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СТАДНОГО ПОВЕДЕНИЯ В ЭКОНОМИКЕ 

 
Рациональность поведения экономиче-

ских субъектов, в соответствии с которой ин-
дивиды способны полностью обрабатывать 
получаемую информацию с учетом правил 
теории вероятностей и использовать ее с мак-
симальной эффективностью, долгое время яв-
лялась основным постулатом классической 
экономической теории. Так, рациональность 
поведения экономических субъектов в рамках 
теории ожидаемой полезности рассматривали 
ученые фон Нейман и Моргенштерн [1]. Дан-
ная теория основывается на том, что каждый 
индивид, выбирая наиболее желательную из 
набора рисковых альтернатив, стремится мак-
симизировать ожидаемое значение своей 
функции полезности. Однако в [2] нобелевский 
лауреат М. Алле поставил под сомнение тот 
факт, что на практике в процессе принятия ре-
шений субъекты всегда руководствуются ра-
циональными мотивами поведения.  

Парадокс М. Алле явился плацдармом 
для развития теории перспектив, предложен-
ной Д. Канеманом и А. Тверски [3], которая 
опирается на факты отклонения поведения 
ЛПР от постулата рациональности. Основная 
идея теории перспектив заключается в том, что 
функция ценности Д. Канемана и А. Тверски, в 
отличие от функции полезности фон Неймана-
Моргенштерна, определяется не в денежных 
единицах, а в уровне отклонения от первона-
чального материального состояния индивида. 
Таким образом, использование значений цен-
ности перспективы при описании принятия 
решений в условиях неопределенности вместо 
теории ожидаемой полезности фон Неймана-
Моргенштерна определяет, что полезность 
может быть относительной величиной (отно-
сительно какой-либо точки отсчета). Здесь 
функция ценности, в отличие от функции по-
лезности, определяется не в денежных едини-
цах, а в уровне отклонения от первоначального 
материального состояния индивида и опреде-
ляет несклонность к риску при выигрышах и 
склонность к риску при проигрышах в процес-
се подготовки принятия управленческих реше-
ний. Таким образом, Д. Канемана и А. Тверски 
делают акцент на иррациональности в поведе-

нии ЛПР в процессе принятия решений. 
Иррациональность, связанная с проявле-

ниями некомпетентности, нежеланием обосно-
вывать решения, недостаточной информиро-
ванностью экономических агентов является 
причиной возможного проявления стадного 
поведения субъектов в процессе принятия ре-
шений в экономических системах. 

Целью настоящего исследования являет-
ся анализ возможности применения теории 
информационных каскадов для объяснения 
стадного поведения в экономике. 

Исследователями давно отмечено, что 
человеку в некоторых ситуациях свойственно 
имитировать поведение окружающих. Этот 
феномен в науке имеет определение «стадного 
поведения».  

В психологическом аспекте А. Ребер в 
работе [6] рассматривает стадность как «тен-
денцию желать человеком своей принадлежно-
сти к группам или получать удовлетворение от 
групповой активности или групповой работы». 
Такое определение стадности справедливо и 
называет возможной причиной стадного пове-
дения субъектов их интенции в групповой дея-
тельности, однако оно не учитывает другие 
иррациональные факторы принятия решений, 
связанные с информированностью агентов и 
влиянием внешней среды на результат приня-
тия решений. Кроме того, здесь альтернативы 
возможных решений не оцениваются с точки 
зрения экономической выгоды. 

Аналогичные недостатки можно найти в 
трактовке стадного поведения в [4], где стад-
ность – «полная, бессознательная подчинен-
ность индивидуального поведения примеру 
толпы». Подобно [4] в [35] «эффект стадности» 
определен как «поведение потребителей, 
строящих свое потребление так, чтобы не от-
ставать от других».  

В [5] Н.М. Амосов отмечает, что «стад-
ность человека выражена целым набором по-
требностей — чувств и действий, замыкаю-
щихся на других людей: общаться, самоутвер-
ждаться, догонять передового, подражать,  
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подчиняться и верить лидеру, принадлежать к 
группе». Действительно, данная трактовка по-
нятия стадности отражает возможные причины 
стадного поведения различных экономических 
субъектов, однако проявление стадности как 
следствие потребности в общении в экономике 
является дискуссионным. Кроме того, анало-
гично предыдущему определению не учитыва-
ет внешних интенций экономических агентов и 
их информированности в процессе принятия 
решений. В [36] стадное поведение (herd 
behavior) определено как «процесс имитирова-
ния поведения окружающих, или информаци-
онного каскада (в случае если индивид ориен-
тируется на большую группу людей)». В [36] 
определено влияние информированности эко-
номических агентов на процесс принятия ре-
шений и возможной причиной стадного пове-
дения в экономике отмечена имитация дейст-
вий других индивидов. Однако, следует отме-
тить, что не всегда информационный каскад 
является результатом ориентации на группу. 
Кроме того, трактовка стадности в [36], как и 
предыдущие определения, не называет важно-
сти влияния внешних воздействий на индивида 
в процессе принятия решений. 

В целом, действительно, в психологии 
понятие стадности ассоциируется с групповым 
поведением. Так, в [7] С. Сигеле утверждает, 
что не только животные, но и люди имитируют 
поведение друг друга. Согласно С. Сигеле, 
«толпа всегда более эмоциональна и менее ра-
циональна, чем отдельный человек». Изучая 
коллективную психологию, автор говорит о 
том, что «в толпе примитивные (эмоциональ-
ные) тенденции распространяются легче, не-
жели цивилизованные (рациональные). Чем 
больше людей охвачено определенной эмоци-
ей, тем она будет сильнее. В результате в толпе 
возникает некое ментальное единство, что-то 
вроде «души толпы». Согласно А. Элдеру [8] 
влияние толпы упрощает мышление, нивели-
рует индивидуальные особенности и рождает 
формы коллективного, стадного поведения, 
более примитивного, чем индивидуальное. В 
частности, стадные инстинкты повышают роль 
лидера, вожака.  

В [9] психолог С. Московичи о причинах 
возникновения стадного поведения пишет: «в 
большинстве случаев мы предпочитаем один 
объект другому потому, что один из наших 
друзей уже его предпочитает, или потому, что 
предпочтение представляет заметное социаль-
ное значение». Аналогично в [10] у Тарда под-
ражание в «поведении толпы»– ключевая идея. 

На идеях Тарда о подражании строится «Тео-
рия праздного класса» Т. Веблена [11], в кото-
рой автор открыл «эффект Веблена». По мне-
нию Т. Веблена, этот эффект виден на товарах 
класса роскоши, которые приобретаются 
людьми не зависимо от их функциональных 
качеств, а только для того, чтобы продемонст-
рировать свой социальный статус и показать 
принадлежность к определенному кругу. По 
Фестингеру, человек использует мнение со-
циума для проверки своих убеждений, но для 
него важно мнение только определенного со-
циального круга – как правило, это такие же 
люди, как он сам. Применяя свою базовую 
идею минимизации социального дискомфорта 
к принятию решений в группе, Фестингер ут-
верждает, что чем более однородна по своему 
составу группа, тем более гомогенным будет и 
мнение ее членов по какому-либо вопросу. По 
мнению Фестингера, степень коррекции собст-
венного мнения конкретного индивида в сто-
рону среднего мнения группы связана также и 
с его зависимостью от группы: чем выше зави-
симость, тем сильнее будут изменения [12].  

В [13] Д. Дреман впервые ввел термин 
«групповое мышление». Он использовал его 
для описания феномена, состоящего в том, что 
члены идеологически сплоченной группы 
«подгоняют» свои мысли и выводы под то, что 
принято считать консенсусом. Основные вы-
воды Д. Дремана таковы: группа дает иллюзию 
неуязвимости (ее члены слишком оптимистич-
ны, могут проигнорировать очевидную опас-
ность и пойти на экстремальный риск); в груп-
пах происходит то, что Д. Дреман называет 
коллективной рационализацией (опасения, вы-
сказываемые в противовес «мнению группы», 
«аргументированно» отбрасываются); группа 
создает иллюзию морального поведения (чле-
нам группы кажется, что групповое решение 
является правильным с моральной точки зре-
ния, какими бы ни были его реальные этиче-
ские последствия); групповое мышление 
слишком полагается на стереотипы (в частно-
сти, стереотипно негативным является образ 
тех, кто не входит в группу: «Кто не с нами, 
тот против нас»); в группах возникает конфор-
мистское давление (группа оказывает давление 
на тех, кто высказывается против стереотипов, 
мнений, убеждений или иллюзий группы, оп-
позиция группе считается нелояльностью); в 
группах возникает самоцензура (ее члены пе-
рестают высказывать и доказывать мнения, 
противоречащие «мнению группы»); в группах 
создается видимость единогласного принятия 
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решения (люди думают, что если никто не вы-
сказался или не проголосовал против, то все и 
на самом деле согласны); возникают само-
выдвиженцы на роль защитников интересов 
группы – эти люди считают своим долгом ох-
ранять ее членов от информации, которая мо-
жет нарушить умиротворенность группы. 
Здесь автор отмечает, что сам процесс приня-
тия решений мало эффективен из-за того, что 
информация ищется плохо и обрабатывается 
тенденциозно, возможные альтернативные ва-
рианты просматриваются не полностью, а если 
найдены, то оцениваются не объективно, риски 
выбранного варианта тоже оцениваются не-
адекватно. Следует отметить, что Д. Дреман 
анализировал принятие групповых решений на 
примерах из военной истории США.  

Эксперименты, приведенные в [14] пока-
зали, что дискутирующая группа занимает бо-
лее экстремальную позицию, чем занял бы ее 
средний участник до начала обсуждения. Ав-
тор отмечает, что люди с похожими взглядами 
начинают обдумывать более радикальные ве-
щи по сравнению с теми, о которых они раз-
мышляли ранее, после обсуждений с едино-
мышленниками. Таким образом, мнения людей 
становятся более радикальными после того, 
что их взглядам было найдено подтверждение, 
и потому, что у них возникло больше уверен-
ности, после того как они узнали, что другие 
разделяют их взгляды. Здесь проявление стад-
ного поведения участниками в группе стано-
вится очевидным.  

Аналогично американский психолог И. 
Джанис в [37] говорит о «феномене группо-
мыслия», который проявляется в процессе 
принятия решения экономическим агентом в 
группе. Здесь проявлением стадного поведения 
является тот факт, что индивид сомневается в 
нерациональности предлагаемого группой 
близких людей решения, но настолько боится 
противопоставить себя группе, что основой 
для принятого им решения остается мнение 
группы. Частным случаем «феномена группо-
мыслия» является парадокс Абилина [38]. В 
его основе лежит ситуация, когда группа лю-
дей принимает совместно решение, которое не 
устраивает ни одного из ее членов. При этом 
каждый из них верил, что принимает это ре-
шение только потому, что его находят привле-
кательным остальные участники, и тем самым 
шел вразрез с собственными критериями ра-
циональности, поддерживая групповое реше-
ние. 

В [15, 16] Т. Шеллинг, исследуя стихий-

ные процессы сегрегации по расовому и на-
циональному признаку при принятии решений 
относительно покупки / продажи недвижимо-
сти, отмечает, что поведение группы меняется 
резко, в какой-то момент вести себя одинаково 
начинают все. Это происходит в определенный 
«переломный» момент, когда какая-то идея 
вдруг начинает очень быстро, вирусообразно 
распространяться.  

Аналогично в модели М. Грановеттера 
[17], затраты и выгоды конкретного индивида 
от реализации той или иной идеи (например, 
продолжать жить в районе или уезжать) зави-
сят от того, что планируют другие. В какой-то 
момент, когда определенное количество людей 
приняло какое-то решение (например – уез-
жать), у человека, делающего свой выбор сле-
дующим, выгоды начинают превышать затра-
ты и он уезжает тоже. Помимо миграции, 
М. Грановеттер приводит примеры и иных си-
туаций, когда человек поступает так или иначе 
в зависимости от того, что делают другие. В 
частности, таким бывает решение участвовать 
или не участвовать в восстании или забастов-
ке, ведь чем большее людей участвуют, тем 
меньше риск. 

Кроме того, эффект стадности хорошо 
просматривается в поведении индивидов в фи-
нансовой сфере, в частности, в процессе при-
нятия решений на рынках инвестиций. Так, 
Дж. Сорос в [18] отмечает, что стадность «вы-
ражает свойство массовых инвестиционных 
процессов, когда все ориентируются друг на 
друга и одновременно покупают и продают 
одни и те же активы». Как показывает практи-
ка, наиболее ярко выражено проявление стад-
ного эффекта в процессе принятия решения 
иностранным инвестором о приходе на рынок 
[19]. Так, принятие решений при инвестирова-
нии на основании использования знаний о 
преимуществах первопроходцев, т. е. с прояв-
лением фактора стадности, имеет место, когда 
потоки иностранных инвестиций являются 
функциями потоков других финансовых инве-
стиций. Проявление фактора стадности в опи-
санном случае заключается в том, что критиче-
ская масса предыдущих инвестиций действует 
как сигнал для инвестора о принятии решения 
по приходу на конкретный рынок.  

В модели, предложенной Д. Шарф-
стейном и Д. Стейном [20], управляющие 
деньгами принимают инвестиционные реше-
ния, думая о том, что тем самым они посылают 
рынку сигнал о своей квалификации. Действия 
менеджеров, которые принимают «правиль-
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ные» решения, должны быть одинаковы. Того, 
кто действует в противоход мнению основной 
массы менеджеров, скорее признают управ-
ляющим с низкой квалификацией.  

Кроме того, плохая квалификация про-
валившегося менеджера выявляется только в 
том случае, если он был оригинален. Если же 
он действовал как все, то его профнепригод-
ность остается незамеченной. В результате за 
«толпой» могут последовать не только плохие 
менеджеры, но и специалисты выше среднего 
уровня. Именно стадным поведением управ-
ляющих деньгами Д. Шарфстейн и Д. Стейн 
[20] объясняют биржевой крах 1987 года, 
известный также как крах Уолл-стрит, 
который стал началом Великой депрессии. 
Накануне краха многие думали, что рынок 
перегрет, однако акции продавать не спешили. 
Что, если они продадут, а акции еще вырастут 
в цене? Если же акции упадут, то потеряют 
все. Если крах не мог предвидеть никто, то и с 
управляющим ничего не случится. Проявления 
стадного поведения в действиях управляющих 
очевидны. 

Аналогично стадное поведение может 
наблюдаться и в действиях аналитиков [24]. 
Здесь автор отмечает наличие влияния анали-
тиков, делающих прогноз или дающих оценку 
первыми, на тех, кто делает это позднее, и тен-
денции усреднять рекомендации у последних. 
Объяснение возможных причин стадного по-
ведения аналитиков приводится в [25]. В этой 
работе показано, что менее опытные аналити-
ки меньше отклоняются от консенсуса, чем 
более опытные. По этой причине, отмечает ав-
тор, риск потери работы в результате плохого 
прогноза для неопытного аналитика выше. 
Еще одна идея, высказанная в [26], связана с 
тем, что никто из аналитиков не хочет, напри-
мер, быть первым провозвестником плохих 
новостей (негативного прогноза по компании), 
так как это может настроить против него ме-
неджмент. Здесь можно проследить аналогию 
с короткими продажами переоцененных акций. 
Менеджеры знают, что когда-то рынок упадет, 
однако не принимают решения о продаже ак-
ций, действуя «как все», т.к. уверены, что их 
могут уволить быстрее, чем выяснится, правы 
ли они в случае принятия решения о продаже 
ценных бумаг. 

В модели А. Банержи [21] каждый чело-
век обладает приватной информацией по ка-
кому-либо вопросу (но он не уверен, что она 
правильная), а также может наблюдать дейст-
вия других, и информация, получаемая через 

это наблюдение, имеет такую же ценность. 
Люди могут наблюдать только действия дру-
гих людей, но не знают их мнение и логику 
мышления и в принятии собственного решения 
руководствуются действиями основной массы.  

Таким образом, в моделях принятия ре-
шений Д. Шарфстейна, Д. Стейна и 
А. Банержи к основным причинам стадного 
поведения относится то, что ЛПР считает, что 
получает важную информацию из наблюдений 
поведения других участников, а также то, что 
ЛПР в процессе принятия решений не учиты-
вает свою собственную информацию. 

Д. Акерлоф, М. Спенс и Д. Штиглиц в 
2001 году получили Нобелевскую премию за 
развитие информационной экономики, базовые 
понятия которой в дальнейшем получили раз-
витие в изучении стадного поведения. 

Д. Акерлоф в статье [22] на примере 
рынка подержанных машин описал зависи-
мость цен, спроса и предложения на товар от 
информированности продавцов и покупателей. 
В [22] автор говорит о том, что рынки, на ко-
торых продавец и покупатель обладают разной 
информацией, т.е. имеет место информацион-
ная асимметрия, отличаются от традиционных. 
На таких рынках хороший и плохой товар про-
дается по усредненной цене, в связи с чем хо-
роший товар начинает вымываться – уменьша-
ется предложение. На рынке остаются те, кто 
может понизить стоимость и качество товара. 
Этот процесс был назван негативным отбором 
(adverse selection). В итоге на рынке остается 
только плохой товар. Это распознает потреби-
тель, перестает покупать, цена еще больше па-
дает и т.д. Чтобы разорвать этот замкнутый 
круг, нужно, чтобы экономический агент с ре-
путацией, например, уважаемого дилера, за-
свидетельствовал качество товара. 

Базируясь на теории информационной 
экономики Д. Акерлофа [22], М. Спенс [29, 30] 
создал сигнальную теорию, где рабочей силы 
показывает, как можно послать сигнал о том, 
что продается товар хорошего качества. Со-
гласно теории рыночных сигналов М. Спенса 
продавцы могут увеличить объем продаж при 
помощи предоставления покупателям допол-
нительной информации о качестве своих услуг. 
В качестве дополнительной информации могут 
выступать: фирменные знаки, гарантии, реко-
мендации, поручительства, квалификация. Пе-
редача сигналов требует, чтобы экономические 
агенты предпринимали дорогостоящие меры 
для убеждения других агентов в своих деловых 
возможностях, в ценности или качестве про-

http://ru.wikipedia.org/wiki/%D0%92%D0%B5%D0%BB%D0%B8%D0%BA%D0%B0%D1%8F_%D0%B4%D0%B5%D0%BF%D1%80%D0%B5%D1%81%D1%81%D0%B8%D1%8F
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дукции. Передача сигналов не будет иметь ус-
пеха, если затраты на нее не отличаются среди 
отправителей сигналов, то есть претендентов 
на рабочее место. Работодатель выделяет сре-
ди претендентов на должность тех, у кого бо-
лее высокое и, соответственно, более дорогое 
образование. Если разницы в уровне образова-
ния не существует, то работодатель не в со-
стоянии определить, кто из претендентов об-
ладает большей производительностью. 

Итак, основной идеей сигнальной теории 
является то, что некоторые экономические 
действия экономических агентов на рынке мо-
гут интерпретироваться как сигналы для при-
нятия конкретного потребительского решения. 
Применение сигнальной теории на потреби-
тельских рынках может вызывать стадное по-
ведение, которое проявляется в выборе потре-
бителями именно того товара, о котором по-
слан сигнал. Таким образом, можно наблюдать 
информационное управление стадным поведе-
нием потребителей. 

Д. Штиглиц и С. Гроссманом в [33, 34] 
базируясь на предпосылке о затратности полу-
чения информации, предположили, что рыноч-
ные цены могут в разной степени отражать ре-
альную стоимость активов. Если бы все игроки 
были одинаково информированы, то рыночные 
цены отражали бы реальную стоимость акти-
вов (их доходность). Но в связи с тем, что по-
лучение информации сопряжено с затратами, 
каждый игрок выбирает: стать информирован-
ным и понести затраты или остаться неинфор-
мированным, но сэкономить. Чем дороже ин-
формация, тем большая часть игроков пред-
почтет вариант неинформированности. В [33, 
34] предполагается, что информированные 
знают реальную доходность активов, а неин-
формированные наблюдают только их рыноч-
ную цену и высчитывают доходность косвен-
ным образом. Когда на рынке одни неинфор-
мированные игроки, то рыночные цены тоже 
становятся неинформативными, т.к. причины 
цен активов неизвестны. В таком случае цена 
может отражать высокую доходность либо то, 
что предложение данного актива очень огра-
ничено, т.е. рыночная цена несет в себе ин-
формацию о доходности актива, но становится 
шумным сигналом. Именно за счет зашумлен-
ности сигнала у информированных есть воз-
можность отыграться на неинформированных 
и окупить затраты на приобретение информа-
ции. 

Таким образом, в модели Д. Штиглица и 
С. Гроссмана информированность участников 

рынка обратно пропорциональна затратам на 
приобретение информации. Т.е. чем выше за-
траты на приобретение информации, тем 
больше участников рынка остаются неинфор-
мированными и тем более необоснованной 
может быть цена на ценные бумаги. Кроме то-
го, в своих исследованиях Д. Штиглиц вводит 
понятие отбора (screening), связанное с асим-
метричностью информации на рынке. Неин-
формированная сторона может предложить 
информированной такие условия контракта, 
которые помогут выявить ее настоящее каче-
ство. В качестве примера автор приводит ры-
нок страхования. При единой цене медицин-
скую страховку в первую очередь купят самые 
больные, автомобильную – самые плохие во-
дители и т.д. Однако страховщик может пред-
ложить потребителю на выбор несколько про-
дуктов – например, ниже премия (сумма, упла-
чиваемая страхующимся страховщику), но в 
таком случае выше порог, с которого начина-
ется компенсация по страховке. Такой вариант 
выберут хорошие водители, т.к. они не боятся 
получить много мелких царапин, задевая со-
седние машины на парковке, но могут попасть 
по не зависящим от них обстоятельствам в 
крупное ДТП. Медицинскую страховку с по-
добными условиями выберут по тем же сооб-
ражениям выберут относительно здоровые лю-
ди. 

Таким образом, теоретики информаци-
онной экономики исследовали, как зависит ко-
личество и цена покупаемого товара от ин-
формированности продавца и покупателя. Эти 
исследования стали базовыми в развитии тео-
рии информационных каскадов, которые как 
будет позже доказано наиболее точно описы-
вают стадное поведение экономических аген-
тов. 

Впервые термин информационного кас-
када в стадном поведении был предложен 
С. Бикчандани, Д. Хиршлейфер и И. Уэлш в 
[23, 28]. Здесь авторы, исследуя поведение 
экономических агентов на рынке, приводят 
пример с угадыванием состояния мира, кото-
рое может быть черным или белым. Черное 
состояние представлено «черной» урной, в ко-
торой находятся по большей части черные ша-
рики, но есть и немного белых, а в «белой» ур-
не – наоборот, больше белых. Участники по 
очереди тянут шарики из урны и, вытянув ша-
рик, озвучивают свои предположения о цвете 
урны: «белый» или «черный». Каждый видит 
цвет своего шарика и слышит, что сказали 
предыдущие участники, но не види,т какие 

, http://www.nbuv.gov.ua/portal/soc_gum/Npdntu_ekon/ 
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шарики они вытянули. В случае, если первый 
вытянутый из «белой» урны шарик – белый, –
первый участник, будучи рациональным, гово-
рит «белое», т.к. в «белой» урне белых шари-
ков больше, чем черных. Если второй шарик 
тоже белый, то второй участник скажет «бе-
лое», и третий – тоже, даже если он вытянул 
черный шарик (ведь он уже дважды слышал 
«белое»). При этом авторы говорят о восходя-
щих или «правильных» каскадах, т.е. каскадах, 
в которых состояние мира угадано правильно. 
Если второй шарик оказался черным, то вто-
рой участник может сказать как «черное», так 
и «белое», с равной вероятностью. Каскад пока 
не развивается. Но если первый участник вы-
тянет черный шарик, а второй участник скажет 
«черное» (не зависимо от того, какой шарик он 
вытянул), ориентируясь на первого участника, 
– велика вероятность того, что третий участ-
ник, вытянув белый шарик, также скажет 
«черное». Аналогично предыдущим после-
дующие участники эксперимента выберут 
«черное». В таком случае авторы говорят о 
нисходящем каскаде, в котором состояние ми-
ра угадано неправильно. И очевидно, что чем 
больше в «белой» урне черных шариков, тем 
вероятнее развитие нисходящего каскада. 

Здесь суть идеи информационного кас-
када в том, что если на рынке частная инфор-
мация отдельных игроков не является публич-
но доступной, то это может вести к стадному 
поведению. Экономические агенты, действуя 
на основе своей частной информации и пуб-
личной информации относительно поведения 
других, могут пойти в неправильном направ-
лении, хотя коллективно, все вместе, они обла-
дают достаточной информацией, чтобы идти 
туда, куда надо. Каскад развивается с большей 
вероятностью, если в самом начале большее 
количество людей совершили одинаковое дей-
ствие (например, купили акции), пусть даже 
все из них действовали исключительно на ос-
нове своей частной информации и эти дейст-
вия оказались одинаковыми совершенно слу-
чайно. Еще больше может усилить каскад дей-
ствие человека, который считается гуру.  

Таким образом, под информационным 
каскадом понимается такое поведение индиви-
да, когда он принимает решения не только на 
основе информации, которой сам располагает, 
но и учитывая то, как поступают другие. Фор-
мальная модель информационного каскада 
подразумевает, что индивиды принимают ре-
шения последовательно, то есть один за дру-
гим, при этом каждый последующий видит, 

что сделали все предыдущие, но не знает их 
истинных предпочтений. 

Данная модель показывает, что в неко-
торых ситуациях стадное поведение может 
быть оптимальным. Здесь получение инфор-
мации является затратным, а наблюдение по-
ведения других людей – это довольно дешевый 
способ ее получения, чем и пользуются участ-
ники рынка. Еще одним примером информа-
ционных каскадов являются набеги вкладчи-
ков на банки в момент появления слухов об их 
неустойчивости.  

В [32] приведены результаты экспери-
мента, в ходе которого воспроизводилась си-
туация, аналогичная примеру с «черными» и 
«белыми» урнами. Участники эксперимента в 
начале игры обладали определенным количе-
ством «акций» и «денег», а вместо урн были 
высокие или низкие дивиденды, которые они 
могли получить. За определенную плату эко-
номические агенты могли купить (а могли и не 
купить) зашумленную информацию о том, ка-
кими же эти дивиденды будут. При этом они 
понимали, что полученный ими сигнал верен 
лишь с определенной вероятностью. После по-
лучения сигнала можно было либо попытаться 
продать свои акции, либо купить чужие. Экс-
перимент проводился для десяти временных 
периодов. Э сперимент показал, что экономи-
ческие агенты в действительности могут вести 
себя так, как зывает модель информа-
ционного каскада. 

к
 

предска

В работе [31] показано, что в условиях 
существования транзакционных издержек ка-
кое-то время в ценах активов может не прояв-
ляться негативная информация: трейдер, кото-
рый несет издержки по купле-продаже бумаг, 
вокруг видит сплошной позитив, но имеет 
приватную негативную информацию, может 
ею временно пренебрегать. Так негативная 
информация будет накапливаться до наступле-
ния какого-то переломного события, подтвер-
ждающего личного мнения трейдера о нега-
тивном состоянии мира. Это послужит толч-
ком для действий на основе имеющегося у 
трейдера негатива и он продаст акции. Если 
так поступят многие – вот и крах. Для описа-
ния таких явлений в [31] предложен термин 
«информационная лавина» (informational 
avalanche): это тот же каскад, но развернутый в 
другую сторону. Однако, согласно модели, 
каскад не может длиться вечно – рано или 
поздно на рынке появляются индивиды, кото-
рые думают, что они лучше информированы, 
чем толпа, и начинают вести себя по-другому. 
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Более информированные индивиды могут пе-
реломить каскад.  

Таким образом, одним из ключевых 
свойств каскадов здесь отмечена неустойчи-
вость даже по отношению к небольшим внеш-
ним шокам. Этим объясняется скоротечность 
моды  на финансовых рынках и не только. 
Кроме того, автор отмечает, что восходящие 
каскады более устойчивы к внешним шокам, 
чем нисходящие. 

Серьезный вклад в развитие теории кас-
кадов внес американский политолог турецкого 
происхождения Т. Куран, который занимается 
приложениями теории каскадов к политиче-
ским и общественным событиям. В совместной 
работе Т. Курана и К. Санстейна указывается 
на то, что основным условием для негативно-
го, а в их терминологии – ошибочного, инфор-
мационного каскада является нехватка у боль-
шинства людей достоверной информации о 
том вопросе, который обсуждается. Здесь ав-
тор отмечает, что «причина, по которой люди 
обращаются за информацией по разным рис-
кам к неэскпертам, – это трудность доступа к 
статистически аккуратному и базирующемуся 
на свежих данных научному мнению... В слу-
чае информационного каскада вера в кажу-
щуюся справедливость утверждения прогрес-
сивно увеличивается в зависимости от количе-
ства людей, которые разделяют идею, и со-
мнения людей ослабевают, возможно, даже 
исчезают. Начиная верить во что-то, каждый 
индивид усиливает аргументы в пользу этой 
идеи, что приводит к ее принятию еще боль-
шим числом людей, что еще больше усиливает 
аргументы. В результате может сложиться ши-
роко разделяемое убеждение, базирующееся на 
недостаточной информации. Хотя его разде-
ляют многие, такое убеждение является хруп-
ким, оно может измениться из-за незначитель-
ного повода, именно потому, что базируется на 
малом количестве информации» [27]. 

Итак, резюмируя вышесказанно, можно 
утверждать, что в настоящее время стадность 
наиболее изучена в рамках теории информаци-
онных каскадов, которая наиболее полно дает 
ответы на вопросы о причинах принятия субъ-
ектами тех или иных решений, и является важ-
нейшей и доминирующей линией исследова-
ний, посвященных стадному поведению. Ос-
новной особенностью проявления стадного 
поведения в экономических системах является 
подражание в поведении субъектов, которые в 
процессе принятия решений руководствуются 
иррациональными мотивами. Подражание вы-

ражается в принятии решений аналогично не-
которому лидеру и/или большинству других 
подобных субъектов. При этом иррациональ-
ность субъектов проявляется в принятии ре-
шений, противоречащим их прямой выгоде 
и/или собственным интенциям (намерениям). 
Анализ, проведенный в статье, подтверждает, 
что процесс принятия решений напрямую за-
висит от информированности субъектов, их 
компетентности относительно предметной об-
ласти, где наблюдается стадное поведение, а 
также внутренних (намерения ЛПР) и внешних 
(институциональные нормы, обычаи) интен-
ций. Кроме того, важными являются полнота и 
достоверность информации, которой распола-
гают субъекты. Перспективным направлением 
исследования является изучение возможности 
управления стадностью посредством инфор-
мационного воздействия на субъектов приня-
тия решений. 
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