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Неопределенность процессов 
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Представлена рецензия на монографию В. Д. Миловидова «Симметрия 
заблуждений: факторы неопределенности финансового рынка в услови-
ях технологической революции». Рассмотрены теоретические и практи-
ческие подходы к исследованию влияния факторов неопределенности 
на развитие мировой экономики. Особое внимание уделено проблемам 
обеспечения финансовой стабильности, а  также роли человеческого 
фактора и поведенческих реакций в случае возникновения глобальных 
кризисных ситуаций. Проанализированы возможности и перспективы 
использования в качестве методики преодоления негативных эффектов 
неопределенности выдвинутой автором монографии концепции «экс-
поненциально масштабируемых событий», которую он определяет как 
совокупность «малозаметных, но весьма опасных по своим последстви-
ям событий».
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Стоит ли тревожиться о том,  
чего еще не случилось? 

Т. Драйзер «Финансист»

Пандемия, вызванная COVID-19, заставила по-новому взглянуть на эко-
номические, политические, социальные процессы. В  нынешней ситуации 
переоценке подвергаются не только привычный образ жизни человека, его 
поведение и задачи государства в повышении уровня безопасности и бла-
госостояния населения, но и перспективы интеграции мировых экономик, 

1 Философова Татьяна Георгиевна –  доктор экономических наук, профессор, 
НИУ ВШЭ. E-mail: <tDlosofova@hse.ru>.



Институт торговой политики НИУ ВШЭ 35

М
еж

ду
на

ро
дн

ые
 

ин
ст

ит
уц

ио
на

ль
ны

е 
ме

ха
ни

зм
ы

роль технологических инноваций как фактора экономического и социаль-
ного развития, модели бизнеса, формы торговли, а также многое другое.

В новых условиях среди научных публикаций отечественных и зарубежных 
экономистов все больший интерес вызывают работы, носящие провидче-
ский характер. Среди таких работ следует выделить, опубликованную в кон-
це 2019 г. монографию, посвященную проблемам современных финансовых 
отношений, заслуженного экономиста РФ, доктора экономических наук 
Владимира Дмитриевича Миловидова «Симметрия заблуждений: факторы 
неопределенности финансового рынка в условиях технологической револю-
ции» [1]. Работа над книгой заняла в общей сложности более семи лет. Изда-
нию монографии предшествовала серия научных статей, каждая из которых 
продвигала автора к итоговым важным и интересным выводам, отшлифо-
вывая методику и дополняя новым фактурным и статистическим матери-
алом. Данная монография  —  это логичный, хорошо структурированный 
научный труд, который займет достойное место на книжной полке пытли-
вого исследователя или просто читателя, интересующегося новейшими ис-
следованиями в области мировой экономики и ее стержня —  современных 
финансовых рынков.

Первая из пяти глав монографии посвящена вопросам теории и  методо-
логии исследования финансового рынка, причем одному из чрезвычайно 
сложных методологических аспектов —  неопределенности.

Изучение и оценка неопределенности экономистами в течение многих лет 
осуществляются путем анализа рисков, как и учила классическая политэ-
кономия (см., например, [2]). Одним из первых, кто выделил «неопределен-
ность» как самостоятельную категорию для исследований, стал Фрэнк Найт. 
На основе глубокого анализа теории совершенной конкуренции и модифи-
каций, которые вносит в нее неопределенность, он делает заключение, что 
экономическое развитие и неустранимые различия в способностях людей 
создают неопределенность. «Необходимым условием совершенной конку-
ренции является полное знание, тогда как существование прибыли опреде-
ляется неопределенностью», —  пишет Ф. Найт [3].

Развивая научно-теоретические положения предшественников, В. Д. Мило-
видов в своей монографии показывает, что современные формы активности 
человека, связанные с  преобразованием среды обитания и  достижением 
поставленных целей, а также с удовлетворением интересов и потребностей 
в хозяйственной, политической, социальной, духовной и других сферах, ча-
сто сопровождается неопределенностью.

Действительно, основные тренды, важные события и особенности разви-
тия мирового хозяйства последних лет, а  главное —  стремительное уско-
рение обмена знаниями в  человеческом обществе только подтверждают 
значительное усиление неопределенности, ее заметную роль сегодня. Ак-
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тивные процессы цифровизации и развития креативных индустрий, осно-
ву которых составляют творческие практики, оказывают значимое влияние 
на мировую экономику, трасформируют и  создают новые бизнес-модели, 
а  также модели взаимодействия и  коммуникации людей, новые отрасли 
и новые рынки, меняя среду обитания человека, его поведение, психологию.

В то же время на экономическое развитие все заметнее влияют новые про-
тиворечия между игроками глобального рынка, формирующие предпосыл-
ки для резкого разворота мировой конъюнктуры.

Наконец, нельзя не сказать о реализуемой во многих развитых странах поли-
тике стимулирования экономического роста в форме количественных смяг-
чений, что фактически стало поводом для углубления экономических диспро-
порций, постепенно приводя к устойчивой зависимости участников рынка от 
внешней поддержки. При этом многие институты регулирования и инстру-
менты, которые они используют, дают все менее ощутимые результаты.

Эти и другие сложные процессы взаимодействия на мировых рынках фор-
мируются в  условиях усиливающейся глобальной конкуренции, на фоне 
внедрения новых технологий, глубоких трансформаций в международном 
обмене и осуществлении финансовых транзакций.

Особенности интернационализации, транснационализации финансовой 
деятельности, формирования иерархии финансовых рынков и  доминиро-
вания мировых финансовых центров, наконец, экстерриториальность форм 
и методов регулирования финансового рынка —  далеко не полный перечень 
сложных вопросов, о которых идет речь в начале монографии. Так, показано, 
что к общей нестабильности на финансовых рынках добавилась неопреде-
ленность и переменчивое отношение к новому элементу —  криптовалюте. Ее 
появление на рынке первоначально вызвало бурный интерес, а затем после-
довал ее резкий спад. Роль криптовалют в торговле заметно сократилась, по-
скольку их использование не лишено значительных рисков и противоречий.

Новые обстоятельства создают предпосылки для неопределенности, за-
блуждений и неверных решений, приводят к просчетам и выбору неэффек-
тивных алгоритмов действий, провоцируют серьезные потери и кризисы.

Исследуя сложные современные экономические процессы с учетом факто-
ров неопределенности, а также институциональные формы ее преодоления, 
В. Д.  Миловидов использует еще один нетрадиционный подход, опираясь 
в своей работе на «гуманомику» (humanomics), развивает ее отдельные по-
ложения и делает их теоретической основой своих исследований.

Говоря о  «гуманомике», обычно обращаются к  работам Вернона Смита 
(Vernon Smith) и Барта Уилсона (Bart Wilson), выступающих за возвращение 
гуманитарного (человеческого) компонента в экономику.
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В связи с  этим можно вспомнить и  более ранних авторов, указывающих 
на значимость человека, например, Й.  Шумпетера, считавшего предпри-
нимателя «основной движущей силой в экономическом развитии» и отме-
чавшего важность его способностей, интуиции, «предпринимательского 
духа» [4]. Или опять обратиться к работам Ф. Найта, утверждавшим, что 
«управление организацией в сфере бизнеса —  это в конечном итоге отбор 
людей, призванных управлять…» [3].

Не ставя задачу анализа хода эволюции экономической теории с древних 
времен до дня сегодняшнего и не вступая в дискуссии об особенностях тер-
мина «экономика» и экономического анализа человеческого поведения или 
мотивации поведения, отметим, что Вернон Смит и Барт Уилсон, основыва-
ясь на «экспериментальной экономике», задали еще один вектор развития 
экономических исследований, дополнив господствующую с XVIII в. теорию 
Адама Смита. В  своих исследованиях В.  Смит доказывает, что на рынках 
несовершенной конкуренции возникают «ошибки», связанные с  тем, что 
оценка ценностей субъектами такого рынка проводится на основе предпо-
ложений, в частности, построенных для рынка совершенной конкуренции 
(например, с учетом равного доступа к полной информации всех участни-
ков рынка) [5]. Говоря об ошибках, В. Смит и Б. Уилсон отмечают, что че-
ловек учится на том, чего либо не понимает, либо, заблуждаясь, думает, что 
понимает, и ошибаясь, прикладывает дополнительные усилия до тех пор, 
пока новое знание не обеспечит решение поставленной задачи. И далее на-
чинается новый цикл [6]. По мнению Смита, важным является то, что гума-
номика позволяет изучать не только хозяйственные отношения на рынках, 
но одновременно и  социальные взаимодействия  [7]. Подобной позиции 
придерживается и  небезызвестная Дейдра Макклоски (Deirdre Nansen 
McCloskey), в  своих работах увязывая экономику и  нравственность  [8]. 
Она утверждает, что именно человек определяет смысл вещей [9], ратует за 
«экономику с человеческим лицом».

В. Д. Миловидов уже в своих ранних работах [10], отстаивая позиции «эко-
номического гуманизма», доказывает необходимость шире использовать 
его как самостоятельный методологический подход к изучению экономи-
ческих процессов. Он отмечает, что в основе «экономического гуманизма» 
лежит «исследование субъективных зачастую иррациональных мотиваций 
участников рынка, их заблуждений, когнитивных ошибок и искажений» [1], 
придерживаясь междисциплинарного подхода.

Конечно, В. Д.  Миловидов не является единственным сторонником тако-
го подхода. Междисциплинарный подход становится особо популярным 
к концу XX —  началу XXI в., что связано с усложнением взаимосвязей в хо-
зяйственной жизни. Трудно не согласиться с предложениями использовать 
междисциплинарный подход для исследований проблем мировой экономи-
ки в условиях технологической революции, обращаясь при этом и к исто-
рии экономики, и к социологии, и к психологии, и к другим наукам.
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Автор данной рецензии также полностью разделяет мнение о  необходи-
мости междисциплинарного подхода при исследовании проблем мировой 
экономики, что отмечает в своих работах. С каждым днем все отчетливей 
наблюдается переход от индустриальной экономики к «новой экономике», 
«экономике знаний», «цифровой экономике», в  основе чего лежат науко-
емкие технологии, интеллектуальные ресурсы. Под влиянием инноваци-
онно-технологического развития на первый план выходят новые факто-
ры, оказывающие приоритетное влияние на возможность формирования 
конкурентных преимуществ (например, «интеллектуализация личности»), 
обусловливая необходимость увязывания критерия международной кон-
курентоспособности стран в  условиях технологической революции пре-
жде всего с благополучием населения, обеспечением высокого социального 
уровня жизни [11]. В изучении современных экономических реалий нельзя 
игнорировать результаты исследований новых дисциплин —  нейроэконо-
мики, креативной экономики, экономики впечатлений, психологии эконо-
мического (в том числе финансового) поведения человека и др.

Постановка проблемы синтеза поведенческого и технологического аспектов 
функционирования системы международных финансов с  неопределенно-
сти в  работе В. Д.  Миловидова вызывает особый интерес. По его мнению, 
исходным фактором неопределенности, следующим из объективной реаль-
ности функционирования сферы международных финансов, является ин-
формационная асимметрия ее участников. Она сочетается с «субъективной 
неопределенностью, которая вытекает из иррациональности финансовых 
отношений и поведения инвесторов» [1, с. 15]. Развивая выводы, сформули-
рованные им по результатам более ранних исследований на основе детально-
го анализа процессов, связанных с зарождением современных финансовых 
кризисов, Миловидов подчеркивает, что одним из главных уроков экономи-
ческих «шоков» стала необходимость повышения внимания экспертного со-
общества к поведенческим аспектам принятия решений в условиях неопре-
деленности и риска (см., например, [12, с. 88–97; 13, с. 62–68]).

В качестве основной методики преодоления негативных последствий не-
определенности выдвигается концепция «экспоненциально масштабируе-
мых событий» (ЭМС) как совокупность «малозаметных, но весьма опасных 
по своим последствиям событий» [1, с. 11]. Фактически речь идет о слож-
ном сплаве нескольких гипотез, основанных на исследовательской прак-
тике, политическом опыте и личных ощущениях многолетнего участника 
финансовых отношений. В этом смысле экспоненциально масштабируемые 
события выступают как «сигналы-причины», которые:
• оказывают влияние на состояние той среды, в которой они возникают;
• предполагают последствия, поскольку несут в себе зародыши будущих 

событий;
• способны порождать такую цепочку изменений, когда каждое после-

дующее событие усиливает действие предыдущего, поскольку по своей 
сути являются масштабируемыми [1, c. 167].
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Людям часто свойственно игнорирование объективных сигналов, отдель-
ных деталей, оказывающихся определяющими для развития важных про-
цессов. Поэтому необходимо «внимательно относиться к  самым, казалось 
бы, иррациональным и необъяснимым поступкам окружающих людей» [1, 
с.  11], исследовать «сигналы-причины», которые отличаются от основной 
массы ежедневных явлений и событий. Для этого как индивидуальным, так 
и  институциональным участникам финансовых отношений необходимо 
правильно формировать подход к работе с информацией, развивать среду 
знаний, центры компетенций, позволяющие своевременно проводить экс-
пертизу получаемой информации и минимизировать субъективный фактор 
в процессе принятия решений. Управление информацией должно стать во 
главу угла как частных лиц, так и государственных структур [Там же, с. 176].

Выдвинутая  В. Д.  Миловидовым концепция ЭМС заставляет вниматель-
нее относиться к событиям окружающей действительности и, может быть, 
заставит поискать ответ на вопрос: является ли нынешняя пандемия, 
COVID-19, таким событием? В  период распространения коронавирусной 
болезни темпы развития экономики, промышленного производства замед-
лились в большинстве государств мира, международные организации пере-
сматривали свои прогнозы в сторону их ухудшения, а глобальные цепочки 
создания ценности продукта оказались разорванными. В этих условиях ми-
ровые лидеры сконцентрировались на обеспечении национальной эконо-
мической безопасности. Анализ развития событий по предлагаемой мето-
дике мог бы подсказать, что на почве такого ЭМС, как пандемия COVID-19, 
могут возникнуть и другие ЭМС, способные дать толчок к развитию новых 
процессов подчиненного порядка.

Вместе с тем, указывая путь к выявлению ЭМС, автор монографии пред-
ставляет методологию их вычленения только в обобщенном виде как пе-
речень аналитических инструментов, обрамленных лапидарными коммен-
тариями. Нам остается предположить, что, столкнувшись с  собственным 
«проклятьем знания», автор оставляет эту часть своей работы для самосто-
ятельного размышления читателя. Но может быть, это задумка автора, мно-
го лет занимающегося преподавательской деятельностью в вузе: намеренно 
спровоцировать читателя на собственные изыскания, оставив простор для 
фантазии, но указав направление? Как бы то ни было, на наш взгляд, имен-
но в  этой части монографии были бы уместны и  особо интересны более 
смелые рассуждения автора о  достоинствах и  недостатках выработанных 
экономической наукой методов исследования неопределенности финан-
сового рынка. Например, поскольку целый ряд методов заимствован из 
естественных наук, было бы интересно проанализировать концепцию ЭМС 
с учетом математической статистики экономических данных.

Несмотря на отдельные дискуссионные моменты, изложенная в  моногра-
фии концепция ЭМС может быть использована при выработке и  приня-
тии инвестиционных решений как на отечественном, так и на зарубежных 
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финансовых рынках. Она может выступить и серьезным подспорьем в деле 
купирования проблем управленческого характера в крупных корпорациях. 
Подход автора вполне применим при регулировании систем управления 
рисками проектов развития, к выбору оптимальных сценариев реализации 
инновационных инвестиционных проектов, стратегий развития бизнеса.

Еще одно неоспоримое преимущество монографии: представлен интерес-
ный материал по трансформациям российского финансового рынка  [1, 
с. 241–265]. Здесь методически выверены, обобщены и проанализированы 
разнохарактерные проблемы и трудности становления и развития отече-
ственного финансового рынка. Оценка совокупности таких проблем, как 
рыночная капитализация, оборот акционерного капитала, долговой харак-
тер финансового рынка, наконец, интеграция российского рынка в миро-
вой —  «является «изюминкой» исследования. Давно занимаясь научными 
исследованиями, автор монографии хорошо знает научно-теоретическую 
сторону проблем. Одновременно, он уделяет большое внимание и практи-
ческим аспектам, которые знает «изнутри», поскольку длительное время 
был непосредственным участником процессов регулирования финансо-
вого рынка России, находясь на ответственных должностях Федеральной 
службы по финансовым рынкам.

Не побоявшись указать на такую важную с точки зрения перспектив раз-
вития российского финансового рынка особенность, как его недооценен-
ность  [1, с.  243–254], автор монографии отмечает, что недооцененность 
фондового рынка России берет свои истоки в накопленных национальной 
экономикой за сложный период становления долгах, а  далее закрепилась 
в связи с незаинтересованностью собственников и менеджмента крупных 
отечественных акционерных обществ. Действительно, сегодняшняя фун-
даментальная недооцененность российского финансового рынка наблю-
дается с  момента его образования в  начале 1990-х годов. Современный 
отечественный фондовый рынок, как и  ранее, формируется несколькими 
крупными эмитентами (прежде всего сырьевыми компаниями). При этом 
их положение на фондовом рынке совершенно не отражает их роли в рос-
сийской экономике. Эту особенность следует соотносить с тем, что россий-
ский рынок по-прежнему остается недостаточно глубоким.

Вместе с  тем нынешняя пандемия свидетельствует, что современная гло-
бальная система международных отношений со сложившейся в ее рамках 
системой экономических взаимодействий испытывает качественные пере-
мены. Прежде всего налицо факт, о котором В. Д. Миловидов пишет в новой 
статье, указывая, что мировое сообщество уже не может и не будет действо-
вать только по шаблонам США [14]. Все большее влияние на развитие сфе-
ры международных финансов оказывает азиатский вектор. «Санкции стали 
крайне негативным следствием процессов интернационализации и транс-
национализации финансовых рынков в  условиях доминирования США», 
что существенно усилило неопределенность в  сфере международных фи-
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нансов. При этом «границы национальных государств оказались недоста-
точными, чтобы защититься от агрессивного американоцентризма»  [1, 
с.  41]. Соответственно, становится необходимым движение мирового со-
общества (и в частности России), к выработке на основе консенсуса надна-
циональных актов, призванных гармонизировать кризисные противоречия 
в международной сфере.

В современных политических и  экономических условиях, характеризую-
щихся высокой степенью турбулентности, государственное управление 
финансовой сферой в  России должно обеспечивать сбалансированность 
системы долгосрочных приоритетов и индикаторов, на что и должна быть 
нацелена вся государственная финансовая политика [Там же, с. 257]. Не-
сомненно, рассуждения и выводы в этой части монографии представляют 
интерес для государственных органов, в зону компетенции которых вхо-
дит содействие развитию национального финансового рынка и обеспече-
ние его устойчивости.

По нашему мнению, монография «Симметрия заблуждений: факторы не-
определенности финансового рынка в условиях технологической револю-
ции» поможет в анализе мало исследованных механизмов возникновения 
современных кризисов, осмыслении процессов зарождения эпицентров 
финансовых потрясений.

В условиях форсированной трансформации системы международных отно-
шений можно констатировать, что исследование В. Д. Миловидова вносит 
важный вклад в развитие мировой и отечественной науки. Монография мо-
жет быть использована учеными, исследователями, специалистами-прак-
тиками, сфера профессиональных интересов которых связана с развитием 
мировой экономики и международными финансами. Она может быть ре-
комендована для ознакомления государственным органам, поскольку здесь 
присутствует глубокий анализ особенностей современной глобальной фи-
нансовой системы и процессов формирования иерархии финансовых рын-
ков, что может быть эффективно использовано при формировании госу-
дарственной финансовой политики и регуляторов финансового рынка. Она 
может быть полезна как практикующим, так и будущим инвесторам, стре-
мящимся к сокращению рисков и неопределенности вложений. Моногра-
фию можно рекомендовать также для образовательного процесса, в част-
ности для студентов, слушателей бизнес-школ и  системы поствузовского 
образования, аспирантам при изучении мировых финансов.
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Uncertainty of the world order transformation 
and its impact on the international .nancial 
market
Me review of V. D. Milovidov's monograph «Symmetry of delusions: factors 
of uncertainty of the Nnancial market in the conditions of the technological 
revolution» is presented.Meoretical and practical approaches to studying of 
the inOuence of uncertainty factors on the development of the world economy 
are considered. Special attention is paid to the problems of ensuring Nnancial 
stability, as well as the role of the human factor and behavioral responses in 
the event of global crisis situations. Me review analyzes the possibilities and 
prospects of using as an instrument Pr overcoming the negative eQects of un-
certainty of the concept of «exponentially scalable events», which the author of 
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dangerous events in their consequences».

Keywords: technological revolution, digitalization, big data, irrational bеhаviоr, 
symmetry of delusions, exponentially scalable events, information asymmetry.

Статья поступила в редакцию 23 июня 2020 г.

1 Filosofova Tatiana — professor, Institute of Trade Policy / Department of Trade 
Policy, Doctor of Sciences in International Economics. E-mail: <tDlosofova@hse.ru>


