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Настоящая статья посвящена исследованию поведенческих факторов и их влиянию на управление 
финансовыми ресурсами. Также в фокусе исследования находятся современные публикации, отражающие 
взаимосвязь поведенческих финансов с предпринимательским сектором и влияние поведенческих факторов 
на финансовые решения. В статье раскрыта суть финансовых решений, их содержание, рассмотрены ког-
нитивные искажения и их влияние на финансовые решения. Представлено развитие системы управления 
финансовыми ресурсами, в основу которой положена модель, объединяющая систему принципов форми-
рования финансовых ресурсов, целевые установки предприятия в области управления финансовыми ресур-
сами, источники финансирования, информационную базу и факторы, а также последовательность этапов 
от прогнозирования до мониторинга и контроля, выходящего за пределы модели формирования финансовых 
ресурсов, но являющихся частью системы управления, логически продолжающей вышеуказанную модель. 
Представленная система управления финансовыми ресурсами позволила наглядно представить точки со-
прикосновения процесса управления финансовыми ресурсами с поведенческими факторами принятия фи-
нансовых решений. В статье раскрыта взаимосвязь системы управления финансовыми ресурсами с пове-
денческими факторами и определена необходимость их интеграции в процесс управления финансовыми 
ресурсами. Интеграция поведенческих факторов в управление финансовыми ресурсами способна приводить 
к снижению когнитивных искажений, контролю поведения и выявлению поведенческих моделей сотрудни-
ков, формированию надежной и ценностной организационной культуры, что, в свою очередь, положительно 
влияет на общую эффективность деятельности компании.
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The article examines behavioral factors and their influence on financial resources management. The study 
also focuses on current literature exploring the relationship between behavioral economics and the business sector, 
as well as the influence of behavioral factors on financial decisions. The article explores the essence of financial 
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Введение
Поведенческая наука, в основе кото-

рой изначально заложено изучение вли-
яния поведения людей на принимаемые 
ими решения, уже давно вышла за пределы 
какой-то одной сферы и, развиваясь, нахо-
дит свое место в самых различных областях 
знаний. Поведенческие факторы стали не-
отъемлемой частью не только психологии 

и социологии, но и экономики, нейронауки, 
политики, образования и др. 

Одно из центральных мест в вышеука-
занном перечне занимает экономическая 
наука, ведь традиционно человек в ней рас-
сматривается с позиции рациональности, 
что позволяет ему делать взвешенный и раз-
умный выбор [1]. Однако современные ис-
следования демонстрируют неоднозначные 
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результаты, отражая влияние когнитивных 
искажений и эмоций, приводящих к приня-
тию иррациональных решений. 

Как отмечено в [2], предприниматель-
ский сектор, являясь механизмом дивер-
сификации экономики, обеспечивает удов-
летворение потребностей национального 
хозяйства, а в [3] отмечается значение пред-
принимательства для экономического ро-
ста. В условиях быстрых изменений, опре-
деляющих современные условия хозяйство-
вания, когда основой предпринимательства 
выступают финансовые ресурсы, гибкость, 
скорость и обоснованность принимаемых 
управленческих решений в сфере финансов 
выходит на передний план [4]. В [5] подчер-
кивается взаимосвязь между различными 
аспектами ведения хозяйственной деятель-
ности и сферой финансов и выделяется 
значение для прочих уровней и сфер зна-
чимости финансовых и инвестиционных 
решений. Темпы развития экономики и же-
лание предпринимателей поддерживать эф-
фективность деятельности делают практи-
чески невозможным игнорирование новых 
финансовых инструментов и иных финан-
совых инноваций [6]. Вышесказанное опре-
деляет интерес к исследованию поведенче-
ских факторов в контексте их интеграции 
в управление финансовыми ресурсами. 

Цель исследования – определение вза-
имосвязи системы управления финансовы-
ми ресурсами с поведенческими факторами 
и анализе данной взаимосвязи.

Материалы и методы исследования 
В основу исследования положен анализ 

публикаций отечественных и зарубежных 
авторов, в которых нашли отражение резуль-
таты исследований финансовых ресурсов, 
поведенческой экономики, поведенческих 
факторов. Автором применен комплексный 
подход, включающий использование обще-
научных методов, включая методы теоре-
тического и эмпирического исследования, 
общелогические методы, а также методы 
графического представления информации.

Результаты исследования  
и их обсуждение

Исследованию взаимосвязи поведенче-
ских факторов и управления финансами, 
а также вопросам интеграции таких фак-
торов в систему управления предприятием 
посвящены работы различных авторов. Так, 
например, сильная положительная связь по-
веденческих намерений и финансовых по-
казателей подтверждается в исследовании 
[7], в котором представлен анализ страхо-
вых компаний в Ираке. А в [8] представлены 
результаты влияния поведенческих факто-

ров на принятие решений в области личных 
финансов среди представителей молодежи 
Вьетнама. Связь поведенческих финансов 
с поведением инвесторов и фондовым рын-
ком Саудовской Аравии с позиции учета 
опосредованной переменной в виде воспри-
ятия риска представлена в исследовании [9], 
в котором также отмечена ограниченность 
полученных результатов ввиду того, что оно 
проводилось в рамках конкретного культур-
ного контекста. В [10] отмечено, что пове-
денческая экономика играет существенную 
роль в банковской сфере, трансформируя 
услуги по инвестиционному консультиро-
ванию, процесс оценки кредитного риска 
и тактику взаимодействия с клиентами. Од-
ной из наиболее значимых отличительных 
черт вышеуказанных исследований явля-
ется наличие весьма четко ограниченного 
предмета исследования.

В некоторых исследованиях встреча-
ются более обобщенные и/или масштаби-
руемые выводы и результаты: например, 
как отмечено в [11], социальные нормы, 
ценности, традиции и установки влия-
ют на финансовое поведение и финансо-
вую стратегию с позиции институциональ-
ной экономики. Из чего следует, что пове-
денческие мотивы находятся под влиянием 
социальной ответственности и оправдан-
ности решений. В [12] отмечено, что на ра-
циональное и устойчивое принятие финан-
совых решений способны влиять степень 
удовлетворенности работой, мотивация, ор-
ганизационная культура и организационная 
приверженность. Понимание поведенче-
ских факторов лежит в основе управления 
поведением, необходимого для наращива-
ния эффективности деятельности компа-
ний и включающего анализ предпочтений, 
норм, ценностей и мотивации персонала. 
Разработка практических мер, направлен-
ных на корректировку поведения персона-
ла, находится в зависимости от понимания 
поведенческих факторов и умения орга-
низовать их грамотный учет. Ключевым 
аспектом учета поведенческих факторов яв-
ляется возможность создания комфортной 
рабочей обстановки для повышения эффек-
тивности работы и принимаемых финансо-
вых решений.

Как уже отмечалось ранее, значимость 
финансовых решений определяется в пер-
вую очередь тем, что аспекты деятельности 
компаний в той или иной степени находятся 
во взаимосвязи со сферой управления фи-
нансами. В частности, в [13] формализо-
вана система взаимосвязанных факторов, 
отражающих взаимное влияние корпора-
тивной устойчивости и финансовой устой-
чивости в пределах таких групп факторов, 
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как финансовые, производственные, поли-
тические, кадровые, управленческие, а так-
же факторы цифровой трансформации и де-
ловой репутации.

В настоящей статье речь идет о финан-
совых решениях на уровне корпораций, фи-
нансовые решения личного плана рассмо-
трению не подлежат, однако в компаниях 
финансовые решения также принимаются 
людьми, что определяет интерес к научным 
статьям, посвященным поведенческим фи-
нансам на уровне индивида. Под финан-
совыми решениями в статье будут пони-
маться решения, связанные с управлением 
финансовыми ресурсами, в части форми-
рования капитала, распределения доходов, 
инвестиций, бюджетирования и т. п. В [14] 
авторами отмечено, что принимаемые ком-
паниями решения бывают разного типа, 
одни требуют сиюминутного решения, 
на принятие других есть много больше вре-
мени. Решающим фактором в обеспечении 
как финансовой деятельности компании, 
так и всей деятельности в целом выступает 
способность принятия оптимальных реше-
ний. Принятие решений должно осущест-
вляться с учетом как краткосрочных, так 
и долгосрочных перспектив развития, а так-
же с пониманием того, какие из имеющих-
ся на рассмотрении идей могут быть более 
ценными для компании. Для предприятия, 
как сложной социально-экономической си-
стемы, важен процесс принятия финансо-
вых решений. Н. С. Воронова, Е. А. Яков-
лева, Э. Э. Шарич, Д. Д. Яковлева отмечают 
необходимость учета когнитивных техноло-
гий, теории адаптивного управления и си-
туационного анализа в системах поддержки 
принятия решений в сфере финансов [15].

В [16] автором подробно раскрыты раз-
личные виды когнитивных искажений, вли-
яющих на финансовые решения, к числу ко-
торых отнесены: неприятие потерь, склон-
ность приписывать себе успехи, стадное по-
ведение, эффект фрейминга, предвзятость 
подтверждения, эффект якорения, тенден-
ция к упрощению, репрезентативная пред-
взятость, чрезмерная уверенность в себе 
и ментальный учет. Неприятие потерь сви-
детельствует о стремлении к уклонению 
от потерь в большей степени, чем стремле-
ние к получению выгоды. Склонность при-
писывать себе успехи представляет собой 
веру в то, что полученный результат связан 
исключительно с собственными навыка-
ми, умениями и знаниями, а не может быть 
результатом влияния каких-либо внешних 
факторов. Стадное поведение заключается 
в игнорировании собственной информации 
и отклонении от привычного поведения 
под воздействием поведения других людей 

и принятия решения под таким воздействи-
ем. Эффект фрейминга заключается в том, 
что на восприятие человеком информации 
влияет форма ее подачи. Предвзятость под-
тверждения отражает тот факт, что с боль-
шей легкостью принимается информация, 
соответствующая принятым финансовым 
решениям, нежели противоречащая им. 
Эффект якорения свидетельствует о своего 
рода зацикленности на полученной перво-
начально информации в принятии даль-
нейших решений. Тенденция к упроще-
нию свидетельствует о склонности к упро-
щению сложных терминов и процессов, 
так как большая готовность проявляется 
в готовности отдать предпочтение просто-
му и понятному. Репрезентативная предвзя-
тость может быть раскрыта как попытка по-
иска между несколькими явлениями более 
тесных связей, чем есть на самом деле.

Чрезмерная уверенность в себе харак-
теризует явление, при котором человек 
считает себя лучше, чем есть. Ментальный 
учет заключается в разном отношении к  
деньгам в зависимости от источников до-
хода средств и планируемых направлениях 
их использования.

В [17] предложена система поведенче-
ских факторов принятия финансовых реше-
ний с учетом принадлежности фактора к вну-
тренней или внешней среде. К внутренним 
факторам принятия финансовых решений 
предложено относить: боязнь привлечения 
заемного капитала, страх получения отри-
цательного финансового результата и бан-
кротства, страх перед удорожанием ресур-
сов, перед потерей опытных сотрудников, 
культурный потенциал личности, уровень 
запаса терпения, страх перед внедрением 
современных технологических достижений 
в производственный процесс, уровень кон-
курентоспособности, страх перед неопре-
деленностью и порождаемыми ею рисками 
и ряд других. Факторы внутренней среды 
относятся к числу контролируемых со сто-
роны организации, а значит, именно они по-
падают в фокус управления поведенчески-
ми факторами компаний. 

В [18] представлена модель, объединя-
ющая систему принципов формирования 
финансовых ресурсов, целевые установ-
ки предприятия в области управления фи-
нансовыми ресурсами, анализ источников 
финансирования, информационную базу 
и факторы, а также последовательность 
этапов от прогнозирования до мониторинга 
и контроля, выходящего за пределы модели 
формирования финансовых ресурсов, но яв-
ляющихся частью системы управления, вы-
ступающей логическим продолжением вы-
шеуказанной модели. 
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Система управления финансовыми ресурсами 
Примечание: составлен автором с использованием источника [18]

На базе данной системы и с учетом эта-
пов осуществления деятельности компани-
ями представим систему управления фи-
нансовыми ресурсами следующим образом 
(рисунок).

Система управления финансовыми ре-
сурсами, представленная на рисунке, иллю-
стрирует своего рода точки соприкоснове-
ния процесса управления финансовыми ре-
сурсами с поведенческими факторами при-
нятия финансовых решений. Данные места 
выделены на рисунке красным цветом. 

Сбор данных о поведении сотрудников 
в различных ситуациях, их глубокий при-
чинный анализ способны оказать помощь 
в формировании поведенческих моделей, 
влияющих на эффективность управления 
финансовыми ресурсами компании. Сбор 
указанных данных может осуществляться 
различными способами, например с при-
менением методов опроса, наблюдения, ин-
тервью, анкетирования и др. Интересным 
инструментом в формировании благопри-
ятной рабочей среды и обеспечения макси-
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мизации степени эффективности принимае-
мых финансовых решений (без учета некон-
тролируемых факторов внешней среды) мо-
жет стать стратегия улучшения понимания 
сотрудниками обоснованных финансовых 
решений и развития навыков их принятия. 
Реализация такой стратегии может быть со-
пряжена с интеграцией обучающих моду-
лей в компании. Решения по интеграции об-
учающих модулей могут иметь определен-
ные преимущества, в частности совершен-
ствование понимания сотрудниками связи 
между финансовыми решениями и общим 
благосостоянием компании способны при-
водить к улучшению идентификации ри-
сков, лучшей интерпретации сотрудниками 
финансовых данных, что в конечном счете 
способно сделать принимаемые финансо-
вые решения или иные решения, влияющие 
на конечные финансовые решения, более 
эффективными. Положительное влияние 
на финансовые показатели компании будет 
оказываться со стороны более эффективных 
финансовых решений, принимаемых за счет 
лучшего понимания финансовых аспектов 
со стороны всех вовлеченных в данный про-
цесс лиц. 

Заключение
В настоящей статье раскрыта взаимос-

вязь системы управления финансовыми 
ресурсами с поведенческими факторами 
и определена необходимость их учета в про-
цессе принятия решений в области финан-
сов. Интеграция поведенческих факторов 
в управление финансовыми ресурсами спо-
собна приводить к снижению когнитивных 
искажений, контролю поведения и выявле-
нию поведенческих моделей сотрудников, 
формированию надежной и ценностной ор-
ганизационной культуры.

Обоснованность, точность и эффектив-
ность принимаемых руководством компа-
нии решений зависит от понимания связи 
между финансовыми решениями и группо-
вым и индивидуальным поведением сотруд-
ников. Современные реалии бизнес-среды 
определяют высокий уровень значимости 
интеграции поведенческих факторов. Эф-
фективное внедрение поведенческих фак-
торов в управление позволяет компаниям 
получить дополнительные преимущества, 
к числу которых можно отнести рост про-
изводительности труда и удовлетворенно-
сти клиентов, сокращение прогулов и ка-
дровой текучести, наращивания качества 
работы и улучшение финансовых показа-
телей. Также развитию компании способ-
ствует инновационный подход в области 
организационной культуры, порождаемый 
в том числе интеграцией поведенческих 

факторов. Понимая поведенческие факто-
ры и управленческие процессы, в которые 
необходимо интегрировать их учет, ком-
пании получают возможность разработать 
программы обучения и развития персонала 
в частности и стратегию в области управ-
ления поведением в целом. Представлен-
ная система управления финансовыми 
ресурсами является своего рода дорожной 
картой, подсвечивающей ключевые про-
цессы, где влияние поведенческих фак-
торов на финансовые решения является 
наиболее значимым, а значит, учет таких 
факторов способен привести к улучшению 
принятия финансовых решений и форми-
рованию инновационной организационной 
культуры. Представленные в настоящей 
статье теоретические разработки могут 
стать значимым подспорьем в практиче-
ском внедрении в бизнес-практику учета 
поведенческих факторов.
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