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НЕЙРОЕКОНОМІКА В ФІНАНСОВОМУ СЕКТОРІ 
 

Анотація. В роботі доведено, що нейроекономіка поєднує психологію, управління бізнесом, економіку та 

біологію. Нейроекономічні дослідження показали, що вирішальним чинником на прийняття рішень відіграє 

рівень гормонів і нервових рецепторів у ділянках соматичного маркера. Аналіз доводить, що прийняття фінан-

сових рішень відбувається на чотирьох основних рівнях, у яких когнітивні принципи відіграють певну роль: (1) 

фінанси домогосподарств де приймаються рішення щодо заощаджень, позик і витрат; (2) моделі індивідуаль-

ної торгівлі фінансовими активами; (3) як сукупність рішень інвесторів на ринку щодо визначення цін на акти-

ви; та (4) управлінські рішення щодо залучення та інвестування корпоративних коштів. Багато економічних 

рішень спираються на пам’ять, що зберігається в гіпокампі, і неоднорідність цих збережених спогадів може 

забезпечити нейронну основу для ефектів досвіду, щодо фінансових рішень. Дослідження в даному напрямі 

можуть допомогти структурувати поведінкові теорії фінансів і дозволять політикам точніше прогнозувати 

вплив нових законів на поведінку людей 
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NEUROECONOMICS IN THE FINANCIAL SECTOR 

 
Abstract. The introduction of neuroeconomics in the activities of financial institutions helps to establish a communi-

cation link between the company and the consumer audience. Unconscious thinking is an important frontier at which 

companies can create competitive advantages.  

The paper proves that neuroscience is interdisciplinary science. It combines psychology, business management, 

economics and biology. Neuroeconomic studies have shown that the decisive factor in decision-making is the level of 

hormones and nerve receptors in the somatic marker. It is recommended to use the ultimatum game for experimental 

study of psycho-emotional behavior when making financial decisions. The analysis shows that financial decision-

making happens at four main levels, in which cognitive principles play a role. The four levels are: (1) household fi-

nances, where decisions about savings, loans and expenditures are made; (2) models of individual trade in financial 

assets; (3) investors’ decisions in the market to determine asset prices; and (4) management decisions to raise and 

invest corporate funds. A study of household finances showed that they do not save and invest in accordance with regu-

latory models. This is due not only to low financial literacy, but also to emotional state when making financial deci-

sions. The presence of neuroeconomic attributes in the financial statements, as well as the design of the premises of 

financial institutions affects the effectiveness of decision-making on payday loans, trading behavior, as well as over-

drafts on bank accounts. Many economic decisions are based on the memory stored in the hippocampus, and the heter-

ogeneity of these stored memories among investors can provide a neural basis for the effects of experience on financial 

decisions. Research in this area can help structure behavioral theories of finance and allow policymakers to more ac-

curately predict the impact of new laws on people's behavior. 
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Постановка проблеми. Бум накопичених 

фактів за останні кілька десятиліть показує, 

що прийняття фінансових рішень на всіх 

рівнях економіки часто відхиляється від про-
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гнозів моделей раціональної обробки інфор-

мації. Технологічний прогрес дозволив дос-

лідникам покращити наше розуміння того, 

як працює мозок, коли ми приймаємо рішен-

ня: тепер ми знаємо, що різні ситуаційні фа-

ктори можуть впливати на наші процеси 

прийняття рішень на нейропсихологічному 

рівні. Нові дані з різних джерел, включаючи 

людський мозок, корпоративні конференц-

дзвінки, генетику та онлайн-торгівлю, до-

зволяють дослідникам відкривати нові факти 

про когнітивні процеси, які впливають на 

прийняття фінансових рішень. Розуміння 

нейронаукових досягнень щодо прийняття 

рішень дозволить побудувати нові фінансові 

моделі. Впровадження в діяльність фінансо-

вих установ нейроекономіки допомагає 

встановлювати комунікаційний зв'язок між 

підприємством та споживчою аудиторією. 

Неусвідомлене мислення являє собою важ-

ливий рубіж, на якому підприємства можуть 

створити конкурентні переваги. 

Аналіз останніх досліджень і публіка-

цій. Дослідженнями в даному напрямку зай-

маються М. Акуліч [1], А. Трайндл [2],  Ф. 

Барден [3], Е. Кан [4] та ін., які провели фун-

даментальні дослідження в галузі сучасної 

науки і отримали видатні результати, що 

допомагають зрозуміти процес мислення 

споживача та передбачити його поведінку 

щодо прийняття рішень. Не зменшуючи зна-

чимість робіт, пов'язаних з вивченням особ-

ливостей нейроекономіки, слід зазначити, 

що існує багато теоретичних та практичних 

питань, які потребують подальшого дослі-

дження, зокрема впровадження нейроеконо-

міки в фінансовій сфері. 

Формулювання цілей статті. Дослідити 

нейропсихологічні основи процесів прийнят-

тя рішень, зосередившись на економічних та 

фінансових рішеннях та обґрунтувати вико-

ристання нейроекономіки як інноваційного 

методу вивчення  споживчих переваг у фі-

нансовому секторі. 

Виклад основного матеріалу. Останніми 

роками зросли дослідження, пов’язані з ней-

ронаукою. Процеси прийняття рішень спан-

теличували дослідників протягом десятиліть. 

Вони вивчали кілька областей наукових дос-

ліджень, включаючи психологію, управління 

бізнесом або економіку [1-6]. Питання, на-

приклад, чому люди роблять певний вибір, 

коли стикаються з рівними альтернативами, 

або чому економічна поведінка людини змі-

нюється, коли існують чіткі раціональні мо-

делі, які повинні керувати їхніми рішеннями, 

є лише деякими з питань, що потребують 

дослідження.  

Нейроекономіка – це галузь, яка поєднує 

методи нейронаукового дослідження та по-

ведінкові ігри в економічному контексті.  

Нейронаука стверджує, що поведінка мо-

же змінити структуру мозку. нарешті, з точ-

ки зору нейронауки, емоції не є визначаль-

ними, але вирішальними для прийняття ефе-

ктивних рішень. Крім того, вплив гормонів, 

таких як кортизол, тестостерон або оксито-

цин, регулює баланс прийняття більш ризи-

кованих, жадібних або просоціальних рі-

шень. Це говорить про те, що тренування 

нашого мозку, окрім контролю над ринками, 

може мати прямий вплив на запобігання не-

гативних фінансових сценаріїв. 

Нейроекономічні дослідження показали, 

що вирішальним чинником  на прийняття 

рішень відіграє рівень гормонів і нервових 

рецепторів у ділянках соматичного маркера. 

Дані спостереження враховують той факт, 

що люди є соціальними істотами, які піклу-

ються про свою соціальну ідентичність, і це 

включає почуття, переконання та емоції. До-

ведено, що клієнти з високим рівнем тестос-

терону менш щедрі та менш довірливі [6].  

Одним з найцікавіших методів проведен-

ня досліджень, щодо оцінки поведінки  є гра 

ультиматум [7]. Економічна гра для експе-

риментального вивчення економічних рі-

шень учасників у простому середовищі. 

Використовуючи експериментальні прое-

кти, такі як гра ультиматум, нейроекономіка 

прагне проаналізувати механізми, за допомо-

гою яких люди приймають рішення. Дана 

наука намагається зрозуміти аспекти людсь-

кої поведінки, які неможливо пояснити, роз-

глядаючи їх як суто раціональних спожива-

чів. Багато фінансових рішень мають вели-

кий вплив на життя людей, і ці рішення 

приймаються на багатьох рівнях економіки. 

Наскільки добре працює ця фінансова екоси-

стема, залежить від пізнання на всіх рівнях.  

Аналіз доводить, що прийняття фінансо-

вих рішень відбувається на чотирьох основ-

них рівнях, у яких когнітивні принципи віді-

грають певну роль: (1) фінанси домогоспо-



                                                           Збірник наукових праць ТДАТУ імені Дмитра Моторного (економічні науки) №2(44), 2021 

 

211 

 

дарств де приймаються рішення щодо зао-

щаджень, позик і витрат; (2) моделі індиві-

дуальної торгівлі фінансовими активами; (3) 

як сукупність рішень інвесторів на ринку 

щодо визначення цін на активи; та (4) управ-

лінські рішення щодо залучення та інвесту-

вання корпоративних коштів. 

Отже виникає потреба щодо дослідження 

прийняття управлінських рішень на кожному 

з рівнів. 

Дослідження фінансів домогосподарств 

останнім часом активно розвиваються. Зага-

льний висновок з цих даних полягає в тому, 

що багато домогосподарств не заощаджують 

і інвестують не відповідно до нормативних 

моделей [8]. Ці помилки трапляються, не-

зважаючи на те, що принципи прийняття 

оптимальних фінансових рішень іноді є про-

стими та інтуїтивно зрозумілими, а прийнят-

тя рішень з використанням нових технологій 

простіше, ніж будь-коли. 

Емпіричні факти про фінанси домогоспо-

дарств не сильно відрізняються у восьми 

розвинених країнах Північної Америки та 

Європи [8]. В даних країнах понад 92 % ма-

ють поточні рахунки. Від однієї до трьох 

чвертей мають певні пенсійні активи або 

страхування життя, але лише близько 15% 

безпосередньо володіють акціями чи обліга-

ціями або мають взаємні фонди. 

Дивлячись на баланс активів і пасивів до-

могосподарства, найбільшу частку активів 

займають житлові будинки (близько 50% 

багатства), а менша частка – 10–20% – пен-

сійні активи, банківські депозити та транс-

портні засоби. Що стосується зобов’язань, то 

іпотека та борг за транспортні засоби стано-

влять близько 40% від того, що люди повин-

ні. Заборгованість за кредитними картками є 

значною в США, Канаді та Великобританії 

(10–12%) і значно нижчою (1–3%) в інших 

країнах Європи. 

Домогосподарства, як правило, допуска-

ють кілька різних типів помилок, і багато 

домогосподарств мають низьку фінансову 

грамотність. Часто важко показати, що конк-

ретне фінансове рішення є ефективним, 

оскільки це судження може залежати від те-

рпіння домогосподарства щодо майбутнього 

або бажання ризикувати.  

Інша модель інвестування домогоспо-

дарств, яка в середньому видається помил-

кою, це перевага домогосподарств щодо ін-

вестування в активно керовані фонди (які 

намагаються вибрати акції, що перевершу-

ють результати, зазвичай зберігаючи їх міся-

цями або роками).  

Доведено, що літнім людям важко прий-

мати рішення в нових фінансових умовах, 

при цьому вони часто використовують крис-

талізований інтелект і досвід для компенсації 

[9,10]. Існують попередні докази того, що з 

віком люди стають більш терплячими. Від-

повідно до цих ознак поведінки, у літніх лю-

дей зниження нервової активності у вентра-

льному смугастому тілі є меншим, тобто 

ранні та відстрочені винагороди породжують 

більш подібну активність у літніх людей.  

Дослідження показують взаємодію між 

нейронними ланцюгами, які беруть участь у 

пам'яті, та оцінкою [11,12]. Роздуми про 

майбутні винагороди, приурочені до особис-

то важливих подій, збільшують терпіння 

(ймовірно, тому, що це робить майбутнє 

більш помітним) [13] . Цей ефект розширеної 

уяви пов’язаний із посиленням зв’язку двома 

областями мозку, які беруть участь у консо-

лідації пам’яті та пошуку та моніторингу 

конфліктів. На поведінковому рівні уявлення 

свого майбутнього за допомогою вікових 

зображень обличчя підвищило економічну 

поведінку в експерименті.  

Протягом останнього десятиліття еконо-

місти почали генерувати розумні вимірю-

вання, які можна використовувати, щоб зро-

зуміти, які змінні є показниками уваги інвес-

торів. Наприклад, пошук у Google за окре-

мими символами біржового тикера як міри 

уваги [14] можна використовувати для вимі-

рювання уваги до певного запасу. Було пока-

зано, що ця міра уваги в режимі реального 

часу дозволяє прогнозувати ціни на акції 

протягом наступних 2 тижнів. Інвестори та-

кож, ймовірно, будуть менше звертати увагу 

на фінансові новини в певні дні тижня.  

Отже, наявність нейроекономічних атри-

бутів у фінансових звітах і оформленні при-

міщень фінансових установ впливає на ефек-

тивність прийняття рішень на позику до зар-

плати, торгову поведінку, а також на оверд-

рафти на банківських рахунках.  

Нормативні теорії, засновані на компромі-

сі ризик-винагорода, передбачають, що люди 

інвестуватимуть позитивну частину свого 
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багатства на фондовий ринок і матимуть ве-

ликий диверсифікований портфель акцій. 

Проте велика кількість емпіричних даних 

показує, що поведінка інвестора часто відхи-

ляється від цього нормативного орієнтира. 

Ці відхилення носять систематичний харак-

тер і породжують набір стилізованих фактів, 

що характеризують моделі торгівлі окремих 

інвесторів.  

Індивідуальні інвестори також мають тен-

денцію інвестувати в акції підприємств, які 

знаходяться неподалік від їхнього дому, що 

називається «домашнім упередженням». На-

приклад, інвестори непропорційно вклада-

ють кошти в місцеві акції – у своїх країнах 

походження – що створює недиверсифікова-

ний портфель і концентрує ризик, а не роз-

поділяє його. Як доведено в роботах [15-17], 

існує три ймовірних психологічні механізми: 

пряма перевага знайомих акцій, відраза до 

двозначності, і бажання «йти в ногу з сусі-

дами» фондові прибутки. 

Упередження в торгівлі також можуть бу-

ти викликані відхиленнями від байєсівського 

навчання. Наприклад, інвестори використо-

вують навчання з підкріпленням (RL) [18], 

навчаються асиметрично з хороших і пога-

них новин, надмірно впевнені в інтерпретації 

нової інформації, мають недостатню вагу 

неподій , які насправді є інформативними, і 

надмірно екстраполюють з минулі прибутки. 

Дослідження показують, що особистий 

досвід систематично змінює широкомасшта-

бні фінансові рішення[19-20], наприклад: 

люди, які пережили Велику депресію в 

1930-х роках, потерпали від масового безро-

біття (25–30%) та економічної нестабільнос-

ті. Їхня тенденція інвестувати на фондовому 

ринку була набагато нижчою, ніж у наступ-

них поколінь; 

 люди, які пережили періоди високої ін-

фляції, мають вищі очікування щодо майбу-

тньої інфляції, ніж ті, хто пережив періоди 

більш помірної інфляції  

люди з нижчим соціально-економічним 

середовищем мають більш песимістичні пе-

реконання щодо майбутнього прибутку ак-

цій; 

люди, які пережили війну в дитячому або 

юнацькому віці, навіть через декілька деся-

тиліть більш схильні до фінансового ризику. 

Існує також велика неоднорідність у тор-

говій поведінці окремих інвесторів за гетеро-

генною ознакою. Дослідження показали си-

льний генетичний вплив на фінансову пове-

дінку, включаючи прийняття ризику [20]. 

Жінки, менше приймають ризикових рішень 

ніж чоловіки . 

Стосовно прийняття фінансових рішень в 

великих корпораціях треба враховувати, що 

найважливіші корпоративні рішення часто 

приймаються невеликою кількістю осіб; як 

правило, головним виконавчим директором 

(CEO) та іншими топ-менеджерами. Таким 

чином, можна стверджувати, що на рішення 

цих корпорацій, ймовірно, сильно впливають 

психологічні схильності їхніх топ-

менеджерів.  

Ці факти узгоджуються з робочою мо-

деллю навчання в нейронауці прийняття рі-

шень, навчання з підкріпленням (RL). Згідно 

з моделлю RL, після негативного результату 

від здійснення «дії» інвестування на фондо-

вому ринку під час депресії, значення цієї дії 

оновлюється вниз через негативний резуль-

тат, таким чином зменшуючи ймовірність 

повторного вибору дії. 

Цей тип розширеного навчання на основі 

природного досвіду можна пояснити тим, що 

під час прийняття економічних рішень, які 

залежать від асоціативної пам’яті, ділянки 

мозку, які зберігають пам’ять (гіпокамп), 

демонструють активацію, яка корелює з ак-

тивністю в областях, відповідальних за оцін-

ку. Загалом, вважають, що багато економіч-

них рішень спираються на пам’ять, що збері-

гається в гіпокампі, і неоднорідність цих 

збережених спогадів між інвесторами  може 

забезпечити нейронну основу для ефектів 

досвіду. щодо фінансових рішень. 

Висновки. Розглядаючи роботу у фінан-

совому секторі як процес прийняття рішень, 

у якому очікування та емоції відіграють ви-

рішальну роль, ці поняття не можна відокре-

мити від поведінкових підходів. У цьому 

сенсі однією з найважливіших цілей у фінан-

сах є те, як передбачити ринкові коливання. 

Дослідження набору емпіричних фактів про 

те, як на прийняття фінансових рішень впли-

вають когнітивні процеси довело, вже дося-

гається певний прогрес у точному розумінні 

когнітивних операцій, які породжують мо-

дель спостережуваних фінансових рішень. В 
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перспективі даний набір джерел даних мати-

ме вирішальне значення для вимірювання 

змінних, які традиційно не спостерігаються, 

але є невід’ємною частиною теорії реалісти-

чного прийняття фінансових рішень. Насту-

пним корисним кроком у організації цього 

набору фактів є розуміння структури коре-

ляції між різними упередженнями. Спосіб 

управління емоціями відіграє вирішальну 

роль у процесі покупки. Щоб уникнути нега-

тивних емоцій, таких як страх, покупець не 

повинен намагатися зменшити свої «по-

чуття», шукаючи раціональний спосіб вимі-

рювання покупки, а скоріше, він повинен 

прийняти їх, роздумуючи над тим, як по-

чуття він відчуває в цей момент. Досліджен-

ня в даному напрямі можуть допомогти 

структурувати поведінкові теорії фінансів і 

дозволять політикам точніше прогнозувати 

вплив нових законів на поведінку людей. 
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