы, чья ко-
нечная денежная стоимость связана с определенным
событием (к примеру, будет ли следующий американ-
ский президент республиканцем) или параметром (к
примеру, каковы будут продажи в следующем кварта-
ле). Таким образом, текущие рыночные цены могут
быть интерпретированы в качестве прогноза вероят-
ности определенного события, или значения парамет-
ра». У рынков предсказаний есть и другие названия –
предикативные, прогнозирующие, информационные
рынки, идейные фьючерсы, событийные производные,
а также виртуальные рынки».

Существуют и классификации виртуальных эконо-
мик. Например, В.Ф. Паульман в статье «Виртуальная
экономика и глобальный капитализм»  выделяет сле-
дующие четыре группы:
· игровая;
· сферы торгового обращения;
· движения фиктивного финансового капитала;
· сферы денежного обращения [19].

При этом, указывает автор, деление всей экономики
на реальную и виртуальную условно, ибо и виртуальная
экономика существует реально, являясь неотъемлемой
частью хозяйственной повседневной деятельности че-
ловека. «Виртуальная экономика» – это пространство
уже крепко схваченное капиталистическим предприни-
мательством, где зарабатываются реальные деньги и
идет погоня за получением максимальной прибыли.
Виртуальная экономика для своего жизнеобеспечения
закабаляет реальную экономику, подчиняет ее своим
целям». Автор ссылается на такой авторитет в области
изучения виртуальной экономики, как Э. Кастранова,
который пишет: «Население виртуальных миров стре-
мительно растет с 1996 года, и в каждом из них разви-
вается уникальная экономическая система со своими
производствами, активами и взаимоотношениями с ре-
альной экономикой земли» [14].

http://www.dis.ru/magaz/fm/annotations/2006/1


АУДИТ И ФИНАНСОВЫЙ АНАЛИЗ 1’2011

2

Нас интересует, прежде всего, третья из названных
групп (см. классификацию). Имеется в виду проис-
шедший примерно в 1980-х гг. резкий скачок к росту
фиктивного финансового капитала. Доходы, получае-
мые посредством биржевых спекулятивных операций,
стали значительно превышать доходы от производст-
ва и реализации товаров и услуг.

В экономической науке при рассмотрении хозяйствен-
ной деятельности человека и организаций, в частности,
при рассмотрении процесса выбора и принятия реше-
ний, изначально предполагается рациональность чело-
века. Рациональность как характеристика поведения
лица, принимающего экономические решения, которому
свойственно логическая последовательность и целена-
правленность, составляет одну из базовых предпосы-
лок экономической науки. Соблюдение принципа ра-
циональности в хозяйственной деятельности А. Били-
мович в 1935 г. назвал экономическим принципом или
принципом экономии сил [3].

Рациональность является основанием построения
самых разнообразных модификаций базовых моделей
выбора в рамках неоклассической исследовательской
традиции. В частности, речь идет о моделях поведения
потребителя, индивидуального предложения труда и
т.п. Под рациональностью понимается два свойства:
· во-первых, получая новую информацию, индивиды «пра-

вильно» (в соответствии с правилом Байеса) инкорпори-
руют ее в свои представления;

· во-вторых, на основе имеющихся представлений, они
принимают нормативно правильные решения, т.е. внут-
ренне непротиворечивые и соответствующие теории
субъективной ожидаемой полезности [16].

Начиная с конца 1940-х гг. Г. Саймоном в научный
оборот введено представление об ограниченной ра-
циональности [25]. Оно предполагает целенаправлен-
ные действия лица, проводимые им в условиях, когда
принятие наиболее эффективных решений затруднено
в связи с отсутствием времени, информации, а также
недостаточностью ресурсного обеспечения [21].

Американские психологи Э. Тверски и Д. Канеман
первыми документально подтвердили проявление ир-
рациональности в поведении человека как следствия
неверного восприятия и обработки информации и по-
казали, каким образом ошибки суждения появляются и
укореняются в нашем способе мышления. Для этого:
· во-первых, они ввели понятия нормативного и описатель-

ного анализа. Нормативный анализ используется при ис-
следовании природы рациональности и логики процесса
принятия решений. Описательный анализ, напротив, рас-
сматривает человеческие убеждения и предпочтения та-
ковыми, какие они есть в реальности, а не какими они
должны быть. Конфликт между нормативным и описа-
тельным взглядами определяет многое в исследованиях
решений и выбора;

· во-вторых, авторы указали на определяющую роль двух
кардинально противоположных ситуаций принятия реше-
ния – в условиях риска и неопределенности и без них.
Заметим, что нас интересует, прежде всего, поведение
агентов на виртуальных рынках, которые безусловным
образом связаны с первой из указанных ситуаций.

Когда людям приходится принимать решения в усло-
виях неопределенности, пишут Э. Тверски и Д. Кане-
ман, они оказываются вынужденными оценивать веро-
ятность того или иного события в будущем, предска-
зывать значения неизвестных величин на основе
имеющейся в их распоряжении информации. Практи-
ческое применение сложных математических формул,

которые предоставляет в наше распоряжение теория
вероятностей, требует наличия огромного объема
данных, определенных знаний, навыков, а также вы-
числительных средств, которые для большинства ока-
зываются недоступными.  В ситуации риска люди,  как
правило, пользуются набором из определенного коли-
чества эвристических методов, которые упрощают за-
дачу, сводя ее к необходимости вынесения суждения о
некотором событии на основе имеющейся в распоря-
жении ограниченной информации, собственной интуи-
ции и предыдущего опыта (можно сказать, на основе
сложившихся у оценивающего стереотипов). В целом
эти эвристические подходы весьма полезны, но иногда
они ведут к формированию определенных предвзятых
мнений, чреватых серьезными систематическими за-
блуждениями. Исследователи также проанализирова-
ли феномен, названный впоследствии «отвращением к
потерям» и заключающийся в том, что отрицательные
эмоции людей, переживаемые в связи с потерями, на-
много сильнее (в два с половиной раза) положитель-
ных эмоций, связанных с получением прибыли. В 1979
г. в статье «Теория перспектив: анализ принятия ре-
шений в условиях риска» Д. Канеман и Э. Тверски по-
казали, что принимая решения, результаты которых
отличаются неопределенностью, люди выбирают та-
кие варианты, чтобы шанс избежать потерь был, по их
мнению, наивысшим [34]. Как показали многочислен-
ные эксперименты, такое поведение присуще подав-
ляющему большинству участников рынка. В связи с
этим происходит переоценка полезности результатов,
которые точно известны заранее, по отношению к ре-
зультатам, которые просто вероятны. Этот феномен
получил название «эффект определенности» и объяс-
нил некоторые проявления «нерациональности». В по-
следующих исследованиях наработки Канемана и
Тверски были дополнены рядом убедительных экспе-
риментальных данных.

В научный обиход был введен термин «эвристиче-
ские ошибки» [16]. В реальной жизни у людей ограни-
чены время и когнитивные ресурсы, и они не могут оп-
тимально анализировать все имеющиеся данные. Вы-
рабатываются алгоритмы, или ментальные модули, в
психологии называемые эвристиками, которые дают
возможность быстро реагировать на определенные
стимулы. Подобные эвристики являются чрезвычайно
эффективными при решении определенного круга
проблем. Но когда эвристики начинают использовать-
ся за пределами своего домена, они приводят к появ-
лению систематических ошибок (biases). Так как эври-
стики сформировались естественным образом, они
разделяются всеми людьми и ошибки могут система-
тически накапливаться в финансовой системе. Много-
численные психологические исследования доказали
существование значительного количества эвристик и
описали многие виды систематических ошибок, вы-
званных их применением. Вот некоторые из них: дос-
тупность (availability). При принятии решений люди по-
лагаются на хранящуюся в памяти информацию; ре-
презентативность (representativeness). Часто люди
исходят из небольшой выборки, предполагая, что она
является репрезентативной по отношению к общей
картине. При этом не учитывается, что выборка сама
может являться выражением случайности, а не зако-
номерности. Например, De Bondt and Taylor [28] обна-
ружили, что акции, которые в течение одного трехлет-
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него периода были наименее прибыльными, характе-
ризовались наибольшей доходностью в последующие
три года. И наоборот, акции, наиболее прибыльные в
первый трехлетний период, в последующем отлича-
лись наименьшей доходностью; якорение, привязка
(anchoring). При формировании оценок люди часто на-
чинают с первоначального, вероятно, случайного зна-
чения и затем постепенно его модифицируют; ошибка
подтверждения (confirmation bias), т.е. склонность лю-
дей придавать большее значение свидетельствам,
подтверждающим их взгляды (гипотезы), и обращать
недостаточное внимание на противоположные факты.

ФЕНОМЕНЫ ПОВЕДЕНИЯ АГЕНТА
В СИТУАЦИЯХ РИСКА И
НЕОПРЕДЕЛЕННОСТИ

Кроме указанных, был выделен еще ряд феноменов
поведения агента, которые наиболее ярко выражаются в
ситуациях риска и неопределенности и которые, на наш
взгляд, необходимо учитывать при анализе поведения
агента на виртуальных рынках (более подробно, но
только по отношению к ситуациям риска они описаны в
указанной выше статье Т.В. Ващенко и Е.В. Лисицыной.
1. Эффект изоляции

Упрощая выбор между различными перспективами,
люди игнорируют общие черты, сосредотачивая вни-
мание на различиях. Это может приводить к разным
предпочтениям в одинаковых ситуациях, если возмож-
ны несколько вариантов разложения перспектив на
одинаковые и различные компоненты.
2. Нелинейность предпочтений

С ростом возможных сумм выигрышей или потерь
сглаживается значимость одинаковой по абсолютной
величине разницы между этими суммами. Например,
если приходится выбирать между возможной прибы-
лью в 200 или 300 у.е., разница в 100 у.е. существен-
на. Однако если речь идет о суммах в 1 200 и 1 300
у.е., та же самая разница – 100 у.е. – уже не имеет та-
кого значения. А суммы 10 200 у.е. и 10 300 у.е. вос-
принимаются практически одинаково.
3. Эффект компетентности

Люди склонны к большему риску в тех областях, в ко-
торых они более компетентны, независимо от того, мо-
гут ли их осведомленность и профессионализм каким-
либо образом повлиять на вероятность того или иного
исхода. В ряде экспериментов была выявлена чрезмер-
ная уверенность большинства людей в своей квалифи-
кации, профессионализме, интуиции по сравнению с
возможностями остальных. Исследовавшие этот вопрос
К. Камерер и Д. Ловальо [31] отмечают, что 90% людей
уверены в своем превосходстве и в своих лучших пер-
спективах на будущее по сравнению с другими.  По ре-
зультатам опроса почти 3 000 владельцев новых компа-
ний выяснилось, что более 80% из них совершенно уве-
рены в том, что именно их компания имеет гораздо
больше шансов на успех, чем все остальные. Необосно-
ванность подобных чересчур оптимистичных убеждений
подтверждается статистическими данными: 61,5% новых
компаний прекращают свою деятельность в течение
первых пяти лет, 79,6% – в течение десяти лет.

Слишком самоуверенные инвесторы в своей дея-
тельности исходят из убеждения, что они обладают

большими знаниями и способностями, чем те, которые
есть у среднего инвестора. Реальный эффект такой
чрезмерной уверенности в своих силах и способностях
весьма серьезен. Одна из опасностей, связанных с
чрезмерной самоуверенностью, – увеличение торго-
вой активности. Самоуверенные инвесторы, надеясь
извлечь прибыль из того, что они считают своей пре-
восходной информированностью, лихорадочно поку-
пают и продают акции, даже если явно доказано, что
стратегии, основанные на высоких оборотах торговли,
работают хуже стратегий, основанных на приобрете-
нии и сохранении акций.
4. Эффект информационного каскада
(эффект толпы)

Его роль, видимо, достаточно велика: в Википедии
этот эффект даже приведен в качестве одной из ве-
дущих причин образования финансовых кризисов (см.
статью «Финансовый кризис» из «Википедии»). Люди
часто подвержены влиянию стороннего мнения, что
проявляется даже в том случае, если они точно знают,
что источник мнения некомпетентен в данном вопросе.
Г. Ле Бон еще в 1895 г. в книге «Психология толпы»
[29] заметил, что, действуя в группе, люди превраща-
ются в единое целое, обладающее коллективным соз-
нанием, и это сознание заставляет членов группы вес-
ти себя совсем не так, как они вели бы себя, действуя
в одиночку. Здесь можно заметить, что речь идет, ско-
рее всего, не о сознании и сознательном поведении, а
о бессознательном и резком увеличении его роли в
поведении людей. Современные исследователи вы-
деляют в качестве характерного признака толпы – не-
способность к осознанию. «Важными психологически-
ми характеристиками толпы являются ее бессозна-
тельность, инстинктивность и импульсивность. ...Люд-
ская толпа живет исключительно чувством, логика
противна ей. Вступает в действие неуправляемый
стадный инстинкт, особенно когда ситуация экстре-
мальная, когда нет лидера и никто не выкрикивает
сдерживающие слова команд. Разнородное в каждом
из индивидов – частице толпы – утопает в однород-
ном, и берут верх бессознательные качества. Общие
качества характера, управляемые бессознательным,
соединяются вместе в толпе» [17]. Что касается от-
дельной личности, то, по мнению авторов, ее поведе-
ние характеризуется бессознательностью, тогда как
сознание уходит на задний план, растворяется.

В 1841 г. Ч. Маккей в книге «Воспоминания о чрезвы-
чайных массовых заблуждениях и безумии толп» [36]
объяснил образование спекулятивных пузырей на рын-
ке эпизодическими вспышками массовой истерии. Наи-
более известными примерами такой истерии были
«тюльпаномания» 1636 г. и калифорнийская «золотая
лихорадка» 1840 г. Сегодня многие наблюдатели пола-
гают, что все крайние, резкие изменения цен, которые
происходят в моменты, когда рынок достигает макси-
мальных и минимальных значений, связаны именно с
поведением толпы. Примеры из российских реалий
приводят Г.Н. Гафурова и И.И. Родионов в своей статье
«Формирование конкурентных преимуществ сложной
техники с использованием методов поведенческих фи-
нансов (на примере участия в выставочной деятельно-
сти) [5]. Так, высокая боевая эффективность Су-30МКИ
и позитивный опыт взаимодействия Российской Феде-
рации и Индии по этой программе оказали влияние на
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выбор военно-воздушных сил Малайзии и Алжира, ко-
торые заказали истребители (их постоянно демонстри-
руют на Международном авиасалоне Aero India), соз-
данные на базе Су-30МКИ. В качестве одного из важ-
ных психологических механизмов, объясняющих дан-
ный феномен, психологи приводят механизм психичес-
кого заражения. Сами ученые говорят о тайне этого
механизма, его неисследованности (см. например, ин-
тервью с профессором А. Журавлевым, Институт пси-
хологии РАН). На вопрос, не определяет ли психологию
человека в толпе механизм психического заражения,
А. Журавлев отвечает отрицательно. Психическое за-
ражение имеет другую природу. Оно передается авто-
матически, непроизвольно [12].
5. Склонность воспринимать ситуацию

Склонность воспринимать ситуацию через призму
собственных желаний и ожиданий, принимать желае-
мое за действительное, формирующая предвзятое
мнение и в результате ошибочные решения.
6. Склонность игнорировать события

Склонность игнорировать события, противоречащие
сложившемуся взгляду на конкретный рыночный объ-
ект. Указанные выше авторы – Г.Н. Гафурова и
И.И. Родионов – приводят такой пример: Разработан-
ные в НТЦ «РИССА» БЛА превосходят все зарубеж-
ные образцы не только с точки зрения полной роботи-
зации, но и по оригинальности конструкции, надежно-
сти системы управления и передачи данных, а самое
главное – по простоте эксплуатации и обучения поль-
зователей. Тем не менее, по мнению специалистов,
интерес к нашим БЛА проявляют не столько россий-
ские, сколько иностранные заказчики. Российские БЛК
не хуже зарубежных аналогов. Такую оценку им дал на
открытии Московского международного форума и вы-
ставки «Беспилотные многоцелевые комплексы» –
UVS-TЕCH 2009 – директор программы по комплексам
беспилотных летательных аппаратов концерна «Вега»
Аркадий Сыроежко. При этом начальник Генштаба ра-
нее заявил о намерении закупить израильские беспи-
лотники в связи с тем, что «нет достойных отечествен-
ных аналогов». Сыроежко же высказал мнение, что
«каждый потребитель имеет право покупать то, что
ему требуется и там, где он хочет, но он также при
этом несет ответственность за свое решение».
7. Эффект капкана

Капкан – это ситуация, когда инвестор уже вложил
деньги, время, усилия в некоторый проект и принимает
решение продолжать это делать ради своих первич-
ных вложений, хотя перспективы его серьезно ухуд-
шились. Так, Правительство РФ продолжает всеми си-
лами поддерживать проект регионального самолета
Sukhoi SuperJet 100 (SSJ 100; презентация модели са-
молета состоялась на МАКС-2007), который, как из-
вестно, является главной надеждой отечественного
авиастроения. Одним из затруднений, с которым
столкнулся проект, – это невозможность пройти в срок
международную сертификацию. Программа серийного
выпуска SSJ 100 может быть сорвана из-за того, что
еще при ее разработке не был учтен факт прохожде-
ния сертификации самолета по международным стан-
дартам, а также не были заложены средства на после-
продажное обслуживание.

8. Иллюзия контроля
Склонность к большему риску в ситуации кажущейся

возможности влияния на исход операции. Возникает,
когда индивидууму необходимо производить опреде-
ленные действия, на самом деле не оказывающие
влияния на будущий результат. Агенту кажется, что
есть возможность каким-то образом воздействовать на
результат совершаемой операции. Чаще всего это вы-
звано необходимостью выполнять определенные дей-
ствия, формирующие «иллюзию контроля» над разви-
тием событий. Данное явление впервые было наиболее
полно описано и подтверждено результатами прове-
денных исследований в работе Э. Лангер «Иллюзия
контроля» [35], опубликованной в 1975 г.

ГИПОТЕЗА ОБ АГЕНТАХ – СУБЪЕКТАХ
ОЦЕНКИ: ЭКСПЕРИМЕНТАЛЬНО-
ПСИХОЛОГИЧЕСКИЙ ПОДХОД

Стремительно развивающаяся ситуация на рынках,
невозможность в рамках существующих экономиче-
ских моделей объяснить ряд феноменов,  а также из-
ложенная в предыдущих разделах гипотеза иррацио-
нальности агента – позволяют идти дальше и выдви-
нуть гипотезу об агентах – субъектах оценки. Мы
придерживаемся точки зрения, близкой той, которая
была высказана в работе аналитика рынка Forex
Т. Оберлехнера [20]. В книге «Психология рынка
Forex» автором приведена интересная информация о
поведении агентов-трейдеров, непосредственно уча-
ствующих в биржевой игре. Автор излагает высказы-
вания трейдеров на тему «рациональность и иррацио-
нальность на рынке». По мнению трейдеров, пишет
Т. Оберлехнер, рациональность на рынке в опреде-
ленной степени существует, но только не на ежеднев-
ном, краткосрочная логика и рациональность к нему не
применимы. Некоторые трейдеры более категоричны –
80% рынка эмоционально. По мере прохождения вре-
мени, за которое информация может быть проанали-
зирована и обработана, рынки становятся более ра-
циональными. Интервью с трейдерами, пишет автор,
дает поразительные результаты в смысле понимания
роли рациональности и иррациональности на рынке.
Граница между рациональным и иррациональным по-
ведением рынка является довольно непостоянной,
размытой и имеет ограниченное применение на прак-
тике. В отличие от традиционной экономической тео-
рии, трейдеры часто подчеркивают субъективные ас-
пекты того, что делает решения о заключении сделки
рациональными или иррациональными. Это, заключа-
ет автор, предполагает необходимость выйти за пре-
делы абстрактных и теоретических понятий рацио-
нальности и рыночной эффективности и исследовать
субъективные ракурсы, предпочтения и решения уча-
стников рынка.

Такое понимание иррациональности агента рынка (как
субъективности его оценок, в частности, рыночной
стоимости) позволяет рассматривать ошибки оценива-
ния не как нечто аномальное и редко встречающееся.
Ошибка оценивания агентом стоимости становится ес-
тественным проявлением его деятельности, которое
необходимо, безусловно, учитывать и пристальным об-
разом исследовать. Размер ошибок будет определять-
ся, в числе прочих, психологическими факторами. Из
перечисленных выше, внимания заслуживают, прежде
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всего, факторы, связанные с особенностями самооцен-
ки агентов.

Критерии самооценки агента:
экспериментальное исследование

Выше, при описании феноменов поведения агента, мы
останавливались кратко на такой его психологической
характеристике, как склонность воспринимать ситуацию
через призму собственных желаний и ожиданий. Нами
было проведено экспериментальное исследование, в хо-
де которого была установлена зависимость оценки сво-
его поведения и поведения других людей от того смысла
(значения), которые вкладывали испытуемые в слова,
используемые в качестве критериев оценки. Результаты
исследования близки эффектам, обнаруженным Д. Кане-
маном и А. Тверски, а также исследованию поведения
трейдеров, проведенному Т. Оберлехнером.

Здесь изложены лишь основные выводы, имеющие
отношение к теме статьи. Гипотеза заключалась в
следующем: в зависимости от того, какое смысловое
содержание вкладывает конкретный агент рынка в тот
или критерий оценки своих качеств (например, компе-
тентности, успешности) – оценка поведения других
людей, результатов их деятельности, так же, как и
своей, а также эффектов совместных действий и про-
гнозов этих эффектов – будет различна.

Эксперимент проводился нами по специально соз-
данной для этого методике, предметом анализа были
понимание и представление ряда личностных качеств –
открытости, жадности, лживости, осторожности, риско-
ванности, смелости, доверчивости и некоторых других.
Одним из вопросов, поставленных в исследовании, был
следующий: какова степень вариативности представле-
ния и понимания одних и тех же качеств личности в
процессе оценки себя людьми, которым предваритель-
но не сообщаются значения слов, вербализирующих
эти качества.

Результаты исследования показали, что, несмотря
на общее социокультурное происхождение качеств –
единого представления об одних и тех же качествах не
существует. В результате синонимические качества
получают в определениях различную оценку, и, напро-
тив, противоположные по структуре и направленности
качества трактуются относительно однозначно. Уста-
новлено, что в ряде случаев степень сходства в опре-
делениях испытуемыми одинаковых слов, обозначаю-
щих личностные качества, меньше, чем степень раз-
личия. Степень неоднозначности варьируется от
качества к качеству и зависит как от значимости каче-
ства относительно социальных требований и социаль-
ных ожиданий, так и от «личностной значимости» –
«степени задействованности» данного качества в ре-
шении жизненно важных для испытуемого проблем.

Установлены ведущие индивидуальные детерминан-
ты определений значимых для испытуемых качеств.
Произвольные вербальные описания испытуемыми
смысла предложенных слов-качеств анализировались
параллельно с выяснением величин тех же самых или
аналогичных качеств личности, а также определением
индивидуальных характеристик, релевантных толкуе-
мым качествам, семантическим «зонам» их представ-
ления. Последующее сопоставление материалов опи-
саний и замеров дало возможность установить, что вы-
бор испытуемыми признаков качеств обусловлен стрем-
лениями, тенденциями, установками личности. При

описании последних испытуемые опираются на призна-
ки, удобные, выгодные, целесообразные для них.

Эксперимент показал целесообразность подхода к ка-
чествам личности как к операциональным единицам
оценки себя и других людей.  Самооценка – специфиче-
ский способ самопредъявления. Выявленное в процессе
эксперимента расхождение между реальной выражен-
ностью качества и сообщением испытуемого о нем –
«снимается» путем выделения в представлениях тех
признаков, которые помогают испытуемым «присваи-
вать» себе желаемые качества и отвергать нежелае-
мые. Таким образом, при индивидуальном оперирова-
нии качеством – это «включение» качества, или его де-
монстрация, или сокрытие. При ориентации в социуме
это – наделение других людей теми характеристиками,
которые необходимы человеку для понимания смысла
их действий. В каждое индивидуальное толкование при
этом закладывается то, что может быть принято други-
ми, что позволяет найти точки соприкосновения. Полу-
ченные в ходе эксперимента материалы дают основу
для суждения о механизмах такого явления. С одной
стороны, установлена высокая степень потребности в
самовыражении среди испытуемых, с другой – потреб-
ность в следовании принятым в обществе стандартам.

В общем и целом, эксперимент продемонстрировал,
с одной стороны, сходство обнаруженных феноменов
с уже установленными в области поведения человека
в ситуациях неопределенности и риска. С другой сто-
роны, результаты проведенного исследования позво-
ляют предположить, что ошибки оценки агентами рын-
ка – явление скорее закономерное, чем случайное.
Более того, возможно, пора отказаться от негативной
окраски данных терминов, поскольку нередко ошибоч-
ные действия совершаются намеренно и являются от-
ражением важных субъективных факторов.

Ситуация выглядит уходящей в дурную бесконеч-
ность. Перебор и учет всех причин нерациональности
агентов становится практически неосуществимым. Од-
нако положение дел не является тупиковым.

Принципиально аналогичная ситуация имеет место в
теории измерений и автоматического регулирования.
На приборы и системы влияют влажность,  внешняя и
внутренняя температура, давление и т.д. – показате-
ли, которые можно, а иногда и нужно учитывать «по-
штучно». Однако в качестве основного варианта при-
меняются общие интегральные ошибки измерения ре-
гулирования, которые могут быть получены либо из
интегральных экспериментов, либо с учетом колеба-
ний отдельных факторов.

Такой «измеренческий» подход, принципиально воз-
можный и в экономике, практически реализован в [6-9] –
в статической экономике реально-виртуальных рынков.

СТАТИСТИЧЕСКАЯ ЭКОНОМИКА
РЕАЛЬНО-ВИРТУАЛЬНЫХ РЫНКОВ

Ранее в статьях [6-9] была предложена модель ре-
ально-виртуальных рынков, где была признана изна-
чально неверной аксиома о рациональных агентах.
Была сформулирована гипотеза об ограниченно нера-
циональных агентах рынка, оценивающих ситуацию и
действующих с ограниченной по дисперсии ошибкой.
Ниже излагается вероятностная модель реально-
виртуальных рынков, построенная на основе общих
положений «статистической экономики».
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Попутно отметим, что выдвигаемая некоторыми ав-
торами на основе ненормальности распределений
идея о возможных бесконечных дисперсиях ошибок
агентов несовместима с ограниченными ресурсами и
как альтернативная нами не рассматривается.

Для количественных оценок предлагаемых регулято-
ров должна быть определена количественная мера
эффективности (прогрессивности) изменений эконо-
мической системы. В настоящей работе, так же, как и в
[7, 9], под прогрессом экономической системы понима-
ется монотонный в среднем рост накопленной систе-
мой собственности, включая вещи, информацию и
энергию. Неизбежное объединение в определении
прогресса разнородных сущностей (вещей, информа-
ции и энергии) предполагает их измерение в деньгах.

В работах [6-9] показано, что погрешность этого из-
мерения может служить мерой эффективности систе-
мы, т.е. ее одномоментного или интегрального про-
гресса в вероятностном смысле.

На основе этих общих утверждений в работах пред-
ложено дискретное уравнение случайной динамики
реальных рынков

iT
i

i

T
i

iii1i A*
I*A

*AA*)(diagAA x
x +-=+ , (1)

где
iA  – распределение капитала по агентам на входе в

i-цикл;
I  – единичный вектор;

ix  – ошибка оценивания результатов использования

капитала в обменных N...1j =  агентами;

)(diag ix  – символ формирования на базе ix  диаго-
нальной матрицы.

В связи с тем, что уравнение (1) изначально по-
строено для изучения работы собственно случайных
рыночных механизмов, для него выполняется закон
сохранения капитала:

.I*AI*A
T
i

T
1i =+ (2)

Также показано, что оно удовлетворяет условию про-
гресса:

.*A*A i

T
ii

T
1i xx £+ (3)

для реалистичных предположений об ошибках оце-
нивания.

В работе [7] получено с промежуточным переходом к
непрерывному времени аналитическое решение ди-
намического уравнения (1) для 1I*A

T
i = , что всегда

возможно с помощью выбора «денег» в виде
,A)I*(de*)A*)I*(de*I(A 0

1
o

T
1i xx -

+ = (4)
где

oA  – стартовое распределение капитала на рынке,
)f(deF =  – диагональная матрица с элементами

))f(exp()f(de jjj -+= . (5)

Там же показана эффективность приближения (4)
для фиксированных по всем циклам ошибок оценива-
ния:

.i1i21 ... xxxx ==== - (6)

Простейший способ установления связи между повы-
шением эффективности оценивания в системе и реаль-
ным ростом ее капитала, так же, как и в физике, заклю-
чается в «раскрытии» системы, т.е. в добавлении к ней
внешних условий, которые могут быть более широким
рынком, трудовыми и природными ресурсами.

Вариант с расширенным рынком рассмотрен в [7].
Здесь мы ограничимся введением всего одного (N+1)-
го агента П, которого мы назовем «природа» и будем
полагать, что:

T
i iП A * I>> , (7)

для всех i из области исследования, т.е. будем пола-
гать, что ресурсы, которыми оперирует «природа»,
всегда больше суммарного капитала агентов. Тогда в
блочной записи (1) преобразуется к виду:

T
i i i

ii 1 i i it
i i

A * П *A A diag( ) * A * A
A * I П
x m

x+

+
= - +

+
, (8)

T
i i i

i 1 i i iT
i i

A * П *П П П * П
A П
x m

m
x+

+
= - +

+
.  (9)

Суммарный капитал собственно рынка перестанет
быть константным и будет расти, если средняя ошибка

оценивания данным рынком
T
i i
T
i

A *
A * I

x  будет меньше

«природной» ошибки m .
Разумеется, приписывая природе ошибку в оценива-

нии рыночной стоимости ресурсов, отданных в оборот
рыночным агентам, мы вводим условный искусствен-
ный параметр. Для того чтобы не затевать глубокую
дискуссию, будем им пользоваться как параметром
модели, хотя можно подойти к нему и из самых общих
философских соображений о фундаментальной, за-
фиксированной на все времена ошибке природы, со-
творившей человека, пожирающего все большее коли-
чество ресурсов планеты.

Реальный уровень ошибок оценивания может быть за-
имствован из реального рыночного оборота. Нами в мо-
делях, если не оговорено иное, использовались ошибки с
коэффициентом вариации в диапазоне (0,01 + 0,10).

Грубый подбор m  для моделей можно выполнить на
основе доли банкротств (1 ÷ 5%) в системе с ресурсами.

Характерно, что для неограниченных ресурсов
(П→¥ ), модель в среднем дает неограниченный экс-
поненциальный рост. Для любых ограниченных ресур-
сов –  рост со случайными колебаниями и затуханием.

Модель позволяет ввести инновации как вовлечения
через знания ранее не задействованных типов ресур-
сов. Если инновации включаются на стадии затухания,
то модель приведет к длинным циклам Кондратьева,
что, однако, не является предметом настоящей работы.

В рамках развитой теории виртуальные рынки возни-
кают самым естественным образом. Очень многие
объекты реальных рынков, например, заводы, недви-
жимость – редко продаются и покупаются. Это означа-
ет чрезвычайно медленную работу системы измере-
ния рыночных стоимостей и перераспределения капи-
талов по (1).

Очевидна целесообразность формального разбие-
ния таких объектов на части и запуск их высокоскоро-
стной виртуальной продажи по частям.

При детерминированном поведении агентов это
должно приводить к ускорению прогресса на порядок и
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более. Но, к сожалению, учет случайной составляю-
щей в оценках и действиях агентов делает картину не
столь радужной.

Отдельное описание виртуального рынка B не отли-
чается от ранее предложенного. Однако и теоретиче-
ский, и практический интерес представляет описание
взаимодействия реального A  и виртуального B  рын-
ков, т.е. их совместное описание.

При любых способах описания виртуального рынка
не вызывает сомнения, что алгоритм перераспределе-
ния ресурсов на нем зависит от цепочки предыдущих
«доходностей» .i1 A...,,A DD  Предельно упрощенная
гипотеза предполагает учет виртуальным рынком по-
следнего перераспределения iAD , зафиксированного
как доходность реального рынка.

При этом надо иметь в виду, что для агентов вирту-
альных рынков определяющим фактором являются
относительные доходности, что дает

.A*
)I*A(

*A)A*
I*A

*AA)(diag(*

*))A(diag(A*)A(diag(B

iT
i

T
i

iiT

T
i

ii

1
ii

1
i

x
x

x
x

DD

+-=+-

=» --

  (10)

Т.е. способ перераспределения портфелей на вир-
туальном рынке в соответствии с последней доходно-
стью (случайной!) на реальном рынке эквивалентен
фиксации ошибок i-того цикла реального рынка на все
V-подциклы виртуального рынка, выполненных на ин-
тервале i  ÷ I + 1.

Если учесть очень хорошую работу аналитического
приближения (4) для фиксированных ошибок, можно
записать результирующее распределение капиталов
на виртуальном рынке к окончанию i-цикла в виде

.B*)V*(de*

*)B*)V*(deI(*)I*B(B

ii

1
ii

TT
i1i

x

x -
+ = (11)

Здесь по сравнению с (4) добавлен нормирующий
множитель )IB(

T
i , учитывающий отказ от закона со-

хранения «денег» в виртуальной подсистеме;
V – как уже упоминалось, скорость виртуального

рынка по отношению к реальному, т.е. число вирту-
альных трансакций по отношению к одной реальной.

Для построения сводной реально-виртуальной моде-
ли, как обычно, при построении первых приближений,
отражающих качественные черты процесса, предполо-
жим, что все имеющиеся ресурсы распределяются ме-
жду реальным и виртуальным рынками в режиме ли-
нейной комбинации ( ii 1, aa - ), а также прямо следую-
щее из практики утверждение о том, что природа
(ресурсный рынок) не играет в виртуальные игры.

Тогда сводная система случайных реально-виртуальных
рынков с внешними ресурсами моделируется в виде:

.
A*)V*(de*)A*

*)V*(de*I(*)I*A(
)1(
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При фиксированных ошибках S1i == +xx  и отклю-
ченных ресурсных рынках 0П1 =  модель отражает ус-
корение прогресса в V раз для .0i =a  Для отдельно
взятой компании (агента) качественно работа вирту-
ального рынка имеет вид (рис. 1).
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Рис. 1. Ускорение «прогресса» на
виртуальных рынках

Включение на каждом цикле механизма случайных
ошибок, сопоставимых с фиксированными по всем
циклам, приводит к существенным изменениям исто-
рии агента и его виртуального образа.

В сущности, этого модельного примера достаточно
для качественной оценки проблем, которые (наряду с
несомненными плюсами) создают виртуальные рынки,
а следовательно, необходимых ограничений на них,
вызванных случайной природой агентов. Однако и в
варианте с фиксированными «навсегда» ошибками ix

существенный рост
i

i1
a
a-  не может давать оптималь-

ных результатов, т.к. реально повышенная точность
оценок приводит к реальному прогрессу, т.е. росту

)IA(
T
iD , только через взаимодействие реального рын-

ка с ресурсами.
Для полноты картины необходимо рассмотреть мо-

дель изменения реального валового внутреннего про-
дукта )IA(

T
iD  и виртуальных индексов типа Доу-

Джонса ( I*B
T
e ),  где е дает выборку из всего (N) ин-

дексированного набора агентов. Однако из общих со-
ображений понятно, что рис. 1 дает предельно упро-
щенную модель этого расхождения для е = 1.

Для завершения первого этапа исследования следу-
ет заметить, что ia  должны зависеть и, по-видимому,

зависят от соотношения
i

i

ВВП
ДД

D
D  и, соответственно,

задают раздувающий пузыри механизм перераспре-
деления между реальными и виртуальными рынками.
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Грачёв Иван Дмитриевич

Ноакк Наталия Вадимовна

РЕЦЕНЗИЯ
Предлагаемая статья является плодом работы специалистов двух

наук – экономики и психологии – и тем самым отражает ситуацию,
сложившуюся в последнее время в традиционной экономике – поиска
новых подходов, методов других наук, интерпретационных моделей, с
помощью которых было бы возможно объяснение сложившейся в нау-
ке и экономической реальности ситуации и прогнозирование даль-
нейших путей развития экономического знания.

По исследовательской литературе выделен ряд психологических
феноменов поведения агента, которые наиболее ярко выражаются в
ситуациях риска и неопределенности и которые, на взгляд авторов,
необходимо учитывать при анализе поведения агента на виртуальных
рынках. Наибольшее внимание привлекли факторы самооценки аген-
та, в частности, представление и понимание им ряда базовых лично-
стных качеств. Гипотеза проведенного авторами психологического
эксперимента заключалась в следующем: в зависимости от того, какое
смысловое содержание вкладывает конкретный агент рынка в тот или
критерий оценки своих качеств (например, компетентности, успешно-
сти) – оценка поведения других людей, результатов их деятельности,
как и своей, а также эффектов совместных действий и прогнозов этих
эффектов – будет различна.

В более ранних статьях была предложена модель реально-виртуаль-
ных рынков, где была признана изначально неверной аксиома о рацио-
нальных агентах. Сформулирована гипотеза об ограниченно нерацио-
нальных агентах рынка, оценивающих ситуацию и действующих с огра-
ниченной по дисперсии ошибкой. В данной статье излагается
вероятностная модель реально-виртуальных рынков, построенная на
основе общих положений «статистической экономики». Под прогрессом
экономической системы при этом понимается монотонный в среднем
рост накопленной системой собственности, включая вещи, информацию
и энергию. В рамках развитой теории, считают авторы, виртуальные
рынки возникают самым естественным образом. Очень многие объекты
реальных рынков, например, заводы, недвижимость – редко продаются
и покупаются. Это означает чрезвычайно медленную работу системы
измерения рыночных стоимостей и перераспределения капиталов. Оче-
видна целесообразность формального разбиения таких объектов на
части и запуск их высокоскоростной виртуальной продажи по частям.
Отдельное описание виртуального рынка не отличается от ранее пред-
ложенного. Однако и теоретический, и практический интерес представ-
ляет описание взаимодействия реального и виртуального рынков, т.е. их
совместное описание.

Заключение. Рецензируемая статья представляет интерес для на-
учных работников, занимающихся междисциплинарными исследова-
ниями, отвечает требованиям, предъявляемым к научным разработ-
кам, а потому рекомендуется к опубликованию в журнале «Аудит и
финансовый анализ».

Хрусталёв Е.Ю., д.э.н., в.н.с. Учреждения Российской Академии на-
ук «Центральный экономико-математический институт»

3.5. COMBINED MODEL OF
REAL-VIRTUAL ECONOMY

I.D. grachev, Deputy of State Duma of Russia, Doctor of
Economical Sciences, Member of National Advice of

Russian Federation on Evaluation Activity;
N.V. Noack, Consultant of «National Fund for the

Development of the Housing Market and Evaluation
Activity», Dr. of Psychology

The origins of the crisis – in the virtual economy. Declared
the necessity of its regulation with the development of the
real economy. The weakness of the anti-crisis recommend-
ations related to the inefficiency models of real-virtual sys-
tems with non-rational agents.

According to the research literature identifies a number of
psychological phenomena of the agent’s behavior that are
most clearly expressed in situations of risk and uncertainty.

At the authors' opinion, they should be considered when
analyzing the behavior of an agent in virtual markets in
terms of estimation errors (measurement) that allows build-
ing working models of regulation of mixed markets. The ar-
ticle presents a probabilistic model of real-virtual markets.
Obtained dynamic equations for the non-rational agents are
limited by the proportion of virtual market in a mixed system.
The efficiency of direct restrictions on the proportion of the
virtual market, depending on the errors in the evaluation
and action agents.
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