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аннотация
Поведенческая экономика —  область исследований, где к анализу принятия экономических решений 
применяются аналитические возможности психологии. Такой подход дает возможность проведения более 
глубокого анализа процесса принятия экономическими агентами решений, открывая новые возможности 
для проведения исследований, нацеленных на повышение общей социальной выгоды.
В настоящей статье рассматриваются отмеченные Нобелевской премией по экономике в 2017 г. иссле-
дования Ричарда Талера, посвященные изучению трех психологических обстоятельств, систематически 
влияющих на поведение экономических агентов, —  ограниченная рациональность, восприятие справед-
ливости (социальные предпочтения) и проблема самоконтроля.
Используя системный подход, автор статьи ставит целью осуществить комплексный анализ теоретико-ме-
тодологических и практических трудов нобелевского лауреата, выполненный на основе изучения основ-
ных работ, получивших мировое признание. Также акцентируется внимание на указанном нобелевском 
награждении в связи с особенностями сформировавшейся за последние несколько лет политики награ-
ждения Нобелевского комитета, в рамках развития мировой экономической науки.
Таким образом, в статье систематизируется научный вклад Р. Талера в экономическую науку, кроме того, 
производится вывод, что присуждение Нобелевской премии в 2017 г. Р. Талеру укладывается в общую 
картину награждений за последние несколько лет. При этом также отмечается одно из основных на-
правлений деятельности Нобелевского комитета, связанное с «определением» таких научно-исследо-
вательских результатов и программ, которые смогли бы реабилитировать экономическую науку после 
прошедшего экономического кризиса и не допустить дальнейшее нарастание неопределенности мировой 
экономической системы.
Ключевые слова: Нобелевская премия по экономике; поведенческая экономика; ограниченная рациональ-
ность; социальные предпочтения; экономическая теория; мировая экономическая наука
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ABSTRACT
Behavioral economics is a field of research, where the analytical possibilities of psychology science are 
applied to the analysis of economic decision-making. This approach allows more in-depth analysis of 
the decision-making process of economic agents and opens up new opportunities for research aimed at 
increasing overall social benefits.
This article examines the studies of Richard Thaler, noted by the Nobel Prize in Economics in 2017, devoted 
to the study of three psychological features of economic man which systematically affect the behavior of 
economic agents: limited rationality, the perception of justice (social preferences), and the problem of self-
control.
Using the system approach, the author sets a goal to carry out a complex analysis of the theoretical, 
methodological and practical works of the Nobel Prize Laureate, that have received world recognition. The 
attention is also focused on the awarded Nobel Prize in connection with the peculiarities of the Nobel 
Committee’s policy of awarding that has been formed over the past few years, within the framework of the 
development of the world economic science.
The article systematizes Thaler’s scientific contribution to economics. In addition, it concludes that awarding 
of the Nobel Prize in 2017 fits into the overall picture of awards in the last few years. At the same time, 
it notes one of the main directions of the Nobel Committee’s activities related to the “definition” of such 
research results and programs that could rehabilitate economic science after the past economic crisis and 
prevent further increase in the uncertainty of the world economic system.
Keywords: Nobel Prize in Economics; behavioral economics; limited rationality; social preferences; economic 
theory; world economic science
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В 2017 г. Нобелевская премия по экономике 
была присуждена профессору поведенческих 
наук и экономики Школы бизнеса Чикагского 

университета Ричарду Талеру, который был удосто-
ен награды «за вклад в поведенческую экономику».

Талер является пионером поведенческой эко-
номики —  области исследования, где к анализу 
принятия экономических решений применяются 
аналитические возможности психологии. При таком 
подходе «поведенческий» аспект дает возможность 
проведения более реалистичного анализа процесса 
принятия экономическими агентами решений, 
открывая новые возможности для проведения ис-
следований институциональной среды, нацеленных 
на повышение общей социальной выгоды.

Проведение экономических исследований также 
подразумевает отличное понимание человеческого 
поведения на рынке, в том числе в отдельных ситу-
ациях при принятии экономических решений. При 
этом человек —  экономический агент —  является 
сложно устроенным организмом, и, если исследо-
ватель хочет строить функциональные и результа-
тивные экономические модели, в них необходимо 
вводить упрощающие предположения.

Классическая экономическая теория предпола-
гает, что люди имеют свободный доступ к инфор-
мации и способны к ее идеальной обработке, т. е. 
экономические субъекты рациональны.

Такая упрощенная модель человеческого по-
ведения помогает экономистам формулировать 
общие теории, предлагающие решения для важ-
ных и сложных экономических вопросов. Однако 
расхождение теории с реальностью иногда может 
приводить к неверным выводам и необратимым 
ошибкам в прогнозировании.

Так, в неоклассической экономической теории 
не существует всяческих несовершенств и отсут-
ствуют «трения» на рынках. Когда экономика на-
ходится в состоянии равновесия, а предложение 
равняется спросу, и происходит попытка вывода 
экономики из этого равновесного состояния, она 
быстро реагирует и возвращается в свое первона-
чальное состояние за счет изменения цены, а также 
объема производства. Подобная концепция яв-
ляется теоретической моделью и в большинстве 
случаев не соответствует реальному положению 
дел, что особенно касается рынка труда (http://www.
nobelprize.org/nobel_prizes/economic-sciences/ 
laureates/2010/advanced.html).

Если цены на товары достаточно легко поддают-
ся снижению, то снизить заработную плату намного 

сложнее, чем повышать ее, кроме того, предложение 
может не равняться спросу длительное время, а лю-
бая сделка предполагает преодоление некоторых 
трудностей [1]. В реальности поиск работодателя 
и работника происходит отнюдь не в соответствии 
с неоклассическим подходом. При этом на рынке 
труда одновременно с безработицей существует 
достаточно большое число свободных вакансий, 
на рынке недвижимости —  непроданных квартир, 
а на прилавках магазинов скапливаются нереа-
лизованные продукты, которые в итоге подлежат 
уничтожению.

Впервые выводы Талера, связанные с имплемен-
тацией психологии на экономику, были изложены 
в научной статье «На пути к позитивной теории 
потребительского выбора» [2]. Ричард Талер внес 
вклад в расширение и детализацию экономиче-
ского анализа, рассмотрев три психологических 
обстоятельства, систематически влияющих на эко-
номические решения —  ограниченную рациональ-
ность, восприятие справедливости (социальные 
предпочтения) и проблему самоконтроля [3, с. 258].

Предлагаемая статья, основываясь на материа-
лах Нобелевского комитета (http://www.nobelprize.
org/), а также на статьях российских и зарубежных 
экономистов, в том числе вышедших после прису-
ждения премии, ставит целью рассказать об основ-
ных достижениях Нобелевского лауреата Р. Талера, 
главным образом сконцентрировавшись на двух 
последних психологических предпосылках, обсу-
дить место и перспективы развития поведенческой 
теории в экономической науке, а также интерпре-
тировать присуждение премии в свете последних 
награждений, проследив направления развития 
экономической теории Запада.

рациональность 
ЭконоМиЧеских агентов 

и когнитивные ограниЧения
Итак, неоклассическая экономическая теория 
ставит своим объектом исследования экономиче-
ского человека, который, обладая всей доступной 
информацией, стремится максимизировать доход 
и минимизировать затраты посредством сравне-
ния предельных величин.

Зарождение представленного подхода произош-
ло после маржиналистской революции в послед-
ней трети XIX в., и сегодня он является одной из 
микрооснов современной экономики, постоянно 
усложняясь дополнительными предпосылками, 
и при этом утверждая, что механизмы рыночного 
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ценообразования и свободной конкуренции обес-
печивают справедливое и полное распределение 
доходов и использование экономических ресурсов.

Однако, как указывает Р. Талер, предположе-
ние о том, что перед каждым экономическим 
решением экономические агенты «рациональ-
но» рассматривают все существующие альтерна-
тивы и все их долгосрочные последствия, в це-
лом нереалистично (https://www.nobelprize.
org/nobel_prizes/economic-sciences/laureates/ 
2017/popular-economicsciences2017.pdf). В действи-
тельности решения принимаются на основе более 
узкого и экономически «невзвешенного» подхода.

Примеры таких ограничений, в том числе огра-
ничений в рациональности экономических субъ-
ектов, можно проследить, опираясь на теорию 
ментального учета Ричарда Талера, изложенную 
в соответствующей научной статье [4], которая 
описывает, каким образом экономические агенты 
организовывают, формулируют и оценивают свои 
финансовые решения.

Согласно Талеру, в общем, индивиды склонны 
упрощать задачу поиска оптимального решения, 
формируя в уме отдельные «счета» и принимая 
отдельно взятые решения на основе их влияния, 
скорее, на каждый из своих счетов, чем на сово-
купные финансовые активы. При этом каждому из 
ментальных счетов соответствует своя структура 
расходов и определенная чувствительность к цене.

Кратко такое экономическое поведение может 
быть выражено четырьмя аксиомами-следствиями 
(http://micro.hse.ru/files/_news/777/Poveden4eskaR_
ekonomika_lekciR_7_MAcc.ppt):

1. Если выигрышей несколько, воспринимать 
их следует по отдельности (поскольку функция 
полезности для выигрышей имеет форму вогну-
той кривой, этим мы повышаем удовольствие от 
отдельно взятого выигрыша).

2. Если потерь несколько, воспринимать их сле-
дует вместе (поскольку функция полезности для 
потерь имеет форму выпуклой кривой, этим мы 
снижаем чувствительность потерь в целом).

3. Необходимо консолидировать мелкие потери 
с большими выигрышами (чтобы в целом остаться 
«в плюсе» и не испытывать неприязни к потерям).

4. Необходимо отделять малые выигрыши от 
больших потерь (полезность маленького выигрыша, 
рассмотренного изолированно, будет больше по-
лезности маленького сокращения больших потерь).

Ярким примером изложенного подхода является 
семейный бюджет, который для удобства разделя-

ется на бытовые счета, счета выходных дней, празд-
ников и т. д., при этом средства одного бюджета 
не могут использоваться для оплаты нецелевых 
статей расходов. Как правило, такое поведение 
экономических агентов нарушает общий принцип 
максимизации функции полезности и сокращения 
расходов и приводит к дополнительным расходам 
(https://www.nobelprize.org/nobel_prizes/economic-
sciences/laureates/2017/popular-economicsciences2017.
pdf): вместо того, чтобы использовать средства (сче-
та) долгосрочных сбережений для краткосрочных 
нужд, люди берут дорогие потребительские займы 
для финансирования «проблемных» бюджетных 
статей, что приводит к еще большим затратам.

Таким образом, существуют явные отличия в по-
ведении людей от экономически рациональных 
агентов, которые должны учитываться исследо-
вателем при построении экономических моделей.

ПроблеМа саМоконтроля
Второй аспект вклада Талера в экономическую 
науку связан с проблемой самоконтроля в обла-
сти межвременного выбора, которая мешает эко-
номическим агентам осуществлять оптимальное 
планирование своих действий, даже если они 
обладают способностями рационально просчитать 
возможные варианты поведения, сопоставив все 
выигрыши.

В модели «планировщика», представленной в ра-
боте Талера и Шефрина [5, p. 394], предполагается, 
что индивид одновременно является и близоруким 
«деятелем», оценивающим варианты своего пове-
дения лишь на основе текущей полезности, и даль-
новидным «планировщиком», рассматривающим 
полезность на протяжении всей жизни.

Кратко напомним, что в экономической науке 
большую популярность приобрела схожая модель 
межвременного выбора американского экономи-
ста —  представителя неоклассического направления 
экономической теории И. Фишера, который вы-
двинул гипотезу о том, что рациональные эконо-
мические агенты при принятии потребительских 
решений руководствуются не только текущим, но 
и будущим доходом, т. е. всем доходом, получаемым 
ими на протяжении жизни, и, таким образом, обо-
значил проблему межвременного потребительского 
выбора.

Следует отметить, что основное отличие нео-
классической модели потребления, включая ее ва-
риации (модели «жизненного цикла» Ф. Модильяни 
и «перманентного дохода» М. Фридмена и др.), от 
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модели Р. Талера состоит в том, что к базовой моде-
ли поведения экономических агентов применяется 
функционал поведенческой экономики с опреде-
ленным набором когнитивных ограничений, рас-
ширяя аналитические и практические возможности 
«исходной» модели.

В одной из ранних работ в 1956 г. Штроцем было 
выдвинуто предположение о том, что люди рож-
даются с тенденцией переоценивать свое текущее 
потребление [6, p. 166]. В отличие от стандартной 
модели экспоненциального дисконтирования, 
большее дисконтирование происходит между 
настоящим и ближайшим будущим, чем между 
периодами в более отдаленном будущем. Частный 
случай этого явления —  гиперболическое дискон-
тирование [7]. Под стандартной или традиционной 
моделью понимается модель с экспоненциальным 
дисконтированием, которой свойственны сле-
дующие характеристики: полезность сегодня не 
зависит от полезности вчера (например, предпоч-
тения между вином и кефиром сегодня не зависят 
от того, что вы пили вчера); предполагается, что 
ставка дисконтирования не зависит от природы 
товара/услуги.

В то время как Штроц показал, что гиперболи-
ческое дисконтирование приводит к проблеме не-
согласованности во времени: «нынешнее я» хотело 
бы сэкономить больше в будущем, но «будущее я» 
предпочтет не реализовывать такой план. Р. Талер 
предоставил первые экспериментальные доказа-
тельства наличия гиперболического дисконтирова-
ния у людей. Также ученый обнаружил, что прибыли 
дисконтируются в большей степени, чем убытки, 
ровно, как и меньшие выигрыши по сравнению 
с более высокими экономическими результатами 
[5, p. 403].

Кратко и для удобства в терминологии Штроца 
модель «планировщика» Р. Талера может быть пред-
ставлена следующим образом. Чтобы максимизиро-
вать функцию полезности на горизонте своей жизни, 
«планировщик» («будущий я») может либо заставить 
«деятеля» («нынешнего я») уменьшить текущее 
потребление, применяя дорогостоящую силу воли, 
либо навязать определенные правила, которые ста-
ли бы ограничивать диапазон его свободы выбора. 
Подобные эмпирические правила самоконтроля ог-
раничивают «нынешнего я» хотя и несовершенным 
образом. Так, модель «планировщика» представляет 
идею о том, что сила воли может применяться для 
сопротивления перманентному искушению (в по-
треблении), при этом экономический агент будет 

также нести дополнительные психологические 
издержки. Также, в отличие от экзогенно заданного 
гиперболического дисконтирования, эффективная 
степень самоконтроля в модели является эндоген-
ной переменной. Таким образом, отдельно взятые 
особенности экономических агентов (например, 
склад характера) определят, насколько эффективно 
планировщик сможет контролировать «текущего я», 
что также приведет к тому, что разные люди —  эко-
номические агенты будут демонстрировать разную 
степень самоконтроля.

Следует отметить, что модель «планировщика» 
представила экономический аппарат для произ-
ведения ряда важных выводов. Например, было 
показано, что внедрение обязательной программы 
пенсионных накоплений увеличит общий уровень 
сбережений в модели, т. е. обязательная экономия 
не будет полностью компенсирована сокращением 
других потреблений в угоду «текущему я», поскольку 
программа, имея определенные институциональные 
основы, заставит экономических агентов уменьшать 
текущее потребление (в угоду «будущему я») без 
привлечения силы воли. Указанный результат позд-
нее нашел эмпирическое подтверждение в работе, 
посвященной программе пенсионных накоплений 
в Германии [8].

Другими словами, Талер и соавторы также при-
менили и использовали разработанную модель для 
изучения поведения экономических агентов и до-
мохозяйства при определении уровня сбережений 
(плана пенсионных накоплений).

Так, Талер и Бенарци разработали и внедрили 
на практике (на рынке США) механизм, который 
увеличивает пенсионные накопления путем пре-
одоления проблем самоконтроля и других поведен-
ческих предрассудков. Их программа, получившая 
название «Сохранить больше завтра» (SMART), была 
разработана для сотрудников американских фирм 
и имела четыре основных компонента, обеспечи-
вающих ее успешность [9].

Во-первых, сотрудникам предлагают опреде-
лить, следует ли им в долгосрочной перспективе 
увеличивать свои сбережения непосредственно 
до самого момента повышения заработной платы, 
поэтому решение не предполагает компромисса 
между текущим потреблением и будущим потребле-
нием, а скорее — компромисс между потреблением 
в разное время в будущем. Следуя логике гипербо-
лического дисконтирования, такой подход снижает 
эффективную ставку дисконтирования и смягчает 
проблему самоконтроля.
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Во-вторых, если сотрудники все же присоеди-
няются к программе, их первоначальный взнос 
(в программу) взимается не сразу, а с первой зар-
платы после ее повышения. Поскольку увеличение 
сбережений происходит из будущих выигрышей 
(повышения зарплаты), испытывающие потери 
экономические агенты не должны бояться сокра-
щения текущего уровня заработной платы, которую 
они приносят домой.

В-третьих, в программе происходит автома-
тическая эскалация: ставка взносов продолжает 
увеличиваться при каждом плановом повышении 
заработной платы до тех пор, пока вклад не достиг-
нет заранее установленного максимума, так что 
инерция и смещение статуса-кво будут направлены 
на удержание людей в программе.

В-четвертых, работник получает возможность 
отказаться от участия в программе в любое время 
(что склоняет сотрудников присоединиться), таким 
образом нивелируется риск одномоментного нера-
ционального поведения при принятии ключевого 
решения.

Бенарци и Талер также установили, что к 2011 г. 
около 4,1 млн человек в США были включены в ка-
кую-либо «автоматизированную» пенсионную про-
грамму, что к 2013 г. увеличило годовой уровень 
сбережений на 7,4 млрд долл. [10, p. 1153].

Работа Талера на тему ограниченных когни-
тивных возможностей и самоконтроля также ока-
зала большое влияние на разработку экономиче-
ской политики. В частности, он дополнительно 
обосновал возможность проведения политики 
либертарианскиго патернализма [11], которая 
в качестве основного инструмента, воздейству-
ющего на экономических агентов, предлагает 
минимально инвазивные методы, подталкиваю-
щие людей к принятию лучших экономических 
решений.

Лица с ограниченными познавательными спо-
собностями и ограниченной силой воли не всегда 
будут действовать в пределах своих собственных 
интересов (https://www.nobelprize.org/nobel_prizes/
economic-sciences/laureates/2017/advanced-
economicsciences2017.pdf). Человек может хотеть 
отказаться от сигарет или сберечь больше средств 
для выхода на пенсию, но не может этого сделать. 
Во многом Р. Талер показал, как поведенческая 
экономика может помочь таким экономическим 
агентам принимать решения в большей степени 
в соответствии со своими долгосрочными инте-
ресами.

Инвазивная политика, или политика «подтал-
кивания», аналогична маркетингу, поскольку она 
использует понимание человеческой психологии 
для влияния на поведение экономических агентов. 
При этом главное ее отличие от сферы маркетинга 
заключается в том, что задача стоит в повышении 
долгосрочного благосостояния людей, а каким обра-
зом —  предстоит выбрать самим экономическим 
агентам. Такая политика является частью «патер-
нализма». При этом «либертарианский» принцип 
заключается в том, что выбор людей не должен 
ограничиваться: как правило, экономическая про-
грамма будет иметь опцию «по умолчанию», а так-
же различные варианты опций —  по выбору. Так, 
определение наиболее эффективной меры политики 
опцией «по умолчанию» совсем не будет означать, 
что экономический агент будет вынужден выбрать 
именно базовый вариант (https://www.nobelprize.
org/nobel_prizes/economic-sciences/laureates/2017/
popular-economicsciences2017.pdf).

Следует отметить, что политика «подталкивания» 
может иметь высокую результативность благодаря 
возможности широкой настройки ее опций, в том 
числе опций «по умолчанию». При этом опция «по 
умолчанию» является одним из самых важных 
параметров политики, что было показано рядом 
зарубежных экономистов при решении проблем 
в области пенсионных сбережений и здравоохра-
нения [12].

Здесь сразу хотелось бы привести пример из 
российской практики. Так, сегодня в Российской Фе-
дерации проводится реформа пенсионной системы. 
При этом работающие граждане могут выбрать одну 
из двух систем пенсионного обеспечения: государ-
ственную или частную, каждая из которых имеет 
элементы накопительной системы. Результатом 
пенсионной реформы должно стать формирование 
в России смешанной распределительно-накопитель-
ной пенсионной системы. Такая система позволит, 
с одной стороны, сохранить гарантии получения 
пенсий для старших поколений, а с другой сторо-
ны, улучшить пенсионные возможности для более 
молодых, при этом сняв с государства часть ответ-
ственности за его граждан.

Если бы средства накопительной части пенсии 
должны были аккумулироваться только в ПФР, цен-
ность такой реформы была бы невелика. Во-первых, 
граждане не чувствовали бы ответственности за 
свою будущую пенсию. Во-вторых, эффективность 
управления средствами в государственных накопи-
тельных пенсионных фондах обычно низка (об этом 
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свидетельствует опыт многих стран). Гораздо вы-
годнее для граждан и полезнее для экономики, 
если пенсионные накопления будут передаваться 
для инвестирования в частные финансовые ин-
ституты, а выбор такого финансового института 
предоставляться гражданам. В России у граждан 
есть возможность выбора между двумя типами 
финансовых организаций: частными управляю-
щими компаниями (УК) и негосударственными 
пенсионными фондами (НПФ).

При этом политика по реформированию пен-
сионной системы России является инвазивной. 
Так, наши граждане, ограниченно рациональные 
экономические субъекты, подталкиваются к совер-
шению выбора в целях соблюдения собственных 
долгосрочных интересов. Одновременно выбор 
экономического агента —  какую позицию занять 
[невмешательства, когда право распоряжаться пен-
сионными накоплениями будет принадлежать госу-
дарству (базовая опция), или самому позаботиться 
о том, какой из частных финансовых институтов 
будет заниматься пенсионными накоплениями] —  
является несомненным преимуществом соответст-
вующей политики, способной нивелировать риски 
обозначенной выше проблемы самоконтроля.

Помимо повышения финансового благополу-
чия самих граждан, государству выгодно, чтобы 
забота о пенсиях и ответственность за них хотя бы 
частично была снята с него и переложена на самих 
граждан и финансовые институты. УК и НПФ вы-
игрывают, потому что к ним в управление придут 
большие капиталы. Наконец, экономика в целом 
получает необходимые для ее развития инвести-
ционные ресурсы.

Вместе с тем необходимо отметить, что политика 
либертарианского патернализма также подверга-
ется критике со стороны некоторых экономистов. 
Например, Р. Сагден утверждает, что либертариан-
ский патернализм и «экономика поведенческого 
благосостояния» в более общем плане относятся 
к отклонениям от традиционной теории рацио-
нального выбора или ошибкам, которые должны 
быть проанализированы и исправлены на уровне 
иных политических решений [13, p. 3].

социальные ПреДПоЧтения: 
Что сПравеДливо?

Принимая решения, экономические агенты могут 
учитывать не только то, что является выгодным 
для них самих (пусть и в каждой отдельной ситу-
ации), но также оценивать справедливость эко-

номических исходов для окружающих (благосо-
стояние других агентов): как с позитивной точки 
зрения —  через кооперацию (способную повысить 
общий уровень полезности), так и с негативной —  
через зависть и соперничество.

Следует отметить, что указанный вопрос был 
также исследован нобелевскими лауреатами ин-
ституционального направления экономической 
теории: Г. Бэкером, который формализовал, как 
люди могут беспокоиться о благосостоянии других 
[14]), а также А. Сеном, который утверждал, что 
и сочувствие (альтруизм, и приверженность явля-
ются важными мотивационными факторами при 
принятии экономических решений —  разница лишь 
в том, что сочувствие имеет прямое влияние на чье-
либо благосостояние, а приверженность включает 
моральные принципы: что хорошо, а что плохо [15].

В 1980-х гг. работа Талера [16] сыграла важную 
роль в определении понятия справедливости как 
основной темы исследований в экономике. В упо-
мянутой ранее теории ментального учета воспри-
нимаемая экономическими агентами справедли-
вость определяет полезность всей сделки. В более 
поздней совместной работе с Канеманом и Кнетшем 
Талер привел эмпирическое доказательство того, 
что понятие справедливости играет весомую роль 
в процессе принятия экономическими субъектами 
своих потребительских решений.

Так, некоторые индивиды будут действовать 
честно по отношению к другим даже при аноним-
ных условиях своих действий без беспокойства за 
репутацию. Некоторые экономические агенты могут 
отказаться от блага (товаров), снижая свою полез-
ность или неся дополнительные расходы, чтобы 
наказать контрагентов за нечестное поведение по 
отношению к ним. В ряде случаев индивиды могут 
отказываться от благ, наказывая нечестное пове-
дение и нарушения норм морали, даже если такое 
нечестное поведение имело место по отношению 
к кому-то еще.

Неожиданно высокий спрос на услуги такси из-за 
дождя может заставить владельца таксомоторного 
парка поднять цену до уровня, соответствующего 
высокому спросу. При этом большое число потре-
бителей среагируют на повышение отрицательно, 
посчитав, что владелец фирмы поступил так из-
за жадности, преследуя возможность получения 
сверхприбыли. Так, компании, которые не при-
держиваются норм справедливости, могут быть 
подвергнуты потребительскому бойкотированию. 
Согласно Талеру, указанное обстоятельство может 
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побудить их поддерживать цены на нормальном 
уровне даже в тех случаях, когда существуют все 
экономические предпосылки для их повышения 
[17, p. 738].

Выводы Канемана, Кнетшема и Талера подтвер-
ждают гипотезу о том, что справедливость является 
дополнительным ограничением на максимизиру-
ющуюся функцию прибыли фирмы, не давая ком-
паниям полностью использовать рыночную власть 
в ценовых решениях. Следствием этого, например, 
являются случаи, когда товары распределяются 
количественным нормированием —  как это проис-
ходит с билетами на большие спортивные сорев-
нования (которые моментально распродаются по 
ценам ниже цены рыночного равновесия).

При этом авторами отмечено, что повышение 
потребительской цены в целом воспринимается 
с пониманием, если оно происходит из-за повы-
шения цен на факторы производства. Поскольку 
увеличение цены на товар вследствие увеличения 
спроса до рыночного значения будет воспринимать-
ся экономическими агентами как несправедливое 
поведение продавцов, рынки при шоках спроса не 
смогут прийти в состояние равновесия в кратко-
срочном периоде [17, p. 738]. Напротив, преследуя 
состояние равновесия, а также «обоснованность» 
справедливости, цены на товар будут сильнее ре-
агировать на изменение издержек. Одновременно, 
в силу упомянутых факторов, сокращение цены 
(вследствие сокращения издержек) будет, скорее, 
названо скидкой или специальным предложением, 
чем снижением фактической цены [17, p. 739].

Следует отметить, что в случае обратного увели-
чения издержек производства или даже увеличения 
спроса фактическое увеличение цены на товар через 
удаление скидки с меньшей вероятностью будет 
идентифицировано экономическими агентами как 
потеря и, таким образом, с меньшей вероятностью 
будет восприниматься как несправедливое пове-
дение, как это произошло бы в случае увеличения 
прейскурантной цены.

Указанная поведенческая особенность согласуется 
с когнитивной чертой экономического агента по 
непринятию потерь (отрицательная полезность, свя-
зываемая с потерей объекта, оказывается выше, чем 
полезность его приобретения), поскольку повышение 
прейскурантной цены однозначно сопоставляется 
им с потерей, в то время как уменьшение скидки —  
всего лишь с приобретением меньшей выгоды.

Также в упомянутой работе эффект справед-
ливости был исследован Канеманом, Кнетшемом 

и Талером применительно к анализу рынка труда 
с точки зрения процесса определения уровня за-
работной платы.

Лауреаты Нобелевской премии по экономике 
Р. Солоу и Дж. Акерлоф утверждали, что именно 
понятие справедливости может объяснить причину, 
почему компании неохотно снижают заработные 
платы во время экономического спада [18]. При 
этом подробных исследований данного феномена 
произведено не было.

Канеман, Кнетшем и Талер выделили три де-
терминанты справедливого отношения к действию 
фирмы при определении цены товара или уста-
новлении уровня заработной платы: справочная 
транзакция (эталонная сделка), кодирование (соот-
несение) действия и повод для действия [17, p. 739].

Справочная транзакция, или эталонная тран-
закция, относится к взаиморасчетам по некоторой 
преобладающей (средней) цене или заработной 
плате. Отклонения от такого эталонного уровня 
воспринимаются экономическими агентами как 
несправедливое поведение. Например, если ра-
ботающий сотрудник длительное время получает 
заработную плату в 9 долл. США, она, как правило, 
и будет его эталонной зарплатой, однако для нового 
сотрудника эталонная зарплата может быть ниже 
(в зависимости от его ожиданий, заработной платы 
знакомых и т. д.). Если в период рецессии фирма 
понизит заработную плату работающего сотрудника 
с 9 до 7 долл. США, это будет воспринято как более 
несправедливое действие, чем, если бы фирма наня-
ла нового сотрудника с окладом в 7 долл. США при 
одновременном сокращении текущего. Кроме того, 
при сокращении оклада действующего работника 
есть риски отлынивания его от работы.

Канеман, Кнетшем и Талер в своем исследовании 
обнаружили, что снижение номинального уровня 
заработной платы с учетом инфляции также вос-
принимается агентами как более несправедливое 
действие, чем сохранение номинального уровня 
заработной платы без учета инфляции, даже если 
снижение реальной заработной платы в обоих слу-
чаях одинаково.

Следует отметить, что необходимость принятия 
во внимание представленных денежных иллюзий 
применительно к анализу рынка труда подтвер-
дилась также в последующей экспериментальной 
работе, проведенной Фехром и Тыраном [19].

Также представляется важным затронуть работу 
Р. Талера, проведенную в области поведенческих 
финансов.
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исслеДования 
ПовеДенЧеских Финансов

Другим примером поведения, исследованным 
Р. Талером, является поведение инвесторов при 
получении дохода от владения ценными бумага-
ми (акциями) в США [14, p. 22].

Если люди могут вести себя нерационально при 
лабораторных исследованиях или в отдельных си-
туациях, далеко не очевидно, что такое поведение 
сохраняется на конкурентных рынках, в частности 
на финансовом рынке, поскольку, согласно теории 
нобелевского лауреата Ю. Фамы, менее рациональ-
ные агенты могут быть вытеснены более рацио-
нальными [20]. Если иррациональное поведение 
экономических агентов может оказывать влияние 
на финансовые рынки, это будет являться особенно 
сильным аргументом в пользу того, что изменения 
в поведении людей влияют на цены и распределе-
ния ресурсов по всей экономике в целом.

Талер внес огромный вклад в изучение фи-
нансовых рынков, став, таким образом, одним 
из основателей исследовательской программы 
поведенческих финансов. Другой видной фигу-
рой в данной области является Р. Шиллер, лау-
реат Нобелевской премии по экономике в 2013 г. 
Поведенческая экономика в области финансовых 
рынков используется для того, чтобы объяснить 
характер ценообразования активов, что сложно 
увязать с традиционной концепцией рациональ-
ности инвестора и рыночной эффективности. Так, 
Талером были предложены новые модели поведе-
ния инвестора, чтобы объяснить такие эмпириче-
ские загадки, как предсказуемость цен на акции, 
а также загадку акционерной премии —  феномен, 
заключающийся в том, что превышение средней 
доходности по акциям над доходностью безри-
сковых государственных ценных бумаг на прак-
тике значительно выше, чем оценочная величина 
премии за риск инвестирования в акции, которая 
вытекает из существующих моделей оценки ри-
ска и величины такой премии исходя из теории 
полезности.

В дополнение Талер привел примеры, где цены 
на активы явно отклоняются от фундаментальных 
основ, из-за чего их сложно увязать с рыночной 
эффективностью и рациональностью инвесторов.

Таким образом, работа Талера в области пове-
денческих финансов была сфокусирована на двух 
основных вопросах:

1) влияние психологии инвесторов на ценообра-
зование активов;

2) причины нарушения закона единой цены 
на финансовых рынках, подразумевающие необ-
ходимость введения ограничений на совершение 
арбитражных сделок [13, p. 23].

В известной работе Д’Бондта и Талера [21] ста-
вится под вопрос допущение, присущее традици-
онной финансовой модели, о том, что рациональ-
ные трейдеры имеют «корректные» представления 
о рынке, которые затем, в случае поступления 
новой информации, пересматриваются по правилу 
Байеса 1. В действительности многие экономи-
ческие агенты систематически отклоняются от 
этого допущения, чрезмерно реагируя на новую 
информацию.

Чтобы протестировать чрезмерную реакцию на 
новую информацию на фондовом рынке, Д’Бондт 
и Талер сравнили доходность подешевевших и не-
давно повысившихся в цене акций. В соответ-
ствии с гипотезой о чрезмерной реакции авторы 
обнаружили, что портфель подешевевших акций 
обеспечивает инвестору более высокую доходность, 
чем портфель акций, повысившихся в цене. В по-
следующей работе авторами также была проте-
стирована робастность 2 этих результатов, а также 
изучены некоторые альтернативные объяснения, 
при этом были найдены значимые аргументы 
в пользу гипотезы чрезмерной реакции [22].

Вместе с тем демонстрировавшие состоятель-
ность в эмпирических работах выводы также вызва-
ли ряд вопросов. В частности, более высокая доход-
ность упавших в цене акций также сопровождается 
более высоким и систематическим риском и, как 
следствие, инвестор будет закономерно требовать 
более высокую компенсацию за риск, выражаю-
щуюся в более высокой премии за риск [14, p. 23].

Согласно законодательству США в сфере рынка 
ценных бумаг налог с дивидендного дохода больше, 
чем налог от сделки купли-продажи ценных бумаг. 
При этом возникает логичный вопрос: почему ак-
ционеры стараются принимать решения о выплате 
дивидендов, если это не приводит к максимизации 
дохода собственников фирмы? Объяснение в этом 

1 Теорема Байеса позволяет определить вероятность какого-ли-
бо события при условии, что произошло другое статистически 
взаимозависимое с ним событие. Таким образом, по форму-
ле Байеса можно более точно пересчитать вероятность, взяв 
в расчет как ранее известную информацию, так и данные но-
вых наблюдений.
2 Свойство статистического метода, характеризующее незави-
симость влияния на результат исследования различного рода 
выбросов, устойчивости к помехам.
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случае также строится вокруг представленной 
выше агентской модели самоконтроля [5, p. 394]. 
Дивиденды ставят четкую границу между доходом 
и его источником (сами акции). Если фирма или 
любое лицо просто покупает у акционеров подо-
рожавшие акции, им труднее определить, какую 
сумму можно потратить на текущее потребление, 
а какую пустить на возобновление собственного 
капитала (сбережения).

Также Талером совместно с коллегами была 
обоснована чувствительность экономических аген-
тов к выбору временного горизонта инвестиро-
вания. По итогам проведенных экспериментов 
было выявлено, что инвесторы склонны выбирать 
низкорисковые ценные бумаги на коротком вре-
менном интервале, однако, когда им представ-
ляется возможность осуществления вложений на 
более длинном временном отрезке, они, скорее 
всего, выберут более высокорисковые ценные 
бумаги, такие как акции (https://www.nobelprize.
org/nobel_prizes/economic-sciences/laureates/2017/
popular-economicsciences2017.pdf).

нобелевская ПреМия 
2017 гоДа в зеркале 

Политики награж Дений 
нобелевского коМитета

Данная часть статьи ставит целью проинтер-
претировать присуждение Нобелевской премии 
в 2017 г. в свете последних награждений, обозна-
чив место исследований Р. Талера в современной 
экономической теории Запада.

Необходимо отметить, что автором статьи была 
проведена схожая работа, касающаяся сформиро-
вавшейся политики награждения Нобелевского 
комитета, на материале нобелевских присуждений 
за 2009–2016 гг. [23].

Таким образом, в рамках данной работы пред-
ставляется целесообразным кратко остановиться 
на месте поведенческой экономики и соответст-
вующего награждения в экономической теории.

Согласно распространенному среди экономистов 
мнению, одной из последних тенденций направ-
ления экономической мысли является развитие 
междисциплинарного взаимодействия, в частнос-
ти поведенческой экономики [24]. Поведенческая 
экономика сегодня содержит в себе все нарабо-
танные исследования по процессу принятия ре-
шений экономическими агентами, максимально 
приблизив модель экономического человека (homo 
economicus) к человеку «биологическому» (homo 

sapiens) и лишний раз подтвердив его нерацио-
нальность [25, p, 152].

Необходимо отметить, что награждения Нобе-
левской премией за последние 9 лет проходили 
после мирового финансового кризиса 2008–2009 гг., 
в период пересмотра экономической науки и кри-
тики базовых оснований ее мейнстрима. Перед 
Нобелевским комитетом сегодня стоит нетриви-
альная задача, связанная с выбором тех достижений, 
которые смогли бы реабилитировать экономическую 
науку и предотвратить дальнейшее нарастание не-
стабильности и непредсказуемости мировой эконо-
мической системы. Таким образом, учитывая, что 
после награждения та или иная теория становится 
достоянием широкой общественности, встраива-
ясь не только в эмпирические исследования, но 
нередко и в прикладную экономическую политику, 
присуждение премии в 2017 г. экономисту —  пред-
ставителю поведенческого направления экономики 
служит определенным «маркером» направлений 
развития экономической теории на современном 
этапе [26, p. 242].

При этом, учитывая приведенные в настоящей 
статье примеры по включению выводов поведен-
ческих исследований в современные политические 
решения, а также большой объем эмпирических 
данных, не остается сомнений, что именно пове-
денческие модели обладают достаточным потенци-
алом, чтобы оказать воздействие на современные 
экономико-политические реалии.

Напомним, что нобелевские лауреаты 2010, 2011, 
2013 гг. П. Даймонд, Т. Сарджент, К. Симс и Ю. Фама 
являются представителями неоклассики. Нобе-
левский лауреат 2013 г. Р. Шиллер, исследования 
которого в том числе посвящены поведенческим 
финансам, скорее тяготеет к новым кейнсианцам. 
Лауреаты 2009 и 2016 гг. О. Уильямсон и О. Харт —  
представители неоинституционального направ-
ления экономической науки. При этом остальных 
лауреатов Нобелевской премии, которые получают 
общественное признание за применение конкрет-
ной теории на практике или за усовершенствова-
ние эмпирических исследований, проблематич-
но однозначным образом отнести к какому-либо 
консервативному направлению экономической 
теории. Напротив, премия, присужденная Р. Талеру, 
стоит особняком в череде награждений последнего 
десятилетия.

Поведенческая экономика, утверждение которой 
в качестве самостоятельной субдисциплины, сфор-
мировавшейся на стыке экономических и психоло-
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гических исследований, произошло относительно 
недавно, в 70-х гг. прошлого века, является новым 
перспективным направлением исследований, во 
многом изменивших облик современной экономи-
ческой науки [26]. Хотя большинство формальных 
моделей, используемых экономистами, по инерции 
продолжают строиться исходя из принципа совер-
шенной рациональности, поведенческая экономика 
представила многочисленные эмпирические сви-
детельства того, как сильно отклоняется от него 
поведение людей в реальной жизни.

Как было отмечено ранее, Нобелевский комитет 
своими награждениями старается соблюсти баланс 
между представителями различных направлений 
экономической мысли, тем не менее отдавая при-
оритет представителям неоклассики. Второе место 
занимает неоинституциональная теория, предста-
витель которой удостоился премии в 2016 г. За ней 
следует неокейнсианство. Вместе с тем награждение 
премией за исследования в области поведенческой 
экономики, на наш взгляд, противопоставляется 
лидерству неоклассики, поскольку именно поведен-
ческая экономика опровергает базовые постулаты 
неоклассического направления экономической 
мысли и приводит убедительные эмпирические 
данные, согласующиеся с самой теорией.

Учитывая, что, по мнению большого числа эко-
номистов, именно неоклассическая теория привела 

к кризису экономической теории, в том числе при-
ведшему к последнему мировому финансово-эконо-
мическому кризису, присуждение премии в 2017 г., 
на наш взгляд, в некоторой степени «реабилитирует» 
экономическую теорию, как бы подчеркивая ее 
готовность к современным вызовам экономики по 
повышению благосостояния людей и эффективному 
распределению ресурсов.

Кроме того, подтверждается общая прагмати-
ческая окрашенность Нобелевских награждений 
последних лет.

*   *   *
Вместе с соавторами Талер предоставил эконо-

мистам новые выводы в изучении человеческой 
психологии, а также новые рамки для понимания 
и прогнозирования экономических результатов. 
Его вклад в экономическую науку включает в себя 
теорию ментального учета —  новый подход к ог-
раниченно рациональному поведению, модель 
планировщика-деятеля, а также работу в области 
социальных предпочтений, которая представила 
новый взгляд на принцип принятия решений 
экономическими агентами в области существу-
ющих проблем. Кроме того, Талер показал, как 
политики, опирающиеся на выводы поведен-
ческой экономики, могут помочь государству 
и экономическим агентам принимать лучшие 
решения.
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