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Н
е ук лон ное по вы ше ние бла го сос тоя-
ния рос сий ско го на се ле ния, пре до-
пре де лен ное вы со ки ми тем па ми 

рос та эко но ми ки Рос сии в по след ние не-
сколь ко лет, име ет впол не ло гич ную фор-
му про яв ле ния — уве ли че ние сбе ре гае-
мой час ти рас по ла гае мо го до хо да. Во прос 
о том, сбе ре га ет ли рос сий ский на род, на 
по ве ст ке дня не сто ит. Склон ность к сбе-
ре же ни ям у на ше го на се ле ния, что на зы-
ва ет ся, «в кро ви», не за ви си мо от на ли чия 

объ ек тив ных на то ус ло вий. Од на ко за час-
тую рос сия не пред по чи та ют «ку быш ку», 
а не ор га ни зо ван ные фор мы, га ран ти рую-
щие пусть и не боль шой, но все-та ки до ход. 
При этом вы со кая ин фля ция не пу га ет на-
се ле ние: го раз до боль шей «стра шил кой» 
яв ля ет ся ве ро ят ный крах фи нан со во го 
ин сти ту та, в ко то рый мо гут быть вло же ны 
сред ст ва. На по ве ст ке дня, та ким об ра зом, 
сто ит наи глав ней ший во прос: ко му на се-
ле ние за хо чет до ве рить свои сред ст ва, 
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Не бла го при ят ная конъ юнк ту ра ми ро во го фи нан со во го рын ка и су ще ст вен но со кра тив-
шие ся воз мож но сти «де ше вых» за им ст во ва ний за ру бе жом ост ро ста вят во прос о по ис ке 
и во вле че нии в обо рот внут рен них ис точ ни ков вре мен но сво бод ных де неж ных средств. 
Од ним из та ких ис точ ни ков яв ля ют ся сбе ре же ния сек то ра до маш них хо зяйств. На строй ка 
фи нан со вой сис те мы стра ны на при вле че ние ре сур сов до маш них хо зяйств да ет воз мож-
ность уве ли чить внут рен ний ин ве сти ци он ный по тен ци ал эко но ми ки Рос сии. За вре мен но 
сво бод ные де неж ные сред ст ва до маш них хо зяйств уже на ча лась серь ез ная борь ба ме-
ж ду клю че вы ми иг ро ка ми фи нан со во го рын ка: бан ка ми, ПИФами, не го су дар ст вен ны ми 
пен си он ны ми фон да ми, стра хо вы ми ком па ния ми и ак цио нер ны ми об ще ст ва ми. Ко му 
до ве рит (и до ве рит ли?) на се ле ние свои сбе ре же ния? Ус пех кон ку рент ной борь бы за ре-
сур сы, со сре до то чен ные в ру ках до маш них хо зяйств, за ви сит от то го, на сколь ко пол ным 
и глу бо ким яв ля ет ся по ни ма ние фак то ров сбе ре га тель но го по ве де ния на се ле ния; це лей 
и мо ти вов, ко то ры ми ру ко во дству ют ся до мо хо зяй ст ва, со вер шая вы бор в поль зу той или 
иной фор мы сбе ре же ний. Не ма ло важ ной пред став ля ет ся и аде к ват ная оцен ка струк ту ры 
кон крет но го ре гио наль но го рын ка сбе ре же ний фи зи че ских лиц, по зво ляю щая при нять 
эф фек тив ные ре ше ния от но си тель но ме то дов кон ку рент ной борь бы и спо со бов при вле-
че ния контр аген тов.
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ка кой фи нан со вый ин сти тут смо жет убе ди-
тель но до ка зать, что в со стоя нии не толь ко 
со хра нить, но и при ум но жить сбе ре же ния 
гра ж дан? Ка ки ми ар гу мен та ми дол жен вос-
поль зо вать ся по тен ци аль ный по ку па тель 
ре сур са, кон ку ри руя с дру ги ми за ин те ре-
со ван ны ми ли ца ми, что бы по лу чить ис ко-
мое по при ем ле мой це не?

В на стоя щее вре мя на рын ке сбе ре же-
ний на се ле ния ли де ром по при вле че нию 
средств яв ля ют ся ком мер че ские бан ки. 
К кон цу 2007 г. объ ем вкла дов фи зи че ских 
лиц дос тиг 5136,8 млрд руб.1, со ста вив чуть 
бо лее чет вер ти со во куп ных пас си вов бан-
ков ско го сек то ра. Сле дую щи ми по зна чи-
мо сти по ку па те ля ми ре сур сов яв ля ют ся не-
го су дар ст вен ные пен си он ные фон ды, су-
мев шие сак ку му ли ро вать 602,8 млрд руб. 
по со стоя нию на 1 ян ва ря 2008 г.2 К ли дер-
ст ву стре мят ся и ПИФы, ко ли че ст во ко то-
рых год от го да воз рас та ет. Пред ла гае мые 
ими аль тер на тив ные бан ков ским вкла дам 
и пен си он ным на ко п ле ни ям фор мы сбе ре-
же ний ста но вят ся все бо лее по пу ляр ны ми 
сре ди на се ле ния. Фор ми рую щая ся стра-
хо вая на ко пи тель ная мо дель сбе ре же ний 
по ка не по лу чи ла ши ро ко го рас про стра не-
ния, од на ко, как по ка зы ва ет ми ро вой опыт, 
стра хо вые ком па нии не ми нуе мо со ста вят 
кон ку рен цию на рын ке сбе ре же ний на се-
ле ния. По тен ци аль но мощ ны ми иг ро ка ми 
на рын ке сбе ре же ний на се ле ния яв ля ют-
ся ак цио нер ные об ще ст ва, так же за ин те-
ре со ван ные в при вле че нии дол го сроч ных 
ре сур сов. Од на ко опыт про ве де ния так на-
зы вае мых «на род ных IPO» (Рос нефть, ВТБ, 
Сбер банк) вну ша ет оп ре де лен ный пес си-
мизм в оцен ке ро ли дан ных иг ро ков в ка-
че ст ве по ку па те лей на рас смат ри вае мом 
рын ке. Тем не ме нее мож но ут вер ждать, 
что сбе ре же ния на се ле ния дей ст ви тель но 
ста ли объ ек том кон ку рент ной борь бы ме ж-
ду уча ст ни ка ми фи нан со во го рын ка.

1 См.: Отчет о развитии банковского сектора 

и банковского надзора в 2007 г. /  / www.cbr.ru.

2 Там же.

Ры нок сбе ре же ний на се ле ния пред-
став ля ет со бой со во куп ность мно же ст ва 
иг ро ков. Со сто ро ны пред ло же ния ры нок 
ха рак те ри зу ет ся на ли чи ем ог ром но го чис-
ла субъ ек тов, имею щих вре мен но сво бод-
ные де неж ные сред ст ва (сбе ре же ния). Эти 
субъ ек ты (от дель ные ин ди ви ды или до маш-
ние хо зяй ст ва) не толь ко мно го чис лен ны и 
раз роз нен ны, но и име ют столь ма лые до-
ли рын ка, что их по ве де ние мож но иден-
ти фи ци ро вать по ти пу со вер шен но кон ку-
рент но го. Иг ро ки та ко го ти па, как пра ви ло, 
рас смат ри ва ют в ка че ст ве ос нов но го кри-
те рия при ня тия ре ше ний це но вой фак тор. 
В слу чае с пред ло же ни ем сбе ре же ний осо-
бую зна чи мость при об ре та ют и иные фак-
то ры, в ча ст но сти: мо ти вы и це ли сбе ре-
же ний. Мо ти ва ция сбе ре га те лей столь же 
раз но об раз на, как и они са ми. И все же 
воз мож на груп пи ров ка до мо хо зяйств в оп-
ре де лен ные груп пы, к ка ж дой из ко то рых 
мо гут быть при ме не ны од но род ные сти му-
лы для осу ще ст в ле ния сбе ре же ний и пре-
дос тав ле ния их фи нан со вым ин сти ту там. 
Фор ми ро ва ние кри те ри ев вы бо ра на се ле-
ни ем фор мы сбе ре же ний про ис хо дит под 
воз дей ст ви ем та ко го па ра мет ра как сте-
пень до ве рия контр аген ту. Еще од на осо-
бен ность пред ло же ния на рын ке сбе ре-
же ний в Рос сии со сто ит в том, что часть 
его су ще ст ву ет в так на зы вае мой ла тент-
ной фор ме: сбе ре же ния осу ще ст в ля ют ся 
как «мат рац ные на ко п ле ния». Ина че го во-
ря, фак ти че ский объ ем пред ло же ния сбе-
ре же ний мень ше по тен ци аль но го. Дан ное 
об стоя тель ст во пре до пре де ля ет не об хо-
ди мость при ме не ния мер по сти му ли ро ва-
нию пред ло же ния сбе ре же ний, по ре ор га-
ни за ции струк ту ры сбе ре же ний: из не ор га-
ни зо ван ных форм в ор га ни зо ван ные.

Пред став ля ет ся, что в этом про цес се 
клю че вую роль долж но сыг рать го су дар-
ст во по сред ст вом фор ми ро ва ния ин сти ту-
цио наль ных ус ло вий для осу ще ст в ле ния 
на се ле ни ем имен но ор га ни зо ван ных сбе-
ре же ний. В пер вую оче редь, речь идет о 
при ня тии за ко но да тель ных ак тов, по доб-
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ных Фе де раль но му за ко ну от 23 де каб ря 
2003 г. № 177-ФЗ «О стра хо ва нии вкла дов 
фи зи че ских лиц в бан ках Рос сий ской Фе-
де ра ции» при зван ных по вы сить на деж-
ность всех фи нан со вых ин сти ту тов, осу ще-
ст в ляю щих опе ра ции с де неж ны ми сред ст-
ва ми фи зи че ских лиц. Це ле со об раз но так-
же уже сто чить про це ду ру ли цен зи ро ва ния 
субъ ек тов, дей ст вую щих на фи нан со вом 
рын ке. Над зор ным и ре гу ли рую щим ор га-
нам, на ря ду с де ле ги ро ван ны ми пра ва ми и 
пол но мо чия ми, долж на быть вме не на обя-
зан ность не се ния от вет ст вен но сти (в том 
чис ле фи нан со вой) за до пуск на ры нок не-
на деж ных иг ро ков. Тре тья со став ляю щая 
го су дар ст вен но го уча стия — по прав ки в 
на ло го вое за ко но да тель ст во, при зван ные 
сти му ли ро вать дол го сроч ные ор га ни зо ван-
ные сбе ре же ния.

Со сто ро ны спро са на рын ке сбе ре же-
ний пред став ле ны, в пер вую оче редь, ком-
мер че ские бан ки с раз но об раз ны ми де по-
зит ны ми про грам ма ми; не го су дар ст вен ные 
пен си он ные фон ды; ПИФы; стра хо вые ком-
па нии, пред ла гаю щие на ко пи тель ные схе-
мы стра хо ва ния; ак цио нер ные об ще ст ва; 
про чие фи нан со вые ин сти ту ты. Субъ ек ты, 
предъ яв ляю щие спрос на сбе ре же ния на-
се ле ния, до воль но мно го чис лен ны в мас-
шта бах на цио наль ной эко но ми ки, од на ко 
на кон крет ных ре гио наль ных рын ках ко ли-
че ст во иг ро ков мо жет быть не ве ли ко, что 
при во дит к фор ми ро ва нию на этих рын ках 
оли гоп со нии или да же мо но псо нии3. В за-
ви си мо сти от ти па ры ноч ной струк ту ры, ха-
рак тер ной для кон крет но го ре гио на или 
на се лен но го пунк та, раз ли ча ют ся как сте-
пень ин тен сив но сти кон ку рен ции за сбе ре-
же ния на се ле ния, так и ме то ды кон ку рент-
ной борь бы.

На рын ках с мо но псо ни че ской струк ту-
рой кон ку рен ция за сбе ре же ния ап рио ри 

3 Ярким примером монопсонии являются неболь-

шие населенные пункты в сельской местности, где 

спрос на сбережения населения реально предъяв-

ляется только отделениями Сбербанка.

от сут ст ву ет. На та ких рын ках, со от вет ст-
вен но, ус та нав ли ва ет ся мо но поль но низ-
кая це на на ре сурс — де неж ные сбе ре же-
ния на се ле ния. Про цент ная по ли ти ка по 
де по зи там Сбер бан ка Рос сии яв ля ет ся то-
му под твер жде ни ем. Не до пус ти мость це но-
вой дис кри ми на ции обу слов ли ва ет низ кие 
про цент ные став ки по де по зи там Сбер бан-
ка на всей тер ри то рии стра ны, что ли ша ет 
его при вле ка тель но сти в ка че ст ве по ку па-
те ля ре сур сов на рын ках с боль шим ко ли-
че ст вом иг ро ков. На рын ках с оли гоп со ни-
че ской струк ту рой це но вой про из вол по ку-
па те лей за ме тен мень ше. На та ких рын ках 
ак ту аль ны це но вые ме то ды кон ку рен ции, 
в осо бен но сти при на ли чии у иг ро ков-по-
ку па те лей раз ли чий в фи нан со вой проч-
но сти и мощ но сти, а так же в сло жив шей-
ся ре пу та ции. На оли гоп со ни че ских ре гио-
наль ных рын ках (ка ко вых боль шин ст во) 
ме то ды кон ку рент ной борь бы раз но об раз-
ны и не сво дят ся толь ко к це но вой кон ку-
рен ции. На ли чие имид жа на деж но го фи-
нан со во го ин сти ту та, обес пе чи вае мо го ли-
бо ин ве сти ция ми в ре пу та цию, ли бо ад ми-
ни ст ра тив ным ре сур сом (к при ме ру, банк 
с го су дар ст вен ным уча сти ем — чи тай, го-
су дар ст вен ный, сле до ва тель но,  на деж ный 
банк) по зво ля ет не осо бен но це ре мо нить-
ся с по тен ци аль ны ми по став щи ка ми. Нет 
ну ж ды вы страи вать диф фе рен ци ро ван-
ную ли ней ку вкла дов или зав ле кать на се-
ле ние вы со ки ми до хо да ми. Од на ко ре пу та-
цию на деж но го фи нан со во го ин сти ту та не-
об хо ди мо за ра бо тать. И здесь так же не об-
хо ди мо вы страи вать стра те гию и так ти ку 
кон ку рент ной борь бы, учи ты вая за про сы, 
ори ен ти ры и тре бо ва ния по став щи ков сбе-
ре же ний.

Да же бег лый об зор рын ка сбе ре же ний 
по ка зы ва ет, на сколь ко важ но по ни мать ус-
ло вия фор ми ро ва ния сбе ре же ний, це ле вые 
ори ен ти ры и мо ти ва цию до мо хо зяйств-сбе-
ре га те лей, что бы вы стро ить аде к ват ную ли-
нию по ве де ния на этом рын ке и су меть вы-
иг рать в кон ку рент ной борь бе за по став щи-
ков ре сур сов. В свя зи с этим пред став ля ет-
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ся край не ак ту аль ным глу бо кое изу че ние 
сбе ре га тель но го по ве де ния до маш них хо-
зяйств, дей ст вую щих в кон крет ных об стоя-
тель ст вах мес та и вре ме ни; по нять дви-
жу щие си лы сбе ре га тель но го ме ха низ ма 
и сфор ми ро вать дей ст вен ные ар гу мен ты 
в поль зу пе ре да чи сбе ре гае мых сумм кон-
крет но му фи нан со во му ин сти ту ту.

Под сбе ре га тель ным по ве де ни ем ав то-
ры по ни ма ют дея тель ность до маш не го хо-
зяй ст ва, свя зан ную с при ня ти ем и реа ли за-
ци ей ре ше ний о ве ли чи не и фор мах сбе ре-
же ний. Сбе ре же ния — не ис поль зо ван ные 
на це ли те ку ще го по треб ле ния час ти до хо-
дов те ку ще го и пред ше ст вую щих пе рио-
дов, ак ку му ли ро ван ные в на лич ных день-
гах, фи нан со вых и ре аль ных ак ти вах4.

Ве ли чи на и ди на ми ка сбе ре же ний за ви-
сят от дей ст вия мно же ст ва эко но ми че ских 
па ра мет ров, сре ди ко то рых мож но вы де-
лить: фак тор до хо да (ве ли чи на рас по ла гае-
мо го ре аль но го до хо да) и так на зы вае мый 
це но вой фак тор (уро вень ре аль ной про-
цент ной став ки)5. На раз мер сбе ре же ний 
су ще ст вен ное влия ние ока зы ва ют так же: 
ве ли чи на на ко п лен но го бо гат ст ва; сте пень 
раз ви то сти сис те мы со ци аль но го обес пе-
че ния; уро вень за дол жен но сти до маш не-
го хо зяй ст ва; ожи да ния и др. Од на ко не 
сле ду ет иг но ри ро вать и груп пу та ких не-

4 Сбережения, таким образом, могут быть оха-

рактеризованы в терминах «потоков» и в терминах 

«запасов». Для целей данной статьи сбережения це-

лесообразно рассматривать в терминах «запасов».

5 Влияние на величину сбережений факто-

ра до хода неоспоримо. Экономисты (со времен 

Дж. М. Кейн са) единодушны в оценке значимости и 

направления воздействия этого фактора: величи-

на сбережений и величина дохода меняются в од-

ном направлении. В свою очередь, на величину рас-

полагаемого реального дохода влияют: макроэко-

номическая конъюнктура, включая темп инфляции; 

сформировавшийся налоговый режим и сложивша-

яся система трансфертов. Воздействие на величи-

ну сбережений процентной ставки — неоднозначно: 

одновременно просматриваются тенденции к увели-

чению и снижению сбережений при наблюдаемом 

росте реальной процентной ставки.

фор ма ли зуе мых фак то ров, как фи нан со-
вые пред поч те ния6. Сбе ре га тель ные пред-
поч те ния до маш не го хо зяй ст ва оп ре де ля-
ют цель, кри те рий вы бо ра фор мы, а так-
же струк ту ру сбе ре же ний (по фор мам и 
ви дам вло же ний). Под воз дей ст ви ем этой 
груп пы фак то ров сре ди аль тер на тив ных 
ва ри ан тов сбе ре же ний вы би ра ет ся тот, ко-
то рый в наи боль шей сте пе ни со от вет ст ву-
ют пред поч те ни ям до маш не го хо зяй ст ва, и 
удов ле тво ря ет бюд жет но му ог ра ни че нию. 
Бюд жет ное ог ра ни че ние сбе ре га те ля от-
ра жа ет влия ние фак то ра до хо да и це но во-
го фак то ра сбе ре же ний. В рам ках дан ной 
ста тьи вни ма ние скон цен три ро ва но имен-
но на ука зан ной груп пе не фор ма ли зу мых 
фак то ров. По су ти, речь идет о па ра мет-
рах це ле вой функ ции сбе ре га те ля7.

Ре ше ния до маш них хо зяйств от но си-
тель но на прав ле ний и спо со бов ис поль-
зо ва ния по лу чае мых до хо дов пре до пре де-
ля ют на ли чие вре мен но сво бод ных де неж-
ных средств в эко но ми ке и воз мож но сти 
осу ще ст в ле ния ре аль ных ин ве сти ций. Сле-
до ва тель но, до маш ние хо зяй ст ва по сред-
ст вом из ме не ния пред ло же ния вре мен но 
сво бод ных де неж ных средств, в зна чи тель-
ной ме ре, мо гут спо соб ст во вать, ли бо пре-

6 Финансовые предпочтения не сводятся к ран-

жированию финансовых активов, рассматриваемых 

как потенциальные формы сбережений. Общее оп-

ределение финансовых предпочтений может быть 

дано через предпочтения направлений использова-

ния домашним хозяйством денежных средств (соб-

ственных или заемных): потребление, сбережения 

(в узком смысле), страхование, заимствование, ин-

вестирование. Кроме того, финансовые предпочте-

ния гетерогенны, включают как межвременные, так 

и статические предпочтения.

7 Логично предположить, что в структуре целе-

вой функции присутствует, как минимум, два ком-

понента. Первый отражает ресурсный запас, при-

носящий поток доходов. Второй представляет со-

бой резерв, гарантирующий определенный уровень 

финансовой прочности домашнего хозяйства при 

различных «состояниях природы» и снижающий 

разнообразные риски. Можно утверждать, что целе-

вая функция сберегателя представляет собой отоб-

ражение целей сбережения.
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пят ст во вать эко но ми че ско му рос ту в мас-
шта бах стра ны. Ин ве сти ци он ным по тен-
циа лом об ла да ют да ле ко не все осу ще ст в-
ляе мые сбе ре же ния. На ры нок де неж но го 
ка пи та ла «вы хо дят» сбе ре же ния в фор ме 
бан ков ских де по зи тов раз лич ной сроч но-
сти, не за ви си мо от ва лю ты вкла да. Часть 
сбе ре же ний, осу ще ст в ляе мых в фор ме 
цен ных бу маг, «вы све чи ва ет ся «на фи нан-
со вом рын ке. На се ле ние Рос сии сбе ре га-
ет для реа ли за ции раз ных це лей и в раз но-
об раз ных фор мах.

Па ра мет ры бюд жет но го ог ра ни че ния 
сбе ре га те лей (оцен ку мас шта бов сбе ре же-
ний, в том чис ле в ор га ни зо ван ных фор мах, 
и дан ные об уров не сло жив ших ся про цент-
ных ста вок) мож но по лу чить из офи ци аль-
ной ста ти сти ки. Го раз до слож нее оце нить 
па ра мет ры це ле вых функ ций сбе ре га те-
лей и, сле до ва тель но, пер спек ти вы сбе ре-
га тель но го по ве де ния. Од на ко без по ни ма-
ния этих ком по нен тов сбе ре га тель но го по-
ве де ния не воз мож но вы ра бо тать стра те-
гию при вле че ния сбе ре гае мых средств на 
де неж ный и фи нан со вый рын ки. При вле-
че ние сбе ре гае мых де неж ных средств на-
се ле ния в бли жай шей пер спек ти ве ста но-
вит ся ак ту аль ной за да чей для раз лич ных 
фи нан со вых ин сти ту тов. Кто вы иг ра ет в 
кон ку рент ной борь бе за сбе ре же ния на се-
ле ния? От вет оче ви ден: тот, кто зна ет, как 
при влечь сред ст ва фи зи че ских лиц и удер-
жать их на оп ре де лен ный срок.

Без ус лов ный прак ти че ский ин те рес 
для по ни ма ния тен ден ций сбе ре га тель но-
го по ве де ния пред став ля ет ана лиз ди на-
ми ки сбе ре же ний до маш них хо зяйств в 
со вре мен ной Рос сии, по зво ляю щий оце-
нить опыт сбе ре га тель но го по ве де ния на-
се ле ния. Осо бен но сти сбе ре га тель но го 
по ве де ния на се ле ния в эко но ми ке СССР 
со стоя ли в осу ще ст в ле нии вы ну ж ден ных 
сбе ре же ний и фак ти че ской без аль тер на-
тив но сти форм сбе ре же ний. Вы ну ж ден-
ный ха рак тер сбе ре же ний пре до пре де лял-
ся фор ми ро ва ни ем от ло жен но го спро са 
вслед ст вие на ли чия де фи ци та по тре би-

тель ских то ва ров. Дос туп ные фор мы сбе-
ре же ний ог ра ни чи ва лись на лич ны ми руб-
ля ми; вкла да ми в Сбе ре га тель ных кас сах 
(с ми зер ны ми про цен та ми по вкла дам: дол-
го сроч ные вкла ды при но си ли мак си мум 
4 % го до вых) и сбе ре же ния ми в фор ме то-
вар но-ма те ри аль ных за па сов, так же по ро-
ж дае мой то таль ным де фи ци том. Со глас но 
оп ро су ВЦИОМ, про ве ден но му в ян ва ре 
1992 г., сбе ре же ния име лись у 70 % на се-
ле ния. По дав ляю щее боль шин ст во сбе ре-
гае мых де неж ных средств ак ку му ли ро ва-
лось во вкла дах. К се ре ди не 1993 г. сбе ре-
же ния име лись толь ко у чет вер ти до маш-
них хо зяйств. В это вре мя аль тер на тив ные 
фор мы сбе ре же ний ста ли бо лее раз но об-
раз ны ми. За сред ст ва, по ме щае мые в бан-
ков ские де по зи ты, кон ку ри ро ва ли Сбер-
банк и ком мер че ские бан ки, ко ли че ст во 
ко то рых стре ми тель но рос ло. Фи зи че ские 
ли ца по лу чи ли ре аль ную воз мож ность сбе-
ре гать в ино стран ной ва лю те8, ко то рой не 
пре ми ну ли вос поль зо вать ся9. Поя ви лась и 
воз мож ность осу ще ст в ле ния сбе ре же ний 
в фор ме цен ных бу маг, ко то рая не ста ла 
рас про стра нен ной до сих пор, по про ше ст-
вии бо лее по лу то ра де сят ка лет от на ча ла 
ры ноч ных пре об ра зо ва ний эко но ми ки Рос-
сии. При чи на это му — не га тив ный опыт 
уча ст ни ков об ру шив ших ся «фи нан со вых 
пи ра мид» пе рио да 1994 – 1995 гг.

Пер вые пять лет ре фор ми ро ва ния эко-
но ми ки бы ли со пря же ны со зна чи тель-
ным сни же ни ем бла го сос тоя ния и уров-
ня жиз ни на се ле ния. Од на ко до маш ние 
хо зяй ст ва про дол жа ли сбе ре гать, хо тя и 

8 Российский феномен: массовые операции с ва-

лютой производились физическими лицами де-фак-

то, являясь нелегитимными де-юре.

9 По оценкам экспертов, склонность к сбереже-

ниям в иностранной валюте в 1993 – 1994 гг. состав-

ляла около 0,03. Преимущества сбережений в инос-

транной валюте представлялись населению очевид-

ными: высокая ликвидность, защита от инфляции, 

спекулятивный доход от обменных операций. См.: 

Акиндинова Н. Склонность населения к сбережени-

ям /  / Вопросы экономики. 2001. № 10. С. 88.
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не столь ак тив но как в со вет ское вре мя. 
По мне нию ав то ров, та кое по ве де ние, в 
зна чи тель ной сте пе ни, объ яс ня ет ся сте-
рео ти па ми по ве де ния, сло жив ши ми ся в 
пе ри од со вет ской эко но ми ки — при выч-
кой от кла ды вать; опа се ния ми на сту п ле-
ния «чер ной по ло сы», ана ло гич ной на ча-
лу 1990-х гг., а не па ра мет ра ми вы бо ра, 
ха рак тер ны ми для ус ло вий эко но ми ки 
ры ноч но го ти па.

Ста би ли за ция эко но ми ки се ре ди ны 
и на ча ла вто рой по ло ви ны 1990-х гг., по-
сте пен ное вос ста нов ле ние уров ней до хо-
дов и сни же ние тем пов ин фля ции, а так-
же не га тив ные ожи да ния, свя зан ные с 
де неж ной ре фор мой, по ро ди ли пер вую, 
на до ска зать, весь ма вя лую и сла бо ощу-
ти мую вол ну по тре би тель ско го бу ма. По-
тре би тель ская ак тив ность на се ле ния (мас-
штаб ные объ е мы при об ре те ния то ва ров 
дли тель но го поль зо ва ния; жи лой не дви-
жи мо сти; ино стран ной ва лю ты с це лью 
ис поль зо ва ния для по ку пок за пре де ла-
ми Рос сии) при ве ла к со кра ще нию ос тат-
ков на лич ных де нег на ру ках у на се ле ния, 
сбе ре же ний в фор ме бан ков ских вкла дов 
и цен ных бу маг10.

Край не не га тив ны ми для сбе ре же ний 
на се ле ния ока за лись эко но ми че ские про-
цес сы, имев шие ме сто в 1998 г. В ре зуль-
та те ав гу стов ско го кри зи са 1998 г. око ло 
тре ти рос си ян по те ря ли свои сбе ре же-
ния прак ти че ски пол но стью вслед ст вие 
бан крот ст ва ря да ком мер че ских бан ков. 
Раз мер сбе ре же ний рез ко умень шил-
ся по при чи не сни же ния уров ня рас по-
ла гае мых ре аль ных до хо дов на се ле ния 
и не об хо ди мо сти ис поль зо ва ния для по-
кры тия те ку щих по тре би тель ских рас-
хо дов сбе ре же ний пред ше ст вую щих пе-
рио дов. И ес ли на про тя же нии пе рио да с 
1992 г. по 1997 г. до ля сбе ре же ний в де неж-
ных до хо дах на се ле ния не ук лон но воз рас-

10 См.: Стребков Д. О. Трансформация сберега-

тельных стратегий населения России /  / Вопросы эко-

номики. 2001. № 10. С. 100.

та ла (с 18,94 % до 25,04 %), то в 1998 г. она 
со кра ти лась до 16,26 %11. Еще од ним не га-
тив ным по след ст ви ем кри зи са 1998 г. ста-
ло серь ез ное сни же ние сте пе ни до ве рия 
на се ле ния фи нан со вым ин сти ту там и 
пра ви тель ст ву12. Сле ду ет осо бо под черк-
нуть, что сте пень до ве рия пра ви тель ст ву 
и ин сти ту там фи нан со во го рын ка яв ля ет-
ся од ним из важ ней ших ин сти ту цио наль-
ных фак то ров при ня тия ре ше ний о фор-
ме сбе ре же ний13.

По след ст вия ав гу стов ско го 1998 г. кри -
зиса ока зы ва ли дес ти му ли рую щее воз-
дей ст вие на сбе ре же ния на се ле ния 
вплоть до 2003 г., ко гда по ни жа тель ная 
тен ден ция в из ме не нии до ли сбе ре же ний 
сме ни лась по вы ша тель ной. В этот же пе-
ри од уро вень ре аль ных де неж ных до хо-
дов на се ле ния пре вы сил уро вень 1994 г., 
на чи ная с ко то ро го ре аль ные де неж ные 
до хо ды на се ле ния сни жа лись, дос тиг нув 
ми ни му ма в 1999 г. Пе ри од 2003 – 2004 гг. 
оз на ме но вал ся су ще ст вен ным из ме не ни-
ем меж вре мен ных пред поч те ний на се ле-
ния в поль зу те ку ще го по треб ле ния14. Раз-
ви тие по тре би тель ско го кре ди то ва ния 
спо соб ст во ва ло из ме не ни ям в меж вре-
мен ных бюд жет ных ог ра ни че ни ях до маш-

11 Рассчитано по: Российский статистический 

ежегодник: Стат. сб. / Госкомстат России. М., 2001. 

С. 171 – 187; www.cbr.ru.

12 См.: Стребков Д. О. Указ. соч. С. 101.

13 Данный фактор, подобно инвестициям в репу-

тацию, в направлении роста формируется в течение 

длительного времени, однако в направлении сниже-

ния варьирует очень быстро. «Дезинвестиции в сте-

пень доверия» требуют впоследствии значительных 

усилий и затрат для восстановления данного факто-

ра в его исходном значении.

14 Подробнее см.: Боголюбова Н. П. Сбережения 

населения России и межвременные предпочтения: к 

вопросу о значимости фактора дохода при принятии 

решений / Экономическое развитие в современном 

мире: факторы, структура, особенности переходных 

состояний. Материалы Второй международной науч-

но-практической конференции (Екатеринбург, 21 – 22 

апреля 2005 г.). Екатеринбург: Изд-во УрГУ, 2005. 

С. 42 – 45.
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них хо зяйств. В эти го ды на блю да лось 
сни же ние тем пов при рос та сбе ре же ний 
во всех фор мах.

На чи ная с 2000 г. в Рос сии сфор ми ро-
ва лась ус той чи вая тен ден ция к рос ту но-
ми наль ных до хо дов на се ле ния. Рос ли и 
сбе ре же ния, по сколь ку имен но до ход яв-
ля ет ся ос нов ным фак то ром их фор ми ро-
ва ния. Од на ко фо ном сло жив ших ся тен-
ден ций был и ос та ет ся низ кий уро вень 
обес пе чен но сти на се ле ния то ва ра ми дли-
тель но го поль зо ва ния и жиль ем. В этих ус-
ло ви ях, на ря ду с рос том сбе ре же ний, про-
смат ри ва ет ся и уве ли че ние склон но сти к 
за ем но му (кре дит но му) по ве де нию. Тем не 
ме нее ве ли чи на нет то-сбе ре же ний в эко-
но ми ке Рос сии по со стоя нию на 1 ян ва-
ря 2007 г. бы ла по ло жи тель ной15. По зи тив-
ные из ме не ния в уров не до хо дов фор ми ру-
ют оп ти ми сти че ские ожи да ния на бли жай-
шую пер спек ти ву. Раз ви тие эко но ми ки и, 
в ча ст но сти, ин сти ту тов фи нан со во го рын-
ка, со про во ж дае мое рос том фи нан со вой 
ос ве дом лен но сти на се ле ния, пре до пре-
де ля ют уве ли че ние до ли ор га ни зо ван ных 
сбе ре же ний. Ук ре п ле ние на цио наль ной 
ва лю ты спо соб ст ву ет сни же нию до ли сбе-
ре же ний в ино стран ной ва лю те (как в на-
лич ной, так и в без на лич ной фор мах). Та-
ким об ра зом, на ли цо бла го при ят ные ус-
ло вия для осу ще ст в ле ния сбе ре же ний до-
маш ни ми хо зяй ст ва ми.

Ло гич но пред по ло жить, что сбе ре же ния 
осу ще ст в ля ют, в пер вую оче редь, до маш-
ние хо зяй ст ва, не имею щие зна чи тель ных 
фи нан со вых за труд не ний16. Пред ста ви те-
ли та ких до маш них хо зяйств оце ни ва ют 
уро вень сво его ма те ри аль но го по ло же-
ния как «вы со кий», «сред не вы со кий» или 

15 Депозитные портфели коммерческих банков до-

стигли 7,7 трлн руб.; кредитные портфели — 7,1 трлн 

руб. /  / www.cbr.ru.

16 Особенностью сберегательного поведения 

сектора российских домохозяйств является наличие 

сбережений у низкодоходных групп, состоящих из 

лиц пенсионного возраста.

«сред ний»17. До ля фи нан со во бла го по луч-
ных до маш них хо зяйств, со глас но ре зуль та-
там оп ро са ФОМ в ию ле 2007 г., со став ля ет 
по Рос сии в це лом 61 %; в Мо ск ве — 67 %; 
в ме га по ли сах — 63 % в боль ших го ро-
дах — 61 %; в ма лых го ро дах — 64 %; на 
се ле — 53 %18. Ана ло гич ные дан ные пред-
став ле ны и ис сле до ва тель ской груп пой 
ЦИРКОН, от ме чаю щей в от че те по Мо ни-
то рин гу фи нан со вой ак тив но сти на се ле-
ния в 2007 г. зна чи тель ный рост (с 2000 г.) 
«до ли се мей, до хо дов ко то рых по их субъ-
ек тив ным оцен кам хва та ет на по кры тие те-
ку щих рас хо дов, вклю чая рас хо ды на еду и 
оде ж ду: с 20 % до 60 %»19.

Оп рос рос си ян, про ве ден ный ВЦИОМ 
26 – 27 ян ва ря 2008 г.20, по ка зал, что сбе ре-
же ния име ют ся у 26 % рес пон ден тов. При 
этом на на ли чие сбе ре же ний ука за ли 36 % 
оп ро шен ных жи те лей Мо ск вы и Санкт-Пе-
тер бур га, то гда как про жи ваю щие в дру-
гих ре гио нах да ли по ло жи тель ный от вет 
на этот во прос в 20 – 28 % слу ча ев. Наи мень-
шее ко ли че ст во до маш них хо зяйств, имею-
щих сбе ре же ния, про жи ва ет в го ро дах с 
на се ле ни ем от 100 до 500 тыс. чел. Ха рак-
те ри зуя тен ден цию в из ме не нии сред не-
ду ше вых сбе ре же ний, мож но от ме тить их 
уве ли че ние за по след ние два го да. Так, по 
дан ным офи ци аль ной ста ти сти ки, в се ре-
ди не 2006 г. на сред не ду ше вые сбе ре же-

17 «Высокий» уровень своего материального по-

ложения отмечают домохозяйства, не испытываю-

щие никаких финансовых затруднений. «Средневы-

сокий» уровень имеют домохозяйства, способные 

приобретать товары длительного пользования, но 

вынужденные сберегать (или заимствовать) для при-

обретения объективно дорогих товаров. «Средний» 

уровень материального положения характерен для 

домохозяйств, не имеющих проблем с приобретени-

ем продуктов питания, но сталкивающихся с пробле-

мами при необходимости покупки товаров длитель-

ного пользования.

18 Опрос проводился 14 – 15 июля 2007 г. Опроше-

но 1500 респондентов из 100 населенных пунктов 44 

субъектов Федерации /  / www.fom.ru.

19 www.zircon.ru.

20 См.: www.wciom.ru.
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ния в Рос сии мож но бы ло про жить 2,5 ме-
ся ца; в се ре ди не 2007 г. — 3,2 ме ся ца21.

Струк ту ра сбе ре же ний до маш них хо-
зяйств пре тер пе ва ет не ко то рые из ме не-
ния. Уве ли чи ва ют ся ос тат ки вкла дов на 
сче тах в бан ках; то гда как в за па сах на лич-
ных де нег и цен ных бу маг су ще ст вен ных 
из ме не ний не про ис хо дит. Сло жив шая ся 
в те че ние по след них двух лет тен ден ция 
к «де дол ла ри за ции» эко но ми ки ук ре п ля ет-
ся. Не же ла ние на се ле ния Рос сии к рис ку 
про яв ля ет ся в пред поч те нии руб ле вых сбе-
ре же ний лю бым ва лют ным. Для 2007 г. ха-
рак тер на ста би ли за ция до ли вкла дов в 
Сбер бан ке Рос сии (53,4 %), ко то рая объ яс-
ня ет ся, по мне нию ав то ров, опять-та ки же-
ла ни ем на се ле ния ми ни ми зи ро вать рис ки, 
а не про ду ман ной мар ке тин го вой стра те ги-
ей бан ка, как по ла га ют пред ста ви те ли ис-
сле до ва тель ской груп пы ЦИРКОН22.

Про стран ст вен ная про тя жен ность Рос-
сии и не рав но мер ность со ци аль но-эко но-
ми че ско го раз ви тия ре гио нов стра ны пре-
до пре де ля ют раз ли чия в уров не и струк ту-
ре по лу чае мых до маш ни ми хо зяй ст ва ми 
до хо дов, в струк ту ре рас хо дов, ве ли чи не 
сбе ре же ний и ис поль зуе мых сбе ре га тель-
ных стра те ги ях. Од на ко, не смот ря на ука-
зан ные ре гио наль ные раз ли чия в ус ло ви-
ях функ цио ни ро ва ния до мо хо зяйств, ма-
ло ве ро ят ны су ще ст вен ные раз ли чия в мо-
ти вах, це лях, пред поч те ни ях и стра те ги ях 
сбе ре га те лей, фор ми рую щих ся, в пер вую 
оче редь, под воз дей ст ви ем стра но вых и 
мак ро эко но ми че ских, а не ре гио наль ных 
фак то ров.

Ав то ра ми на про тя же нии ря да лет про-
во дят ся оп ро сы на се ле ния г. Ека те рин бур-
га с це лью вы яв ле ния за ко но мер но стей и 
ре гио наль ной спе ци фи ки по тре би тель ско-
го по ве де ния. В но яб ре 2007 г. был про ве-
ден оп рос до маш них хо зяйств, ос нов ной 
за да чей ко то ро го бы ло вы яв ле ние фи нан-
со вых пред поч те ний на се ле ния, в том чис-

21 См.: www.zircon.ru. 

22 Там же.

ле: в от но ше нии сбе ре же ний23. Ре зуль та ты, 
по лу чен ные в хо де ис сле до ва ния сбе ре-
га тель но го по ве де ния до маш них хо зяйств 
г. Ека те рин бур га, по мне нию ав то ров, мо-
гут быть пе ре не се ны (с не боль шой кор рек-
ти ров кой) как на дру гие ре гио ны, так и на 
Рос сию в це лом.

Про во ди мые ра нее ис сле до ва ния по ка-
за ли, что в по ве де нии до маш них хо зяйств 
на блю да ют ся рас хо ж де ния ме ж ду дек ла ри-
руе мым (за яв ляе мым как наи бо лее эф фек-
тив ное) и фак ти че ским по ве де ни ем. В от-
но ше нии по тре би тель ских то ва ров и ус луг 
та кие рас хо ж де ния лег ко объ яс ни мы: бюд-
жет ное ог ра ни че ние пре до пре де ля ет вклю-
че ние в по тре би тель скую кор зи ну тех благ, 
ко то рые име ют наи луч шее со от но ше ние 
«ка че ст во — це на».

Реа ли зуе мые сбе ре га тель ные стра те-
гии (по це лям, фор мам и сро кам сбе ре же-
ний) су ще ст вен но от ли ча ют ся от за яв лен-
ных в ка че ст ве наи бо лее пред поч ти тель-
ных. Дан ное об стоя тель ст во по бу ди ло ав-
то ров по пы тать ся вы явить пред поч те ния 
в от но ше нии сбе ре же ний дек ла ри руе мых 
(ex ante) и фак ти че ских, реа ли зуе мых (ex 
post); со пос та вить их и вы явить при чи ны на-
блю дае мых не со от вет ст вий (фак то ры, пре-

23 Опрос проводился силами студентов экономи-

ческого факультета УрГУ. Выборка — квотированная, 

репрезентативная. Принципы квотирования: а) воз-

раст респондента (не младше 18 лет); б) наличие 

собственных источников доходов и самостоятель-

ное распоряжение полученными доходами. Выборка 

включает 404 респондента (для репрезентативности 

по генеральной совокупности необходим опрос 384 

респондентов); максимальная фактическая ошибка 

выборки по одному из ключевых вопросов не пре-

вышает 4,87 %. Отсутствие жестких ограничений 

при выборе респондентов предопределило некото-

рое смещение выборки. Интервьюеры опрашивали 

«ближайшее окружение» — представителей средне-

го класса. В результате доля лиц, оценивающих свое 

материальное положение как «хорошее» и «сред-

нее» составила 85,4 %. Положительный ответ на воп-

рос о наличии сбережений дали 57,4 % опрошенных. 

Однако такое смещение не препятствует получению 

репрезентативных данных о целях, мотивах и пред-

почитаемых формах сбережений.
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до пре де ляю щие рас хо ж де ния ме ж ду же-
лае мым и дей ст ви тель ным). Вто рая за да ча 
со стоя ла в вы де ле нии раз лич ных ти пов до-
мо хо зяйств по при зна кам: «на ли чие / от сут-
ст вие сбе ре же ний» и «фор ма фак ти че ских 
сбе ре же ний». По пер во му при зна ку до мо хо-
зяй ст ва под раз де ля лись на «не сбе ре га те-
лей» и «сбе ре га те лей». По вто ро му при зна-
ку вы де ля лись «сбе ре га те ли-на ко пи те ли» 
(да лее — «на ко пи те ли») и «сбе ре га те ли-
ин ве сто ры» (да лее — «ин ве сто ры»). Цель 
клас си фи ка ции — вы де ле ние ха рак тер-
ных при зна ков, свой ст вен ных пред ста ви те-
лям раз ных ти пов сбе ре га те лей, и срав ни-
тель ный ана лиз ти пич ных «ин ве сто ров» и 
«на ко пи те лей». Треть ей за да чей ис сле до ва-
ния бы ло вы яв ле ние осо бен но стей сбе ре-
га тель но го по ве де ния «на ко пи те лей» и «ин-
ве сто ров», а так же оцен ка пер спек тив ис-
поль зо ва ния сбе ре же ний на се ле ния в ка че-
ст ве внут рен не го ис точ ни ка ин ве сти ций.

Ти по ло гия до маш них хо зяйств 
по стра те ги ям сбе ре га тель но го 
по ве де ния

Клас си фи ка ция до маш них хо зяйств 
по ти пу сбе ре га тель но го по ве де ния пред-
по ла га ет рас смот ре ние сле дую щих при-
зна ков: ве ли чи на осу ще ст в ляе мых в те ку-
щем пе рио де сбе ре же ний и ис поль зуе мые 
фор мы сбе ре же ний. При этом мож но вы де-
лить две груп пы до маш них хо зяйств: по тен-
ци аль ные «сбе ре га те ли» и фак ти че ские 
«сбе ре га те ли». По тен ци аль ные «сбе ре га те-
ли» — до мо хо зяй ст ва, оце ни ваю щие свое 
ма те ри аль ное по ло же ние как вы со кое, 
сред не вы со кое или сред нее, т. е. имею-
щие воз мож ность, как ми ни мум, при об ре-
тать без за труд не ний ус лу ги и то ва ры те ку-
ще го по треб ле ния. Фак ти че ские «сбе ре га-
те ли» — до мо хо зяй ст ва, осу ще ст в ляю щие 
сбе ре же ния24.

24 В данном случае речь идет о сбережениях, из-

меряемых в терминах «потока».

В со от вет ст вии с по лу чен ны ми дан ны-
ми, по тен ци аль ных «сбе ре га те лей» в вы-
бор ке — 85,5 %; фак ти че ских — 59,2 %. До-
ля фак ти че ских «сбе ре га те лей» в об щей 
чис лен но сти по тен ци аль ных со ста ви ла 
0,6925. Оз на ча ет ли это не спра вед ли вость 
ра нее вы ска зан но го пред по ло же ния о том, 
что сбе ре га ют аген ты, не имею щие фи нан-
со вых за труд не ний? Сле ду ет дать от ри ца-
тель ный от вет на по став лен ный во прос. 
Упо мя ну тое пред по ло же ние под твер жда-
ет ся эм пи ри че ски. Имею щие сбе ре же ния 
до маш ние хо зяй ст ва, оце ни ваю щие свое 
ма те ри аль ное по ло же ние на уров не «сред-
не го» и вы ше, со став ля ют 55,74 % вы бор ки. 
Кро ме то го, де таль ный ана лиз по лу чен ных 
дан ных по ка зал, что до мо хо зяй ст ва иден-
ти фи ци ру ют в ка че ст ве сбе ре же ний зна-
чи тель ные на ко п лен ные сум мы, со пос та ви-
мые с ме сяч ным до хо дом до мо хо зяй ст ва: в 
сред нем по вы бор ке — сум мы от 8000 руб.

Все до маш ние хо зяй ст ва по при зна ку 
«ве ли чи на сбе ре же ний» под раз де ля ют ся 
на «не сбе ре га те лей» и «сбе ре га те лей». До-
ля «не сбе ре га те лей» в вы бор ке — 40,8 %; 
до ля «сбе ре га те лей» — 59,2 %. Груп па «не-
сбе ре га те ли» в свою оче редь со сто ит из 
«ан ти-сбе ре га те лей» (име ют от ри ца тель-
ные чис тые сбе ре же ния, ина че — дол ги), 
«про стых по тре би те лей» (чис тые сбе ре же-
ния рав ны ну лю). Груп па «сбе ре га те лей» 
вклю ча ет те до маш ние хо зяй ст ва, ко то-
рые име ют по ло жи тель ные чис тые сбе ре-
же ния26. Эта груп па до мо хо зяйств мо жет 

25 Данные опроса ФОМ, проведенного в июле 

2007 г., свидетельствуют о том, что для России в це-

лом эта доля составляет 0,43; в Москве и Санкт-Пе-

тербурге — 0,54. Разница объясняется особенностя-

ми выборки: респонденты — представители преиму-

щественно среднего класса. По признаку самоиден-

тификации к среднему классу отнесли себя 55,4 % 

опрошенных.

26 Рассматривая в качестве признака величи-

ну чистых сбережений, мы учитываем тот факт, что 

домашнее хозяйство одновременно сберегает / име-

ет сбережения и заимствует. Схема достаточно рас-

пространенная, в первую очередь, среди домашних 

хозяйств, принадлежащих к группе «инвесторов».
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быть раз де ле на на две под груп пы: 1) до мо-
хо зяй ст ва, со вер шаю щие сбе ре же ния спо-
ра ди че ски, по ос та точ но му прин ци пу; 2) до-
мо хо зяй ст ва, со вер шаю щие пла но вые сбе-
ре же ния.

По при зна ку «фор ма сбе ре же ний» до-
мо хо зяй ст ва-«сбе ре га те ли» под раз де ля-
лись на «на ко пи те лей» и «ин ве сто ров». 
Удель ный вес в вы бор ке «ин ве сто ров» со-
ста вил 18,8 %; удель ный вес «на ко пи те-
лей» — 40,4 %. К груп пе «на ко пи те ли» бы-
ли от не се ны до мо хо зяй ст ва, фак ти че ски 
сбе ре гаю щие в фор ме на лич ных де нег, 
де по зи тов в ком мер че ских бан ках и Сбер-
бан ке, а так же в фор ме ма те ри аль ных ак-
ти вов (про из ве де ния ис кус ст ва, дра го цен-
но сти, ан тик ва ри ат). Груп пу «ин ве сто ров» 
со ста ви ли до мо хо зяй ст ва, имею щие в 
струк ту ре сбе ре же ний та кие фи нан со вые 
ак ти вы, как: вкла ды в НПФ; ак ции; го су дар-
ст вен ные об ли га ции; до го во ры зай ма; паи 
в ПИФах; вло же ние средств в ОФБУ и вен-
чур ные фон ды; не дви жи мость.

Та ким об ра зом, в струк ту ре сек то ра 
до маш них хо зяйств об на ру жи ва ют ся как 
субъ ек ты, чьи сбе ре же ния мо гут при вле-
кать ся как все ми иг ро ка ми фи нан со во го 

рын ка, так и субъ ек ты — це ле вая ау ди то-
рия ис клю чи тель но ком мер че ских бан ков.

Фи нан со вые стра те гии 
до маш них хо зяйств

Од ним из эта пов ис сле до ва ния бы ло изу-
че ние фи нан со вых стра те гий рес пон ден-
тов. Ав то ры пол но стью раз де ля ют точ ку зре-
ния ис сле до ва тель ской груп пы ЦИРКОН, 
пред ла гаю щей клас си фи ка цию фи нан со-
вых стра те гий на се ле ния. Од на ко це ли про-
во ди мо го ис сле до ва ния пре до пре де ли ли 
вы де ле ние та ких стра те гий, ко то рые со гла-
су ют ся с ис поль зуе мой клас си фи ка ци ей 
до маш них хо зяйств. В дан ном слу чае при 
ана ли зе стра те гий ex ante вни ма ние скон-
цен три ро ва но на: «по треб ле нии» и «сбе ре-
же ни ях», в том чис ле: «умень ше нии от ри ца-
тель ных сбе ре же ний» и «соз да нии сбе ре же-
ний» (табл. 1). Сре ди стра те гий ex post вы де-
ля лись: «по треб ле ние» и «сбе ре же ние», в 
том чис ле — «пла но вые сбе ре же ния» и «ос-
та точ ные сбе ре же ния» (табл. 2).

По ку па те лям на рын ке сбе ре же ний на-
се ле ния, в пер вую оче редь, ин те рес ны те 

Таб ли ца 1

Фи нан со вые стра те гии до мо хо зяйств:
на прав ле ния ис поль зо ва ния сво бод ных де неж ных средств ex ante, в %

Финансовая стра те гия ex ante Не сбе ре га те ли На ко пи те ли Ин ве сто ры Вы бо р ка в це лом

По треб ле ние 23,2 8,0 14,5 15,4

Сбе ре же ние 68,3 88,3 81,6 78,9

В том чис ле:

со кра ще ние от ри ца тель ных 
сбе ре же ний

44,5 34,3 40,8 39,7

соз да ние сбе ре же ний 23,8 54,0 40,8 39,2

От сут ст вие сво бод ных средств 
в бу ду щем, не оп ре де лен ность 
по ве де ния

8,5 3,7 3,9 5,7

Ито го 100,0 100,0 100,0 100,0
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до маш ние хо зяй ст ва, ко то рые осу ще ст в-
ля ют не спо ра ди че ские, а пла но вые сбе ре-
же ния. Од на ко соз да ние сис те мы до пол ни-
тель ных сти му лов для сбе ре же ний, на ли-
чие в про дук то вой ли ней ке фи нан со вых 
ин сти ту тов форм при вле че ния средств 
на се ле ния, от ве чаю щих це ле вым ори ен ти-
рам сбе ре га те лей, мо жет спо соб ст во вать 
мо би ли за ции ре сур сов боль шей, чем в на-
стоя щее вре мя, час ти на се ле ния.

Пред по чи тае мые фи нан со вые стра те-
гии ex ante бы ли вы яв ле ны в хо де ана ли за 
от ве тов на во про сы, свя зан ные с ис поль зо-
ва ни ем ги по те ти че ских сво бод ных де неж-
ных средств. По яв ле ние та ко вых оце ни ли 
как впол не ве ро ят ное со бы тие 94,3 % рес-
пон ден тов. При этом «сбе ре га те ли» хо те-
ли бы ис поль зо вать та кие сред ст ва пре-
иму ще ст вен но на це ли бу ду ще го по треб-
ле ния, то гда как «не сбе ре га те ли» поч ти в 
чет вер ти слу ча ев пред по чли те ку щее по-
треб ле ние. Для «не сбе ре га телй» ха рак тер-
но и ис поль зо ва ние слу чай ных до хо дов на 
по кры тие имею щих ся за дол жен но стей.

В дей ст ви тель но сти сво бод ные де неж-
ные сред ст ва аген ты на прав ля ют на те це-
ли, ко то рые пред став ля ют ся для них наи бо-
лее ак ту аль ны ми в те ку щий мо мент. «Не-
сбе ре га те ли» пред по чи та ют их тра тить; 
«на ко пи те ли» и «ин ве сто ры» — сбе ре гать. 
При ме ча те лен тот факт, что наи боль шую 
до лю пла ни руе мых сбе ре же ний име ют «на-

ко пи те ли». Мож но пред по ло жить, что та-
кое по ве де ние объ яс ня ет ся не об хо ди мо-
стью фор ми ро ва ния де неж но го фон да для 
при об ре те ния до ро го стоя щих то ва ров, по-
треб ле ние ко то рых до мо хо зяй ст во не же-
ла ет от кла ды вать «в дол гий ящик».

Для оп ро шен ных до мо хо зяйств ха рак-
тер на до воль но низ кая до ля пла ни руе мых 
сбе ре же ний — 19 % от вы бор ки (см. табл. 2). 
Ана ло гич ную кар ти ну дал и оп рос, про ве-
ден ный ВЦИОМ в ян ва ре 2008 г. По Рос сии 
в це лом, пла но вые сбе ре же ния име ет 15 % 
на се ле ния27. При ве ден ные дан ные — яв-
ное сви де тель ст во от сут ст вия куль ту ры фи-
нан со во го пла ни ро ва ния. Ав то ры убе ж де-
ны, что та кое по ве де ние аген тов сви де тель-
ст ву ет о не уме нии и не же ла нии со пос тав-
лять вы го ды и из держ ки от при ни мае мых 
ре ше ний. Сле до ва тель но, рас про стра нен-
ная мо дель по ве де ния до мо хо зяйств стро-
ит ся на не ра цио наль но сти их дей ст вий.

За ин те ре со ван ные в ре сур сах на се ле-
ния фи нан со вые ин сти ту ты мо гут пре ус-
петь в кон ку рен ции за сбе ре же ния до мо-
хо зяйств, ес ли соз да дут служ бы фи нан со-
вых кон суль тан тов, ори ен ти ро ван ные на 
по треб но сти фи зи че ских лиц в при ня тии 
эф фек тив ных ре ше ний от но си тель но пла-
нов те ку ще го и бу ду ще го по треб ле ния.

27 См.: Пресс-выпуск от 25 марта 2008 г. № 910 

«Сбережения россиян растут» /  / www.wciom.ru

Таб ли ца 2

Фи нан со вые стра те гии до мо хо зяйств:
на прав ле ния ис поль зо ва ния де неж ных средств ex post, в %

Фи нан со вая стра те гия (ex post) Не сбе ре га те ли На ко пи те ли Ин ве сто ры Вы бо р ка в це лом

По треб ле ние 60,6 6,7 13,2 30,0

Сбе ре же ние 39,4 93,3 86,8 70,0

В том чис ле:

сбе ре же ния 
по ос та точ но му прин ци пу

26,1 66,9 72,3 51,0

пла ни руе мые сбе ре же ния 13,3 26,4 14,5 19,0

Ито го 100,0 100,0 100,0 100,0
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Пред поч те ния сбе ре га те лей 
ex ante и ex post

Осу ще ст в ляя ис поль зо ва ние рас по ла-
гае мых до хо дов, до маш ние хо зяй ст ва реа-
ли зу ют оп ре де лен ные ус та нов ки. Аген ты, 
пла ни рую щие рас хо ды, пер во на чаль но 
сбе ре га ют, а за тем по треб ля ют часть до хо-
да. Не склон ные к фи нан со во му пла ни ро-
ва нию тра тят день ги на це ли те ку ще го по-
треб ле ния, сбе ре гая по ос та точ но му прин-
ци пу. При этом на блю да ет ся рас хо ж де ние 
как дек ла ри руе мых, так и фак ти че ских це-
лей и форм сбе ре же ний. 28 29

По ни ма ние по ве де ния сбе ре га те лей не-
воз мож но без ана ли за их це ле по ла га ния 
(табл. 3). Изу че ние от ве тов на во про сы о 
том, для че го осу ще ст в ля ют ся сбе ре же-
ния, по ка за ло, что до мо хо зяй ст ва фак ти че-
ски сбе ре га ют (на ка п ли ва ют) для по куп ки 
в бу ду щем до ро гих то ва ров дли тель но го 
поль зо ва ния, в том чис ле ав то мо би лей; на 
от дых и раз вле че ния; «про за пас». Трой ка 

28 Рейтинг целей ex post определялся по частоте 

ответов.

29 Рейтинг целей ex ante рассчитывался на основе 

значимости цели для респондента.

ли де ров сре ди дек ла ри руе мых це лей сбе-
ре же ния вы гля дит ина че: по куп ка не дви жи-
мо сти; по куп ка до ро гих то ва ров дли тель но-
го поль зо ва ния, в том чис ле ав то мо би лей; 
рас хо ды на об ра зо ва ние.

Учи ты вая це ли и мо ти вы сбе ре же ний, 
фи нан со вые ин сти ту ты, в пер вую оче редь 
ком мер че ские бан ки, не го су дар ст вен ные 
пен си он ные фон ды и стра хо вые ком па нии, 
мо гут диф фе рен ци ро вать пред ла гае мые 
фи зи че ским ли цам спо со бы вло же ния сбе-
ре гае мых ими де неж ных средств. На ли чие 
форм вло же ний, аде к ват ных по сро кам и 
ус ло ви ям це лям сбе ре же ний, мо жет слу-
жить сти му лом для рас про стра не ния сбе-
ре га тель ной мо де ли по ве де ния.

Объ яс нить раз ли чие в рей тин гах це лей 
мож но на ос но ве сле дую щих фак тов. Рас-
хо ды на по куп ку не дви жи мо сти су ще ст вен-
но пре вы ша ют не толь ко те ку щие до хо ды, 
но и на ко п лен ные сбе ре же ния (сбе ре же-
ния как за пас). По сколь ку на квар ти ру или 
дом агент на ко пить не ус пе ва ет (вслед ст-
вие бы ст ро го рос та цен на жи лую не дви-
жи мость), он пе ре хо дит к сле дую щим по 
при ори тет но сти це лям. Фак ти че ские сбе-
ре же ния на це ли об ра зо ва ния и здра во-
охра не ния име ют мень шие рей тин ги, чем 

Таб ли ца 3

Рей тин ги це лей осу ще ст в ле ния сбе ре же ний ex ante и ex post

Це ли сбе ре же ний (по вы бор ке в це лом) ex post28 ex ante29

На по куп ку до ро гих пред ме тов дли тель но го ис поль зо ва ния, в т. ч. ав то мо би ля 1 2

«Про за пас», на вся кий слу чай, в т. ч. на «чер ный день» 2 6

На от дых, раз вле че ние 3 5

На по куп ку не дви жи мо сти (квар ти ра, дом) 4 1

На об ра зо ва ние 5 3

На ле че ние 6 4

На от кры тие соб ст вен но го де ла 7,5 7

«На ста рость» 7,5 8

Же ла ние ос та вить на след ст во 9 9
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сбе ре же ния на эти же це ли ex ante по при-
чи не дос туп но сти «бес плат но го» выс ше го 
об ра зо ва ния, а так же оп ре де лен но го объ е-
ма ме ди цин ских ус луг. Не ук лон ное со кра-
ще ние ко ли че ст ва бюд жет ных мест в ву-
зах и все боль шее рас про стра не ние плат-
ных ме ди цин ских ус луг в бли жай шей пер-
спек ти ве, ве ро ят но, обу сло вят сов па де ние 
рей тин гов.30 31

Низ кую по пу ляр ность це ли сбе ре же ния 
«на ста рость» мож но объ яс нить кон сер ва-
тив ны ми ус та нов ка ми аген тов, пред по ла гаю-
щих со хра не ние силь ной па тер на ли ст ской 
со став ляю щей в со ци аль ной по ли ти ке го су-
дар ст ва. Еще од на при чи на ви дит ся в том, 
что «мо ло дые» до мо хо зяй ст ва не рас ши ря-

30 Рейтинг форм ex post определялся по частоте 

ответов.

31 Рейтинг форм ex ante рассчитывался на основе 

значимости формы сбережений для респондента.

ют вре мен ной го ри зонт при ня тия ре ше ний 
до мо мен та окон ча ния ра бо че го пе рио да.

Край не важ ным пред став ля ет ся ана лиз 
форм осу ще ст в ле ния сбе ре же ний. Наи бо-
лее пред по чи тае мые ex ante че ты ре фор-
мы сбе ре же ний: не дви жи мость; де по зи ты 
в Сбер бан ке; руб ле вые де по зи ты в ком мер-
че ских бан ках; на лич ные руб ли. Че ты ре 
наи бо лее пред по чи тае мые ex post фор мы 
сбе ре же ний: на лич ные руб ли; руб ле вые 
де по зи ты в ком мер че ских бан ках; де по зи-
ты в Сбер бан ке и не дви жи мость. По лу ча-
ем «зер каль ное от ра же ние». Бо лее то го, 
сов па де ний не об на ру жи ва ет ся ни по од-
ной по зи ции в рей тин ге (см. табл. 4).

На пом ним, что ра нее уже под ни мал ся 
во прос о на ли чии ла тент ных сбе ре же ний 
и не об хо ди мо сти ре ст рук ту ри за ции сбе ре-
же ний на се ле ния.

Бо лее чем стран ным вы гля дит при сут ст-
вие на «то по вых» по зи ци ях на лич ных руб-

Таб ли ца 4

Рей тин ги форм сбе ре же ний ex ante и ex post

Фор мы сбе ре же ний (по вы бор ке в це лом) ex post30 ex ante31

На лич ные руб ли 1 3,5

Де по зи ты в руб лях в ком мер че ском бан ке 2 3,5

Не дви жи мость (по куп ка до ма, да чи, квар ти ры) 3,5 1

Де по зи ты в Сбер бан ке 3,5 2

На лич ная ва лю та 5 7

Ак ции и другие цен ные бу ма ги 6 5

Де по зи ты в ва лю те в ком мер че ском бан ке 7 6

Паи в ПИФах 8 9

Вклад в НПФ 9 10

Вло же ние де нег по до го во ру зай ма 10 13

Про из ве де ния ис кус ст ва, дра го цен но сти, ан тик ва ри ат 11 8

Вло же ни ие средств в ОФБУ 12 14

Го су дар ст вен ные об ли га ции 13 12

При об ре те ние стра хо вых по ли сов нет ин фор ма ции 11
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лей как фор мы сбе ре же ний32. На лич ные 
руб ли как фор му фак ти че ских сбе ре же ний 
рес пон ден ты от ме ти ли в 55,4 % ан кет, по-
пав ших в вы бор ку. При этом сбе ре же ния 
в на лич ных руб лях име ют пре иму ще ст вен-
но «не сбе ре га те ли» (56 % от всех сбе ре-
гаю щих в на лич ных руб лях). Ве ро ят но, речь 
идет о дос та точ но скром ных сум мах, ко то-
рые са ми рес пон ден ты как сбе ре же ния не 
иден ти фи ци ру ют. Сре ди «на ко пи те лей» до-
ля сбе ре гаю щих в на лич ных руб лях — мень-
ше (39 % от вы бор ки в це лом). До ля «ин ве-
сто ров», сбе ре гаю щих в та кой фор ме, со-
став ля ет 15 %. Та ким об ра зом, сбе ре га ют в 
ор га ни зо ван ных фор мах пре иму ще ст вен но 
до мо хо зяй ст ва-«ин ве сто ры».

Ран жи ро ва ние форм сбе ре же ний мо-
гут про яс нить дан ные о пред по чи тае мых 
кри те ри ях вы бо ра форм ор га ни зо ван ных 
сбе ре же ний (табл. 5). В ка че ст ве кри те-
ри ев рес пон ден та ми рас смат ри ва лись: 
на деж ность как от сут ст вие рис ка; до ход-
ность как по лу че ние ре аль но го до хо да 
на сбе ре гае мые сред ст ва; со хран ность33 
как воз мож ность за стра хо вать сред ст ва 
от ин фля ции и ли к вид ность как воз мож-
ность сво бод но го рас по ря же ния сбе ре-
гае мы ми сум ма ми. Для всех групп рес пон-
ден тов на пер вом мес те ока зал ся кри те-
рий «на деж ность». При этом от сут ст вие 
рис ка аген ты рас смат ри ва ют как от сут-
ст вие ка ких-ли бо от но ше ний с субъ ек та-
ми фи нан со во го рын ка и, сле до ва тель но, 
пред по чи та ют «иметь свое при се бе». Ре-

32 Удивление по данному поводу может рассе-

яться, если учесть время проведения опроса: ко-

нец ноября — начало масштабных распродаж, в том 

числе бытовой техники и других относительно доро-

гих потребительских товаров. Подтвердится ли дан-

ное предположение, покажет очередной транш оп-

роса, намеченный на июнь 2008 г.

33 Авторы намеренно включили в перечень кри-

териев наряду с доходностью сохранность. Это бы-

ло сделано для того, чтобы понять, сколь велико для 

респондентов значение приращения сберегаемых 

средств, а также чтобы оценить значимость возме-

щения вмененных издержек отказа от текущего пот-

ребления.

зерв ный ком по нент в струк ту ре це ле вой 
функ ции сбе ре же ний име ет боль ший вес, 
не же ли ре сурс ный, от ра жаю щий по лез-
ность до пол ни тель но го до хо да. Ста но вит-
ся по нят ным, по че му сбе ре гать пред по чи-
та ют в фор ме на лич ных руб лей34. Од на ко 
та кие фак ти че ские пред поч те ния в от но-
ше нии фор мы сбе ре же ний серь ез ным об-
ра зом про ти во ре чат не толь ко же ла нию 
по лу чить до пол ни тель ный до ход, но и воз-
мож но сти со хра нить сбе ре гае мые сред-
ст ва от обес це не ния. Мож но сде лать вы-
вод о де ви ант но сти сбе ре га тель но го по-
ве де ния на се ле ния. Объ яс не ни ем на блю-
дае мо го фе но ме на мо жет слу жить так же 
низ кий уро вень фи нан со вой гра мот но сти 
на се ле ния.

Кон ку ри руя за сбе ре же ния на се ле ния, 
фи нан со вые ин сти ту ты долж ны взять на 
се бя, на ря ду с про чи ми, еще и про све ти-
тель скую функ цию. Те фи нан со вые ин сти-
ту ты, ко то рые пер вы ми нач нут борь бу за 
фи нан со вую гра мот ность на се ле ния, по лу-
чат кон ку рент ные пре иму ще ст ва — об ла-
да ние имид жем мо раль но го бла го тво ри те-
ля и че ст но го контр аген та.

До мо хо зяй ст ва из групп «не сбе ре га те-
лей» и «на ко пи те лей» ста вят до ход ность на 
третье ме сто, в от ли чие от «ин ве сто ров», 
ко то рых ин те ре су ет — вслед за на деж но-
стью вло же ний — воз мож ность по лу че ния 
до пол ни тель но го до хо да, при но си мо го сбе-
ре же ния ми. По этой при чи не не удив ля ет 
то об стоя тель ст во, что руб ле вые де по зи ты 
в ком мер че ских бан ках «обош ли» в Ека те-
рин бур ге де по зи ты Сбер бан ка35. На про тя-
же нии по след них по лу то ра де сят ков лет 
ком мер че ские бан ки пред ла га ли бо лее 
при вле ка тель ные ус ло вия раз ме ще ния 
средств фи зи че ских лиц, по срав не нию со 

34 Укрепление рубля обусловливает отсутствие 

интереса к иностранной валюте. По оценкам ЦБ РФ, 

только за 2006 г. количество иностранной валюты на 

руках у населения сократилось на 10,6 млрд долл., 

составив около 17 млрд долл.

35 См.: www.cbr.ru.
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Сбер бан ком36. Ра нее уже от ме ча лась ста-
би ли за ция до ли Сбер бан ка на уров не чуть 
бо лее по ло ви ны до ли де по зи тов фи зи че-
ских лиц как об ще рос сий ская тен ден ция37. 
Эта же тен ден ция про смат ри ва ет ся и на 
дан ных вы бор ки по г. Ека те рин бур гу.

Дан ные табл. 5 сви де тель ст ву ют о том, 
что груп па «сбе ре га те лей» в це лом ста вит 
ли к вид ность на по след нее ме сто. Та ким об-
ра зом, 90,58 % сбе ре га те лей (или 53,62 % 
от об ще го ко ли че ст ва рес пон ден тов) го то-
вы «свя зать» сбе ре гае мые сум мы на оп ре-
де лен ное вре мя.

Де таль ный ана лиз пред по чи тае мых (ex 
ante) сро ков вло же ния по ка зы ва ет, что сбе-

36 См.: www.cbr.ru.

37 Сбербанк, лидирует по численности депозитов 

и массовости охвата населения, благодаря разветв-

ленной филиальной сети и отсутствию конкуренции 

со стороны других игроков финансового рынка в ма-

лых населенных пунктах. Сильные позиции Сбер-

банка обусловлены также низким риском вложений 

в его депозиты, что играет немаловажную роль для 

значительной части населения.

ре гать в ак ти вах сроч но стью 1 год и бо лее 
го то вы 46,4 % всех рес пон ден тов (при этом 
со сро ком от 5 лет — 7,4 %). Крат ко сроч ные 
де по зи ты на срок от 1 до 3 ме ся цев пред-
по чи та ет 8,1 % рес пон ден тов. Вло жить ся в 
де по зи ты на срок от 3 до 6 ме ся цев го то вы 
11,4 % оп ро шен ных; еще 34,1 % — на срок 
от 6 ме ся цев до 1 го да. Рас пре де ле ние до-
мо хо зяйств, пред по чи таю щих дол го сроч-
ные (от 1 го да) и крат ко сроч ные (до 1 го да) 
сбе ре же ния, по груп пам пред став ле но в 
табл. 6. Пол но стью со от вет ст ву ет ус та нов-
кам «ин ве сто ров «пред по чи тае мые ими 
сро ки вло же ний — 53,9 % вы бра ли дол го-
сроч ные вло же ния, как пра ви ло, по зво ляю-

щие по лу чить больший до ход. Пред поч те-
ние крат ко сроч ных сбе ре же ний, по боль-
шей час ти, ха рак тер но для «не сбе ре га те-
лей» (58,4 %). Пред поч те ния «на ко пи те лей» 
рас пре де ле ны наи бо лее рав но мер но.

В той или иной сте пе ни сбе ре га те ли де-
мон ст ри ру ют го тов ность к вло же ни ям в ак-
ти вы, имею щие дол го сроч ный ха рак тер. 

Таб ли ца 5

Кри те рии вы бо ра форм ор га ни зо ван ных сбе ре же ний, в %

Кри те рий вы бо ра Не сбе ре га те ли На ко пи те ли Ин ве сто ры Вы бо р ка в це лом

На деж ность 39,4 32,5 30,3 34,9

До ход ность 20,0 22,1 26,3 22,0

Со хран ность 19,4 31,9 22,4 25,0

Ли к вид ность 21,2 13,5 21,1 18,1

Ито го 100,0 100,0 100,0 100,0

Таб ли ца 6

Пред по чи тае мые (ex ante) сро ки сбе ре же ний, в %

Вре мен ной ха рак тер 
сбе ре же ний

Не сбе ре га те ли На ко пи те ли Ин ве сто ры Вы бо р ка в це лом

Крат ко сроч ные сбе ре же ния 58,4 47,8 46,1 53,6

Дол го сроч ные сбе ре же ния 41,6 52,2 53,9 46,4

Ито го 100,0 100,0 100,0 100,0
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Ве ро ят но, та ко го ро да склон ность мож но 
рас це ни вать как го тов ность до маш них хо-
зяйств пред ло жить рын ку де неж но го ка-
пи та ла ре сур сы для реа ли за ции ин ве сти-
ци он ных про ек тов. Ме ха низм кос вен но го 
фи нан си ро ва ния ав то ма ти че ски пре об ра-
зу ет дол го сроч ные де по зи ты в ин ве сти ци-
он ные ре сур сы. Воз мож но ли ис поль зо ва-
ние средств фи зи че ских лиц для пря мо го 
фи нан си ро ва ния? От вет на этот во прос 
по лу чим из ана ли за дан ных (табл. 7 – 9), со-
дер жа щих све де ния о склон но сти до маш-
них хо зяйств к сбе ре же ни ям в фор ме фи-
нан со вых ак ти вов, на ли чии опы та фи нан-
со вых вло же ний и го тов но сти к рис ко ван-
ным вло же ни ям.

По вы бор ке в це лом 19,8 % рес пон ден-
тов за яв ля ют о на ли чии склон но сти ex an-
te к сбе ре же ни ям в фор ме фи нан со вых ак-
ти вов (за ис клю че ни ем бан ков ских де по зи-
тов). В сбе ре же ни ях аген тов ex post до ля 

фи нан со вых ак ти вов со став ля ет 10,6 %. Ли-
ди ру ют, как и сле ду ет ожи дать, «ин ве сто-
ры». Они име ют в струк ту ре фак ти че ских 
сбе ре же ний до лю сбе ре же ний в фи нан со-
вых ак ти вах, рав ную 26,6 %. «На ко пи те ли» 
пол но стью иг но ри ру ют та кую фор му фак-
ти че ских сбе ре же ний, не без ос но ва тель но 
свя зы вая ее с низ кой ли к вид но стью. А «не-
сбе ре га те ли» ука зы ва ют на на ли чие у них 
сбе ре же ний в фор ме фи нан со вых ак ти вов 
в 6 % слу ча ев. Ве ро ят но, речь идет о сбе ре-
же ни ях, из ме ряе мых в тер ми нах «за па сов». 
Дан ное пред по ло же ние под твер жда ет ся 
тем, что наи боль шее ко ли че ст во рес пон-
ден тов на зы ва ет та кой фи нан со вый ак тив, 
как ак ции (весь ма ве ро ят но, по лу чен ные в 
пе ри од вау чер ной при ва ти за ции, а не при-
об ре тен ные на доб ро воль ных на ча лах).

Про ве ден ное ис сле до ва ние по зво ля ет 
так же ус та но вить по ло жи тель ную кор ре ля-
цию ме ж ду на лич ным опы том фи нан со вых 

Таб ли ца 7

Склон ность ex ante к фи нан со вым вло же ни ям, в %

Вид фи нан со во го ак ти ва Не сбе ре га те ли На ко пи те ли Ин ве сто ры Вы бо р ка в це лом

Ак ции, об ли га ции 7,0 7,1 22,1 10,2

Вклад в НПФ 0,9 – 10,3 2,5

Паи в ПИФах 4,3 2,1 22,1 7,1

Все ви ды фи нан со вых ак ти вов 12,2 9,2 54,5 19,8

Таб ли ца 8

На ли чие фи нан со во го опы та, в %

Ха рак тер опы та фи нан со вых вло же ний Сбе ре га те ли Не сбе ре га те ли Ито го

По зи тив ный (вкла ды ва ли и ока за лись 
в вы иг ры ше)

84,1 15,9 100,0

Ней траль ный (вкла ды ва ли; ни че го 
не по те ря ли, но и не при об ре ли)

67,7 32,3 100,0

Не га тив ный (вкла ды ва ли и по те ря ли) 64,3 35,7 100,0

От сут ст вие опы та
(не вкла ды ва ли)

52,0 48,0 100,0

Все рес пон ден ты 59,2 40,8 100,0
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вло же ний и го тов но стью к рис ко ван ным 
вло же ни ям (табл. 9). Имею щие по зи тив ный 
фи нан со вый опыт рес пон ден ты за яв ля ют 
о го тов но сти к рис ко ван ным вло же ни ям в 
65,2 % слу ча ев. Не га тив ный фи нан со вый 
опыт пре до пре де ля ет от каз от рис ко ван-
ных вло же ний в 69 % слу ча ев.

Ана лиз ре зуль та тов про ве ден но го ис-
сле до ва ния при во дит к вы во ду о том, что 
в слу чае на ли чия на рын ке ин те рес ных и 
дос туп ных для фи зи че ских лиц пред ло же-
ний со сто ро ны фи нан со вых ин сти ту тов, 
от клик нут ся на них, в пер вую оче редь, до-
мо хо зяй ст ва-«ин ве сто ры».

Фак то ры при ня тия ре ше ний 
об ор га ни зо ван ных 
сбе ре же ни ях

Сре ди не до ход ных фак то ров сбе ре же-
ний в це лом, и ор га ни зо ван ных, в ча ст но-
сти, об ра ща ют на се бя вни ма ние сле дую-
щие. По мес ту в рей тин ге зна чи мо сти для 

бан ков ских де по зи тов: (1) ре пу та ция бан-
ка; (2) воз мож ность сво бод но го рас по ря-
же ния про цен та ми по де по зи ту; (3) воз-
мож ность по пол не ния вкла да; (4) на ли чие 
раз лич ных ва ри ан тов ка пи та ли за ции про-
цен тов; (5) пре об ла даю щая фор ма соб ст-
вен но сти (ча ст ная / го су дар ст вен ная). Рей-
тин ги зна чи мо сти фак то ров ока за лись оди-
на ко вы ми для всех групп рес пон ден тов: 
«ин ве сто ров», «на ко пи те лей» и «не сбе ре-
га те лей». При этом и ве са зна чи мо сти фак-
то ров для раз ных групп варь и ру ют весь ма 
не зна чи тель но.

Сре ди фак то ров, оп ре де ляю щих сбе ре-
же ния в фор ме фи нан со вых ак ти вов (тес-
ти ро ва лась кон крет ная фор ма — вло же-
ния в ПИФы), са мым зна чи мым для всех 
групп рес пон ден тов ока за лась «Ре пу та-
ция ПИФа». Вто рую и тре тья по зи цию (с не-
боль ши ми раз ры ва ми) у раз ных групп раз-
де ли ли «Струк ту ра ПИФа» и «До ход ность 
пая». Наи мень ший рей тинг ока зал ся у 
фак то ра «Воз мож ность уве ли че ния раз ме-
ра вло же ний».

Таб ли ца 9

Склон ность ex ante к рис ко ван ным вло же ни ям, в %

Ха рак тер опы та фи нан со вых 
вло же ний /  / Склон ность к рис ко ван ным 

вло же ни ям

Ва ри ант 
А

Ва ри ант 
Б

Ва ри ант 
В

Ва ри ант
 Г

Ито го

По зи тив ный
(вкла ды ва ли и ока за лись в вы иг ры ше)

16,3 18,5 60,5 4,7 100,0

Ней траль ный
(вкла ды ва ли; ни че го не по те ря ли, 
но и не при об ре ли)

23,7 23,8 52,5 – 100,0

Не га тив ный
(вкла ды ва ли и по те ря ли)

35,7 33,3 28,6 2,4 100,0

От сут ст вие опы та
(не вкла ды ва ли)

44,1 28,3 26,8 0,8 100,0

Все рес пон ден ты 37,2 27,1 34,4 1,3 100,0

А — от сут ст вие склон но сти к рис ко ван ных вло же ний по при чи не от сут ст вия сво бод ных средств;

Б — от сут ст вие склон но сти к ри со ван ным вло же ни ям из бо яз ни по те рять вло жен ные день ги;

В — го тов ность ри ск нуть не боль шой сум мой де нег;

Г — го тов ность вло жить в рис ко ван ные ак ти вы зна чи тель ную сум му де нег.
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Для всех форм ор га ни зо ван ных сбе ре-
же ний вы со ко зна чим фак тор «Сте пень 
до ве рия фи нан со во му ин сти ту ту»38. Низ-
кая сте пень до ве рия как при чи на от сут ст-
вия ор га ни зо ван ных сбе ре же ний на зва на 
32 % рес пон ден тов, не имею щих сбе ре-
же ний в ор га ни зо ван ных фор мах. На пер-
вом мес те сре ди при чин фи гу ри ру ет, че го 
и сле до ва ло ожи дать, «От сут ст вие сво бод-
ных средств» — 61,9 %. На треть ем мес-
те — «От сут ст вие не об хо ди мой ин фор ма-
ции» (6,1 %). Сле ду ет ска зать, что ин фор-
ма ци он ная асим мет рия на фи нан со вом 
рын ке по ро ж да ет ся по ве де ни ем са мо го 
на се ле ния, ко то рое не го то во вос при ни-
мать и пе ре ра ба ты вать пред ла гае мую ин-
фор ма цию. Здесь сле ду ет об ра тить вни-
ма ние на те ка на лы ком му ни ка ции, че рез 
ко то рые фи нан со вая ин фор ма ция пре-
иму ще ст вен но по сту па ет к до маш ним хо-
зяй ст вам.

Ин фор ма ци он ный (ком му ни ка тив ный) 
фак тор при ня тия ре ше ний име ет раз лич-
ную зна чи мость для пред ста ви те лей раз-
ных групп (табл. 10). Наи бо лее зна чи мы 
про фес сио наль ные зна ния и со ве ты для 
«про дви ну той» груп пы — «ин ве сто ров». Ре-
же все го ре ше ния о сбе ре же ни ях на ос но-

38 Высокая степень недоверия была названа в 

39,7 % анкет как причина отсутствия сбережений в 

наиболее привлекательной для респондента форме.

ве кон суль та ций спе циа ли стов склон ны 
при ни мать «не сбе ре га те ли».

На фо не от ме чен но го вы ше низ ко го 
уров ня фи нан со вой гра мот но сти бо лее 
чем стран но вы гля дит мас со вая ори ен та-
ция на соб ст вен ные зна ния при при ня тии 
сбе ре га тель ных ре ше ний и спо ра ди че-
ское ис поль зо ва ние про фес сио наль ной 
ин фор ма ции.

До маш ние хо зяй ст ва яв ля ют ся не толь-
ко по став щи ка ми вре мен но сво бод ных 
де неж ных средств. Транс фор ма ция меж-
вре мен ных пред поч те ний до мо хо зяйств в 
поль зу те ку ще го по треб ле ния по бу ж да ет 
аген тов к за им ст во ва ни ям39. За им ст во ва-
ния яв ля ют ся от ри ца тель ны ми сбе ре же ния-
ми, сле до ва тель но, склон ность к за ем но му 
по ве де нию — фак тор сбе ре га тель но го по-
ве де ния, а склон ность к за им ст во ва ни ям в 
фор ме бан ков ских кре ди тов — не по сред-
ст вен но влия ет на ха рак тер и ве ли чи ну ор-
га ни зо ван ных сбе ре же ний.

Ак тив ное кре дит ное по ве де ние на се ле-
ния объ яс ня ет ся ря дом при чин. Во-пер вых, 
уве ли че ни ем объ е мов ипо теч но го кре ди то-
ва ния. Во-вто рых, бур ным раз ви ти ем ав то-

39 В течение последних трех — четырех лет населе-

ние России активно заимствует. По состоянию на 1 ию-

ля 2007 г., по данным ЦБ РФ, объем кредитов, выданных 

физическим лицам, составил 2338 млрд руб., за год 

объем кредитов увеличился на 81 % /  / www.cbr. ru.

Таб ли ца 10

Зна чи мость ин фор ма ци он ных фак то ров при ня тия ре ше ний 
об ор га ни зо ван ных сбе ре же ни ях, в %

Ис точ ник ин фор ма ции (ка нал 
ком му ни ка ции)

Не сбе ре га те ли На ко пи те ли Ин ве сто ры Вы бо р ка в це лом

Соб ст вен ные зна ния 57,7 50,6 51,3 53,6 (1)

Со ве ты дру зей и зна ко мых 22,7 25,3 17,1 22,7 (2)

Рек ла ма и кон суль та ции 
спе циа ли стов

16,6 22,8 28,9 21,4 (3)

Слу чай ные ис точ ни ки 3,0 1,2 2,6 2,2 (4)

Ито го: 100,0 100,0 100,0 100,0
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кре ди то ва ния40. Тре тья при чи на ак тив но го 
об ра ще ния на се ле ния к бан ков ским кре ди-
там со сто ит в низ кой удов ле тво рен но сти 
по треб но стей на се ле ния в то ва рах дли-
тель но го поль зо ва ния. Вы со кая це на (от но-
си тель но еже ме сяч ных до хо дов) слож ной 
бы то вой тех ни ки, бы ст рая сме на мо дель-
но го ря да, а так же ак тив ная по ли ти ка рас-
про даж и ски док по бу ж да ют на се ле ние к 
по куп кам. Ог ра ни чен ность соб ст вен ных 
те ку щих до хо дов пре до пре де ля ет за ем ное 
по ве де ние, в том чис ле об ра ще ние за бан-
ков ским кре ди том. Еще од на при чи на рос-
та кре ди тов, осо бен но ак ту аль ная для вре-
ме ни про ве де ния на ше го оп ро са — чет вер-
то го квар та ла 2007 г. — ви дит ся в сфор ми-
ро вав ших ся в этот пе ри од ин фля ци он ных 
ожи да ни ях, тра ди ци он но су ще ст вен но 
влияю щих на по ве де ние на се ле ния41.

40 Автокредит относительно недорог. Ограни-

чения, налагаемые банками на объекты креди-

тования, несущественны. Дополнительные сти-

мулы для развития автокредитования создают 

компании — производители, предлагая в альян-

се с некоторыми банками более чем привлекатель-

ные условия. Примерами могут служить программы 

Nissan Finance, GM Assistance и др.

41 Преломить инфляционные ожидания край-

не сложно в любой экономике. Российское прави-

тельство, к сожалению, не имеет опыта антиинфля-

ционного регулирования. К тому же период конца 

2007 — начала 2008 гг. для проведения антиинфля-

ционной политики был крайне неблагоприятен: вы-

боры в Государственную Думу и выборы Президента 

спровоцировали принятие популистских решений и 

«накачивание» экономики деньгами, напрямую ухо-

дящими в прирост совокупного спроса, минуя ин-

вестиционный сектор. Наличие инфляционных ожи-

даний не может не отразиться на представлениях 

населения относительно возможности сбережений 

в ближайшей перспективе. Невнятное увеличение 

ставки рефинансирования на 0,25 %, а затем еще на 

0,25 % послужило слабым сигналом о желании пра-

вительства проводить политику «дорогих денег», ко-

торое спровоцировало быстрое повышение процен-

тных ставок по кредитам. Реакция населения на из-

менения парадоксальна, с точки зрения теории, но 

весьма предсказуема: желание приобрести доро-

гостоящие товары в кредит «в сей момент» только 

укрепилось, что сказалось и на величине сбереже-

ний. Принимая текущие решения, население будет 

Склон ность к за ем но му (кре дит но му) по-
ве де нию наи бо лее ха рак тер на для до мо хо-
зяйств-«не сбе ре га те лей». Го тов ность к ак-
тив но му за им ст во ва нию де мон ст ри ру ют 
и «на ко пи те ли», и «ин ве сто ры». В табл. 11 
пред став ле на ин фор ма ция о до ле кре ди-
тов в струк ту ре фи нан со вых ус луг, к ко-
то рым пла ни ру ют при бег нуть раз лич ные 
груп пы до мо хо зяйств в те че ние бли жай ше-
го от мо мен та оп ро са го да.

За ем ное, в том чис ле кре дит ное, по ве-
де ние до мо хо зяйств тре бу ет спе ци аль но-
го об су ж де ния, ко то рое не яв ля ет ся це лью 
дан ной ста тьи. В рам ках дан но го ис сле до-
ва ния хо чет ся об ра тить вни ма ние на тот 
факт, что до маш ние хо зяй ст ва при бе га ют 
к кре ди там толь ко в 34,6 % слу ча ев, пред-
по чи тая фи нан си ро вать де фи цит се мей-
но го бюд же та или про ек ты по при об ре те-
нию до ро го стоя щих то ва ров не ры ноч ны ми 
спо со ба ми (на при мер, зай мы у род ст вен ни-
ков, зна ко мых и дру зей; ма те ри аль ная по-
мощь; по треб ле ние ра нее сде лан ных сбе-
ре же ний).

Еще од но об стоя тель ст во, на ко то рое 
не об хо ди мо об ра тить вни ма ние: стрем ле-
ние мо би ли зо вать сбе ре же ния на се ле ния, 
ис поль зо вать их в ка че ст ве ре сур сов фи-
нан со вы ми ин сти ту та ми, обу слов ли ва ет со-
кра ще ние спро са на кре дит ные про дук ты, 
пред ла гае мые ком мер че ски ми бан ка ми, и 
дру гие фи нан со вые ус лу ги для на се ле ния. 
Фор ми ру ет ся «эф фект вы тес не ния» спро-
са на про дук ты фи нан со вых ин сти ту тов 
со сто ро ны фи зи че ских лиц пред ло же ния-
ми о раз ме ще нии средств, ис хо дя щи ми 
от тех же фи нан со вых ин сти ту тов. На ли-
цо про ти во ре чие: чем в боль шей сте пе ни 
уда ст ся при влечь ре сур сы на се ле ния, тем 

исходить и из сигналов, подаваемых ЦБ РФ. Суть 

этих сигналов сводится к необходимости связать из-

быточную денежную массу, предотвратив таким об-

разом инфляцию спроса. Механизм «слухов и до-

мыслов» может сработать в направлении изъятия 

сделанных в предшествующие периоды накоплений 

в организованных формах с целью обращения их 

в товарные запасы.
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мень ше воз мож но сти для про да жи кре дит-
ных про дук тов.

Срав ни тель ный ана лиз 
ха рак те ри стик и па ра мет ров 
сбе ре га тель но го по ве де ния

При ве ден ные вы ше рас су ж де ния и вы-
во ды по зво ля ют в ка че ст ве объ ек та для 
при сталь но го вни ма ния со сто ро ны фи нан-
со вых ин сти ту тов рас смат ри вать груп пу 
до мо хо зяйств, так на зы вае мых «ин ве сто-
ров». Имен но эта груп па долж на рас смат-
ри вать ся как ос нов ной внут рен ний по став-
щик дол го сроч ных де неж ных ре сур сов на 
ры нок за ем ных средств. Без ус лов ный ин те-
рес для ком мер че ских бан ков пред став ля-
ет груп па «на ко пи те лей», го то вых свя зать 
свои сред ст ва на оп ре де лен ный срок, про-
дол жи тель ность ко то ро го тем боль ше, чем 
до ро же объ ект пред по ла гае мой по куп ки. 
Ос нов ной про бле мой яв ля ет ся иден ти фи-
ка ция та ких до мо хо зяйств. Это пре до пре-
де ли ло не об хо ди мость про ве де ния срав ни-
тель но го ана ли за ти пи че ских черт «на ко-
пи те лей» и «ин ве сто ров» как фак ти че ских 
«сбе ре га те лей».

Ана лиз ос нов ных ха рак те ри стик 
и фи нан со вых пред поч те ний до мо хо-
зяйств — «сбе ре га те лей» по зво лил по лу-
чить «порт ре ты» ти пич ных пред ста ви те-
лей груп пы «ин ве сто ры» и груп пы «на ко пи-
те ли» (табл. 12).

В ка че ст ве па ра мет ров для срав не ния 
вы де ля лись: уро вень до хо дов; ве ли чи на на-
ко п лен ных сбе ре же ний; со цио-де мо гра фи-
че ские при зна ки; ста тус ные по зи ции; сте-
пень со от вет ст вия дек ла ри руе мых и фак-
ти че ских пред поч те ний; склон ность к фи-
нан со вым вло же ни ям и др.

Па ра мет ры, по зво ляю щие иден ти фи ци-
ро вать до маш нее хо зяй ст во как «ин ве сто-
ра» или «на ко пи те ля», в боль шин ст ве слу-
ча ев лег ко тес ти руе мы на прак ти ке. Фи-
нан со вые ин сти ту ты, за ин те ре со ван ные в 
при вле че нии до маш них хо зяйств в ка че ст-
ве по став щи ков ре сур сов или по тре би те-
лей ус луг, мо гут, опи ра ясь на дан ные про-
ве ден но го ис сле до ва ния, без за труд не ний 
оп ре де лить фо кус ную груп пу и наи бо лее 
эф фек тив ные ме то ды рек лам но го воз дей-
ст вия.

Итак, про ве ден ное ис сле до ва ние по зво-
ля ет сфор му ли ро вать сле дую щие клю че-
вые вы во ды в от но ше нии сбе ре же ний на-
се ле ния. Как на на цио наль ном, так и на 
ре гио наль ном уров не, вы яв ле ны пред поч-
те ния в поль зу сбе ре же ний в на лич ной на-
цио наль ной ва лю те, пре об ла да ет склон-
ность к так на зы вае мым не ор га ни зо ван-
ным сбе ре же ни ям; что сви де тель ст ву ет 
о су ще ст во ва нии час ти пред ло же ния вре-
мен но сво бод ных де неж ных средств на-
се ле ния в ла тент ной фор ме. До маш ние 
хо зяй ст ва, ру ко во дству ясь сфор ми ро вав-
ши ми ся у фи нан со вых ин сти ту тов тре бо-
ва ния ми к раз ме ру раз ме щае мых сумм, 

Таб ли ца 11

Склон ность ex ante к от ри ца тель ным ор га ни зо ван ным сбе ре же ни ям, в %

Ви ды кре дит но го по ве де ния Не сбе ре га те ли На ко пи те ли Ин ве сто ры Вы бо р ка в це лом

Пла ни руе мое об ра ще ние за кре ди-
том в те че ние бли жай ше го го да

27,0 34,2 37,3 31,9

Рас пр е  де  ле ние по ви ду пла ни руе мо го к по лу че нию кре ди та

По тре би тель ский кре дит,
ав то кре дит

33,5 25,6 13,1 24,6

Ипо теч ный кре дит 28,7 30,2 17,7 26,3
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склон ны в ка че ст ве сбе ре же ний иден ти фи-
ци ро вать толь ко зна чи тель ные на ко п лен-
ные сум мы, со пос та ви мые с ме сяч ным до-
хо дом до мо хо зяй ст ва. На блю да ет ся не со-
от вет ст вие сбе ре га тель ных пред поч те ний 
(дек ла ри руе мых (ex ante) и фак ти че ских 
(ex post)), при во дя щее к ис ка же нию при-
ори те тов и на ли чию яв ных де виа ций в сбе-
ре га тель ном по ве де нии. К чис лу по след-
них от но сят ся: иг но ри ро ва ние вме нен ных 
из дер жек и упу щен ной вы го ды при вы бо ре 
фор мы сбе ре же ний. След ст ви ем это го яв-
ля ет ся не ра цио наль ность сбе ре га тель но-
го по ве де ния и низ кая эф фек тив ность осу-
ще ст в ляе мых сбе ре же ний. На фи нан со-

вом рын ке на блю да ет ся ин фор ма ци он ная 
асим мет рия, ос но ван ная на низ ком уров-
не фи нан со вой гра мот но сти и усу губ ляе-
мая не же ла ни ем ис поль зо вать про фес сио-
наль ную кон суль та ци он ную по мощь при 
при ня тии ре ше ний. Для рос сий ских до мо-
хо зяйств вы со кую зна чи мость при при ня-
тии ре ше ний о фор мах сбе ре же ний име-
ет фак тор «Сте пень до ве рия фи нан со вым 
ин сти ту там и пра ви тель ст ву». Об на ру же ны 
ин сти ту цио наль ные ог ра ни че ния в рас про-
стра не нии сре ди на се ле ния ор га ни зо ван-
ных форм сбе ре же ния. К ним от но сят ся: 
от сут ст вие мас со вой куль ту ры фи нан со-
во го пла ни ро ва ния; сбе ре га тель ный кон-

Таб ли ца 12

Срав ни тель ный ана лиз ха рак те ри стик ти пич ных «на ко пи те лей» и «ин ве сто ров»

Па ра метр срав не ния «На ко пи те ли» «Ин ве сто ры»

Уро вень сред не ме сяч ных до хо дов на чле на 
до маш не го хо зяй ст ва, руб.

от 12 000 от 15 000

Ми ни маль ный раз мер фак ти че ских сбе ре же ний 
(в тер ми нах «за па сов»), руб.

8 000 32 000

Воз рас тная ка те го рия (35 лет — 44 го да) (до ля в груп пе, в %) 26,5 42,7

Воз рас тная ка те го рия (45 лет — 54 го да) (до ля в груп пе, в %) 26,5 20,0

Долж но ст ные по зи ции сред ние вы со кие, сред ние

Об ра зо ва тель ный уро вень (на ли чие выс ше го об ра зо ва ния) 
(до ля в груп пе, в %)

51,3 % 64,4 %

Сте пень со от вет ст вия пред поч те ний ex ante и ex post сред няя вы со кая

Склон ность (ex post) к фи нан со во му пла ни ро ва нию 
(на ли чие пла но вых сбе ре же ний), в %

26,4 14,5

Склон ность (ex ante) к сбе ре же ни ям 
в фор ме фи нан со вых ак ти вов, в %

9,2 54,5

Го тов ность к дол го сроч ным вло же ни ям (до ля в груп пе, в %) 52,2 53,9

Фи нан со вый опыт: на ли чие (в % от вы бор ки) 32,7 15,3

Фи нан со вый опыт: на ли чие (в % от чис лен но сти груп пы 
«сбе ре га те лей»)

68,2 31,8

По зи тив ный фи нан со вый опыт (в % от вы бор ки) 33,9 15,8

Склон ность к ис поль зо ва нию про фес сио наль ных 
со ве тов и кон суль та ций (до ля в груп пе, в %)

22,8 28,9
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сер ва тизм (бо язнь ин но ва ций в сфе ре сбе-
ре же ний); от сут ст вие «мо ды» на сбе ре же-
ния ин ве сти ци он но го ти па. Мож но сме ло 
ут вер ждать, что ин ве сти ци он ный по тен ци-
ал сбе ре же ний на се ле ния мож но оце нить 
как «дос та точ но вы со кий». Сре ди об сле до-
ван ных до мо хо зяйств г. Ека те рин бур га до-
ля «ин ве сто ров» в груп пе «сбе ре га те лей» 
со став ля ет 31,8 % бо лее 46 % всех рес пон-
ден тов го то вы к вло же ни ям средств на год 
и бо лее; 35,7 % всех рес пон ден тов зая ви-
ли о го тов но сти вло же ний в рис ко ван ные 
ак ти вы. По доб ную кар ти ну мож но об на ру-
жить и в дру гих круп ных го ро дах Рос сии.

Та ким об ра зом, за да ча фи нан со вых ин-
сти ту тов и пра ви тель ст ва со сто ит не в по-
ис ке внеш них ис точ ни ков для внут рен них 
ин ве сти ций, а в соз да нии дей ст вен но го 
ме ха низ ма во вле че ния ре сур сов до мо хо-
зяйств в ин ве сти ци он ные про цес сы.

Кон ку рент ная борь ба фи нан со вых ин-
сти ту тов за де неж ные ре сур сы на се ле ния 
при об ре ла в со вре мен ных ус ло ви ях не ви-
дан ную ра нее ост ро ту. Кон ку рен ция, как по-
ка за ло на ше ис сле до ва ние, не мо жет и не 
долж на ог ра ни чи вать ся толь ко це но вы ми 
ме то да ми. Вы со кая до ход ность вло же ний 
для на се ле ния вто рич на и ус ту па ет та ко му 
кри те рию, как «на деж ность». По на ше му 
мне нию, пре ус пе ют в борь бе за сбе ре же-
ния до мо хо зяйств те ин сти ту ты, ко то рые 
луч ше дру гих по ни ма ют це ли и мо ти вы сбе-
ре га те лей; ори ен ти ро ва ны на со труд ни че-
ст во и реа ли за цию мер кан тиль ных ин те ре-
сов контр аген тов; спо соб ны пред ло жить 
та кие фор мы при вле че ния средств, ко то-
рые в наи боль шей сте пе ни со от вет ст ву ют 
сбе ре га тель ным мо ти вам кон крет но го до-
мо хо зяй ст ва; име ют имидж на деж но го и ус-
той чи во го фи нан со во го парт не ра.

В со от вет ст вии с этим ав то ры пред ла га-
ют ряд мер, реа ли за ция ко то рых по зво лит 
сфор ми ро вать кон ку рент ные пре иму ще ст-
ва ин сти ту там, при вле каю щим в ка че ст ве 
ре сур са де неж ные сред ст ва на се ле ния.

В пер вую оче редь, фи нан со вые ин сти-
ту ты долж ны оза бо тить ся ин ве сти ция ми 

в ре пу та цию. Здесь край не важ ным пред-
став ля ет ся фор ми ро ва ние имид жа на деж-
но го и ус той чи во го иг ро ка, имею ще го за-
пас фи нан со вой проч но сти и со блю даю ще-
го все пра ви ла иг ры. До пол ни тель ные пре-
иму ще ст ва по лу чат те ин сти ту ты, ко то рые 
соз да дут спе ци аль ные служ бы, вы пол няю-
щие про све ти тель ские и кон суль та ци он-
ные функ ции. На ли чие по доб ных струк тур-
ных под раз де ле ний долж но под чер ки вать-
ся при раз ра бот ке мар ке тин го вой стра те-
гии и про ве де нии кон крет ных рек лам ных 
ак ций.

Фи нан со вый ин сти тут, же лая пре ус петь 
в де ле при вле че ния средств до маш них хо-
зяйств, дол жен ори ен ти ро вать ся на оп ре-
де лен ную часть это го сек то ра, а не на на-
се ле ние в це лом. Ори ен та ция на це ле вую 
ау ди то рию обес пе чит боль шую эф фек тив-
ность дей ст вий. Вы де ле нию це ле вой ау ди-
то рии и раз ра бот ке аде к ват ных спо со бов 
про дви же ния пред ло же ний, ис хо дя щих от 
фи нан со во го ин сти ту та, спо соб ст ву ет мо-
ни то ринг сбе ре га тель но го по ве де ния на-
се ле ния. От сле жи ва ни ем сбе ре га тель ных 
ус та но вок на се ле ния мо гут ус пеш но за ни-
мать ся не боль шие ре гио наль ные ис сле до-
ва тель ские груп пы, фи нан си руе мые как 
пра ви тель ст вен ны ми ор га на ми, так и за ин-
те ре со ван ны ми ли ца ми.

Раз но об ра зие сбе ре га тель ных це лей 
на се ле ния пред по ла га ет ис хо дя щие от 
фи нан со вых ин сти ту тов раз но об раз ные 
пред ло же ния спо со бов вло же ния де неж-
ных средств. Диф фе рен циа ция пред ла гае-
мых ва ри ан тов сбе ре же ний — по сро кам, 
фор мам, ус ло ви ям — бу дет спо соб ст во-
вать как мо би ли за ции ла тент ных сбе ре же-
ний, так и соз да нию сти му лов для бо¢ль-
ших сбе ре же ний в це лом. Учи ты вая склон-
ность час ти на се ле ния к од но вре мен ным 
сбе ре же ни ям и за им ст во ва ни ям, фи нан-
со вые ин сти ту ты (ком мер че ские бан ки, в 
пер вую оче редь) мо гут пред ло жить па кет 
ус луг для кли ен тов, вклю чаю щий це ле вой 
на ко пи тель ный вклад и це ле вой кре дит на 
льгот ных ус ло ви ях.



125

2008 / 5 (11)

Стратегия и тактика

На се ле ние, не смот ря на низ кий в це-
лом уро вень фи нан со вой гра мот но сти, 
при ни ма ет в рас чет при вы бо ре фор мы 
сбе ре же ния та кие фи нан со вые ин ди ка то-
ры, как темп ин фля ции (ожи дае мый и фак-
ти че ский) и уро вень став ки ре фи нан си ро-
ва ния. В свя зи с этим для ус пеш ной кон ку-
рен ции на рын ке сбе ре же ний на се ле ния 
не об хо ди мо обес пе чить при вяз ку про цен-
тов по де по зи там (или иные ви ды до хо дов) 
к из ме не ни ям став ки ре фи нан си ро ва ния. 
Это по зво лит фи нан со во му ин сти ту ту из-
бе жать об ви не ний в стрем ле нии «иг рать 
в од ни во ро та» (так, ус ло вия кре дит ных до-
го во ров пе ре смат ри ва ют ся при по вы ше-
нии став ки ре фи нан си ро ва ния) и ук ре пить 
имидж че ст но го парт не ра.

Еще од но важ ное на прав ле ние в обес-
пе че нии кон ку рент ных пре иму ществ всем 
ин сти ту там фи нан со во го рын ка со сто ит 
в раз ра бот ке и реа ли за ции за ко но да тель-
ных ак тов, обес пе чи ваю щих на деж ное пра-
во вое по ле для опе ра ций со сред ст ва ми 

фи зи че ских лиц, а так же в при ня тии по пра-
вок в на ло го вое за ко но да тель ст во, сти му-
ли рую щих ин ве сти ци он ную ак тив ность на-
се ле ния.
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PERSONAL SAVINGS IN MODERN RUSSIA: WHO CAN WIN 
THE BATTLE FOR THE PRIVATE HOUSEHOLD MONEY?

The economic situation on the world financial market is bad, and there are not many opportunities 
now to get «cheap» loans from abroad. That is why it is so important to identify the domestic source 
of readily available and disposable assets and turn them into the operating assets. One of such 
sources is the private households’ money. If the national financial system is fine-tuned to attract the 
households’ funds, an opportunity will be created to increase the investment inflow into the Russian 
economy. The key players who operate on the financial market (e. g. banks, UITs, privately-owned 
entities that create pension funds, insurance companies, and joint-stock companies) have already 
started a serious battle for the available funds held by the private households. Who will be the one 
to get the peoples’ money? And would people trust a business entity in the first place? The success 
in the competition for the households’ funds depends on whether we become fully aware of the 
factors that influence the savings-related people’s behavior and of the objectives and motivation 
people have when choosing a way to keep their savings. It is also important to correctly assess the 
regional physical entities’ savings’ characteristics. The regional savings’ structure knowledge will 
help make better decisions in regard of the competition methods and ways to attract the counter-
parties.


