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íàó÷íûé ñîòðóäíèê èññëåäîâàòåëüñêîé

ãðóïïû �ÖÈÐÊÎÍ�

ÒÐÀÍÑÔÎÐÌÀÖÈß
ÑÁÅÐÅÃÀÒÅËÜÍÛÕ ÑÒÐÀÒÅÃÈÉ

ÍÀÑÅËÅÍÈß ÐÎÑÑÈÈ*

Ïåðåìåíû, ïðîèçîøåäøèå â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå â íà÷àëå
90-õ ãîäîâ, ïðèâåëè ê ñóùåñòâåííûì èçìåíåíèÿì ôèíàíñîâîãî ïîâåäå-
íèÿ îñíîâíîé ìàññû äîìîõîçÿéñòâ. Åñëè â 1992�1993 ãã. áîëüøàÿ ÷àñòü
ñáåðåæåíèé ãðàæäàí áûëà ñîñðåäîòî÷åíà ãëàâíûì îáðàçîì â Ñáåðåãà-
òåëüíîì áàíêå, òî ñ ïîÿâëåíèåì íîâûõ àëüòåðíàòèâíûõ ñïîñîáîâ âëî-
æåíèÿ äåíåã (ñâÿçàííûõ ñ ðàçâèòèåì áàíêîâñêîé ñèñòåìû, ñâîáîäíîé
ïîêóïêîé è ïðîäàæåé èíîñòðàííîé âàëþòû, ïðîöåññîì ïðèâàòèçàöèè
è ò.ä.) âîçìîæíîñòè íàñåëåíèÿ çíà÷èòåëüíî ðàñøèðèëèñü. Îäíàêî îïûò
ïîñëåäíèõ ëåò ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî òå ðåçåðâû äåíåæíûõ ñðåäñòâ,
êîòîðûå èìåþòñÿ ó íàñåëåíèÿ, èñïîëüçóþòñÿ íåýôôåêòèâíî êàê ñ ïîçè-
öèè èõ îáëàäàòåëåé, òàê è ñ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé òî÷êè çðåíèÿ.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ýêîíîìèêà Ðîññèè èñïûòûâàåò ñóùåñòâåííûé
äåôèöèò èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ. Â òî æå âðåìÿ íà ðóêàõ ó íàñåëåíèÿ
íàõîäÿòñÿ ñáåðåæåíèÿ, ðàçìåð êîòîðûõ, ïî ðàçëè÷íûì ýêñïåðòíûì îöåí-
êàì, ñîñòàâëÿåò íåñêîëüêî äåñÿòêîâ ìèëëèàðäîâ äîëëàðîâ ÑØÀ. Ýòî
ïðåèìóùåñòâåííî íàëè÷íûå äåíüãè � ðóáëè è èíîñòðàííàÿ âàëþòà.

Óæå â ñàìîì íà÷àëå ðûíî÷íûõ ðåôîðì îðãàíàìè ýêîíîìè÷åñêî-
ãî ðåãóëèðîâàíèÿ è íåçàâèñèìûìè àíàëèòè÷åñêèìè öåíòðàìè ðàç-
ðàáàòûâàëèñü ïðîãðàììû è ïðîåêòû ðåàëèçàöèè èíâåñòèöèîííîãî
ïîòåíöèàëà íàñåëåíèÿ, íî ýòè ïîïûòêè ê æåëàåìîìó ðåçóëüòàòó íå
ïðèâåëè. Íåóäà÷à ïðîãðàìì âîâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ íàñåëåíèÿ â ýêîíîìè-
÷åñêèé îáîðîò âî ìíîãîì îáúÿñíÿåòñÿ îòñóòñòâèåì ñèñòåìàòèçèðîâàí-
íîé èíôîðìàöèè îá îñîáåííîñòÿõ èíâåñòèöèîííîãî è, øèðå, ôèíàíñî-
âîãî ïîâåäåíèÿ íàñåëåíèÿ, òî åñòü ïîâåäåíèÿ, ñâÿçàííîãî ñ ïîëó÷åíèåì
è èñïîëüçîâàíèåì äåíåæíûõ äîõîäîâ.

Çà ïîñëåäíèå ãîäû â ñòðàíå ïðîâåäåíî çíà÷èòåëüíîå ÷èñëî êîëè-
÷åñòâåííûõ è êà÷åñòâåííûõ èññëåäîâàíèé (â òîì ÷èñëå ìàðêåòèíãî-
âûõ) â îáëàñòè ýêîíîìèêè, ñîöèîëîãèè, ñîöèàëüíîé ïñèõîëîãèè, íà-
ïðàâëåííûõ íà èçó÷åíèå ðàçëè÷íûõ àñïåêòîâ ôèíàíñîâîé àêòèâíî-
ñòè ðîññèÿí. Îäíàêî ðåçóëüòàòû ýòèõ èññëåäîâàíèé â áîëüøèíñòâå
ñëó÷àåâ èçâåñòíû òîëüêî â óçêèõ ïðîôåññèîíàëüíûõ êðóãàõ è ïëîõî
ñîïîñòàâèìû äðóã ñ äðóãîì. Îòñóòñòâèå òàêîãî ðîäà èíôîðìàöèè ñó-
ùåñòâåííî ñêàçûâàåòñÿ íà êà÷åñòâå ðàçðàáàòûâàåìûõ àíàëèòè÷åñêèõ

* Â íàñòîÿùåé ðàáîòå èñïîëüçîâàíû ìàòåðèàëû, ïîäãîòîâëåííûå àâòîðîì äëÿ
àíàëèòè÷åñêîãî äîêëàäà èññëåäîâàòåëüñêîé ãðóïïû �ÖÈÐÊÎÍ� (Çàäîðèí È., Êó-
çèíà Î., Ñòðåáêîâ Ä. ïðè ó÷àñòèè Ãðèáàíîâîé Î., ×óáèíåö Ì. Äèíàìèêà ôèíàíñî-
âîé àêòèâíîñòè íàñåëåíèÿ Ðîññèè â 1995�2001 ãã. � Ýêñêëþçèâíûé ìàðêåòèíã,
2001, ¹ 3, ñ. 27�87).

7. "Âîïðîñû ýêîíîìèêè" ¹10
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Ä. Ñòðåáêîâ

ïðîäóêòîâ (ïðîãíîçû ðàçâèòèÿ ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ñèòóàöèè,
ðåêîìåíäàöèè ïî ôîðìèðîâàíèþ ãîñóäàðñòâåííîé ïîëèòèêè â ðàç-
ëè÷íûõ îáëàñòÿõ ýêîíîìèêè, àíàëèç ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííûõ
ïðîåêòîâ, ðåàëèçóåìûõ êàê îðãàíàìè ôåäåðàëüíîé, ðåãèîíàëüíîé è
ìóíèöèïàëüíîé âëàñòè, òàê è êîììåð÷åñêèìè ñòðóêòóðàìè).

Ïðåäøåñòâóþùèé ãîä õàðàêòåðèçîâàëñÿ ñóùåñòâåííûìè
ïåðåìåíàìè â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå. Ðîñò ÂÂÏ ñîñòàâèë ðåêîðäíóþ
çà ïîñëåäíèå 10 ëåò öèôðó � 7,6%. Òåìïû èíôëÿöèè îêàçàëèñü íå
ñëèøêîì âåëèêè: 20,2% çà ãîä. Åñëè ñðàâíèòü ïîêàçàòåëè îôèöè-
àëüíîé ñòàòèñòèêè â ïåðâîì ïîëóãîäèè 2001 ã. ñ ïåðâûì ïîëóãîäèåì
1999 ã., òî âèäíî, ÷òî çà ýòè äâà ãîäà çíà÷èòåëüíî óëó÷øèëîñü áëàãî-
ñîñòîÿíèå ãðàæäàí. Óðîâåíü ðåàëüíîé çàðàáîòíîé ïëàòû ïîäíÿëñÿ
íà 45,9%, à ðåàëüíûå äîõîäû íàñåëåíèÿ � íà 14,7%. Çàäîëæåííîñòü
ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé ïî çàðàáîòíîé ïëàòå ñîêðàòèëàñü ñ
59,0 ìëðä. äî 33,7 ìëðä. ðóá. ×èñëåííîñòü áåçðàáîòíûõ ñíèçèëàñü íà
30,1% (ñ 9,7 ìëí. äî 6,8 ìëí. ÷åëîâåê), â òîì ÷èñëå îôèöèàëüíî çàðå-
ãèñòðèðîâàííûõ áåçðàáîòíûõ � íà 41,8%. Îäíîâðåìåííî ïðàêòè÷å-
ñêè äî íóëÿ óïàëà ïðîòåñòíàÿ àêòèâíîñòü íàñåëåíèÿ: ïîòåðè ðàáî-
÷åãî âðåìåíè, ñâÿçàííûå ñ çàáàñòîâêàìè, ñîñòàâèëè 1226 òûñ. ÷åëîâå-
êîäíåé â ïåðâîì ïîëóãîäèè 1999 ã., 190 òûñ. � â ïåðâîì ïîëóãîäèè
2000 ã. è ëèøü 18 òûñ. � â ïåðâîì ïîëóãîäèè 2001 ã.

Òàêèì îáðàçîì, óæå ê êîíöó 2000 ã. â Ðîññèè áûëà äîñòèãíóòà
äîëãîæäàííàÿ ñòàáèëüíîñòü è â ïîëèòè÷åñêîé, è â ýêîíîìè÷åñêîé, è
â ñîöèàëüíîé ñôåðàõ. Çàìåòíî âîçðîñ óðîâåíü äîâåðèÿ íàñåëåíèÿ ê
ðàçëè÷íûì ãîñóäàðñòâåííûì èíñòèòóòàì. Áëàãîäàðÿ ðîñòó äåíåæíûõ
äîõîäîâ ó ðîññèÿí ïîÿâèëàñü âîçìîæíîñòü âêëàäûâàòü ñâîáîäíûå
äåíåæíûå ñðåäñòâà â ðàçëè÷íûå ôèíàíñîâûå àêòèâû.

Íî àäåêâàòíîãî ðîñòà äåíåæíûõ íàêîïëåíèé íàñåëåíèÿ íå ïðî-
èçîøëî. Áîëåå òîãî, íàìåòèëèñü íåêîòîðûå èçìåíåíèÿ â ñòðóêòóðå íà-
êîïëåíèé: óâåëè÷èëàñü äîëÿ íàëè÷íûõ äåíåã è óìåíüøèëàñü äîëÿ
äåïîçèòíûõ âêëàäîâ. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî, õîòÿ ó íàñåëåíèÿ ïîÿâèëèñü è
âîçìîæíîñòü, è æåëàíèå îñóùåñòâëÿòü ñáåðåæåíèÿ, óðîâåíü äîâåðèÿ ê
ðàçëè÷íûì ôèíàíñîâûì èíñòðóìåíòàì âñå åùå äîñòàòî÷íî íèçîê è
ïîýòîìó áîëüøèíñòâî ðîññèÿí ïî-ïðåæíåìó îòäàþò ïðåäïî÷òåíèå
íåîðãàíèçîâàííûì ôîðìàì õðàíåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, òàêèì, êàê
íàëè÷íûå ðóáëè è âàëþòà.

×òî ñëåäóåò ïîíèìàòü ïîä ñáåðåãàòåëüíîé (èíâåñòèöèîííîé)
ñòðàòåãèåé1 òîãî èëè èíîãî èíäèâèäà (äîìîõîçÿéñòâà)? Íà íàø âçãëÿä,
îíà âêëþ÷àåò â ñåáÿ òðè íåçàâèñèìûå êîìïîíåíòû.

1. Ñàìî ðåøåíèå î ñáåðåæåíèè (áóäåò ëè îòêëàäûâàòüñÿ ÷àñòü
äåíåæíûõ ñðåäñòâ èëè âñå îíè ïîéäóò íà ïîòðåáëåíèå òîâàðîâ è
óñëóã) è îïðåäåëåíèå íîðìû ñáåðåæåíèÿ, òî åñòü äîëè ñîâîêóïíîãî
äîõîäà äîìîõîçÿéñòâà, íàïðàâëÿåìîé íà ñáåðåæåíèÿ;

2. Âûáîð èíâåñòèöèîííîãî èíñòðóìåíòà íà îñíîâå äâóõ åãî ïàðà-
ìåòðîâ � ðèñêà è äîõîäíîñòè (âîçìîæíà äèâåðñèôèêàöèÿ ðèñêà �
èñïîëüçîâàíèå ðàçëè÷íûõ èíñòðóìåíòîâ);

1 Ïîä èíâåñòèöèÿìè çäåñü ïîíèìàåòñÿ îñîáûé âèä ñáåðåæåíèé, ïðåäïîëàãàþ-
ùèé íåíóëåâîé ðèñê è íåíóëåâóþ äîõîäíîñòü.
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3. Îïðåäåëåíèå ñðîêà âëîæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ.
Êîìáèíàöèÿ ýòèõ òðåõ ðåøåíèé ôîðìèðóåò òåêóùóþ èíâåñòèöè-

îííóþ ñòðàòåãèþ òîãî èëè èíîãî äîìîõîçÿéñòâà. Ïðè ýòîì ñóùåñòâóþò:
� �íóëåâàÿ� ñòðàòåãèÿ, êîãäà ñáåðåæåíèÿ âîîáùå íå îñóùåñòâëÿ-

þòñÿ, à âñå äåíüãè èñïîëüçóþòñÿ íà òåêóùèå íóæäû;
� �âûðîæäåííûå ñòðàòåãèè� � ìàëîâåðîÿòíûå, ïðàêòè÷åñêè íå

âñòðå÷àþùèåñÿ íà ïðàêòèêå (íàïðèìåð, âûñîêîðèñêîâûå äîëãîñðî÷-
íûå âëîæåíèÿ);

� ðåàëüíûå ñòðàòåãèè, íàáëþäàåìûå íà ïðàêòèêå.
Ïî ìíåíèþ Â. Ðàäàåâà, ñàìî ïîíÿòèå �ñòðàòåãèÿ� ìîæåò áûòü îïðå-

äåëåíî êàê ìèíèìóì ñ äâóõ ïîçèöèé. �Â ýêîíîìè÷åñêîì îïðåäåëåíèè
ñòðàòåãèÿ � ýòî óñòîé÷èâàÿ (ðàöèîíàëüíàÿ) ñâÿçü íàáëþäàåìûõ ïîâå-
äåí÷åñêèõ õàðàêòåðèñòèê. Â ñîöèîëîãè÷åñêîì îïðåäåëåíèè � ýòî óñòîé-
÷èâàÿ öåëåíàïðàâëåííàÿ, ðåôëåêñèâíàÿ äåÿòåëüíîñòü, îñìûñëåííûé ïî-
âòîðÿþùèéñÿ âûáîð ëèíèè ïîâåäåíèÿ. Â ïåðâîì ñëó÷àå íàëè÷èå ñòðà-
òåãèè ïðèïèñûâàåòñÿ íàìè õîçÿéñòâåííîìó àãåíòó íà îñíîâå âíåøíèõ
ïðèçíàêîâ ñîâåðøàåìûõ èì äåéñòâèé. Âî âòîðîì ñëó÷àå ïîíÿòèå ñòðà-
òåãèè óâÿçûâàåò äåéñòâèå è ìîòèâàöèþ (âíóòðåííèå ïîáóæäåíèÿ ê
äåéñòâèþ), âêëþ÷àÿ èõ â ñåáÿ â êà÷åñòâå íåîòúåìëåìûõ ìîìåíòîâ�2.

Îäíàêî, êàê íàì êàæåòñÿ, ìîòèâàöèÿ ëþáîãî ýêîíîìè÷åñêîãî äåé-
ñòâèÿ èíäèâèäà (è â òîì ÷èñëå åãî ñáåðåãàòåëüíîãî ïîâåäåíèÿ) ïðåäñòàâ-
ëÿåò ñîáîé ëèøü ïðîöåññ ïðèíÿòèÿ ñîîòâåòñòâóþùåãî ðåøåíèÿ � âûáî-
ðà òîé èëè èíîé ñòðàòåãèè, êîòîðàÿ, â ñâîþ î÷åðåäü, óæå ÿâëÿåòñÿ íàáî-
ðîì êîíêðåòíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ äåéñòâèé. Áåçóñëîâíî, ìîòèâàöèÿ � ýòî
÷ðåçâû÷àéíî âàæíûé è èíòåðåñíûé ïðåäìåò äëÿ èçó÷åíèÿ, òðåáóþùèé
ñïåöèàëüíîãî àíàëèçà, êîòîðûé âûõîäèò çà ðàìêè íàñòîÿùåé ðàáîòû3.

Âûáîð òîé èëè èíîé ñòðàòåãèè, îñóùåñòâëÿåìûé èíäèâèäîì èëè
äîìîõîçÿéñòâîì, ìîæåò çàâèñåòü îò ðàçëè÷íûõ ôàêòîðîâ, íî íàì ïðåä-
ñòàâëÿåòñÿ, ÷òî â êàæäûé êîíêðåòíûé ïåðèîä âðåìåíè â îáùåñòâå
ñóùåñòâóåò îäíà äîìèíèðóþùàÿ ñòðàòåãèÿ.

Â Ðîññèè äîìèíèðóþùèå èíâåñòèöèîííûå ñòðàòåãèè íàñåëåíèÿ
ñåðüåçíî òðàíñôîðìèðîâàëèñü íà ïðîòÿæåíèè 90-õ ãîäîâ. Ïî äàííûì
ÂÖÈÎÌ, â ÿíâàðå 1992 ã., â ñàìîì íà÷àëå ýêîíîìè÷åñêèõ ðåôîðì, 70%
ðîññèÿí óòâåðæäàëè, ÷òî èìåþò ñáåðåæåíèÿ. Â òî âðåìÿ ïîä íèìè â
ïåðâóþ î÷åðåäü ïîíèìàëèñü âêëàäû â Ñáåðåãàòåëüíîì áàíêå. �Ïðàêòè-
÷åñêè íå ñóùåñòâîâàëî ïðîáëåì ïðèíÿòèÿ ôèíàíñîâûõ ðåøåíèé, âûáî-
ðà è ðèñêà, ïîñêîëüêó âñå áûëî çàðàíåå îïðåäåëåíî. Íàñåëåíèå íå èìå-
ëî îïûòà ðàñïîðÿæåíèÿ ñâîåé ñîáñòâåííîñòüþ è ñâîèìè äåíüãàìè�4. Äî
íà÷àëà ðûíî÷íûõ ðåôîðì ëþäè âêëàäûâàëè ìíîãî (íîðìà ñáåðåæåíèé
áûëà äîñòàòî÷íî âûñîêà), íàäîëãî è â âûñîêîíàäåæíûå àêòèâû.

2 Ðàäàåâ Â. Ñòðàòåãèè ñáåðåãàòåëüíîãî ïîâåäåíèÿ ðîññèéñêèõ äîìîõîçÿéñòâ è
èíäåêñû ñáåðåãàòåëüíîé àêòèâíîñòè. Ðóêîïèñü, 1999.

3 Ïîäðîáíåå ñì.: Êðàñèëüíèêîâà Ì. Ëè÷íûå ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ. � Ýêîíî-
ìè÷åñêèå è ñîöèàëüíûå ïåðåìåíû: ìîíèòîðèíã îáùåñòâåííîãî ìíåíèÿ, 1999, ¹ 2,
ñ. 38; Ðàäàåâ Â. Î ñáåðåæåíèÿõ è ñáåðåãàòåëüíûõ ìîòèâàõ ðîññèéñêîãî íàñåëåíèÿ. �
Âîïðîñû ñîöèîëîãèè, 1998, ¹ 8, ñ. 45�52; Ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè. Àíàëèòè÷åñêèé äîêëàä. Íàó÷íûå ðóêîâîäèòåëè È. Äèñêèí, Í. Ðèìàøåâñêàÿ.
Ì.: ÎÎÎ Ôèðìà �Èíôîãðàô�, 1997, ñ. 66�73.

4 Áîÿðêèíà Å., Ìàëûøåâà Ì. Ðàçâèòèå ðûíêà ñáåðåæåíèé è ôèíàíñîâîå ïîâå-
äåíèå íàñåëåíèÿ Ðîññèè â 1994�1997 ãã. � Âîïðîñû ñîöèîëîãèè, 1998, ¹ 8, ñ. 22.

7*
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Çàòåì ñòàëè ïîÿâëÿòüñÿ íîâûå àëüòåðíàòèâíûå ñïîñîáû âëîæå-
íèÿ äåíåã, à âûñîêèå òåìïû èíôëÿöèè ïðèâåëè ê ðåçêîìó ñíèæåíèþ
ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ. Ñòàðûå ñáåðåæåíèÿ îáåñöåíèëèñü, ñî-
çäàâàòü íîâûå áûëî íå íà ÷òî. Â ðåçóëüòàòå ê ñåðåäèíå 1993 ã. ëèøü
1/4 îïðîøåííûõ îòìå÷àëà íàëè÷èå ó íèõ êàêèõ-ëèáî äåíåæíûõ íàêîï-
ëåíèé. Ïðè ýòîì ðåçêî óïàëà ïðèâëåêàòåëüíîñòü âêëàäîâ â Ñáåðåãà-
òåëüíûé áàíê è, íàïðîòèâ, ñòàëà ñòðåìèòåëüíî âîçðàñòàòü ïîïóëÿð-
íîñòü òàêèõ ñïîñîáîâ âëîæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ, êàê êîììåð÷åñêèå
áàíêè, àêöèè ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé, èíîñòðàííàÿ âàëþòà5.

Â 1994�1995 ãã. íàñòóïèë ïåðèîä �ôèíàíñîâûõ ïèðàìèä�, îòëè÷àâ-
øèéñÿ, ïîæàëóé, ìàêñèìàëüíîé èíâåñòèöèîííîé è ñáåðåãàòåëüíîé àê-
òèâíîñòüþ íàñåëåíèÿ. Âîçíèêëî ìíîæåñòâî íåäîáðîñîâåñòíûõ êîìïà-
íèé, îáåùàâøèõ íåìàëóþ ïðèáûëü â êîðîòêèå ñðîêè, ñóùåñòâåííî ðàñ-
øèðèëèñü âîçìîæíîñòè äëÿ âëîæåíèÿ ñâîáîäíûõ ñðåäñòâ. Ëþäè âêëà-
äûâàëè ìíîãî (÷àñòî çàíèìàÿ äåíüãè ó äðóçåé è çíàêîìûõ, ïðîäàâàÿ
ñâîè êâàðòèðû), íà êîðîòêîå âðåìÿ è â âûñîêîðèñêîâûå àêòèâû.

Êðàõ �ôèíàíñîâûõ ïèðàìèä�, ïîÿâëåíèå îãðîìíîé ìàññû îáìà-
íóòûõ âêëàä÷èêîâ ïðîäåìîíñòðèðîâàëè ðîññèéñêîìó íàñåëåíèþ íå-
âîçìîæíîñòü ïîëó÷åíèÿ âûñîêèõ äèâèäåíäîâ áåç ðèñêà. �Åñëè äî ñå-
ðåäèíû 1994 ã. åùå ìîæíî áûëî ãîâîðèòü, ÷òî íàñåëåíèå Ðîññèè, âîïðå-
êè çàïàäíûì ýêîíîìè÷åñêèì òåîðèÿì, ñêëîííî ê ðèñêó íà ôèíàíñî-
âîì ðûíêå, òî, íà÷èíàÿ ñ ýòîãî ìîìåíòà è äî íàñòîÿùåãî âðåìåíè
(1998 ã. � Ä. Ñ.), íàáëþäàåòñÿ ïðîòèâîïîëîæíàÿ òåíäåíöèÿ�6.

Ëèõîðàäî÷íàÿ àêòèâíîñòü íà ôèíàíñîâîì ðûíêå ïîøëà íà
óáûëü, íàñòóïèëà íåêîòîðàÿ ñòàáèëèçàöèÿ. Ïðè ýòîì âñå-òàêè �ìàñ-
ñîâûé õàðàêòåð ïîòåðü ñáåðåæåíèé íå ïîâëåê çà ñîáîé êàðäèíàëü-
íûõ ðàçëè÷èé â ñêëîííîñòè ê ñáåðåæåíèÿì, íî ñóùåñòâåííî èçìå-
íèë ñáåðåãàòåëüíûå ñòðàòåãèè, ïåðåîðèåíòèðîâàâ èõ ñ îðãàíèçî-
âàííûõ äåíåæíûõ ïîòîêîâ íà íåîðãàíèçîâàííûå ôîðìû�7. Îäíàêî
ëþäè âêëàäûâàëè óæå ãîðàçäî ìåíüøóþ ÷àñòü ñâîèõ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ (íîðìà ñáåðåæåíèé � ñðåäíÿÿ), íà ñðåäíåå âðåìÿ (ïîëãî-
äà-ãîä) è â ñðåäíåðèñêîâûå àêòèâû.

Ñëîæèâøàÿñÿ òàêèì îáðàçîì ñèòóàöèÿ ïðàêòè÷åñêè íå ïðåòåð-
ïåëà íèêàêèõ èçìåíåíèé äî ñåðåäèíû 1998 ã. Ëèøü âî âòîðîé ïîëîâè-
íå 1997 ã. íåñêîëüêî âîçðîñëà ïîòðåáèòåëüñêàÿ àêòèâíîñòü íàñåëåíèÿ,
è ðàçìåðû ñáåðåæåíèé óìåíüøèëèñü. Ýòî áûëî ñâÿçàíî ñ íàìå÷àâ-
øåéñÿ íà ÿíâàðü 1998 ã. äåíîìèíàöèåé. Ëþäè ñòàëè ÷àùå ïîêóïàòü
ïðåäìåòû äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ, æèëüå, íàëè÷íóþ âàëþòó, â òî âðå-
ìÿ êàê îñòàòêè íàëè÷íûõ äåíåã, ñáåðåæåíèÿ â áàíêîâñêèõ âêëàäàõ è
öåííûõ áóìàãàõ óìåíüøèëèñü.

Ôèíàíñîâûé êðèçèñ àâãóñòà 1998 ã. ïðèâåë ê ðåçêîìó èçìåíåíèþ
ñèòóàöèè êàê â ýêîíîìèêå â öåëîì, òàê è â ñôåðå ëè÷íûõ ñáåðåæåíèé
íàñåëåíèÿ. Îêîëî 1/3 ñåìåé ïðàêòè÷åñêè ïîëíîñòüþ ïîòåðÿëè ñâîè ñáå-

5 Êðàñèëüíèêîâà Ì. Ëè÷íûå ñáåðåæåíèÿ. � Ýêîíîìè÷åñêèå è ñîöèàëüíûå
ïåðåìåíû: ìîíèòîðèíã îáùåñòâåííîãî ìíåíèÿ, 1994, ¹ 1.

6 Áîÿðêèíà Å., Ìàëûøåâà Ì. Ðàçâèòèå ðûíêà ñáåðåæåíèé è ôèíàíñîâîå ïîâå-
äåíèå íàñåëåíèÿ Ðîññèè â 1994�1997 ãã., ñ. 32.

7 Ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Àíàëèòè÷åñêèé äîêëàä. Íàó÷íûå
ðóêîâîäèòåëè È. Äèñêèí, Í. Ðèìàøåâñêàÿ. Ì.: ÎÎÎ Ôèðìà �Èíôîãðàô�, 1997, ñ. 74.
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ðåæåíèÿ èëè èçðàñõîäîâàëè èõ íà ïîòðåáèòåëüñêèå íóæäû, ïðè ýòîì
íàèáîëåå ìàññîâûå ïîòåðè áûëè ñâÿçàíû ñ êðàõîì ðÿäà êîììåð÷åñêèõ
áàíêîâ8. Ñàìûì ãëàâíûì ïîñëåäñòâèåì êðèçèñà ÿâèëîñü ñåðüåçíîå ñíè-
æåíèå óðîâíÿ äîâåðèÿ ãðàæäàí Ðîññèè ê ôèíàíñîâûì èíñòèòóòàì.

Íî óæå âî âòîðîé ïîëîâèíå 1999 ã. äàííûå îôèöèàëüíîé ñòàòèñ-
òèêè è îïðîñû íàñåëåíèÿ çàôèêñèðîâàëè ïîçèòèâíûå èçìåíåíèÿ â
ýòîé ñôåðå. Ñèòóàöèÿ â ñòðàíå áûñòðî ñòàáèëèçèðîâàëàñü, ðîñò öåí
çàìåäëèëñÿ, ïðàâèòåëüñòâî íà÷àëî îñóùåñòâëÿòü ìàññîâûå âûïëàòû
çàäîëæåííîñòè ïî çàðàáîòíîé ïëàòå.

Êàê óæå ãîâîðèëîñü âûøå, 2000 ãîä õàðàêòåðèçîâàëñÿ ïîçèòèâ-
íûìè èçìåíåíèÿìè â ýêîíîìè÷åñêîé, ïîëèòè÷åñêîé è ñîöèàëüíîé ñôå-
ðàõ, îäíàêî èõ âëèÿíèå íà ñáåðåãàòåëüíóþ ñòðàòåãèþ íàñåëåíèÿ îêàçà-
ëîñü íå î÷åíü âåñîìûì: íûíåøíèå ñòðàòåãèè íàñåëåíèÿ ìîæíî îõà-
ðàêòåðèçîâàòü êàê ïðåäåëüíî îñòîðîæíûå. Åñëè ëþäè è îòêëàäûâà-
þò ÷àñòü ñâîèõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ (íîðìà ñáåðåæåíèé íåâûñîêà),
òî ïðåäïî÷èòàþò âêëàäû â Ñáåðáàíê èëè íàëè÷íûå ðóáëè (àêòèâû
ñ íèçêîé äîõîäíîñòüþ) íà êîðîòêèé ñðîê. È âñå ýòî ïðîèñõîäèò íå-
ñìîòðÿ íà çíà÷èòåëüíûé ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò â Ðîññèè â 2000 ã. è
ïåðâîé ïîëîâèíå 2001 ã.

Èññëåäîâàòåëüñêàÿ ãðóïïà �ÖÈÐÊÎÍ� çàíèìàåòñÿ èçó÷åíèåì ôèíàíñîâîãî
ïîâåäåíèÿ íàñåëåíèÿ Ðîññèè ñ 1992 ã. Â 1997�2001 ãã. ðàçëè÷íûå ñîöèîëîãè÷åñêèå
öåíòðû (ÔÎÌ, ÀÐÏÈ, ÐÎÌÈÐ) ïðîâîäèëè âñåðîññèéñêèå èññëåäîâàíèÿ ôèíàíñî-
âîãî ïîâåäåíèÿ. Ïðè ïîäãîòîâêå íàñòîÿùåãî ìàòåðèàëà èñïîëüçîâàëèñü äàííûå íå-
ñêîëüêèõ ñîöèîëîãè÷åñêèõ îïðîñîâ, â òîì ÷èñëå:

� âñåðîññèéñêèõ îïðîñîâ ÂÖÈÎÌ, ïðîâîäÿùèõñÿ ðåãóëÿðíî â ðåæèìå ìîíèòî-
ðèíãà 6 ðàç â ãîä íà÷èíàÿ ñ ìàðòà 1993 ã. Âûáîðêà � îêîëî 2500 ÷åëîâåê;

� îïðîñà, ïðîâåäåííîãî ñîâìåñòíî èññëåäîâàòåëüñêîé ãðóïïîé �ÖÈÐÊÎÍ� è
êîìïàíèåé ÐÎÌÈÐ â ôåâðàëå 2001 ã. Âûáîðêà � âñåðîññèéñêàÿ ðåïðåçåíòàòèâíàÿ,
1500 ÷åëîâåê.

� îïðîñà àêöèîíåðîâ ÏÈÔ �ËÓÊîéë-Ôîíä�, ïðîâåäåííîãî ñîâìåñòíî óïðàâëÿ-
þùåé êîìïàíèåé �ÍÈÊîéë� è èññëåäîâàòåëüñêîé ãðóïïîé �ÖÈÐÊÎÍ� â àâãóñòå�
ñåíòÿáðå 2000 ã. â òðåõ ãîðîäàõ: Ìîñêâå, Âîëãîãðàäå è Êîãàëûìå. Îáùàÿ âûáîðêà �
317 ÷åëîâåê.

Äàííûå ðåãóëÿðíûõ îïðîñîâ ÂÖÈÎÌ ïîçâîëÿþò îöåíèòü äèíà-
ìèêó ïðåäïî÷òåíèé ðàçëè÷íûõ ôîðì âëîæåíèé äåíåæíûõ ñðåäñòâ (ñì.
ðèñ. 1). Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ðåñïîíäåíò, îòâå÷àÿ íà âîïðîñ, ìîã âûá-
ðàòü íå îäèí, à íåñêîëüêî âîçìîæíûõ âàðèàíòîâ îòâåòà, ïîýòîìó â
êàæäîì ñëó÷àå ñóììà ïîëó÷åííûõ ÷àñòîò ìîæåò ïðåâûøàòü 100%.

Êàê âèäíî èç ðèñóíêà 1, âïëîòü äî êîíöà 1999 ã. ïðèâëåêàòåëü-
íîñòü îðãàíèçîâàííûõ ôîðì õðàíåíèÿ ñáåðåæåíèé íåïðåðûâíî ñíè-
æàëàñü. Ïèê äîâåðèÿ ê Ñáåðåãàòåëüíîìó áàíêó ïðèøåëñÿ íà èþíü
1996 ã.: 37% ðåñïîíäåíòîâ âûáðàëè åãî äëÿ âëîæåíèÿ ñâîèõ äåíåã. Â
ñåíòÿáðå 1999 ã. èõ áûëî óæå îêîëî 25%. Íàèáîëüøåå äîâåðèå ê êîì-
ìåð÷åñêèì áàíêàì ëþäè èñïûòûâàëè â 1993�1994 ãã. (12�17%), çàòåì
íà÷àëîñü íåïðåðûâíîå ñíèæåíèå äî 5-6%, à ôèíàíñîâûé êðèçèñ ëåòîì
1998 ã. è âîâñå ïîäîðâàë åãî (1�2% îñåíüþ 1998 ã. è â 1999 ã.). Àíàëî-
ãè÷íî ðàçâèâàëèñü ñîáûòèÿ ñ àêöèÿìè è äðóãèìè öåííûìè áóìàãàìè,

8 Êðàñèëüíèêîâà Ì. Ëè÷íûå ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ, ñ. 39.
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õîòÿ äîâåðèå ê ýòèì ôèíàíñîâûì èíñòðóìåíòàì ó íàñåëåíèÿ îñòàâà-
ëîñü âñå æå íåñêîëüêî âûøå � îêîëî 4%.

Â 2000 ã. ñèòóàöèÿ â íåêîòîðîé ñòåïåíè ïåðåëîìèëàñü. Âïåðâûå ñ
êîíöà 1995 ã. ñíèçèëàñü ïîïóëÿðíîñòü òàêîé ôîðìû õðàíåíèÿ äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ, êàê íàëè÷íàÿ âàëþòà: ñ 53 äî 42%. Îäíîâðåìåííî âîçðîñ-
ëà äîëÿ ëþäåé, îòäàþùèõ ïðåäïî÷òåíèå íàëè÷íûì ðóáëÿì: ñ 16 äî 24%.
Ýòî ñâÿçàíî, ïî-âèäèìîìó, ñ òåì, ÷òî âàëþòíûé êóðñ ðóáëÿ îñòàâàëñÿ â
òå÷åíèå ïîñëåäíåãî ãîäà äîñòàòî÷íî ñòàáèëüíûì. Íåñêîëüêî óâåëè÷è-
ëîñü ÷èñëî ëþäåé, ãîòîâûõ ïîëîæèòü äåíüãè íà äåïîçèòíûé âêëàä â
Ñáåðáàíêå (ñ 25 äî 29%) èëè êîììåð÷åñêîì áàíêå (ñ 1,4 äî 2,6%).

×åì æå îáóñëîâëåí âûáîð êîíêðåòíîé èíâåñòèöèîííîé ñòðàòå-
ãèè òåì èëè èíûì äîìîõîçÿéñòâîì? Ïðåäñòàâëÿåòñÿ, ÷òî íà íåãî âëè-
ÿþò íå òîëüêî ìàòåðèàëüíîå ïîëîæåíèå ñåìüè (óðîâåíü òåêóùèõ äî-
õîäîâ, ðàçìåð íàêîïëåíèé è íàëè÷èå â ñåìüå òîâàðîâ äëèòåëüíîãî
ïîëüçîâàíèÿ) è ñèòóàöèÿ â ñòðàíå (èíâåñòèöèîííûé êëèìàò), íî è
ðÿä äðóãèõ ôàêòîðîâ � ñîöèàëüíûõ è ïñèõîëîãè÷åñêèõ, êîòîðûå ìî-
ãóò èãðàòü íå ìåíüøóþ, à ïîðîé äàæå è áîëåå çíà÷èìóþ ðîëü, ÷åì
�ýêîíîìè÷åñêèå�. Ê òàêèì ôàêòîðàì ìîæíî â ïåðâóþ î÷åðåäü îòíåñòè:

� óðîâåíü äîâåðèÿ ê ãîñóäàðñòâó è ðàçëè÷íûì ôèíàíñîâûì èí-
ñòèòóòàì;

� îïûò ôèíàíñîâîãî ïîâåäåíèÿ â ïðîøëîì (ó÷àñòèå â �ïèðàìè-
äàõ�, ïîêóïêà àêöèé, öåííûõ áóìàã) è åãî ñóáúåêòèâíàÿ îöåíêà (�âû-
èãðàë� èëè �ïðîèãðàë�);

� îöåíêà òåêóùåé ñèòóàöèè â ñòðàíå (åå áëàãîïðèÿòíîñòü äëÿ
îñóùåñòâëåíèÿ ñáåðåæåíèé) è ïðåäñòàâëåíèÿ î åå âîçìîæíûõ èçìå-
íåíèÿõ â áóäóùåì (îïòèìèçì/ïåññèìèçì);

Åñëè ó Âàñ åñòü (èëè áûëè áû) ñáåðåæåíèÿ, íàêîïëåíèÿ,
òî êàêèì îáðàçîì Âû ïðåäïî÷ëè áû õðàíèòü

èõ â íûíåøíåé ñèòóàöèè?
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â êîììåð÷åñêîì áàíêå â Ñáåðåãàòåëüíîì áàíêå

â àêöèÿõ è äðóãèõ ö/á ÀÎ,èíâ. ôîíäîâ,áàíêîâ â íàëè÷íûõ äåíüãàõ

â èíîñòðàííîé "òâåðäîé" âàëþòå â èçäåëèÿõ èç äðàã. ìåòàëëîâ, àíòèêâàðèàòå, êàðòèíàõ

Ðèñ. 1
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� ñêëîííîñòü èíäèâèäà ê ðèñêó;
� çíàíèå îñíîâíûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, èíôîðìèðîâàí-

íîñòü î âîçìîæíîñòÿõ âëîæåíèé;
� èíôîðìàöèîííûå èñòî÷íèêè, èñïîëüçóåìûå ïðè ïðèíÿòèè ðå-

øåíèÿ î âëîæåíèè äåíåæíûõ ñðåäñòâ.

Ñêëîííîñòü ê ñáåðåæåíèÿì

Äëÿ òîãî ÷òîáû îöåíèòü ñêëîííîñòü íàñåëåíèÿ ê ñáåðåæåíèÿì, â
îïðîñå �ÖÈÐÊÎÍ� (2001 ã.) áûë ïîñòàâëåí ñëåäóþùèé âîïðîñ.

Ïðåäïîëîæèì, ÷òî Âû, Âàøà ñåìüÿ ðàñïîëàãàåòå äåíåæíîé ñóì-
ìîé â ðàçìåðå 20 òûñ. ðóá. Êàê Âû, ñêîðåå âñåãî, ðàñïîðÿäèòåñü
ýòèìè äåíüãàìè? (íå áîëåå 2-õ îòâåòîâ).

Îòâåòû íà íåãî ïîçâîëÿþò îöåíèòü ñêëîííîñòü ðåñïîíäåíòîâ ê
ñáåðåæåíèÿì è èíâåñòèöèÿì áåçîòíîñèòåëüíî ê èõ òåêóùåìó óðîâíþ
äîõîäà. Ñðåäè ïðåäëîæåííûõ âàðèàíòîâ îòâåòà ñàìûì ïîïóëÿðíûì
îêàçàëñÿ �ïîòðà÷ó íà ïðèîáðåòåíèå âåùåé äëÿ äîìà�: òàê çàÿâèëè
36% îïðîøåííûõ. 29% îòëîæèëè áû ýòó ñóììó �ïðî çàïàñ�. Ñëåäîì
èäóò òàêèå âàðèàíòû, êàê �íà ñâîå îáðàçîâàíèå è ðàçâèòèå äåòåé�
(22%), �íà ñâîå ëå÷åíèå è ëå÷åíèå áëèçêèõ ðîäñòâåííèêîâ� (19%), �ïî-
ñòàðàþñü äîáàâèòü è ïðèîáðåñòè ó÷àñòîê çåìëè, äîìèê è ò.ï.� (12%).

Àíàëèç îòâåòîâ ðåñïîíäåíòîâ ñ èñïîëüçîâàíèåì ïðîöåäóð ìíî-
ãîìåðíîãî øêàëèðîâàíèÿ ïîêàçàë, ÷òî ó íàñåëåíèÿ ñóùåñòâóþò ÷å-
òûðå íàèáîëåå ðàñïðîñòðàíåííûå ñòðàòåãèè èñïîëüçîâàíèÿ äåíåæ-
íûõ ñðåäñòâ. Èõ óñëîâíî ìîæíî íàçâàòü ïîòðåáëåíèå, ñáåðåæåíèå,
ñòðàõîâàíèå è ðàçâèòèå.

Ãðàôè÷åñêè ñõåìà ïðåäïî÷òåíèé ðåñïîíäåíòîâ ñðåäè ðàçëè÷-
íûõ ñïîñîáîâ èñïîëüçîâàíèÿ êðóïíîé äåíåæíîé ñóììû ïðåäñòàâëå-

Ïðåäïî÷òåíèÿ â èñïîëüçîâàíèè êðóïíîé äåíåæíîé ñóììû

Ðèñ. 2

äåïîçèò â áàíê,
ïîêóïêà àêöèé, ö/á

ïðèîáðåòåíèå âåùåé
äëÿ äîìà

äðóãîå

äðàãîöåííîñòè,
çîëîòî

îòëîæó "ïðî çàïàñ"

ñòðàõîâîé
ïîëèñ

ðàçâëå÷åíèÿ,
óäîâîëüñòâèÿ,
òóðïîåçäêè

îáðàçîâàíèå

ïîêóïêà çåìëè, äîìà

ëå÷åíèå

îòëîæó íàäîëãî,
÷òîáû íàêîïèòü íà

äîðîãèå ïðèîáðåòåíèÿ

ÑÁÅÐÅÆÅÍÈÅ
ÐÀÇÂÈÒÈÅ

ÏÎÒÐÅÁËÅÍÈÅ

ÑÒÐÀÕÎÂÀÍÈÅ

âëîæåíèå â
ñîáñòâåííîå äåëî,

ïðåäïðèÿòèå

ïåðåêâàëèôèêàöèÿ

âîçâðàùåíèå äîëãîâ
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íà íà ðèñóíêå 2. Òå âàðèàíòû, êîòîðûå ëþäè ÷àùå âñåãî íàçûâàþò
îäíîâðåìåííî â ñâîèõ îòâåòàõ, ðàñïîëîæåíû íà ðèñóíêå áëèçêî äðóã
ê äðóãó, è, íàîáîðîò, åñëè êàêèå-ëèáî ñïîñîáû âëîæåíèÿ äåíåã ïðàê-
òè÷åñêè íèêîãäà íå íàçûâàþòñÿ âìåñòå, òî íà ðèñóíêå îíè íàõîäÿò-
ñÿ äàëåêî äðóã îò äðóãà.

Òàê, íàïðèìåð, íà ëå÷åíèå ïîòðàòèëè áû êðóïíóþ äåíåæíóþ ñóììó
26% èç òåõ, êòî íàìåðåí îòëîæèòü åå �ïðî çàïàñ�, 22% æåëàþùèõ êóïèòü
ñòðàõîâîé ïîëèñ, 17% ãîòîâûõ èíâåñòèðîâàòü â îáðàçîâàíèå. À ñ äðóãîé
ñòîðîíû, ëèøü 4�5% æåëàþùèõ ïîòðàòèòü åå íà ðàçâëå÷åíèÿ, ïîëîæèòü
íà äåïîçèò â áàíê èëè îòëîæèòü íàäîëãî, ÷òîáû íàêîïèòü íà äîðîãèå
ïðèîáðåòåíèÿ. Òàêèì îáðàçîì, ìîæíî îïðåäåëèòü, êàêèå ñïîñîáû âëîæå-
íèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ �áëèçêè� äðóã ê äðóãó, à êàêèå � �äàëåêè�.

Îêîëî 53% ðîññèÿí ïðèäåðæèâàþòñÿ óêàçàííûõ ÷åòûðåõ ñòðàòå-
ãèé â ÷èñòîì âèäå (ýòî äîëÿ ëþäåé, âûáèðàâøèõ â îòâåòàõ íà äàííûé
âîïðîñ âàðèàíòû òîëüêî èç îäíîãî áëîêà). Ïðè ýòîì 19% îðèåíòèðîâà-
íû èñêëþ÷èòåëüíî íà ïîòðåáëåíèå, 6 � íà ñáåðåæåíèå, 18 � íà ñòðàõîâà-
íèå è 10% � íà ðàçâèòèå. Îñòàâøèåñÿ 47% îïðîøåííûõ (çà èñêëþ÷åíèåì
2% çàòðóäíèâøèõñÿ îòâåòèòü) èñïîëüçóþò ñìåøàííûå ñòðàòåãèè, ïðè-
÷åì íàèáîëåå ïîïóëÿðíûìè èç íèõ ÿâëÿþòñÿ ïîòðåáëåíèå/ðàçâèòèå
(13%), ïîòðåáëåíèå/ñòðàõîâàíèå è ñòðàõîâàíèå/ðàçâèòèå (ïî 10%).

Âûäåëÿÿ îñîáåííî èíòåðåñóþùóþ íàñ ãðóïïó òåõ, êòî ãîòîâ ïîëî-
æèòü äåíüãè â áàíê ïîä ïðîöåíò, êóïèòü àêöèè èëè öåííûå áóìàãè,
îòìåòèì, ÷òî òàêèõ ëþäåé áîëüøå âñåãî ñðåäè: ìîëîäåæè (18�24 ãîäà) �
12,3%; ñòóäåíòîâ � 13,8; ëþäåé ñî ñðåäíåäóøåâûìè äîõîäàìè â ñå-
ìüå ñâûøå 2000 ðóá. â ìåñÿö � 12,1; æèòåëåé ñåëà, äåðåâíè � 8,4;
ëþäåé, èìåþùèõ áîëüøèå ñåìüè (5 ÷åëîâåê è áîëåå), � 9,2; ëþäåé,
ñêëîííûõ ê ðèñêó (ãîòîâûõ âëîæèòü äåíüãè â áàíê, ïðåäëàãàþùèé
âûñîêèå ïðîöåíòû, íî èìåþùèé íèçêóþ íàäåæíîñòü) � 11,2; ëþäåé,
îáëàäàþùèõ ïîçèòèâíûì îïûòîì èíâåñòèðîâàíèÿ â ïðîøëîì, � 17,0%;
òåõ, êòî îöåíèâàåò íûíåøíåå ïîëîæåíèå êàê õîðîøåå è ñ îïòèìèçìîì
ñìîòðèò â áóäóùåå � 14,3%.

Ò à á ë è ö à  1

Ïðåäïîëàãàåìîå èñïîëüçîâàíèå êðóïíîé
äåíåæíîé ñóììû (â % ê ÷èñëó îïðîøåííûõ)

Ïîòðà÷ó íà ïðèîáðåòåíèå âåùåé äëÿ äîìà 35,9
ÏÎÒÐÅÁËÅÍÈÅ Ïîñòàðàþñü äîáàâèòü è ïðèîáðåñòè ó÷àñòîê çåìëè, äîìèê è ò.ï. 11,6

Ïîòðà÷ó íà ðàçâëå÷åíèÿ, óäîâîëüñòâèÿ, ïóòåøåñòâèÿ 4,7

Îòëîæó íàäîëãî, ÷òîáû íàêîïèòü íà äîðîãèå ïðèîáðåòåíèÿ 7,9
ÑÁÅÐÅÆÅÍÈÅ Ïîëîæó â áàíê ïîä ïðîöåíò, êóïëþ àêöèè, öåííûå áóìàãè 6,0

Êóïëþ äðàãîöåííîñòè, çîëîòî, þâåëèðíûå èçäåëèÿ 1,2

Îòëîæó �ïðî çàïàñ� 28,9
ÑÒÐÀÕÎÂÀÍÈÅ Ïîòðà÷ó íà ñâîå ëå÷åíèå è ëå÷åíèå áëèçêèõ ðîäñòâåííèêîâ 19,2

Ïðèîáðåòó ñòðàõîâîé ïîëèñ (�ñòðàõîâêó�) 1,3

Ïîòðà÷ó íà ñâîå îáðàçîâàíèå è ðàçâèòèå äåòåé 21,5
Âåðíó ðàíåå âçÿòûå äîëãè 8,8

ÐÀÇÂÈÒÈÅ Âëîæó â ñîáñòâåííîå äåëî, ïðåäïðèÿòèå 6,6
Ïîòðà÷ó íà ïåðåêâàëèôèêàöèþ, ïðèîáðåòåíèå ñïåöèàëüíîñòè 2,2

Äðóãîå 3,0
Çàòðóäíÿþñü îòâåòèòü 2,0
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Ñêëîííîñòü ê ðèñêó

Äëÿ òîãî ÷òîáû îöåíèòü ñêëîííîñòü íàñåëåíèÿ ê ðèñêó, â îïðîñå
�ÖÈÐÊÎÍ� (2001 ã.) áûë ïîñòàâëåí ñëåäóþùèé âîïðîñ.

Åñëè áû Âû ðåøèëè äîâåðèòü ñâîè äåíüãè êîììåð÷åñêîìó áàíêó,
òî êàêîé áàíê Âû áû âûáðàëè?

Â õîäå îïðîñà ðåñïîíäåíòó ïðåäëàãàëîñü âûäåëèòü ñîîòíîøåíèå
ìåæäó äîõîäíîñòüþ áàíêîâñêèõ âêëàäîâ è èõ íàäåæíîñòüþ, êîòîðîå
åãî â íàèáîëüøåé ñòåïåíè óäîâëåòâîðÿåò. Â öåëîì ëèøü 2% îïðîøåí-
íûõ ñîãëàñíû ðèñêîâàòü, ÷òîáû âïîñëåäñòâèè ïîëó÷èòü âûñîêóþ ïðè-
áûëü, 13% ðåñïîíäåíòîâ óñòðàèâàþò ñðåäíèå äîõîäû è ñðåäíÿÿ íàäåæ-
íîñòü âêëàäîâ, à 53% õîòåëè áû èçáåæàòü êàêîãî áû íè áûëî ðèñêà.

Àíàëèç ïîêàçûâàåò, ÷òî â íàèáîëüøåé ñòåïåíè ñêëîííûõ ê ðèñêó
áîëüøå ñðåäè: ìîëîäåæè (18�29 ëåò) � 5,3%; ëþäåé ñî ñðåäíèì îá-
ùèì îáðàçîâàíèåì � 4,3; áåçðàáîòíûõ � 8,0; ëþäåé èç ñåìåé ñ íèçêè-
ìè (ìåíåå 500 ðóá. íà ÷åëîâåêà) è âûñîêèìè (áîëåå 2000 ðóá. íà
÷åëîâåêà) ñðåäíåäóøåâûìè äîõîäàìè � 3,99; æèòåëåé êðóïíûõ ãî-
ðîäîâ (ñ íàñåëåíèåì ñâûøå 500 òûñ. ÷åëîâåê) � 4,3; òåõ, êòî âêëàäû-
âàë â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ 7�8 ëåò äåíüãè â ôèíàíñîâûå êîìïàíèè è
áàíêè è îöåíèâàåò îïûò êàê ïîçèòèâíûé � 7,9%.

Ïðè ýòîì íà ïðîòÿæåíèè 1995�2000 ãã. äîëÿ ëþäåé, ñêëîííûõ
ê ðèñêó, îñòàâàëàñü ïðàêòè÷åñêè íåèçìåííîé � íà óðîâíå 2�3%
(ñì. ðèñ. 3). Òî æå ñàìîå ìîæíî ñêàçàòü è î ëþäÿõ, âûáèðàþùèõ
ñðåäíþþ ñòåïåíü ðèñêà: èõ âñåãäà áûëî îêîëî 11�16%. À âîò ìåæäó
äâóìÿ äðóãèìè êàòåãîðèÿìè ïðîèñõîäèëè âçàèìíûå �ïåðåëèâû�. Â
1997�1998 ãã. âîçðàñòàëî ÷èñëî òåõ, êòî ïðåäïî÷èòàåò âûñîêóþ íàäåæ-
íîñòü, è îäíîâðåìåííî ýòî ñîïðîâîæäàëîñü ñîêðàùåíèåì äîëè çàò-
ðóäíÿþùèõñÿ îòâåòèòü. Çàòåì ê 2000 ã. ÷èñëî çàòðóäíèâøèõñÿ îòâå-
òèòü ñíîâà óâåëè÷èëîñü. Â íàñòîÿùåå æå âðåìÿ ñëîæèëàñü ñèòóàöèÿ,
ïðàêòè÷åñêè ïîëíîñòüþ ïîâòîðÿþùàÿ òó, ÷òî áûëà â 1997 ã.

9 Ñðåäè ëèö èç âûñîêîîáåñïå÷åííûõ ñåìåé òàêæå êðàéíå âåëèêà äîëÿ òåõ, êòî
èçáåãàåò âñÿ÷åñêîãî ðèñêà: 63,5% ïðîòèâ 52,6% ïî âûáîðêå â öåëîì.

Èçìåíåíèå ñêëîííîñòè ê ðèñêó â 1995�2001 ãã. (â %)

Ðèñ. 3
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Ïðåäñòàâëåíèÿ î òîì, ÷òî òàêîå ñáåðåæåíèÿ

Âàæíóþ ðîëü â îïðåäåëåíèè ôèíàíñîâîé ñòðàòåãèè èíäèâèäà
ïîìèìî óêàçàííûõ ôàêòîðîâ èãðàþò è ñóáúåêòèâíûå ïðåäñòàâëåíèÿ
ëþäåé î òîì, ÷òî òàêîå �ñáåðåæåíèÿ�, êàêîâû äîëæíû áûòü èõ ðàçìåð
è ñðîê õðàíåíèÿ, êàêèå èç èíâåñòèöèîííûõ èíñòðóìåíòîâ áîëåå äî-
õîäíû è êàêèå � áîëåå íàäåæíû. Íàïðèìåð, ÿâëÿåòñÿ ëè ñáåðåæåíè-
åì ñóììà â 1 òûñ. ðóá., èëè 5 òûñ., èëè 10 òûñ. ðóá.? Èëè ñóììà,
âëîæåííàÿ â íåäâèæèìîñòü, äðàãîöåííîñòè, ïðåäìåòû äëèòåëüíîãî
ïîëüçîâàíèÿ è ò.ä.? Èëè ñóììà, êîòîðóþ ïëàíèðóåòñÿ ïîòðàòèòü â
òå÷åíèå áëèæàéøåãî ìåñÿöà (2�3 ìåñÿöåâ)?

Äàííûå ìàññîâûõ îïðîñîâ ïîêàçûâàþò, ÷òî ñåé÷àñ â ðîññèéñêîì
îáùåñòâå íå òîëüêî íå ñóùåñòâóåò êàêîãî-ëèáî åäèíîãî ìíåíèÿ ïî
ýòèì âîïðîñàì, íî äàæå áîëåå òîãî: ïðåäñòàâëåíèÿ ïðîñòûõ ëþäåé î
ñáåðåæåíèÿõ è èíâåñòèöèÿõ âî ìíîãîì îòëè÷àþòñÿ îò êëàññè÷å-
ñêèõ ïðåäñòàâëåíèé ýêîíîìèñòîâ è ôèíàíñèñòîâ.

Äëÿ òîãî ÷òîáû èçó÷èòü ïðåäñòàâëåíèÿ ðîññèÿí, îïðåäåëèâ, ÷òî â
èõ ïîíèìàíèè ÿâëÿåòñÿ �ñáåðåæåíèåì�, â îïðîñå �ÖÈÐÊÎÍ� (2001 ã.)
áûë ïîñòàâëåí ñëåäóþùèé âîïðîñ.

Êàê Âû äóìàåòå, íà÷èíàÿ ñ êàêîé ñóììû äåíåã ìîæíî ñêàçàòü,
÷òî ÷åëîâåê èìååò ñáåðåæåíèÿ; èëè êàêóþ ìèíèìàëüíóþ ñóììó äå-
íåã ìîæíî, ïî Âàøåìó ìíåíèþ, íàçâàòü ñáåðåæåíèÿìè?

Ïðåæäå âñåãî ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî 11,4% îïðîøåííûõ çàòðóä-
íèëèñü ñêàçàòü ÷òî-ëèáî îïðåäåëåííîå íà ýòîò ñ÷åò. Àíàëèç îòâåòîâ
âñåõ îñòàëüíûõ ïîêàçàë, ÷òî íå ñóùåñòâóåò íå òîëüêî êàêîãî-íèáóäü
åäèíîãî ìíåíèÿ, íî äàæå è ñêîëüêî-íèáóäü äîìèíèðóþùåãî. Íà ðè-
ñóíêå 4 ïðåäñòàâëåíî ðàñïðåäåëåíèå îòâåòîâ ðåñïîíäåíòîâ íà ýòîò
âîïðîñ (ïî îñè Õ � ëîãàðèôìè÷åñêàÿ øêàëà).

Êàêóþ ìèíèìàëüíóþ äåíåæíóþ ñóììó
ìîæíî íàçâàòü ñáåðåæåíèåì

Ðèñ. 4
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Íàèáîëåå ïîïóëÿðåí îòâåò �10 òûñ. ðóá.�: ýòó ñóììó íàçâàëè
ñáåðåæåíèåì 22% ðåñïîíäåíòîâ. Ñëåäîì èäóò �5 òûñ. ðóá.� (13%) è
�50 òûñ. ðóá.� (11%). Ðàñïðåäåëåíèå îòâåòîâ ïî ãðóïïàì ïðåäñòàâëå-
íî â òàáëèöå 2.
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Ïðåäñòàâëåíèÿ î íàäåæíîñòè
è äîõîäíîñòè ôèíàíñîâûõ âëîæåíèé

Â õîäå îïðîñà àêöèîíåðîâ ÏÈÔ �ËÓÊîéë-Ôîíä� äëÿ îöåíêè
íàäåæíîñòè ðàçëè÷íûõ ñïîñîáîâ ñáåðåæåíèé ðåñïîíäåíòàì áûëà ïðåä-
ëîæåíà 5-áàëëüíàÿ øêàëà, ãäå �1� ñîîòâåòñòâîâàëà âûñîêàÿ ñòåïåíü ðèñêà,
à �5� � âûñîêàÿ ñòåïåíü áåçîïàñíîñòè. ×åëîâåê äîëæåí áûë ïðèñâîèòü
îïðåäåëåííûé ðàíã êàæäîìó èç ïåðå÷èñëåííûõ ñïîñîáîâ íàêîïëåíèÿ
è ñáåðåæåíèÿ äåíåã. Íà îñíîâå ïîëó÷åííûõ îòâåòîâ áûë èñ÷èñëåí ñðåä-
íèé áàëë ïî êàæäîìó èç ñïîñîáîâ ñáåðåæåíèÿ äåíåã.

Íàèáîëåå âûñîêèé ðàíã íàäåæíîñòè ïîëó÷èëî âëîæåíèå äåíåã â
íåäâèæèìîñòü (4,30). Çà íèì ñëåäóåò âëîæåíèå äåíåã â ïðåäìåòû äëè-
òåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ (3,32). Ïîêóïêà àêöèé ïàåâîãî èíâåñòèöèîííîãî
ôîíäà ïî íàäåæíîñòè ñòîèò íà òðåòüåì ìåñòå (3,17). Íàèáîëåå ðèñêî-
âàííûì ñ÷èòàåòñÿ õðàíåíèå äåíåã íà ñ÷åòå â êîììåð÷åñêîì áàíêå (1,88).

Ïî òàêîé æå 5-áàëëüíîé øêàëå ðåñïîíäåíòîâ ïðîñèëè îöåíèòü
ïðèáûëüíîñòü òîãî èëè èíîãî ñïîñîáà ñáåðåæåíèÿ è íàêîïëåíèÿ äå-
íåã. Çäåñü íàèáîëåå âûñîêèé ðàíã òàêæå ïîëó÷èëî âëîæåíèå äåíåã â
íåäâèæèìîñòü (4,13). Ïîêóïêà àêöèé ïàåâîãî èíâåñòèöèîííîãî ôîíäà
çàíèìàåò âòîðîå ìåñòî (3,12). Äàëåå ñëåäóåò âëîæåíèå äåíåã â ñîá-
ñòâåííîå äåëî (3,02). Íàèìåíåå âûãîäíûì ñ÷èòàåòñÿ õðàíåíèå äåíåã
äîìà â ðóáëÿõ (1,65).

Çäåñü ìû ñòàëêèâàåòñÿ ñ îïðåäåëåííûì ëîãè÷åñêèì ïðîòèâîðå-
÷èåì â îòâåòàõ ðåñïîíäåíòîâ. Ýêîíîìè÷åñêàÿ òåîðèÿ, äà è ïðîñòîé
æèçíåííûé îïûò ãîâîðÿò î òîì, ÷òî ÷åì ïðèáûëüíåå âëîæåíèå äåíåã,
òåì îíî áîëåå ðèñêîâàííîå. È íàîáîðîò, îòíîñèòåëüíî áåçîïàñíûå ñïî-
ñîáû âëîæåíèÿ äåíåã âñåãäà ÿâëÿþòñÿ íèçêîäîõîäíûìè.

Îäíàêî, ñóäÿ ïî îòâåòàì ðåñïîíäåíòîâ íà ýòè äâà âîïðîñà, îíè íå
ðàçäåëÿþò äëÿ ñåáÿ òàêèå ïîíÿòèÿ, êàê íàäåæíîñòü è ïðèáûëüíîñòü
âëîæåíèé. Ïðàêòè÷åñêè âñå âàðèàíòû ïîëó÷èëè ïðèìåðíî îäèíàêî-
âóþ îöåíêó è ïî îäíîé, è ïî äðóãîé øêàëå. Âëîæåíèå â íåäâèæèìîñòü
ñ÷èòàåòñÿ ñàìûì áåçîïàñíûì è îíî æå � ñàìûì âûãîäíûì. Íàïðîòèâ,
õðàíåíèå äåíåã íà ñ÷åòå â êîììåð÷åñêîì áàíêå, âçíîñû â ñòðàõîâóþ
êîìïàíèþ è õðàíåíèå äåíåã äîìà â ðóáëÿõ ïîëó÷èëè íèçêèé áàëë
êàê ïî îäíîé, òàê è ïî äðóãîé øêàëå (ñì. ðèñ. 5). Òàêèì îáðàçîì, äëÿ
áîëüøèíñòâà îïðîøåííûõ ïðèáûëüíîñòü âëîæåíèé çàêëþ÷àåòñÿ â
íåâîçìîæíîñòè ïîòåðÿòü ñâîè ñðåäñòâà.

Ò à á ë è ö à  2

Ìèíèìàëüíàÿ äåíåæíàÿ ñóììà, ÿâëÿþùàÿñÿ ñáåðåæåíèÿìè,
ïî ìíåíèþ ðåñïîíäåíòà (â % ê ÷èñëó îïðîøåííûõ)

3000 ðóá. è ìåíåå 11
3001�5000 ðóá. 14
5001�10000 ðóá. 24
10001�30000 ðóá. 19
30001�50000 ðóá. 12
Áîëåå 50000 ðóá. 10
Çàòðóäíÿþñü îòâåòèòü 11
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Ò à á ë è ö à  3

Íàäåæíîñòü è ïðèáûëüíîñòü ðàçëè÷íûõ ñïîñîáîâ
âëîæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ

        Ñïîñîáû âëîæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ
                  Ñðåäíèé áàëë

íàäåæíîñòü ïðèáûëüíîñòü

Âëîæåíèå â íåäâèæèìîñòü 4,30 4,13
Âëîæåíèå äåíåã â ïðåäìåòû äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ 3,32 3,02
Ïîêóïêà àêöèé ïàåâîãî èíâåñòèöèîííîãî ôîíäà 3,17 3,12
Õðàíåíèå äåíåã äîìà â âàëþòå 3,02 2,69
Õðàíåíèå äåíåã â Ñáåðáàíêå 2,99 2,84
Âëîæåíèå äåíåã â äðàãîöåííîñòè 2,93 2,70
Ïîêóïêà àêöèé ïðåäïðèÿòèé 2,79 2,91
Âëîæåíèå äåíåã â ñîáñòâåííûé áèçíåñ 2,65 3,04
Âëîæåíèå äåíåã â íåãîñ. ïåíñèîííûé ôîíä 2,22 2,30
Ïðèîáðåòåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã 2,17 2,35
Õðàíåíèå äåíåã äîìà â ðóáëÿõ 2,04 1,65
Âçíîñû â ñòðàõîâóþ êîìïàíèþ 2,03 2,04
Õðàíåíèå äåíåã íà ñ÷åòå â êîììåð÷åñêîì áàíêå 1,88 2,23

Ñðàâíåíèå íàäåæíîñòè è âûãîäíîñòè ðàçëè÷íûõ ñïîñîáîâ
âëîæåíèÿ äåíåã (ñðåäíèé áàëë ïî 5-áàëëüíîé øêàëå)

     Ðèñ. 5
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Ïðè ýòîì, îòâå÷àÿ íà âîïðîñ: �Êàêèìè ôîðìàìè ñáåðåæåíèÿ Âàì
è Âàøåé ñåìüå ïðèõîäèëîñü ïîëüçîâàòüñÿ â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ òðåõ
ëåò?�, 44% ðåñïîíäåíòîâ íàçâàëè õðàíåíèå äåíåã íà ñ÷åòå â Ñáåðáàí-
êå, 28 � õðàíåíèå äåíåã äîìà â âàëþòå, 26 � õðàíåíèå äåíåã äîìà â
ðóáëÿõ, 15 � âëîæåíèå äåíåã â íåäâèæèìîñòü, 14% � âëîæåíèå äåíåã
â ïðåäìåòû äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ.

Ñîîòâåòñòâåííî ðåàëüíîå èñïîëüçîâàíèå òîãî èëè èíîãî ôèíàí-
ñîâîãî èíñòðóìåíòà íèêàê íå ñâÿçàíî ñ îöåíêîé, êîòîðàÿ äàåòñÿ åãî
íàäåæíîñòè è äîõîäíîñòè. Ïî-âèäèìîìó, ëþäè ïðèíèìàþò âî âíè-
ìàíèå åùå è ðÿä äðóãèõ ôàêòîðîâ òàêèõ, íàïðèìåð, êàê ïðèâû÷êà,
ïðèíóæäåíèå, óäîáñòâî è ò.ä.
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Ðàçëè÷íûå ïîäòâåðæäåíèÿ òîìó, ÷òî ñóæäåíèÿ ëþäåé ÷àñòî íå
ñîâïàäàþò ñ èõ ðåàëüíûìè äåéñòâèÿìè, ìîæíî íàéòè è â äðóãèõ
èññëåäîâàíèÿõ èíâåñòèöèîííîãî ïîâåäåíèÿ íàñåëåíèÿ. Òàê, À. ßêîâ-
ëåâ íà îñíîâå äàííûõ îïðîñà ìîñêâè÷åé â íà÷àëå 1998 ã. îòìå÷àåò, ÷òî
êëèåíòû Ñáåðáàíêà, óäåëÿþùèå î÷åíü áîëüøîå âíèìàíèå óðîâíþ ïðî-
öåíòíîé ñòàâêè, òåì íå ìåíåå ðàçìåùàþò ñâîè ñáåðåæåíèÿ â áàíêå,
ïðåäëàãàþùåì ñàìûå íèçêèå ïðîöåíòû ïî äåïîçèòàì10.

Êðèòåðèè âûáîðà èíâåñòèöèîííîé êîìïàíèè

Äëÿ âûÿâëåíèÿ îñíîâíûõ êðèòåðèåâ, êîòîðûìè ðóêîâîäñòâóþò-
ñÿ àêöèîíåðû ÏÈÔ �ËÓÊîéë-Ôîíä� ïðè âûáîðå òîé èëè èíîé èí-
âåñòèöèîííîé êîìïàíèè, èì áûë çàäàí ðÿä ñïåöèàëüíûõ âîïðîñîâ.
Ïðåæäå âñåãî íåîáõîäèìî áûëî âûÿñíèòü, áûë ëè ó îïðàøèâàåìûõ

10 ßêîâëåâ À. Îòíîøåíèå ÷àñòíûõ âêëàä÷èêîâ ê ðàçëè÷íûì ôîðìàì è ñïîñî-
áàì ñáåðåæåíèé. � Âîïðîñû ýêîíîìèêè, 1998, ¹ 12, ñ. 54�55.

Ò à á ë è ö à  4

Êðèòåðèè âûáîðà êîìïàíèè äëÿ ðàçíûõ ãðóïï ïàéùèêîâ â çàâèñèìîñòè
îò èõ îïûòà ôèíàíñîâûõ âëîæåíèé (â % ê ÷èñëó îïðîøåííûõ)

         Êðèòåðèè âûáîðà êîìïàíèè

                      Ïðèîáðåòåíèå àêöèé
                     è äðóãèõ öåííûõ áóìàã

èìåþùèå îïûò íå èìåþùèå îïûòà

Õîðîøàÿ ðåêëàìà 36 10
Íàäåæíîñòü ôèíàíñîâîé êîìïàíèè 43 53
Òåìïû ðîñòà ïðèáûëè 26 32
Èçâåñòíîñòü êîìïàíèè 26 17
Âîçìîæíîñòü åæåìåñÿ÷íî ïîëó÷àòü ïðèáûëü 20 36
Ïðåñòèæíîñòü äàííîé ôèíàíñîâîé êîìïàíèè 18 16
Ïîíÿòíîñòü óñëîâèé âëîæåíèÿ äåíåã 15 23
Îòêðûòîñòü äåÿòåëüíîñòè ôèíàíñîâîé êîìïàíèè 11 17
Ïðîôåññèîíàëèçì ðàáîòíèêîâ êîìïàíèè 11 13
Íàçâàíèå ôèíàíñîâîé êîìïàíèè 11 4
Äëèòåëüíûé îïûò âçàèìîäåéñòâèÿ
ñ äàííîé êîìïàíèåé

11  3

Ðàçìåð àêòèâà 10 11
Âîçìîæíîñòü ñíÿòü ÷àñòü äåíåã èëè âñþ ñóììó
â ëþáîå âðåìÿ

 9 29

Ñîñòàâ ó÷ðåäèòåëåé  8  4
Íàëè÷èå ñêèäîê è ñèñòåìû ëüãîò  6  8
Ëè÷íîñòü óïðàâëÿþùåãî ôèíàíñîâîé êîìïàíèåé  5  1
Ðàçâèòîñòü ñåòè ôèëèàëîâ â ðåãèîíå  3  6
Ðàçíîîáðàçèå óñëóã, ïðåäîñòàâëÿåìûõ
ôèíàíñîâîé êîìïàíèåé

 1  5

Âîçìîæíîñòü áåñïëàòíîé êîíñóëüòàöèè
ó ñïåöèàëèñòîâ êîìïàíèè

 1  4

Äðóãîå 16  3
Çàòðóäíÿþñü îòâåòèòü 3 17
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Ñðàâíåíèå ìîòèâîâ èíâåñòèðîâàíèÿ ó ïàéùèêîâ
ñ ðàçëè÷íûì îïûòîì âëîæåíèÿ äåíåæíûõ ñðåäñòâ

Ðèñ. 6

ðàçìåð àêòèâà

ïðîôåññèîíàëèçì äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèè

îòêðûòîñòü äåÿòåëüíîñòè
êîìïàíèè

âîçìîæíîñòü ñíÿòü ÷àñòü
äåíåã èëè âñþñóììó â

ëþáîå âðåìÿ
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êàêîé-ëèáî èíîé îïûò èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè, ïîìèìî ñîòðóä-
íè÷åñòâà ñ �ËÓÊîéë-Ôîíäîì�. Ðåñïîíäåíòàì áûë çàäàí âîïðîñ: �Ïðè-
õîäèëîñü ëè Âàì âêëàäûâàòü äåíüãè â ïîêóïêó êàêèõ-ëèáî öåííûõ
áóìàã, êðîìå ïàåâ ÏÈÔ �ËÓÊîéë-Ôîíä� è àêöèé íåôòÿíîé êîìïà-
íèè �ËÓÊîéë�?�. 25% îòâåòèâøèõ äàëè ïîëîæèòåëüíûé îòâåò (ïåð-
âàÿ ãðóïïà) è 73% � îòðèöàòåëüíûé (âòîðàÿ ãðóïïà).

Ïðåäïîëàãàëîñü, ÷òî äëÿ êàæäîé èç ýòèõ äâóõ ãðóïï õàðàêòåðåí
ñïåöèôè÷åñêèé íàáîð ôàêòîðîâ, îïðåäåëÿþùèõ ìîòèâû èíâåñòèðîâà-
íèÿ â òå èëè èíûå öåííûå áóìàãè. Äëÿ èõ âûÿâëåíèÿ è òåì, è äðóãèì
áûëè çàäàíû ñîîòâåòñòâóþùèå âîïðîñû. Ðåñïîíäåíòîâ ïåðâîé ãðóï-
ïû ñïðàøèâàëè: �À ÷òî ïîâëèÿëî íà Âàøå ðåøåíèå âîñïîëüçîâàòüñÿ
óñëóãàìè èíûõ êîìïàíèé?�. Ðåñïîíäåíòàì âòîðîé ãðóïïû çàäàâàëè
âîïðîñ: �×òî ìîãëî áû ïîâëèÿòü íà Âàøå ðåøåíèå âîñïîëüçîâàòüñÿ
óñëóãàìè èíûõ êîìïàíèé?�.

Íà ðèñóíêå 6 ïðåäñòàâëåíà äèàãðàììà, ãäå ïî ãîðèçîíòàëüíîé îñè
îòëîæåíà äîëÿ ðåñïîíäåíòîâ, âûáðàâøèõ òîò èëè èíîé âàðèàíò îòâå-
òà, ñðåäè òåõ, êòî èìååò îïûò ïðèîáðåòåíèÿ öåííûõ áóìàã ïîìèìî
ïàåâ ÏÈÔà �ËÓÊîéë-Ôîíä�. À ïî âåðòèêàëüíîé � ñðåäè òåõ, êòî íå
èìååò òàêîãî îïûòà. Ïðÿìàÿ ëèíèÿ íà äèàãðàììå ñîîòâåòñòâóåò âàðè-
àíòó îäèíàêîâîãî âûáîðà òîé èëè èíîé àëüòåðíàòèâû ðåñïîíäåíòàìè
èç ýòèõ äâóõ ãðóïï. Òàêèì îáðàçîì, âàðèàíòû, ëåæàùèå íèæå ïðÿìîé,
íàçûâàëèñü ÷àùå ïàéùèêàìè, èìåþùèìè îïûò ïðèîáðåòåíèÿ öåííûõ
áóìàã, à ëåæàùèå âûøå ïðÿìîé, � òåìè, êòî òàêîãî îïûòà íå èìååò.

Èç äàííûõ ðèñóíêà 6 âèäíî, ÷òî îòâåòû äâóõ ãðóïï âåñüìà ðàç-
ëè÷àþòñÿ ìåæäó ñîáîé. Òàê, ðåñïîíäåíòû ïåðâîé ãðóïïû ïðèäàâàëè
íåìàëîå çíà÷åíèå èìèäæåâûì õàðàêòåðèñòèêàì, òàêèì, êàê õîðîøàÿ
ðåêëàìà, èçâåñòíîñòü è íàçâàíèå ôèíàíñîâîé êîìïàíèè, öåííûå áó-
ìàãè êîòîðîé îíè ïîêóïàëè. Äëÿ ðåñïîíäåíòîâ æå âòîðîé ãðóïïû
âàæíåå îêàçàëèñü õàðàêòåðèñòèêè, ñâÿçàííûå ñ ôèíàíñîâîé îðãàíè-
çàöèåé äåÿòåëüíîñòè êîìïàíèè: òåìïû ðîñòà ïðèáûëè, îòêðûòîñòü
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äåÿòåëüíîñòè, âîçìîæíîñòü åæåìåñÿ÷íî ïîëó÷àòü ïðèáûëü, ïîíÿòíîñòü
óñëîâèé âëîæåíèÿ äåíåã, âîçìîæíîñòü ñíÿòü ÷àñòü äåíåã èëè âñþ
ñóììó ñî ñ÷åòà. Îäèíàêîâî âûñîêî è â òîé, è â äðóãîé ãðóïïå áûëà
îöåíåíà íàäåæíîñòü ôèíàíñîâîé êîìïàíèè.

*     *
*

Ñðåäè íàèáîëåå âàæíûõ ðåçóëüòàòîâ ïðîâåäåííîãî èññëåäîâàíèÿ
âûäåëèì ñëåäóþùèå. Ñóùåñòâóåò íàáîð èíâåñòèöèîííûõ ñòðàòåãèé,
êîòîðûå èñïîëüçóþòñÿ íàñåëåíèåì ïðè ïðèíÿòèè ðåøåíèé î âëîæå-
íèè äåíåæíûõ ñðåäñòâ. Ñòðóêòóðà èíâåñòèöèîííûõ ñòðàòåãèé ìîæåò
òðàíñôîðìèðîâàòüñÿ ñ òå÷åíèåì âðåìåíè. Âûáîð ñòðàòåãèè îñóùåñòâ-
ëÿåòñÿ èñõîäÿ èç ñóáúåêòèâíûõ ïðåäñòàâëåíèé èíäèâèäà î òîì, êàêèå
ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû ÿâëÿþòñÿ ïðèáûëüíûìè, êàêèå íàäåæíûìè.
Ýòè ïðåäñòàâëåíèÿ ÷àñòî íå ñîâïàäàþò ñ òî÷êîé çðåíèÿ ñïåöèàëèñòîâ.
Äàæå îïðåäåëèâøèñü, ëþäè ÷àñòî âûáèðàþò îòíþäü íå îïòèìàëüíóþ ñ
èõ ñîáñòâåííîé òî÷êè çðåíèÿ ìîäåëü ôèíàíñîâîãî ïîâåäåíèÿ.

Íàèáîëåå âàæíûìè ôàêòîðàìè, âëèÿþùèìè íà âûáîð òîé èëè
èíîé ñòðàòåãèè, ÿâëÿþòñÿ âîçðàñò (ìîëîäåæü áîëåå ñêëîííà ê àêòèâ-
íîé èíâåñòèöèîííîé äåÿòåëüíîñòè), îïûò ôèíàíñîâîãî ïîâåäåíèÿ â
ïðîøëîì, îöåíêà èíäèâèäîì òåêóùåé ñèòóàöèè â ñòðàíå è õàðàêòåð
ïðåäñòàâëåíèé î åå âîçìîæíûõ èçìåíåíèÿõ â áóäóùåì.


