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ЭБОЯН АРЕВИК КАРОЕВНА 

ОСОБЕННОСТИ ЭВРИСТИЧЕСКОЙ РЕГУЛЯЦИИ ПРИНЯТИЯ 

РЕШЕНИЙ В СДЕЛКАХ С ЦЕННЫМИ БУМАГАМИ 

Автореферат диссертации на соискание ученой степени кандидата 

психологических наук по специальности 19.00.01- «Общая психология. Теория и 

история психологии. Психология личности». Защита диссертации состоится 9-го 

июля 2026 г., в 14:00 на заседании специализированного совета по психологии 

064 КВОН по присуждению ученых степеней при Ереванском государственном 

университете, по адресу: 0025, ул. Абовяна 52 а, Ереван, Армения.  

РЕЗЮМЕ 

Актуальность исследования определяется тем, что инвестиционные 

решения в условиях цифровизации, информационной перегрузки и расширения 

доступа к финансовым рынкам стали частью повседневного поведения широкого 

круга людей. В подобных условиях качество решения зависит не только от 

рыночной информации, но и от устойчивых психологических особенностей 

личности, когнитивных предпочтений, субъективного восприятия риска, 

толерантности к неопределенности и эвристической регуляции. Поэтому сделки 

с ценными бумагами в работе рассматриваются как особое психологическое 

поле, где финансовый выбор одновременно является познавательным, 

эмоциональным, поведенческим и символическим актом.  

Цель исследования состоит в формировании интегративной 

психологической рамки объяснения инвестиционных решений в сделках с 

ценными бумагами, позволяющей понять, как личностно-когнитивные 

особенности, финансовая грамотность и поведенческие предубеждения 

участвуют в построении инвестиционного выбора в условиях риска, 

неопределенности и информационной сложности. Объектом исследования 

выступают личностно-когнитивные, финансовые и поведенческие показатели 

инвесторов: типологические предпочтения MBTI, самооценка финансовой 

грамотности и инвестиционной эффективности, избегание риска, толерантность 

к неопределенности, инвестиционные стили и эвристические предубеждения.  

Гипотеза исследования состоит в том, что принятие решений в сфере 

обмена ценными бумагами обусловлено не только ситуационными и 

информационными факторами, но и относительно устойчивыми 

психологическими особенностями. Предполагается, что типологические и 

когнитивные предпочтения связаны с инвестиционным стилем, эвристической 

регуляцией, избеганием риска и толерантностью к неопределенности, а 

финансовая грамотность выступает значимым фактором, структурирующим 

данные взаимосвязи. Методологическую основу работы составили идеи 

ограниченной рациональности, теория эвристик и предубеждений, теория 

перспектив, типологический подход MBTI, социально-когнитивная теория, а 

также концепции символического потребления и социальной идентичности.  

Исследование было организовано в несколько этапов. На первом этапе 

проведен поисковый опрос, направленный на выявление информационных 

источников, используемых при принятии торговых решений. На втором этапе 

осуществлены структурированные экспертные интервью, позволившие уточнить 

локальные особенности инвестиционного поведения и психологические 



характеристики рынка. На третьем этапе проведено основное эмпирическое 

исследование на выборках США и Армении. В анализ были включены 117 

участников: 100 из США и 17 из Армении. Использованы MBTI, шкала 

толерантности к неопределенности Баднера, задание выбора безопасного и 

рискованного актива, опросник инвестиционного стиля и авторские анкеты для 

оценки финансовой грамотности, торговой определенности, инвестиционной 

эффективности и эвристических предубеждений. 

Эмпирические результаты показывают, что эвристические 

предубеждения имеют относительно универсальный характер, однако их 

выраженность варьирует в зависимости от пола и социокультурного контекста. В 

армянской выборке более выражены предубеждение статус-кво и следование за 

большинством, что позволяет интерпретировать инвестиционное решение как 

более чувствительное к социальной согласованности, привычному выбору и 

общественно циркулирующим сигналам. Финансовая грамотность связана с 

толерантностью к неопределенности и выступает когнитивно -поведенческим 

регулятором, способным повысить критичность самооценки и 

структурированность решения. Группы MBTI не определяют инвестиционный 

стиль прямым и однозначным образом, однако создают интерпретационный фон 

для понимания тенденций в построении решений. 

Научная новизна заключается в том, что инвестиционное поведение 

впервые рассматривается как взаимосвязанная психологическая система, 

объединяющая личностно-типологические особенности, эвристическую 

регуляцию, финансовую грамотность, избегание риска, толерантность к 

неопределенности и инвестиционные стили. Предложена когнитивно-

символическая модель инвестиционного поведения, в которой финансовое 

решение трактуется как психологически опосредованный процесс, а не как 

исключительно инструментальная или утилитарная активность. В рамках данной 

модели личностно-когнитивная ориентация влияет на способы интерпретации 

рыночных сигналов, символическое значение инвестиционного выбора и 

эмоциональную вовлеченность, которые совместно отражаются в 

инвестиционном стиле. 

Дополнительно следует подчеркнуть, что результаты могут быть 

использованы при разработке психологически информированных программ 

финансового просвещения. Такие программы должны помогать инвестору 

распознавать собственные эвристические реакции, критически оценивать 

источники информации и формировать более рефлексивное отношение к риску.  

Практическая значимость результатов связана с возможностью их 

применения в психологической оценке инвестиционного поведения, финансовом 

консультировании, образовательных программах по финансовой грамотности и 

профилактике поведенческих рисков. Полученные данные позволяют 

разрабатывать психологические профили инвесторов, выявлять группы, 

чувствительные к определенным когнитивным предубеждениям, и адаптировать 

коммуникацию, обучение и поддержку принятия решений с учетом 

индивидуальных когнитивных и личностных различий.  
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SUMMARY 

The relevance of the study is determined by the fact that investment 
decision-making, under digitalization, accelerated information flows, and wider 

accessibility of financial markets, has become part of everyday decision behavior 
for a broad range of individuals. Under such conditions, the quality of investment 

choice depends not only on external market information, but also on the investor’s 

cognitive organization, self-regulation, subjective perception of risk, tolerance of 
ambiguity, and heuristic regulation. Therefore, stock exchange transactions are 

interpreted in this dissertation as a psychological field in which financial choice is 

simultaneously cognitive, emotional, behavioral, and symbolic. 
The aim of the research is to develop an integrative explanatory 

psychological framework for investment decisions in stock exchange transactions. 

This framework makes it possible to understand how personality-cognitive 
characteristics, financial knowledge, and behavioral biases participate in the 

construction of investment choice under uncertainty, risk, and informational 

complexity. The object of the research includes investors’ personality-cognitive, 
financial, and behavioral indicators: MBTI typological preferences, self-assessed 

financial literacy and investment efficiency, risk avoidance, tolerance of 

ambiguity, investment styles, and heuristic biases. 
The main hypothesis assumes that decision-making in stock exchange 

transactions is determined not only by situational and informational factors, but 

also by relatively stable psychological characteristics. Personality-typological and 
cognitive preferences are expected to be associated with investment style, heuristic 

regulation, risk avoidance, and tolerance of ambiguity, while financial literacy 

functions as an important factor structuring these relationships. The theoretical and 
methodological basis of the dissertation combines bounded rationality, the 

heuristics and biases approach, prospect theory, MBTI-based typological 

interpretation, social-cognitive theory, and the psychological concepts of symbolic 
consumption and social identity. 

The research was organized as a multi-stage study. The first stage was an 

exploratory survey aimed at identifying the information sources used by 
individuals when making trading decisions. The second stage included structured 

expert interviews, which clarified local characteristics of investment behavior and 

the psychological features of the market environment. The third stage was the 



main empirical study conducted with participants from the United States and 

Armenia. The final analytical sample included 117 participants: 100 from the 
United States and 17 from Armenia. The methods included MBTI, Budner’s 

tolerance of ambiguity scale, a safe versus risky asset task, an investment style 

questionnaire, and author-designed questionnaires assessing financial literacy, 
trading certainty, perceived investment efficiency, and heuristic biases. 

The empirical findings indicate that heuristic biases have a relatively 

universal nature, but their expression is nuanced by gender and socio-cultural 
context. Status quo bias and herd-following bias are more pronounced in the 

Armenian sample, suggesting that investment decisions in this group may be more 

sensitive to social conformity, familiar choices, and collectively circulating market 
signals. Financial literacy is related to tolerance of ambiguity and functions as a 

cognitive-behavioral regulator that may increase critical self-evaluation and 
decision structure. MBTI groups do not directly determine investment style; 

however, they provide an interpretive background for understanding tendencies in 

decision construction. 
The scientific novelty of the dissertation lies in the integrated 

interpretation of investment behavior as a psychological system combining 

personality-typological characteristics, heuristic regulation, financial literacy, risk 
avoidance, tolerance of ambiguity, and investment styles. The dissertation 

proposes a cognitive-symbolic model of investment behavior, where financial 

decision-making is conceptualized as a psychologically mediated process rather 
than a purely instrumental or utility-based activity. Within this model, personality-

cognitive orientation shapes the interpretation of market signals, the symbolic 

meaning of investment choice, and emotional involvement, which together are 
reflected in the investor’s investment style. 

It should also be emphasized that the findings support psychologically 

informed financial education and counseling practices. Such practices should help 
investors recognize their own heuristic reactions, evaluate information sources 

critically, distinguish social validation from analytical justification, and develop a 

more reflective attitude toward risk. 
The practical significance of the research is associated with the 

development of psychological assessment tools for investor behavior, 

individualized financial education, counseling interventions, and behavioral risk 
prevention. The findings may be used to design investor profiles, identify groups 

that are sensitive to particular cognitive biases, and adapt communication 

strategies to individual cognitive and psychological differences. This makes the 
dissertation applicable not only to academic psychology, but also to financial 

literacy programs, investor counseling, and the design of 

psychologically informed decision-support tools. 
 


