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Àêòóàëüíîñòü çàäà÷è òðàíñôîðìàöèè ñáåðåæåíèé
íàñåëåíèÿ â èíâåñòèöèîííûé ïîòåíöèàë

Çàäà÷à ïðèâëå÷åíèÿ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó Ðîññèè

îñîáåííî àêòóàëüíà â íàñòîÿùåå âðåìÿ. Èíâåñòèöèè
äîëæíû ñïîñîáñòâîâàòü ýêîíîìè÷åñêîìó ðîñòó, ðàçâè-
òèþ â ïåðâóþ î÷åðåäü îòðàñëåé, ñïîñîáíûõ ïîòÿíóòü çà
ñîáîé îñòàëüíûå ñåêòîðû.

TRANSFORMATION OF FINANCIAL
RESOURCES OF HOUSEHOLDS
INTO INVESTMENTS

M.  Geronina

Annotation
Problem of transformation of financial resources of households into

investment potential of Russian economy becomes really actual. It has been
caused first of all by the fact that the Russian side had lost the main part of
investments due to the economic sanctions of Western countries against the
Russian Federation from 2014 year. That's why the inner sources of invest-
ments began to play the main role on the investment market and the popu-
lation of Russia became the main potential player as the source of invest-
ments.

It is necessary to achieve two principal tasks in order to attract house-
hold's money for the purpose of development of Russian economy: to secure
the formation of savings of population and to realize the transformation of the
financial resources of households into investments.

The main point is to make wider the scale of organized savings of pop-
ulation. The next task - enlargement of the number of operations of house-
holds in financial and credit organizations.

Savings could be considered as free money resources in three sectors
of economy: state, enterprises and households. One of the chief resources
of accumulation of money are the savings of population. These resources are
the main source of long-term investments and credits.

The aim of investments is to achieve income. The form of investment
could be different: direct investment into industry, for instance, acquisition
of parts of enterprises, its stocks and indirect investment when between the
holder of savings and the recipient there are financial middlemen like banks.

Keywordds: financial resources, households, savings, investments,
investment potential, economy, financial and credit organizations, banks,
real sector, financial stream, credit operation, banking service, financial
middlemen, investment funds, share, stocks.
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Àííîòàöèÿ
Ïðîáëåìà òðàíñôîðìàöèè ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ
â èíâåñòèöèîííûé ïîòåíöèàë ýêîíîìèêè Ðîññèè ñòàíîâèòñÿ âñå áîëåå
àêòóàëüíîé.  Ýòî îáóñëîâëåíî â ïåðâóþ î÷åðåäü îòñóòñòâèåì çíà÷è-
òåëüíûõ èñòî÷íèêîâ èíâåñòèöèé ââèäó îòñå÷åíèÿ ðîññèéñêîé ñòîðîíû
îò âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé èç çàïàäíûõ ãîñóäàðñòâ â ðåçóëüòàòå ââå-
äåíèÿ Çàïàäîì ýêîíîìè÷åñêèõ ñàíêöèé â îòíîøåíèè Ðîññèéñêîé Ôå-
äåðàöèè ñ 2014 ãîäà. Ïîýòîìó âíóòðåííèå èñòî÷íèêè èíâåñòèðîâàíèÿ
ñòàëè ïðåîáëàäàþùèìè íà ðûíêå èíâåñòèöèé, à íàñåëåíèå Ðîññèè
âûñòóïèëî â ðîëè ïîòåíöèàëüíîãî îñíîâíîãî ïîñòàâùèêà ôèíàíñîâûõ
ñðåäñòâ äëÿ ýêîíîìèêè ñòðàíû. Äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ èìåþùèõñÿ â äî-
ìàøíèõ õîçÿéñòâàõ äåíåã íà ðàçâèòèå ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè íåîáõî-
äèìî ðåøèòü äâå îñíîâíûå çàäà÷è: îáåñïå÷èòü ôîðìèðîâàíèå ñáåðå-
æåíèé ó íàñåëåíèÿ è ðåàëèçîâàòü òðàíñôîðìàöèþ ôèíàíñîâûõ ðå-
ñóðñîâ äîìîõîçÿéñòâ â èíâåñòèöèè. Íà ìèêðîýêîíîìè÷åñêîì óðîâíå
òðàíñôîðìàöèÿ ñáåðåæåíèé íàñåëåíèÿ â èíâåñòèöèè â ýêîíîìèêó
äîëæíà áûòü âûãîäíà äîìàøíèì õîçÿéñòâàì. À íà ìàêðîýêîíîìè÷åñ-
êîì óðîâíå âûõîä ôèíàíñîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íà ýêîíîìè÷åñêóþ
àâàíñöåíó ñëåäóåò ñäåëàòü ìàêñèìàëüíî ýôôåêòèâíûì â ïëàíå ðåà-
ëèçàöèè ïðîåêòîâ ïî ðàçâèòèþ ýêîíîìèêè Ðîññèè. Çàäà÷à çàêëþ÷àåò-
ñÿ ïðåæäå âñåãî â òîì, ÷òîáû ðàñøèðèòü ìàñøòàáû îðãàíèçîâàííûõ
ñáåðåæåíèé íàñåëåíèÿ. Ñëåäóþùåå çâåíî - ðàñøèðåíèå íîìåíêëàòó-
ðû îïåðàöèé äîìàøíèõ õîçÿéñòâ â ðàìêàõ êðåäèòíî-ôèíàíñîâûõ ó÷-
ðåæäåíèé. Ñáåðåæåíèÿ ìîãóò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê ñâîáîäíûå äåíåæ-
íûå ñðåäñòâà â òðåõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè - ãîñóäàðñòâà, ïðåäïðèÿòèé è
äîìàøíèõ õîçÿéñòâ. Îäíèì èç îñíîâíûõ èñòî÷íèêîâ íàêîïëåíèÿ äå-
íåæíûõ ñðåäñòâ ÿâëÿþòñÿ ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ. Èìåííî ýòè ñðåä-
ñòâà ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé îñíîâíîé èñòî÷íèê äîëãîñðî÷íûõ èíâåñòè-
öèé è äîëãîñðî÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ. Èíâåñòèöèè ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé
âëîæåíèå ñðåäñòâ ñ öåëüþ ïîëó÷åíèÿ äîõîäà. Ôîðìû èíâåñòèðîâàíèÿ
ìîãóò áûòü ðàçëè÷íûìè: ïðÿìîå âëîæåíèå ñðåäñòâ â ïðîèçâîäñòâî,
íàïðèìåð, â âèäå ïðèîáðåòåíèÿ äîëåé ó÷àñòèÿ, àêöèé ïðåäïðèÿòèé,
êîñâåííûå âëîæåíèÿ, êîãäà ìåæäó âëàäåëüöàìè ñáåðåæåíèé è èõ ïî-
òåíöèàëüíûìè ïîòðåáèòåëÿìè âûñòóïàþò îïðåäåëåííûå ôèíàíñîâûå
ïîñðåäíèêè, ïðåæäå âñåãî áàíêè.
Êëþ÷åâûå ñëîâà:
Ôèíàíñîâûå ðåñóðñû, äîìàøíèå õîçÿéñòâà, ñáåðåæåíèÿ, èíâåñòèöèè,
èíâåñòèöèîííûé ïîòåíöèàë, ìèêðîýêîíîìèêà, ìàêðîýêîíîìèêà, ôè-
íàíñîâî-êðåäèòíûå ó÷ðåæäåíèÿ, áàíêè, ðåàëüíûé ñåêòîð, ôèíàíñî-
âûå ïîòîêè, êðåäèòîâàíèå, áàíêîâñêèå îïåðàöèè, ôèíàíñîâûå ïî-
ñðåäíèêè, èíâåñòèöèîííûå ôîíäû, àêöèè, öåííûå áóìàãè.
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Èíâåñòèöèîííûå ïîòîêè â ðîññèéñêóþ ýêîíîìèêó
ñëåäóåò îáåñïå÷èâàòü ïðåæäå âñåãî â ðàìêàõ âíóòðåííå-
ãî ðûíêà. Ýòî ïîëîæåíèå îñîáåííî îñòðî ñòîèò â ïîâåñò-
êå äíÿ â ñâÿçè ñ ââåäåíèåì ðÿäîì ñòðàí Çàïàäà ýêîíî-
ìè÷åñêèõ ñàíêöèé â îòíîøåíèè Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ñ
2014 ã. Ñàíêöèè ðåçêî îãðàíè÷èëè äîñòóï íà çàðóáåæíûå
ðûíêè çàåìíûõ ñðåäñòâ, ÷òî íåãàòèâíî îòðàçèëîñü íà
ðîññèéñêîé ñòîðîíå, â òîì ÷èñëå íà êîìïàíèÿõ è áàíêàõ ñ
ãîñóäàðñòâåííûì ó÷àñòèåì.

Íûíå â ïîèñêàõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ âçîðû
îáðàùåíû â ïåðâóþ î÷åðåäü íà îòå÷åñòâåííûé ðûíîê.
Âíóòðèðîññèéñêàÿ ñîñòàâëÿþùàÿ èñòî÷íèêîâ çàåìíûõ
ñðåäñòâ ñòàëà äîìèíèðóþùåé ïðè îïðåäåëåíèè ôèíàí-
ñîâûõ ðåñóðñîâ.

Âïîëíå åñòåñòâåííî, ÷òî îäíèì èç íàèáîëåå ïåðñïåê-
òèâíûõ, íàäåæíûõ è êðåäèòîñïîñîáíûõ èãðîêîâ íà ôè-
íàíñîâîì ïîëå âûñòóïàåò íàñåëåíèå ñòðàíû. Ôèíàíñû
ðîññèéñêèõ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ñïîñîáíû îáåñïå÷èòü â
ðàìêàõ ñâîèõ âîçìîæíîñòåé ôèíàíñîâûå ïîòðåáíîñòè
ýêîíîìèêè â äåíüãàõ, â òîì ÷èñëå â "äëèííûõ" äåíüãàõ.

Íî äëÿ òîãî, ÷òîáû ïðèâëå÷ü èìåþùèåñÿ ó äîìàøíèõ
õîçÿéñòâ äåíüãè íà ðàçâèòèå ýêîíîìèêè, íåîáõîäèìî ðå-
øèòü äâå îñíîâíûå çàäà÷è. Âî-ïåðâûõ, ñëåäóåò îáåñïå-
÷èòü ôîðìèðîâàíèå ñáåðåæåíèé ó íàñåëåíèÿ. Âî-âòîðûõ,
ðåàëèçîâàòü òðàíñôîðìàöèþ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ äî-
ìàøíèõ õîçÿéñòâ â èíâåñòèöèè.

Ýòîò äâóåäèíûé ïðîöåññ äîëæåí îòâå÷àòü äâóñòîðîí-
íèì èíòåðåñàì. Íà ìèêðîýêîíîìè÷åñêîì óðîâíå òðàíñ-
ôîðìàöèÿ ñáåðåæåíèé íàñåëåíèÿ â èíâåñòèöèè â ýêîíî-
ìèêó äîëæíà áûòü âûãîäíîé äîìàøíèì õîçÿéñòâàì. Îä-
íîâðåìåííî íà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîì óðîâíå âûõîä ôè-
íàíñîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íà ýêîíîìè÷åñêóþ àâàíñöåíó
íåîáõîäèìî ñäåëàòü ìàêñèìàëüíî ýôôåêòèâíûì â ïëàíå
ðåàëèçàöèè ïðîåêòîâ ïî ðàçâèòèþ ðîññèéñêîé ýêîíîìè-
êè.

Ñ ó÷åòîì èñòîðèè íàøåé ñòðàíû, îïûòà è òðàäèöèé
ðàçâèòèÿ îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìèêè íàèáîëåå ïîäõîäÿ-
ùèì è ðàöèîíàëüíûì ìåõàíèçìîì ðåàëèçàöèè âîçìîæ-
íîñòåé òðàíñôîðìàöèè ñáåðåæåíèé äîìàøíèõ õîçÿéñòâ
â èíâåñòèöèè â ýêîíîìèêó ÿâëÿåòñÿ áàíêîâñêèé ñåêòîð.

Èìåííî áàíêè òðàäèöèîííî èñïîëüçóþòñÿ ðîññèé-
ñêèì íàñåëåíèåì äëÿ õðàíåíèÿ äåíåã, èìåííî áàíêîâñêàÿ
èíôðàñòðóêòóðà íàèáîëåå äîñòóïíà è ïîíÿòíà ãðàæäàíàì
ñ òî÷êè çðåíèÿ ñîâåðøåíèÿ ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé.

Çàäà÷à çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òîáû ïðåæäå âñåãî ðàñ-
øèðèòü ìàñøòàáû ïðèñóòñòâèÿ íàñåëåíèÿ â áàíêîâñêîì
ñåãìåíòå. Ñëåäóþùàÿ öåëü - óâåëè÷åíèå íîìåíêëàòóðû
îïåðàöèé äîìàøíèõ õîçÿéñòâ â ðàìêàõ êðåäèòíî-ôèíàí-
ñîâûõ ó÷ðåæäåíèé. Èíûìè ñëîâàìè, ïðèâëå÷ü áîëüøå

êëèåíòîâ â áàíêè äëÿ îáåñïå÷åíèÿ îðãàíèçîâàííûõ ñáå-
ðåæåíèé è äîáèòüñÿ, ÷òîáû äîìàøíèå õîçÿéñòâà îñó-
ùåñòâëÿëè áîëåå ñëîæíûå îïåðàöèè, à èìåííî: ïîìèìî
îòêðûòèÿ äåïîçèòîâ âêëàäûâàëè ïðè ñîäåéñòâèè è ïî-
ñðåäíè÷åñòâå áàíêîâ ñâîè ñâîáîäíûå äåíåæíûå ñðåä-
ñòâà â öåííûå áóìàãè, â ðàçâèòèå ðåàëüíîãî ñåêòîðà.

Íåîáõîäèìîñòü ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíîñòè ôèíàí-
ñîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ è èõ òðàíñôîðìàöèè â èíâåñòè-
öèîííûé ïîòåíöèàë îáóñëîâëåíà ñòðàòåãè÷åñêîé âàæíî-
ñòüþ ïðåîáðàçîâàíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ äîìîõî-
çÿéñòâ â èíâåñòèöèè â ýêîíîìèêó Ðîññèéñêîé Ôåäåðà-
öèè.

Ðàçëè÷íûå àñïåêòû òåîðèè è ïðàêòèêè èíâåñòèöèé,
òðàíñôîðìàöèè ôèíàíñîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ â èíâåñ-
òèöèîííûé ïîòåíöèàë îñâåùåíû â ðàáîòàõ çàðóáåæíûõ è
ðîññèéñêèõ ýêîíîìèñòîâ. Ýòè ïðîáëåìû çàòðîíóòû â ðà-
áîòàõ òàêèõ ó÷åíûõ, êàê: Ï. Ñàìóýëüñîí, À. Ïèãó, À. Ìàð-
øàëë, Ì. Ôðèäìàí, Äæ. Äüþçáåððè, Äæ. Ãåëáðåéò, Â. Àíû-
ïèí, Â. Áàðä, Ñ. Äóáîâñêîé, Â. Æåðåáèí, Þ. Êàøèí, Â. Ëå-
áåäåâ, ß. Ìèðêèí, Ä. Ìèõàéëîâ, Í. Íîâèöêèé, Ð. Ïåòðîâ, Á.
Ðóáöîâ, Í. Ðèìàøåâñêàÿ, Î. Ðîãîâà, Á. Ðîìàíîâ, Î. Ðîãîâ,
Â. Ñëåïîâ, Â. Ñåí÷àãîâ, Å. Ñðèæíîâèí, À. Ñóðèíîâ, À. ×åð-
íîâ, Å. ×åòûðíèí, Ì. ×óðàåâ è äðóãèå.

Íå âûçûâàåò ñîìíåíèé àêòóàëüíîñòü èçó÷åíèÿ è ðàç-
ðàáîòêè òåîðåòè÷åñêèõ îñíîâ ýôôåêòèâíîãî óïðàâëåíèÿ
îðãàíèçîâàííûìè ñáåðåæåíèÿìè äîìàøíèõ õîçÿéñòâ,
òðàíñôîðìàöèè ôèíàíñîâ äîìîõîçÿéñòâ â èíâåñòèöèîí-
íûé ïîòåíöèàë è îáåñïå÷åíèÿ òàêèì îáðàçîì èíâåñòèöèé
â ýêîíîìèêó Ðîññèè.

Âåäü èíâåñòèöèîííûé ïîðòôåëü äîìàøíèõ õîçÿéñòâ
âûñòóïàåò êàê âàæíûé ýëåìåíò îòå÷åñòâåííîãî èíâåñòè-
öèîííîãî ðûíêà.

Îñíîâíûå õàðàêòåðèñòèêè äîìàøíèõ õîçÿéñòâ
êàê ýêîíîìè÷åñêèõ ñóáúåêòîâ

Äî ïîñëåäíåãî âðåìåíè â îòå÷åñòâåííîé ýêîíîìè÷åñ-
êîé ëèòåðàòóðå òåðìèí "äîìàøíåå õîçÿéñòâî" ðàññìàò-
ðèâàëñÿ â îñíîâíîì êàê ñîöèàëüíî-äåìîãðàôè÷åñêîå
ïîíÿòèå ñ âåñüìà óçêèì ýêîíîìè÷åñêèì ñîäåðæàíèåì,
âûðàæåííûì ÷åðåç îáùèå äîõîäíî-èìóùåñòâåííûå õà-
ðàêòåðèñòèêè. Íîâûå ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèå óñëîâèÿ
- ñòàíîâëåíèå è ðàçâèòèå ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé - ïîòðå-
áîâàëè èíîãî ïîäõîäà ê îïðåäåëåíèþ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ,
êîãäà îñíîâíîé àêöåíò äåëàåòñÿ íà èõ ýêîíîìè÷åñêèå àñ-
ïåêòû. Òåîðåòè÷åñêèå èññëåäîâàíèÿ ó÷àñòèÿ äîìàøíèõ
õîçÿéñòâ â ýêîíîìè÷åñêèõ ïðîöåññàõ íàøëè îòðàæåíèå â
òðóäàõ çàðóáåæíûõ ýêîíîìèñòîâ: Äæ. Ãåëáðåéòà, Äæ.
Êåéíñà, À. Ïèãó, Ï. Ñàìóýëüñîíà è äð. Â îòå÷åñòâåííîé
íàóêå ôèíàíñû äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ðàññìàòðèâàþòñÿ â
ðàáîòàõ Ñ.È. Ëóøèíà, Â.À. Ñëåïîâà, À.Í. Áàáè÷, È.Ò. Áàëà-
áàíîâà, À.Ç. Äàäàøåâà, Þ.Þ. Ðóñàíîâà, A.M. Êîâàëåâîé,
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Þ.È. Êàøèíà.

Îáùåïðèíÿòûì îïðåäåëåíèåì ñ÷èòàåòñÿ òî, êîòîðîå
äàíî àâòîðàìè ó÷åáíîãî ïîñîáèÿ "Ôèíàíñîâàÿ ñèñòåìà
Ðîññèè" À.Ç. Äàäàøåâûì è Ä.Ã. ×åðíèêîì: "Ïîíÿòèå "äî-
ìîõîçÿéñòâî" îõâàòûâàåò ñîâìåñòíî ïðîæèâàþùèõ ëþ-
äåé, âåäóùèõ îáùåå õîçÿéñòâî. Êàê ïðàâèëî, ýòî ñåìüÿ.
Îäíàêî, â îòëè÷èå or ñåìüè, äîìîõîçÿéñòâî ìîæåò âêëþ-
÷àòü ëèö, íå ÿâëÿþùèõñÿ ðîäñòâåííèêàìè, íî âíîñÿùèõ
ñâîþ äîëþ äîõîäà â áþäæåò äîìîõîçÿéñòâà. Äîìîõîçÿé-
ñòâî ìîæåò ñîñòîÿòü èç îäíîãî ÷åëîâåêà, èìåþùåãî ñâîé
èñòî÷íèê äîõîäà." [3].

Â ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå áàçîâàÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêàÿ
ìîäåëü îñíîâàíà íà èíñòèòóöèîíàëüíîì ïîäõîäå, ïîä èí-
ñòèòóöèîíàëüíîé åäèíèöåé ïîíèìàåòñÿ ýêîíîìè÷åñêîå
ëèöî, ñïîñîáíîå ñàìîñòîÿòåëüíî âëàäåòü àêòèâàìè, ïðè-
íèìàòü îáÿçàòåëüñòâà è ó÷àñòâîâàòü â ýêîíîìè÷åñêîé
äåÿòåëüíîñòè, îïåðàöèÿõ ñ äðóãèìè ëèöàìè [5].

Ïðèçíàê èíñòèòóöèîíàëüíîñòè õàðàêòåðåí äëÿ âñåõ
îñíîâíûõ ó÷àñòíèêîâ ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé - ãîñó-
äàðñòâà, ïðåäïðèÿòèé è äîìàøíèõ õîçÿéñòâ. Èìåííî îí
îïðåäåëÿåò ðàâíûå ïðàâà è ýêîíîìè÷åñêóþ ñàìîñòîÿ-
òåëüíîñòü êàæäîãî.

Äðóãèìè ñëîâàìè, äîìàøíèå õîçÿéñòâà êàê ñóáúåêòû
ýêîíîìè÷åñêèõ îòíîøåíèé èìåþò ðàâíóþ ñ äðóãèìè ýêî-
íîìè÷åñêèìè ñóáúåêòàìè ñòåïåíü ýêîíîìè÷åñêîé ñâîáî-
äû è ýêîíîìè÷åñêîé îòâåòñòâåííîñòè, è ýòî ÿâëÿåòñÿ îï-
ðåäåëÿþùèì ôàêòîðîì ôèíàíñîâîãî âçàèìîäåéñòâèÿ
äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ñî âñåìè ýêîíîìè÷åñêèìè àãåíòàìè
ðûíêà.

Ðàçâèòèå ðûíî÷íûõ îòíîøåíèé äàåò âîçìîæíîñòü ïî-
îñîáîìó îöåíèòü ðîëü è çíà÷åíèå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ êàê
íàèáîëåå ìàññîâîãî ñóáúåêòà, îêàçûâàþùåãî âëèÿíèå íà
ñîñòîÿíèå ýêîíîìèêè â öåëîì. Ôèíàíñû ñåêòîðà äîìàø-
íèõ õîçÿéñòâ ÿâëÿþòñÿ ñàìîñòîÿòåëüíîé è âàæíåéøåé
ñôåðîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ãîñóäàðñòâà ñ ðûíî÷íîé
ýêîíîìèêîé.

Ñèñòåìà è ñòðóêòóðà âíåøíèõ è âíóòðåííèõ äåíåæíûõ
ïîòîêîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ïðåäñòàâëåíû íà ðèñ.  1  è  2.

Òàêèì îáðàçîì, â ñèñòåìå äåíåæíûõ ïîòîêîâ äîìàø-
íèõ õîçÿéñòâ, ñâÿçàííûõ ñ îáðàçîâàíèåì, ðàñïðåäåëåíè-
åì è ïåðåðàñïðåäåëåíèåì äîõîäîâ è êàïèòàëà äîìàøíèõ
õîçÿéñòâ, ìîæíî âûäåëèòü òðè îñíîâíûå ãðóïïû.

Ïåðâàÿ  ãðóïïà âêëþ÷àåò ñâÿçè äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ñ
íåôèíàíñîâûìè ïðåäïðèÿòèÿìè è ôèíàíñîâûìè îðãàíè-
çàöèÿìè ïî ïîâîäó ôîðìèðîâàíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ äå-
íåæíûõ ðåñóðñîâ. Ðåçóëüòàòîì òàêèõ îòíîøåíèé ÿâëÿåò-
ñÿ ôîðìèðîâàíèå ïîñòóïëåíèé â âèäå çàðàáîòíîé ïëàòû,
ïðîöåíòîâ ïî âêëàäàì, äèâèäåíäîâ îò öåííûõ áóìàã, çà-
åìíûõ ðåñóðñîâ, ñ äðóãîé ñòîðîíû - âëîæåíèå ñðåäñòâ â
îñíîâíîé êàïèòàë ïðåäïðèÿòèé, â îðãàíèçàöèè ôèíàíñî-
âî-êðåäèòíîé ñèñòåìû.

Âòîðàÿ  ãðóïïà äåíåæíûõ ïîòîêîâ âêëþ÷àåò îòíîøå-
íèÿ, ñâÿçàííûå ñ ïåðåðàñïðåäåëåíèåì äåíåæíûõ
ñðåäñòâ ìåæäó äîìàøíèìè õîçÿéñòâàìè è ãîñóäàðñòâîì.
Â îäíîì ñëó÷àå, ýòî äâèæåíèå íàëîãîâ è ïëàòåæåé, â äðó-
ãîì - äåíåæíûå âûïëàòû ãîñóäàðñòâà äîìàøíèì õîçÿé-
ñòâàì: çàðàáîòíàÿ ïëàòà ðàáîòíèêàì áþäæåòíîé ñôåðû,
ïåíñèè, ñîöèàëüíûå ïîñîáèÿ è äðóãèå òðàíñôåðòû.
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Рисунок 1.  Система внутренних и внешних денежных потоков домашних хозяйств.



ФИНАНСЫ, ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ И КРЕДИТ

Â  òðåòüþ  ãðóïïó äåíåæíûõ ïîòîêîâ âêëþ÷àþòñÿ ñâÿçè,
âîçíèêàþùèå ìåæäó äîìàøíèìè õîçÿéñòâàìè. Ýòî îïëà-
òà òðóäà è äðóãèå âûïëàòû íàåìíûì ðàáîòíèêàì, çàíÿòûì
â íåêîðïîðàòèâíûõ ïðåäïðèÿòèÿõ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ
(ÈÏ, ôåðìåðñêèõ õîçÿéñòâàõ è ïð.); äåíåæíûå ïåðåâîäû,
ïîäàðêè è äðóãèå ïîñòóïëåíèÿ.

Ãîâîðÿ î çíà÷åíèè ôèíàíñîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, íå-
îáõîäèìî îòìåòèòü, ÷òî, âûñòóïàÿ ÷àñòüþ ôèíàíñîâîé
ñèñòåìû, â ïðîöåññå ôóíêöèîíèðîâàíèÿ êîòîðîé àêêóìó-
ëèðóåòñÿ (è ÷àñòè÷íî ñîçäàåòñÿ) ðåñóðñíàÿ áàçà ðàñøè-
ðåííîãî âîñïðîèçâîäñòâà æèâîãî òðóäà è êàïèòàëà, îíè:

◆ îáåñïå÷èâàþò æèçíåäåÿòåëüíîñòü ÷åëîâåêà è
âîñïðîèçâîäñòâî ÷åëîâå÷åñêîãî êàïèòàëà;

◆ îñóùåñòâëÿþò èçíà÷àëüíóþ òðàíñôîðìàöèþ
ñáåðåæåíèé â èíâåñòèöèè:

◆ ÷àñòâóþò â ôîðìèðîâàíèè áþäæåòíûõ, êðåäèò-
íûõ è ñòðàõîâûõ ðåñóðñîâ.

Îñíîâíûìè ýêîíîìè÷åñêèìè óñëîâèÿìè èõ ðàçâèòèÿ
ÿâëÿþòñÿ:

◆ òðàíñôîðìàöèÿ îòíîøåíèé ñîáñòâåííîñòè,
ïðåäïîëàãàþùàÿ ðàñøèðåíèå èñòî÷íèêîâ ôîðìèðîâà-
íèÿ äîõîäîâ è íàïðàâëåíèé èõ èñïîëüçîâàíèÿ;

◆ ðàçâèòèå äåíåæíîãî ðûíêà, ñóæåíèå ñôåðû íà-
òóðàëüíûõ òðàíñôåðòîâ è ïîñòóïëåíèé;

◆ óðîâåíü äîõîäîâ, ïðåâûøàþùèé íåîáõîäèìûå
áèîëîãè÷åñêèå è ñîöèàëüíûå íîðìû ôèíàíñîâîãî îáåñ-
ïå÷åíèÿ æèçíåäåÿòåëüíîñòè;

◆ ñîçäàíèå êîíêóðåíòíûõ óñëîâèé ôóíêöèîíèðî-
âàíèÿ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ;

◆ ðàçâèòûé ðûíîê ÷àñòíûõ ñáåðåæåíèé;
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Рисунок 2. Структура основных финансовых потоков сектора "Домашние хозяйства".

Основные финансовые потоки сектора домашних хозяйств:
(1) - (5) - оплата труда работников коммерческих организаций, некоммерческих 
организаций, государственных учреждений, финансовых учреждений сектору "
Домашние хозяйства";
(6) - (7) - получение доходов от собственности (участие в прибылях, дивиденды, проценты и т.п.), от 
финансовых учреждений, коммерческих организаций домашними хозяйствами;
(8) - уплата налогов в бюджеты;
(9) - уплата личных налогов и обязательных платежей;
(10) - размещение средств в финансовых учреждениях (депозиты в банках, страховые платежи, 
приобретение ценных бумаг и т.д.); 
(11) - прямые инвестиции в коммерческие организации (участие в прибылях);
(12) - текущие трансферты домашним хозяйствам (пенсии, пособия и пр.);
(13) - капитальные трансферты домашним хозяйствам (выплаты переселенцам, государственные 
субсидии и т.д.);
(14) - ссуды, полученные домашними хозяйствами;
(15) - проценты по ссудам, выплаченные домашними хозяйствами;
(16) - взносы и пожертвования в некоммерческие организации домашними хозяйствами;
(17) - оплата домашними хозяйствами платных услуг здравоохранения,
образования и т.д.;
(18) - оплата товаров и услуг розничной торговли;
(19) - подарки, переводы и т.д. внутри сектора "Домашние хозяйства";
(20) - трансферты, полученные и переведенные в "Остальной мир".



ФИНАНСЫ, ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ И КРЕДИТ

◆ óðîâåíü ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâà, ñîçäàþùèé óñ-
ëîâèÿ äëÿ ðîñòà äîõîäîâ äîìîõîçÿéñòâ;

◆ îïðåäåëåííûé ýêîíîìè÷åñêèé è êóëüòóðíûé óðî-
âåíü íàñåëåíèÿ.

Îäíàêî ôèíàíñîâîå çíà÷åíèå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íå
îãðàíè÷èâàåòñÿ òîëüêî ôîðìèðîâàíèåì ôèíàíñîâûõ ïî-
òîêîâ è ïîòðåáëåíèåì ìàòåðèàëüíûõ áëàã. Äîìàøíèå õî-
çÿéñòâà ôîðìèðóþò íàêîïëåíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ,
îáðàçóÿ òàêèì îáðàçîì èñòî÷íèê äëÿ ïåðñïåêòèâíîãî
ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâà è îáùåñòâà â öåëîì. Ñáåðåæåíèÿ
íàñåëåíèÿ â äåíåæíîé ôîðìå ïîçâîëÿþò ïðèâëå÷ü èõ äëÿ
ðàçâèòèÿ ïðîèçâîäñòâà è îáåñïå÷åíèÿ äèíàìè÷íîãî ðîñ-
òà âñåé ýêîíîìèêè.

Ðàññìîòðåíèå ïîíÿòèÿ ôèíàíñîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ
ñëåäóåò íà÷àòü ñ òîãî, ÷òî ãëàâíîé îïîðîé ôèíàíñîâ ñòà-
íîâÿòñÿ äåíåæíûå äîõîäû: "Ôîðìèðîâàíèå, ðàñïðåäåëå-
íèå è èñïîëüçîâàíèå äåíåæíûõ äîõîäîâ - âîò ÷òî ïîðîæ-
äàåò ôèíàíñû. Êðàòêî ìîæíî ñêàçàòü, ÷òî ôèíàíñû - ýòî
äâèæåíèå äåíåæíûõ äîõîäîâ. Ïîýòîìó íàèáîëåå âåðíîé,
ãëîáàëüíîé òðàêòîâêîé ôèíàíñîâ ÿâëÿåòñÿ èõ ðàññìîò-
ðåíèå êàê âñåîáúåìëþùåé ñèñòåìû ôîðìèðîâàíèÿ, äâè-
æåíèÿ è èñïîëüçîâàíèÿ äåíåæíûõ äîõîäîâ â ñîîòâåò-
ñòâèè ñ ðåøåíèÿìè èõ ñîáñòâåííèêîâ" [4].

Â ïðîöåññå ñâîåãî äâèæåíèÿ äîõîäû äîìàøíèõ õî-
çÿéñòâ ìîãóò áûòü èíâåñòèðîâàíû â ôèíàíñîâûå è íåôè-
íàíñîâûå àêòèâû, êîòîðûå îáðàçóþò êàïèòàë äîìàøíèõ
õîçÿéñòâ. Òàêèì îáðàçîì, ôèíàíñû äîìàøíèõ õîçÿéñòâ
ôîðìèðóþòñÿ êàê ïîòîêè äîõîäîâ è ïîòîêè êàïèòàëà.

Ïî ìíåíèþ àâòîðà, âàæíî äîïîëíèòü îïðåäåëåíèå
ôèíàíñîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ñ ó÷åòîì îáðàçîâàíèÿ áó-
äóùèõ äîõîäîâ îò èíâåñòèöèîííûé äåÿòåëüíîñòè. Òîãäà
îïðåäåëåíèå ôèíàíñîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ áóäåò âûãëÿ-
äåòü òàê: "Ôèíàíñû äîìàøíèõ õîçÿéñòâ - ýòî ãëîáàëüíàÿ
ñèñòåìà ôîðìèðîâàíèÿ äîõîäà äîìàøíèõ õîçÿéñòâ,
âêëþ÷àþùàÿ áóäóùèå äîõîäû îò èíâåñòèöèîííûé äåÿ-
òåëüíîñòè äîìîõîçÿéñòâ íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ".

Â Ðîññèè â ñèëó ðÿäà ïðè÷èí ðîëü ôèíàíñîâ äîìàø-
íèõ õîçÿéñòâ â ôèíàíñîâîé ñèñòåìå ñòðàíû çíà÷èòåëüíî
íèæå, ÷åì â ýêîíîìè÷åñêè ðàçâèòûõ ñòðàíàõ. Ýòî ïðåæäå
âñåãî ñâÿçàíî ñ íèçêèì óðîâíåì äîõîäîâ îñíîâíîé ÷àñòè
íàñåëåíèÿ ñòðàíû. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ ðàñïîëàãàåìûå
äåíåæíûå äîõîäû äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ñîñòàâëÿþò ïðè-
ìåðíî 50% ê ÂÂÏ (íàöèîíàëüíûå ñ÷åòà Ðîññèè, Ðîññòàò)
[28], òîãäà êàê â ðàçâèòûõ ñòðàíàõ îíè îïðåäåëÿþòñÿ íà
óðîâíå 60-70%.

Çàêîíîìåðíî, ÷òî â äàííîé ñèòóàöèè áîëüøàÿ ÷àñòü
ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà äîìàøíèõ õîçÿéñòâ áóäåò èçðàñ-
õîäîâàíà íà ïðåäìåòû ïåðâîé íåîáõîäèìîñòè. Â äåíåæ-
íûõ äîõîäàõ äîìîõîçÿéñòâ 40-45% ïðèõîäèòñÿ íà ïèòà-
íèå. Åñëè ê ýòîìó ïðèáàâèòü ðàñõîäû íà ïðèîáðåòåíèå

äðóãèõ ïîòðåáèòåëüñêèõ òîâàðîâ è óñëóã, òî ýòî ñîñòàâèò
äâå òðåòè âñåé ñóììû äåíåæíûõ ðàñõîäîâ äîìàøíåãî õî-
çÿéñòâà.

Äëÿ ñðàâíåíèÿ: â ÑØÀ ñðåäíÿÿ ñåìüÿ òðàòèò íà ïèòà-
íèå îêîëî 12% ñâîåãî áþäæåòà [27]. Òàì, êàê è â ðÿäå
äðóãèõ ñòðàí, åñëè äîëÿ ðàñõîäîâ ïðåâûøàåò 30%, òî äî-
ìîõîçÿéñòâî îòíîñÿò ê ÷èñëó áåäíûõ. Ïðè âûñîêîé äîëå
ðàñõîäîâ íà ïèòàíèå, ïîòðåáèòåëüñêèå òîâàðû è îïëàòó
æèëüÿ âîçìîæíîñòè äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íàïðàâëÿòü
ñðåäñòâà â ôèíàíñîâî-êðåäèòíóþ ñèñòåìó ñóùåñòâåííî
îãðàíè÷åíû.

Â äàííîé ñèòóàöèè, êîãäà äîõîäû íàñåëåíèÿ îñòàþòñÿ
äîñòàòî÷íî íèçêèìè, îñîáåííî îñòðî âñòàåò âîïðîñ ýô-
ôåêòèâíîãî âçàèìîäåéñòâèÿ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ñ ôè-
íàíñîâî-êðåäèòíîé ñèñòåìîé. Ðàçâèòèå ýêîíîìèêè
ñòðàíû òðåáóåò áîëåå øèðîêîãî ôîðìàòà îòíîøåíèé äî-
ìàøíèõ õîçÿéñòâ ñî âñåìè ñåãìåíòàìè ôèíàíñîâîé ñèñ-
òåìû, ïðåæäå âñåãî ñ áàíêîâñêèì ñåêòîðîì. Òîëüêî
âêëþ÷åíèå äåíåæíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ â ôîðìèðîâà-
íèå áþäæåòíûõ, êðåäèòíûõ è ñòðàõîâûõ ðåñóðñîâ, ó÷àñòèå
â êàïèòàëå ïðåäïðèÿòèé è ðûíêå öåííûõ áóìàã ñìîãóò
îêàçàòü äîëæíûé ñòèìóëèðóþùèé ýôôåêò íà ýêîíîìèêó,
çàäàòü ñèëüíûé âåêòîð åå äàëüíåéøåãî ðàçâèòèÿ.

Ôèíàíñîâûå ðåñóðñû äîìàøíèõ õîçÿéñòâ - ýòî ñîâî-
êóïíîñòü äåíåæíûõ ñðåäñòâ, íàõîäÿùèõñÿ â ðàñïîðÿæå-
íèè ÷ëåíîâ äîìàøíåãî õîçÿéñòâà, êîòîðûå èñïîëüçóþòñÿ
íà öåëè êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ (óäîâëåòâîðåíèÿ ìàòåðè-
àëüíûõ, ñîöèàëüíûõ è äðóãèõ ïîòðåáíîñòåé) è íàêîïëåíèÿ.

Ñïåöèôè÷åñêîå ñîäåðæàíèå ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ
äîìàøíèõ õîçÿéñòâ äîñòàòî÷íî ïîëíî îïðåäåëÿåòñÿ íà-
ëè÷èåì ñëåäóþùèõ ïðèçíàêîâ:

âî-ïïåðâûõ, ýòî êîíå÷íûå äîõîäû, ò.å. äåíåæíûå ñðåä-
ñòâà äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, ïðåäíàçíà÷åííûå ê îáìåíó íà
òîâàðû è óñëóãè;

âî-ââòîðûõ, ÿâëÿÿñü êîíå÷íûì ôèíàíñîâûì ðåçóëüòà-
òîì ïðîöåññà âîñïðîèçâîäñòâà, îíè èñïîëüçóþòñÿ è ìî-
ãóò áûòü èñïîëüçîâàíû íå òîëüêî íà êîíå÷íîå ïîòðåáëå-
íèå, íî è íà íàêîïëåíèå (ñáåðåæåíèå), ïîäðàçóìåâàþùåå
âîçìîæíîñòè èõ äàëüíåéøåãî èíâåñòèðîâàíèÿ;

â-òòðåòüèõ, êîíêðåòíûìè íîñèòåëÿìè äîõîäîâ ìîãóò
âûñòóïàòü ðàçíîîáðàçíûå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû. Â
óñëîâèÿõ ñóùåñòâîâàíèÿ äåíåæíîãî ðûíêà ýòî íå òîëüêî
íàëè÷íûå äåíüãè, íî è äðóãèå ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû,
ïîäòâåðæäàþùèå ïðàâî èõ âëàäåëüöà íà îïðåäåëåííóþ
÷àñòü îáùåñòâåííîãî ïðîäóêòà (àêöèè, îáëèãàöèè, âåêñå-
ëÿ è ò.ä.).

Âçàèìîñâÿçü äåíåæíûõ ïîòîêîâ äîõîäà è êàïèòàëà,
îñóùåñòâëÿåìàÿ ÷åðåç ñáåðåæåíèÿ, îïðåäåëÿåò ïðîöåññ
òðàíñôîðìàöèè ñáåðåæåíèé, êîòîðûå èíâåñòèðóþòñÿ ëè-
áî â íåôèíàíñîâûå àêòèâû äîìàøíèõ õîçÿéñòâ (íåäâè-
æèìîñòü, çåìåëüíûå ó÷àñòêè, öåííîñòè è ïð.), ëèáî â ôè-
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íàíñîâûå àêòèâû (íàëè÷íîñòü, äåïîçèòû, öåííûå áóìàãè
è ïð.). Ïðè ýòîì ïîä èíâåñòèðîâàíèåì ïîíèìàåòñÿ òàêîå
íàïðàâëåíèå äåíåæíûõ ñðåäñòâ, ïðè êîòîðîì ñîçäàåòñÿ
íîâûé êàïèòàë.

Íåìàëîâàæíóþ ðîëü â îïðåäåëåíèè ìîòèâàöèè ñáå-
ðåãàòåëåé èãðàåò òî, ÷òî â óñëîâèÿõ ðûíêà îðãàíèçîâàí-
íûå äåíåæíûå ñáåðåæåíèÿ ÿâëÿþòñÿ ñàìîñòîÿòåëüíûì
èñòî÷íèêîì äîõîäà. Ñ ïîçèöèè çàïàäíûõ ýêîíîìèñòîâ,
ìîòèâàöèÿ ñáåðåæåíèé â óñëîâèÿõ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêè
ïðåäîïðåäåëåíà ñëåäóþùèìè ôàêòîðàìè: "Ïðè÷èíû ñáå-
ðåæåíèé ìíîãî÷èñëåííû è ðàçíîîáðàçíû, íî âñå îíè
ñâîäÿòñÿ ëèáî ê çàùèòå äîõîäîâ, ëèáî ê ñïåêóëÿöèè, - ïè-
ñàëè èçâåñòíûå ýêîíîìèñòû Êýìïáåëë Ð. Ìàêêîííåë è
Ñòåíëè Ë. Áðþ. - Äîìîõîçÿéñòâà äåëàþò ñáåðåæåíèÿ,
÷òîáû îáåñïå÷èòü ñåáÿ íà "÷åðíûé äåíü", â ñëó÷àå íå-
ïðåäâèäåííûõ îáñòîÿòåëüñòâ - áîëåçíè, íåñ÷àñòíîãî
ñëó÷àÿ, áåçðàáîòèöû, â ñëó÷àå âûõîäà íà ïåíñèþ, ÷òîáû
ôèíàíñèðîâàòü îáó÷åíèå äåòåé èëè ïðîñòî äëÿ ïîëíîé
ôèíàíñîâîé îáåñïå÷åííîñòè ñâîåé ñåìüè çà ñ÷åò ïîëó-
÷åííîãî äîõîäà. Ñ äðóãîé ñòîðîíû, ñáåðåæåíèÿ ìîãóò èñ-
ïîëüçîâàòüñÿ äëÿ áèðæåâûõ èãð, ñïåêóëÿöèè. Ìîæíî íà-
ïðàâèòü ÷àñòü ñâîåãî äîõîäà íà ïîêóïêó öåííûõ áóìàã,
íàæèâàÿñü íà èõ íîìèíàëüíîé ñòîèìîñòè" [6].

Äåíåæíûå ñáåðåæåíèÿ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ âûñòóïà-
þò êàê ñâîåîáðàçíàÿ ýêîíîìèÿ, ÷òî ïîçâîëÿåò èì â ñîâî-
êóïíîñòè áûòü îäíèì èç èíâåñòèöèîííûõ ôàêòîðîâ, ñïî-
ñîáñòâóþùèõ ðàñøèðåíèþ ìàñøòàáîâ êàïèòàëîâëîæå-
íèé îáùåñòâà. "Â òîé ìåðå, â êàêîé ëþäè æåëàþò ñáåðå-
ãàòü, ò.å. âîçäåðæèâàòüñÿ îò òåêóùåãî ïîòðåáëåíèÿ, è îò-
êëàäûâàòü ïîòðåáëåíèå íà áóäóùåå, - â òàêîé ìåðå îá-
ùåñòâî ìîæåò îáðàùàòü ñâîè ðåñóðñû íà íîâîå êàïèòà-
ëîîáðàçîâàíèå", - óòâåðæäàë ëàóðåàò Íîáåëåâñêîé ïðå-
ìèè, èçâåñòíûé ýêîíîìèñò Ï. Ñàìóýëüñîí [7].

Òàêèì îáðàçîì, ñáåðåæåíèÿ â óñëîâèÿõ ðûíî÷íîé
ýêîíîìèêè ââèäó îáîçíà÷åííûõ ìîòèâîâ îáðàçîâàíèÿ è
âûïîëíÿåìûõ èìè ôóíêöèé â ïðîöåññå æèçíåäåÿòåëüíî-
ñòè ñòàíîâÿòñÿ îáúåêòèâíîé ôîðìîé îðãàíèçàöèè äå-
íåæíîãî îáîðîòà äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, èñòî÷íèêîì îáðà-
çîâàíèÿ èõ êàïèòàëà è ïðåäïîñûëêîé ê èíâåñòèðîâàíèþ â
ýêîíîìèêó. Èíäèâèäóàëüíûå èíâåñòîðû çàíèìàþò çíà-
÷èòåëüíîå ìåñòî íà ðûíêå öåííûõ áóìàã â çàïàäíûõ
ñòðàíàõ, âëàäåÿ ïî÷òè 40-50% âñåõ àêöèé, íàõîäÿùèõñÿ
â îáðàùåíèè. Âûïóñê àêöèé è îáëèãàöèé êàê ñðåäñòâà
ïðèâëå÷åíèÿ êàïèòàëà äîìàøíèõ õîçÿéñòâ â Ðîññèè åùå
íå ñòàë íîðìîé.

Ðàçìåùåíèå àêöèé êàê íà ïåðâè÷íîì, òàê è íà âòî-
ðè÷íîì ðûíêå ðîññèéñêèìè ãîñóäàðñòâåííûìè êîìïàíè-
ÿìè (íàðîäíîå IPO), òàêèìè ñòðóêòóðàìè, êàê Ñáåðáàíê,
ÂÒÁ, Ðîñíåôòü, íå ïðèâåëî ê çíà÷èòåëüíîìó âîâëå÷åíèþ
ñðåäñòâ íàñåëåíèÿ íà ðûíîê Ýòè ðàçìåùåíèÿ âûÿâèëè
îïðåäåëåííóþ ñëàáîñòü âçàèìîäåéñòâèÿ èíñòèòóòîâ,
ïðåäíàçíà÷åííûõ äëÿ òðàíñôîðìàöèè ñáåðåæåíèé íàñå-

ëåíèÿ â èíâåñòèöèè.

Íèêàêîé ðûíîê íå ìîæåò áûòü ïîëíîöåííûì, åñëè â
íåãî íå âîâëå÷åíû ñàìûå ìàññîâûå ýêîíîìè÷åñêèå
àãåíòû - äîìàøíèå õîçÿéñòâà.

Ñëåäóåò ïîëíîñòüþ ñîãëàñèòüñÿ ñ ìíåíèåì È.Ï. Õî-
ìèíè÷ î òîì, ÷òî "îòñóòñòâèå èíòåðåñà ðîññèéñêèõ äîìî-
õîçÿéñòâ ê ðûíêó öåííûõ áóìàã îáóñëîâëåíî ñëåäóþùèìè
ïðè÷èíàìè: íåðàçâèòîé ñòðóêòóðîé íåáàíêîâñêèõ ôèíàí-
ñîâûõ èíñòèòóòîâ; îòñóòñòâèåì ïðåäëîæåíèÿ ñïåöèàëü-
íûõ èíâåñòèöèîííûõ èíñòðóìåíòîâ, ïðåäíàçíà÷åííûõ äëÿ
ðîçíè÷íîãî èíâåñòîðà; íàêîïëåííûì íåãàòèâíûì îïûòîì
÷àñòíûõ èíâåñòèöèé â ÷åêîâûõ ôîíäàõ è ôèíàíñîâûõ ïè-
ðàìèäàõ; îòñóòñòâèåì êóëüòóðû èíâåñòèðîâàíèÿ ñáåðå-
æåíèé â öåííûå áóìàãè ó íåñêîëüêèõ ïîêîëåíèé íàñåëå-
íèÿ ñòðàíû; îòñóòñòâèåì ïîíÿòíîé, äîñòóïíîé èíôîðìà-
öèè î äåÿòåëüíîñòè íà ðûíêå öåííûõ áóìàã; íåçðåëîñòüþ
èíñòèòóòà èíâåñòèöèîííîãî êîíñóëüòèðîâàíèÿ ôèçè÷åñ-
êèõ ëèö" [19].

Èñòî÷íèêè è ôàêòîðû ðîñòà
ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ

Ôèíàíñîâûå ðåñóðñû äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ìîãóò êëàñ-
ñèôèöèðîâàòüñÿ ïî ðàçíûì ïðèçíàêàì. Ñàìàÿ ðàñïðî-
ñòðàíåííàÿ ñõåìà ðàçäåëÿåò ÔÐÄÕ â çàâèñèìîñòè îò
ôàêòîðîâ è èñòî÷íèêîâ äîõîäîâ.

Â ýòîì ñëó÷àå âûäåëÿþòñÿ:
◆ îïëàòà íàåìíîãî òðóäà;
◆ äîõîäû ëè÷íîãî òîâàðíîãî ïðîèçâîäñòâà è ïðî-

ìûñëîâ, à òàêæå îò îêàçàíèÿ óñëóã;
◆ ñîöèàëüíûå òðàíñôåðòû;
◆ äîõîäû òåíåâîé è ïîëóëåãàëüíîé ýêîíîìèêè.

Ìîæíî ðàçäåëèòü ÔÐÄÕ ïî ñîñòàâó ãðóïï, â êîòîðûõ
âîçìîæíî ôîðìèðîâàíèå îáùèõ îáúåäèíåííûõ ôèíàí-
ñîâûõ ïîòîêîâ (äîõîäîâ, ôîíäîâ, ðàñõîäîâ).

Íàïðèìåð:
◆ ôèíàíñû îäèíî÷åê (íåæåíàòàÿ ìîëîäåæü, õîëîñ-

òÿêè, ðàçâåäåííûå, âäîâöû è ò.ä.);
◆ ôèíàíñû ñåìåé, äîìîõîçÿéñòâ - ïîëíûõ è íåïîë-

íûõ (ñóïðóãè, èõ äåòè è ðîäèòåëè);
◆ ôèíàíñû óêðóïíåííûõ ñåìåé (îñíîâíàÿ ñåìüÿ,

äàëüíèå ðîäñòâåííèêè, èæäèâåíöû, à òàêæå, â ñâÿçè ñ ïî-
ÿâëåíèåì îáåñïå÷åííûõ ñåìåé, äîìðàáîòíèöû, âîñïèòà-
òåëè è äð.).

ÔÐÄÕ ìîãóò áûòü îïèñàíû è ñòðóêòóðîé ðàñõîäîâ ïî
èõ ñîöèàëüíîé çíà÷èìîñòè:

◆ ôèíàíñû æèçíåîáåñïå÷åíèÿ (ïîääåðæàíèÿ æèç-
íè, óñëîâèé ñóùåñòâîâàíèÿ è âîññòàíîâëåíèÿ òðóäîñïî-
ñîáíîñòè);

◆ ôèíàíñû ïðîôåññèîíàëüíîãî è ñîöèàëüíîãî
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ðàçâèòèÿ è âîçîáíîâëåíèÿ òðóäîâûõ ðåñóðñîâ (îáðàçîâà-
íèÿ, ïîâûøåíèÿ êóëüòóðíîãî óðîâíÿ, âîñïèòàíèÿ è îáó÷å-
íèÿ äåòåé);

◆ ôèíàíñû óëó÷øåíèÿ óñëîâèé æèçíè è ñðåäû îáè-
òàíèÿ (óñëîâèÿ ðàáîòû, îòäûõà, ïðîæèâàíèÿ);

◆ ôèíàíñû ñîöèàëüíûõ ïðèîðèòåòîâ (äîáðîâîëü-
íîå èëè íåîáõîäèìîå ñîçäàíèå è ïîääåðæàíèå àäåêâàò-
íîãî ñîöèàëüíîãî èìèäæà).

Â ðîññèéñêîé ýêîíîìèêå ñëîæèëàñü îïðåäåëåííàÿ
ñòðóêòóðà ôèíàíñîâîé ñèñòåìû. Â íåé âûäåëÿþòñÿ ôåäå-
ðàëüíûå è ðåãèîíàëüíûå ôèíàíñîâûå ñôåðû, êîíñîëè-
äèðóåìûå â áþäæåòíóþ ñèñòåìó, ïðåäïðèíèìàòåëüñêèå
ôèíàíñû èëè â èíîé òðàêòîâêå ôèíàíñû ñóáúåêòîâ ïðåä-
ïðèíèìàòåëüñêîé äåÿòåëüíîñòè, ôèíàíñû îáùåñòâåííûõ
îðãàíèçàöèé èëè ôèíàíñû íåêîììåð÷åñêèõ ïðåäïðèÿòèé
è, íàêîíåö, ôèíàíñîâûå ðåñóðñû ñåêòîðà äîìàøíèõ õî-
çÿéñòâ. Ïîñëåäíÿÿ ñôåðà ïî öåëîìó ðÿäó ïîçèöèé ñâÿçà-
íà ïðÿìîé è îáðàòíîé ñâÿçüþ ñî âñåìè äðóãèì ñôåðàìè
ñèñòåìû.

Ñóùåñòâóåò òàêæå âíóòðåííèé äåíåæíûé îáîðîò â
ñåêòîðå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ. Îí â îáùåì âèäå õàðàêòåðè-
çóåòñÿ ñëåäóþùèìè äåíåæíûìè ïîòîêàìè:

◆ äîõîäû è ðàñõîäû ðûíî÷íîãî õàðàêòåðà ïðè êóï-
ëå-ïðîäàæå òîâàðîâ è óñëóã ëè÷íîãî ïðîèçâîäñòâà, ïðî-
ìûñëîâ, òâîð÷åñòâà;

◆ îïëàòà, îáåñïå÷åíèå (ïîëó÷åíèå îáåñïå÷åíèÿ)
èæäèâåíöåâ;

◆ îïëà÷åííûå (ïîëó÷åííûå) àëèìåíòû è êîìïåíñà-
öèè ïî áðà÷íûì êîíòðàêòàì;

◆ âûïëà÷åííûå (ïîëó÷åííûå) êîìïåíñàöèè ÷àñòí◆

àêòåðà, â òîì ÷èñëå ïî ðåøåíèþ ñóäîâ;
◆ ñïîíñîðñòâî è áëàãîòâîðèòåëüíîñòü, ïîëó÷åííûå

è âûïëà÷åííûå.

Äîñòàòî÷íî áîëüøîé ïðèòîê äåíåæíûõ ñðåäñòâ îñó-
ùåñòâëÿåòñÿ çà ñ÷åò ðûíêà öåííûõ áóìàã. Â ÑØÀ íà äî-
ëþ öåííûõ áóìàã â ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâàõ ïðèõîäèòñÿ
15% ÂÂÏ. Â Ðîññèè æå íà íèõ ïàäàåò òîëüêî 1%. Îäíà èç
îñòðûõ ïðîáëåì çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òî ïîòåíöèàë ïðè-
âëå÷åííûõ äåíåæíûõ ñðåäñòâ ðûíêà öåííûõ áóìàã åùå
ìåíüøå, ÷åì â áàíêàõ. Íàñåëåíèå íå òîðîïèòñÿ âêëàäû-
âàòü äåíüãè â öåííûå áóìàãè. Àêöèÿìè âëàäååò îêîëî
32% íàñåëåíèÿ. Äîëÿ àêöèé, ïàåâ è îáëèãàöèé â îáùåé
ñóììå ñáåðåæåíèé ñîñòàâëÿåò 1,2%.

Ñáåðåæåíèÿ ìîãóò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê ñâîáîäíûå
äåíåæíûå ñðåäñòâà â òðåõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè - ãîñó-
äàðñòâà, ïðåäïðèÿòèé è äîìàøíèõ õîçÿéñòâ.

Îäíèì èç îñíîâíûõ èñòî÷íèêîâ íàêîïëåíèÿ äåíåæíûõ
ñðåäñòâ ÿâëÿþòñÿ ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ, íà êîòîðûå â
ðàçâèòûõ ñòðàíàõ ïðèõîäèòñÿ äî 70% â ñòðóêòóðå âñåõ
äåíåæíûõ íàêîïëåíèé. Èìåííî ýòè ñðåäñòâà è ïðåäñòàâ-
ëÿþò ñîáîé èñòî÷íèê äîëãîñðî÷íûõ èíâåñòèöèé èëè èñ-

òî÷íèê äîëãîñðî÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ.

Ïîñêîëüêó ñáåðåæåíèÿ ÿâëÿþòñÿ îäíèì èç îñíîâíûõ
ðåçåðâîâ ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèé, êîòîðûå êðàéíå
íåîáõîäèìû äëÿ ðàçâèòèÿ ýêîíîìèêè Ðîññèè, ïðåäñòàâ-
ëÿåòñÿ öåëåñîîáðàçíûì ðàññìîòðåòü â îáùèõ ÷åðòàõ òå-
îðèþ ñáåðåæåíèé â åå ðàçâèòèè â XX âåêå, ïåðâîì äåñÿ-
òèëåòèè XXI âåêà è ñîâðåìåííóþ ïðàêòèêó ñáåðåæåíèé.

Òåîðèåé ñáåðåæåíèé çàíèìàëèñü èçâåñòíåéøèå ýêî-
íîìèñòû ïðîøëîãî ñòîëåòèÿ.

Âûäàþùèéñÿ àíãëèéñêèé ýêîíîìèñò ïåðâîé ïîëîâèíû
XX âåêà Äæ. Êåéíñ ñ÷èòàë, ÷òî óðîâåíü ñáåðåæåíèé îïðå-
äåëÿåòñÿ óðîâíåì äîõîäà, ïðè ýòîì îñíîâíûì ôàêòîðîì
ñáåðåãàòåëüíîãî ïîâåäåíèÿ ÿâëÿåòñÿ ôóíêöèÿ ïîòðåáëå-
íèÿ.

Â ðàìêàõ êåéíñèàíñêîãî íàïðàâëåíèÿ â ýêîíîìè÷åñ-
êîé òåîðèè áûë âûäâèíóò âûâîä, ÷òî ñáåðåãàòåëüíûé ìî-
òèâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ íå îáóñëîâëåí ëèøü ñòðåìëåíè-
åì ïîëó÷èòü äîõîä, ñóùåñòâóþò è äðóãèå ôàêòîðû, îïðå-
äåëÿþùèå íåîáõîäèìîñòü ñáåðåæåíèé: ñáåðåæåíèÿ äëÿ
îñóùåñòâëåíèÿ êðóïíîé ïîêóïêè, ñáåðåæåíèÿ íà ïîêðû-
òèå íåïðåäâèäåííûõ ðàñõîäîâ, ñáåðåæåíèÿ äëÿ ïåðåäà÷è
ñëåäóþùåìó ïîêîëåíèþ. Ïðè ýòîì Äæ. Êåéíñ ñïðàâåäëè-
âî ñ÷èòàë, ÷òî ïðè âîçðàñòàíèè äîõîäà äîìîõîçÿéñòâà
äîëÿ ðàñõîäîâ íà ëè÷íîå ïîòðåáëåíèå áóäåò ïàäàòü, çà
ñ÷åò ÷åãî áóäåò óâåëè÷èâàòüñÿ îáúåì ñáåðåæåíèé. À ýòîò
îáúåì, â ñâîþ î÷åðåäü, ïîéäåò íà îáåñïå÷åíèå óâåëè÷è-
âàþùåãîñÿ ñïðîñà íà èíâåñòèöèè [23].

Ïî òåîðèè âèäíîãî àìåðèêàíñêîãî ýêîíîìèñòà âòîðîé
ïîëîâèíû XX âåêà Ì. Ôðèäìàíà, äîìàøíèå õîçÿéñòâà
ñîçäàþò ñâîþ ïîòðåáèòåëüñêóþ ìîäåëü îò ïîñòîÿííîãî
(ïåðìàíåíòíîãî) äîõîäà, à íå îò òåêóùåãî äîõîäà, êàê óêà-
çûâàë Äæ. Êåéíñ. Ì. Ôðèäìàí ââåë â ïîâåäåí÷åñêîé ìî-
äåëè äîìîõîçÿéñòâ ïîíÿòèå ñðåäíåãî óðîâíÿ äîõîäà, êî-
òîðûé âîñïðèíèìàåòñÿ êàê "îáû÷íûé", à âïîñëåäñòâèè -
êàê "ïåðìàíåíòíûé". Ñîãëàñíî Ì. Ôðèäìàíó, êîãäà äî-
ìàøíèå õîçÿéñòâ âûáèðàþò îäíî èç äâóõ íàïðàâëåíèé -
ïîòðåáëåíèå èëè ñáåðåæåíèå, òî ïðè âûáîðå ñáåðåãà-
òåëüíîé ñòðàòåãèè îïèðàþòñÿ íà äâå êîìïîíåíòû - ïî-
ñòîÿííûé (ïåðìàíåíòíûé)  äîõîä è âðåìåííûé (òðàíçèò-
íûé) äîõîä. Ïåðìàíåíòíûé äîõîä îïðåäåëÿåòñÿ ñðåäíèì
äîõîäîì äîìîõîçÿéñòâà îò åãî íåìàòåðèàëüíûõ àêòèâîâ,
òðàíçèòíûé äîõîä - îò äðóãèõ èìåþùèõ âðåìåííûé õà-
ðàêòåð èñòî÷íèêîâ, êàê òî: àêöèè, îáëèãàöèè, áàíêîâñêèå
ïðîöåíòû, íåäâèæèìîñòü [24].

Ñðåäè ðîññèéñêèõ ýêîíîìèñòîâ, çàíèìàâøèõñÿ ïðîá-
ëåìîé ñáåðåæåíèé, íàèáîëåå âèäíîé ôèãóðîé ïðåäñòàâ-
ëÿåòñÿ Þ.È. Êàøèí. Îí äàë ñëåäóþùóþ ôîðìóëèðîâêó ïî-
íÿòèÿ ñáåðåæåíèé: "Ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ â ñàìîì îá-
ùåì ïëàíå ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé ïðåæäå âñåãî êðèñòàëëè-
çàöèþ ÷àñòè äåíåæíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ â öåëÿõ óäîâ-
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ëåòâîðåíèÿ áóäóùèõ ïîòðåáíîñòåé. Îäíàêî ñîäåðæàíèå
äàííîé êàòåãîðèè ýòèì íå èñ÷åðïûâàåòñÿ. Ñáåðåæåíèÿ
íàñåëåíèÿ îäíîâðåìåííî ÿâëÿþòñÿ ÷àñòüþ ñîâîêóïíîé
äåíåæíîé ìàññû, ôóíêöèîíèðóþùåé êàê ñðåäñòâî ñáå-
ðåæåíèÿ äåíåæíûõ äîõîäîâ. Íàêîíåö, ñáåðåæåíèÿ íàñå-
ëåíèÿ ìîãóò ðàññìàòðèâàòüñÿ è â  êà÷åñòâå ýëåìåíòà
ëè÷íîé ñîáñòâåííîñòè" [8].

Èç íûíåøíåãî ïîêîëåíèÿ ýêîíîìèñòîâ, çàíèìàþùèõ-
ñÿ âîïðîñàìè ñáåðåæåíèé, ìîæíî îòìåòèòü Â.Â. Ìàãàíî-
âà. Ýòîò àâòîð ïèøåò: "Ñáåðåæåíèÿ - ýòî îòëîæåííàÿ ðà-
öèîíàëüíàÿ ïîòðåáèòåëüñêàÿ ñòîèìîñòü, ñïîñîáíàÿ
óäîâëåòâîðèòü ïîêóïàòåëüñêóþ ñïîñîáíîñòü äðóãèõ õî-
çÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ ñåãîäíÿ, ëèáî ñïîñîáíàÿ ñôîð-
ìèðîâàòü ðåçåðâ íà âîçìåùåíèå âîçìîæíûõ ïîòåðü õî-
çÿéñòâóþùèõ ñóáúåêòîâ ýêîíîìèêè â áóäóùåì" [9].

Ïî ìíåíèþ Â.Â. Ìàãàíîâà,  "ñáåðåæåíèÿ ïîçâîëÿþò:
ñîõðàíÿòü èëè æå ïðåóìíîæàòü ñâîþ ïîòðåáèòåëüñêóþ
ñòîèìîñòü; ñîçäàâàòü óâåðåííîñòü â çàâòðàøíåì äíå õî-
çÿéñòâóþùåìó ñóáúåêòó; ñîçäàâàòü èíâåñòèöèîííûå äîë-
ãîñðî÷íûå ôîíäû ðàçâèòèÿ íàöèîíàëüíîé ýêîíîìèêè;
çàùèùàòü îò èíôëÿöèè è èíôëÿöèîííûõ îæèäàíèé; ñî-
çäàâàòü íåçàâèñèìûå èñòî÷íèêè ðàçâèòèÿ íàöèîíàëüíîé
ýêîíîìèêè; ðàçâèâàòü ôèíàíñîâóþ (äåíåæíóþ) äèñöèï-
ëèíó, âûðàæàþùóþñÿ ïîñðåäñòâîì "êóëüòóðû ñáåðåæå-
íèé" [9].

×òîáû ïðîãíîçèðîâàòü âîçìîæíîå ñòàíîâëåíèå è
ðàçâèòèå îðãàíèçîâàííûõ è íåîðãàíèçîâàííûõ ôîðì äå-
íåæíûõ ñáåðåæåíèé íàñåëåíèÿ, âàæíî ïåðèîäè÷åñêè îò-
ñëåæèâàòü òåíäåíöèè â åãî èíâåñòèöèîííîì íàñòðîåíèè.
Ýòó ðàáîòó ïðîâîäèò, â ÷àñòíîñòè, Öåíòð ñòðàòåãè÷åñêèõ
èññëåäîâàíèé êîìïàíèè "Ðîñãîññòðàõ".

Ïî èòîãàì 2013 ã. áûëè âûÿâëåíû ñëåäóþùèå òåí-
äåíöèè â ðàçâèòèè ñáåðåãàòåëüíîãî ïðîöåññà è èíâåñòè-
öèîííîãî íàñòðîåíèÿ ðîññèÿí â äîêðèçèñíûé ïåðèîä:

◆ ðîñò ÷èñëà ñáåðåæåíèé. Ñîêðàùåíèå ÷èñëà äî-
ìîõîçÿéñòâ, êîòîðûå òðàòÿò âñå ñâîè äîõîäû. Â 2013ã. èõ
äîëÿ ñîñòàâëÿëà 33% ïðîòèâ 52% ïÿòüþ ãîäàìè ðàíåå;

◆ óâåëè÷åíèå äîëè òåõ ñáåðåãàòåëåé, êîòîðûå ðå-
ãóëÿðíî äåëàþò íàêîïëåíèÿ (37% îò îáùåãî ÷èñëà äîìî-
õîçÿéñòâ);

◆ âîçðàñòàíèå äîëè ïîòðåáèòåëåé, îòêëàäûâàþùèõ
äåíüãè îò ñëó÷àÿ ê ñëó÷àþ;

◆ ñîõðàíåíèå ñòðàõîâîé ôóíêöèè êàê ãëàâíîé öåëè
ñáåðåæåíèé - 33% äîìîõîçÿéñòâ, îòêëàäûâàþùèõ ñðåä-
ñòâà íà ñëó÷àé  íåïðåäâèäåííûõ îáñòîÿòåëüñòâ (áîëåç-
íåé, íåñ÷àñòíûõ ñëó÷àåâ, àâàðèé);

◆ óìåíüøåíèå ÷èñëà äîìîõîçÿéñòâ, ñáåðåãàþùèõ
ñðåäñòâà äëÿ ïðèîáðåòåíèÿ íåäâèæèìîñòè. Åñëè â 2012
ã. íà íîâóþ êâàðòèðó íàêîïèëè 20% ñáåðåãàòåëåé, òî â
2013 ã. óëó÷øèòü æèëèùíûå óñëîâèÿ èìåëè â âèäó 17%
îò ÷èñëà òåõ, êòî äåëàë íàêîïëåíèÿ;

◆ îòñóòñòâèå èçìåíåíèé â âûáîðå èíñòðóìåíòîâ,

êîòîðûå èñïîëüçóþòñÿ íàñåëåíèåì äëÿ ôîðìèðîâàíèÿ
íàêîïëåíèé. Ïåðâûå ìåñòà ñ áîëüøèì îòðûâîì çàíèìàëè
íàëè÷íûå äåíüãè è ðóáëåâûå áàíêîâñêèå âêëàäû. Â 2013
ã. ñíèçèëñÿ èíòåðåñ ê âëîæåíèÿì â ñîáñòâåííûé áèçíåñ, â
íåäâèæèìîñòü äëÿ äàëüíåéøåé ïåðåïðîäàæè;

◆ î÷åíü íèçêîå èñïîëüçîâàíèå òàêèõ èíâåñòèöè-
îííûõ èíñòðóìåíòîâ, êàê ÏÈÔû è öåííûå áóìàãè;

◆ ðîñò èñïîëüçîâàíèÿ àëüòåðíàòèâíûõ èíâåñòèöè-
îííûõ èíñòðóìåíòîâ (âëîæåíèÿ â çîëîòî, àíòèêâàðèàò,
íàêîïèòåëüíîå ñòðàõîâàíèå);

◆ âîçðàñòàíèå ïîòåíöèàëüíîãî èíòåðåñà ê èíâåñ-
òèöèÿì â ñîáñòâåííûé áèçíåñ, ÷òî ñ÷èòàåòñÿ ëîãè÷íûì íà
ôîíå ðîñòà öåí íà íåäâèæèìîñòü â êðóïíûõ è ñðåäíèõ
ðîññèéñêèõ ãîðîäàõ;

◆ ñíèæåíèå ïðèâëåêàòåëüíîñòè äëÿ íàñåëåíèÿ
êðåäèòîâ. Íàñåëåíèå ïðåäïî÷èòàëî êîïèòü äåíüãè, à íå
áðàòü êðåäèòû íà êðóïíûå ïîêóïêè.

Âî âðåìÿ ïðîäîëæàþùåãîñÿ ñ 2014 ã. ýêîíîìè÷åñêî-
ãî êðèçèñà ñîêðàòèëñÿ ïîòðåáèòåëüñêèé ñïðîñ íàñåëåíèÿ
Ðîññèè â ðåçóëüòàòå ïàäåíèÿ ðåàëüíûõ äîõîäîâ ãðàæäàí.
Â 2015 ã. ðåàëüíûå äîõîäû ðîññèéñêîãî íàñåëåíèÿ ñî-
êðàòèëèñü íà 4%, çàÿâèë 10.02.2016 ã. ãëàâà áàíêà
ÂÒÁ24 Ì.Ì. Çàäîðíîâ. Ïî åãî ñëîâàì, â 2015 ã. ïîòðåá-
ëåíèå óïàëî íà 10%. [25].

Ïîòðåáèòåëüñêàÿ ìîäåëü ñìåíèëàñü â 2015 ã. íà ñáå-
ðåãàòåëüíóþ, ïîñêîëüêó ðîññèÿíå ïåðåøëè ê "òîòàëüíîé
ýêîíîìèè" è ñòàëè îòêëàäûâàòü äåíüãè íà "÷åðíûé äåíü".

Ðåçóëüòàòû ìîíèòîðèíãà Ìèíèñòåðñòâà ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ðàçâèòèÿ ÐÔ, îïóáëèêîâàííûå 10.02.2016 ã., ñâè-
äåòåëüñòâóþò î òîì, ÷òî íàñåëåíèå Ðîññèè â óñëîâèÿõ
ñíèæàþùèõñÿ äîõîäîâ âûíóæäåíî îòêàçûâàòüñÿ îò íå-
îáÿçàòåëüíûõ òðàò è îòêëàäûâàåò äåíüãè ïðî çàïàñ. Ñáå-
ðåæåíèÿ ðîññèÿí ïî äàííûì Ìèíýêîíîìðàçâèòèÿ Ðîñ-
ñèè, óâåëè÷èëàñü â 2015 ã. â 1,5 ðàçà. Äîëÿ ñáåðåæåíèé
áåç ó÷åòà íàëè÷íûõ äåíåã è ïîêóïêè âàëþòû âûðîñëè ñ
6,9% â 2014 ã. äî 14,1% â 2015 ã. Íîðìà ñáåðåæåíèé
(îòêëàäûâàåìûå ðîññèÿíàìè ñðåäñòâà íà "÷åðíûé äåíü"
îòíîñèòåëüíî ðàñïîëàãàåìûõ äîõîäîâ) äîñòèãëà 15,4% -
ìàêñèìóìà çà ïîñëåäíèå 5 ëåò. [25].

Ñîãëàñíî äàííûì Ðîññòàòà, äåíåæíûå íàêîïëåíèÿ
ðîññèÿí (áåç ó÷åòà âàëþòíûõ äåïîçèòîâ è íàëè÷íîñòè â
èíîñòðàííîé âàëþòå) ñîñòàâèëè íà 01.01.2016 ã. 23,9
òðëí ðóá., ÷òî ïî÷òè íà 15% áîëüøå ïî ñðàâíåíèþ ñ ïîêà-
çàòåëåì ãîäîâîé äàâíîñòè - 20,9 òðëí ðóá. [25].

Ïðîáëåìà çàêëþ÷àåòñÿ â òîì, ÷òîáû ïðèäàòü ñáåðå-
æåíèÿì ðîññèéñêîãî íàñåëåíèÿ îðãàíèçîâàííûé õàðàê-
òåð ñ ïîñëåäóþùèì ïðåâðàùåíèåì ýòèõ ñðåäñòâ â èíâå-
ñòèöèè. Äåíüãè äîëæíû õðàíèòüñÿ íå â êóáûøêàõ, à â áàí-
êàõ. Êðåäèòíî-ôèíàíñîâûå ó÷ðåæäåíèÿ, â ñâîþ î÷åðåäü,
èìåþò øèðîêèå âîçìîæíîñòè íàïðàâèòü ýòè ôèíàíñîâûå
ðåñóðñû íà èíâåñòèðîâàíèå ðåàëüíîãî ñåêòîðà.
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Â ïåðèîä êðèçèñíûõ ÿâëåíèé â ýêîíîìèêå Ðîññèè
ñíèæàþòñÿ ðåàëüíûå äîõîäû íàñåëåíèÿ, ÷òî âåäåò â ïåð-
âûé ãîä êðèçèñà ê ñîêðàùåíèþ íîðìû ñáåðåæåíèé íàñå-
ëåíèÿ. Ýòî âïîëíå åñòåñòâåííî ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî ðîññèÿ-
íå ïûòàþòñÿ ñîõðàíèòü ïðåæíèé æèçíåííûé óðîâåíü ïðè
ïàäåíèè äîõîäîâ. Òó ÷àñòü äåíåæíûõ ñðåäñòâ, êîòîðóþ
ðîññèÿíå ðàíåå îòêëàäûâàëè â âèäå ñáåðåæåíèé, îíè íà-
ïðàâëÿþò íà ïîêðûòèå òåêóùèõ ðàñõîäîâ â öåëÿõ ñîõðà-
íåíèÿ ïðèâû÷íîãî îáðàçà æèçíè. Íî óæå íà âòîðîé ãîä
êðèçèñà îñíîâíàÿ ìàññà íàñåëåíèÿ ïîíèìàåò, ÷òî ñëåäó-
åò ñîêðàùàòü íå äîëþ ñáåðåæåíèé, à òåêóùèå ðàñõîäû.
Êàçàëîñü áû, ñêëàäûâàåòñÿ ïàðàäîêñàëüíàÿ ñèòóàöèÿ:
äîõîäû ñîêðàùàþòñÿ, à ñáåðåæåíèÿ íóæíî âñå ðàâíî
îáåñïå÷èâàòü åñëè íå íà ïðåæíåì óðîâíå, òî âñå ðàâíî â
çíà÷èòåëüíîì îáúåìå ïî îòíîøåíèþ ê èìåþùèìñÿ äîõî-
äàì. Íî ýòî âïîëíå ðàöèîíàëüíûé ïîäõîä, ïîñêîëüêó êðè-
çèñ ó÷èò, ÷òî ìîãóò íàñòóïèòü åùå áîëåå òÿæåëûå â ýêî-
íîìè÷åñêîì ïëàíå âðåìåíà: âûðàñòóò öåíû è èíôëÿöèÿ,
ìîæåò íàñòóïèòü ñàìûé òÿæåëûé ìîìåíò - ïîòåðÿ ðàáî-
òû. È ïîýòîìó íåîáõîäèìî îòêëàäûâàòü äåíüãè íà "÷åð-
íûé äåíü".

Ïðàâèëüíîñòü ïîäîáíîãî ïîäõîäà ïîäêðåïëÿåòñÿ ìíå-
íèåì ïåðâîãî çàìåñòèòåëÿ ïðåäñåäàòåëÿ Áàíêà Ðîññèè
Ñ.À. Øâåöîâà: "Åñëè èäåò ýêîíîìè÷åñêèé ñïàä, íàñåëå-
íèå äîëæíî ðåàãèðîâàòü ðàöèîíàëüíî, à íå ïîêóïàòü ïî
íåñêîëüêî òåëåâèçîðîâ è íåñêîëüêî ñòèðàëüíûõ ìàøèí.
Îíî äîëæíî ïîíèìàòü, ÷òî çàâòðà ìîæåò ïîòåðÿòü ðàáî-
÷åå ìåñòî, ïîýòîìó ñêëîííîñòü ê ñáåðåæåíèÿì çäåñü
äîëæíà ïðåâàëèðîâàòü íàä ñêëîííîñòüþ ê ïîòðåáëå-
íèþ"[26].

Ñîõðàíåíèå çíà÷èòåëüíîãî îáúåìà ñáåðåæåíèé â
Ðîññèè äàæå â ïåðèîä êðèçèñà ñâÿçàíî òàêæå ñ ïîâåäå-
íèåì òîé ÷àñòè ðîññèÿí, êîòîðûå èìåþò áîëüøèå ñáåðå-
æåíèÿ. Îïðåäåëÿþùåå âëèÿíèå íà äèíàìèêó âêëàäîâ
îêàçûâàåò òî, êàê âåäåò ñåáÿ 1% íàñåëåíèÿ ÐÔ, êîíòðî-
ëèðóþùèé ïîëîâèíó âñåõ âêëàäîâ â ñòðàíå. Íà ýòèõ ëþäåé
ïî÷òè íå âëèÿåò â ïîâñåäíåâíîé æèçíè ýêîíîìè÷åñêèé
êðèçèñ, îíè íå ìåíÿþò êàðäèíàëüíî ñâîè ïðèâû÷êè è
æèçíåííûé óêëàä, ÷òî îòíîñèòñÿ â òîì ÷èñëå è ê ñáåðåãà-
òåëüíîìó ïðîöåññó.

Íîðìà ñáåðåæåíèé â êðèçèñíûé ãîä ïàäàåò, ÷òî èìå-
ëî ìåñòî â 2008 è 2014 ãã., íî â ñëåäóþùèé ãîä âîçðàñ-
òàåò. Â ïåðâûå øåñòü ìåñÿöåâ 2015 ã. íîðìà ñáåðåæåíèé
ñîñòàâèëà îêîëî 8% äîõîäîâ íàñåëåíèÿ Ðîññèè. Îáùèé
ïðèòîê ñðåäñòâ ðîññèÿí â áàíêè â ôåâðàëå-èþíå 2015 ã.
äîñòèã 2,1 òðëí ðóá. (1,3 òðëí ðóá. íà ðóáëåâûå âêëàäû,
400 ìëðä ðóá. - ýêâèâàëåíò 6,8 ìëðä äîëë. ÑØÀ ïðèòîêà
íà âàëþòíûå âêëàäû ãðàæäàí è 420 ìëðä ðóá. â êà÷åñòâå
ïîãàøåíèÿ êðåäèòîâ) [16].

Ìåõàíèçì òðàíñôîðìàöèè ñáåðåæåíèé â èíâåñòèöèè
åùå íå îòëàæåí â ïîëíîé ìåðå è íàõîäèòñÿ íà ñòàäèè
ôîðìèðîâàíèÿ.

Òîìó åñòü âïîëíå îáúåêòèâíîå îáúÿñíåíèå.

Âî-ïïåðâûõ, îòñóòñòâóåò ïðîðàáîòàííàÿ è îòòî÷åííàÿ
íà ïðàêòèêå çàêîíîäàòåëüíàÿ áàçà. Èìåííî îòñóòñòâèå
÷åòêèõ è ðàáîòàþùèõ çàêîíîâ ïðèâîäèò ê òîìó, ÷òî ÷àñò-
íûé èíâåñòîð â Ðîññèè ïîäâåðæåí ýêîíîìè÷åñêèì ðèñ-
êàì. Ðåøåíèå äàííîé ïðîáëåìû ìîæíî ðàñöåíèòü êàê
êðèòè÷åñêè âàæíûé ôàêòîð äëÿ ïîâûøåíèÿ ýôôåêòèâíî-
ñòè, ïðèáûëüíîñòè ÷àñòíûõ èíâåñòèöèé è ðàçâèòèÿ âñåé
ýêîíîìèêè ñòðàíû.

Âî-ââòîðûõ, êàïèòàëèçàöèÿ ôîíäîâîãî ðûíêà âåñüìà
íåâåëèêà ïî ñðàâíåíèþ ñ ðàçâèòûìè ñòðàíàìè.

Â-òòðåòüèõ, ñëîæèâøèåñÿ êîðïîðàòèâíûå ñòàíäàðòû
âåäåíèÿ áèçíåñà â Ðîññèè ïðèâåëè ê òîìó, ÷òî áûëè èç-
áðàíû èíûå ïóòè ôèíàíñèðîâàíèÿ, íåæåëè ïðèâëå÷åíèå
ñðåäñòâ íà îòêðûòîì ðûíêå. Ïîñëåäíåìó ïðåïÿòñòâóåò
êàê íåïðîçðà÷íàÿ ñòðóêòóðà ñîáñòâåííîñòè, òàê è ôèíàí-
ñîâàÿ íåïðîçðà÷íîñòü ðîññèéñêèõ êîìïàíèé.

Â-÷÷åòâåðòûõ, íèçêèé óðîâåíü äîõîäîâ íàñåëåíèÿ.
Â-ïïÿòûõ, ïðàêòè÷åñêè ïîëíàÿ ôèíàíñîâàÿ áåçãðàìîò-

íîñòü áîëüøåé ÷àñòè íàñåëåíèÿ (îòñóòñòâèå êóëüòóðû èí-
âåñòèðîâàíèÿ è íàêîïëåíèÿ). Ïîäàâëÿþùàÿ ÷àñòü íàñå-
ëåíèÿ ñòðàíû ðîäèëàñü ïðè ñòàðîé ýêîíîìè÷åñêîé ñèñ-
òåìå, ãäå âñÿ êóëüòóðà ñáåðåæåíèé ñâîäèëàñü ê íàëè÷èþ
ñ÷åòà â áàíêå. Ñîâðåìåííûå ðåàëèè òðåáóþò äîñòàòî÷íî
îáøèðíûõ çíàíèé â ôèíàíñîâîé ñôåðå.

Â-øøåñòûõ, íåõâàòêà êâàëèôèöèðîâàííûõ óïðàâëåí-
öåâ êàê â ãîñóäàðñòâåííîì àïïàðàòå, òàê è â ÷àñòíûõ
êîìïàíèÿõ.

Òåîðåòè÷åñêèå àñïåêòû òðàíñôîðìàöèè ñáåðåæåíèé 
äîìàøíèõ õîçÿéñòâ â èíâåñòèöèè

Ïîñêîëüêó ïðîöåññ íàêîïëåíèÿ îñóùåñòâëÿåòñÿ ïî-
ñòåïåííî, ðàñòÿíóò âî âðåìåíè, òî îïðåäåëåííàÿ ÷àñòü
äåíåæíûõ ñðåäñòâ íà çíà÷èòåëüíûé ñðîê âûâîäèòñÿ èç
îáðàùåíèÿ. Óêàçûâàÿ íà ýòî, ó÷åíûå ïèøóò: "Â äîìàøíèõ
õîçÿéñòâàõ îáðàçóåòñÿ ñóììà äåíåæíûõ ñðåäñòâ ïîñðåä-
ñòâîì íàêîïëåíèÿ åæåãîäíûõ èçáûòêîâ, îñòàâøèõñÿ ïîñ-
ëå ïîòðåáëåíèÿ. Îñòàòîê äåíåæíûõ ñðåäñòâ, îñòàþùèéñÿ
ïîñëå îïëàòû âñåõ îáÿçàòåëüíûõ ðàñõîäîâ è ïðèîáðåòå-
íèÿ òîâàðîâ, ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñáåðåæåíèÿ." [10].

Îñíîâíûì ðåãóëèðóþùèì ôàêòîðîì ýêîíîìè÷åñêîãî
ðîñòà ÿâëÿþòñÿ èíâåñòèöèè. Â ìîìåíò îñóùåñòâëåíèÿ
îíè ïîâûøàþò ñîâîêóïíûé ñïðîñ íà äåíåæíûå ðåñóðñû, à
íà ñëåäóþùåé ñòàäèè óâåëè÷èâàþò èõ ñîâîêóïíîå ïðåä-
ëîæåíèå [11].

Êðîìå òîãî, "â òîé ìåðå, â êàêîé ëþäè ñáåðåãàþò, ò.å.
âîçäåðæèâàþòñÿ îò òåêóùåãî ïîòðåáëåíèÿ, îáùåñòâî ìî-
æåò îáðàùàòü ñâîè ðåñóðñû íà íîâîå êàïèòàëîîáðàçîâà-
íèå" [12].

Èíâåñòèöèè ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé âëîæåíèÿ ñðåäñòâ ñ
öåëüþ ïîëó÷åíèÿ äîõîäà. Ôîðìû èíâåñòèðîâàíèÿ ñáåðå-
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æåíèé ìîãóò áûòü ðàçëè÷íûìè: ïðÿìîå âëîæåíèå ñðåäñòâ
â ïðîèçâîäñòâî (íàïðèìåð, â âèäå ïðèîáðåòåíèÿ äîëåé
ó÷àñòèÿ, àêöèé è îáëèãàöèé ïðåäïðèÿòèé) è êîñâåííîå,
êîãäà ìåæäó âëàäåëüöàìè ñáåðåæåíèé è èõ êîíå÷íûìè
ïîòðåáèòåëÿìè âûñòóïàþò òå èëè èíûå ôèíàíñîâûå ïî-
ñðåäíèêè (ïðèîáðåòåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã,
âêëàäû íà áàíêîâñêèå ñ÷åòà, ïîêóïêà äîëåé èíâåñòèöè-
îííûõ ôîíäîâ è ò.ä.).

Òðàêòîâêà ïîíÿòèÿ ñáåðåæåíèé êàê íå èñïîëüçîâàí-
íîé íà òåêóùåå ïîòðåáëåíèå ÷àñòè äåíåæíîãî äîõîäà
èìååò â ýêîíîìè÷åñêîé ëèòåðàòóðå ðÿä âàðèàöèé. Í.È.
Áàçûëåâ, À.Â. Áîíäàðü è Ñ.Ï. Ãóðêî ñ÷èòàþò, ÷òî "ñáåðå-
æåíèå - ýòî... îòëîæåííûé ñïðîñ äîìîõîçÿéñòâ, òî åñòü
îòêàç îò òåêóùåãî ïîòðåáëåíèÿ ñ öåëüþ åãî óâåëè÷åíèÿ â
áóäóùåì" [13]. Áîëåå óïðîùåííóþ ôîðìóëèðîâêó ïðåä-
ëàãàåò Ã.Ñ. Ïàíîâà: "Ñáåðåæåíèå ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé
ðàçíîñòü ìåæäó äîõîäàìè è ïîòðåáëåíèåì" [14]. Ñîîò-
âåòñòâåííî äàþòñÿ è äðóãèå îïðåäåëåíèÿ [18].

Íåñêîëüêî èíîå îïðåäåëåíèå ñóùíîñòè ñáåðåæåíèé
êàê ýêîíîìè÷åñêîé êàòåãîðèè äàíî È.Â. Áàñêàêîâûì:
"Ñáåðåæåíèÿ - ýòî àêêóìóëÿöèÿ äåíåæíûõ äîõîäîâ äîìî-
õîçÿéñòâ äëÿ îáåñïå÷åíèÿ íåïðåðûâíîñòè ïîòðåáëåíèÿ â
óñëîâèÿõ ðàñøèðÿþùèõñÿ ïîòðåáíîñòåé" [15].

Ñáåðåæåíèÿ ìîæíî îïðåäåëèòü êàê ìîòèâèðîâàííûå,
ò.å. êàê ñáåðåæåíèÿ, îáóñëîâëåííûå îïðåäåëåííûì ìîòè-
âîì íàêîïëåíèÿ, èëè, èíà÷å ãîâîðÿ, öåëåâûå ñáåðåæåíèÿ.

Îòñóòñòâèå ìîòèâà äëÿ ÷àñòè ñáåðåæåíèé íå îçíà÷àåò
áåñïðè÷èííîñòè èõ îáðàçîâàíèÿ. Ïðè íåïîëíîì óäîâëåò-
âîðåíèè ñïðîñà íàñåëåíèÿ ñáåðåæåíèÿ îáðàçóþòñÿ äàæå
ïðîòèâ åãî âîëè, åñëè ïëàòåæåñïîñîáíûé ñïðîñ íå ñîîò-
âåòñòâóåò ïðåäëîæåíèþ ñî ñòîðîíû ïðîèçâîäñòâà.

Äåëåíèå ñáåðåæåíèé íà ìîòèâèðîâàííûå è íåìîòè-
âèðîâàííûå áûëî ïðåäëîæåíî Þ.È. Êàøèíûì [20].

Ñîâðåìåííûé ìåõàíèçì òðàíñôîðìàöèè ñáåðåæåíèé
íàñåëåíèÿ â èíâåñòèöèè ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñëîæíóþ
ñèñòåìó âçàèìîñâÿçàííûõ ýëåìåíòîâ:

◆ ìíîãîñóáúåêòíîñòü: íàñåëåíèå, îñóùåñòâëÿþ-
ùåå ñáåðåæåíèå è ÿâëÿþùååñÿ ïîñòàâùèêîì äåíåæíîãî
êàïèòàëà, õîçÿéñòâóþùèå ñóáúåêòû, ïðåäúÿâëÿþùèå íà
íåãî ñïðîñ, ðàçíîîáðàçíûå êðåäèòíî-ôèíàíñîâûå èí-
ñòèòóòû, îáåñïå÷èâàþùèå âçàèìîäåéñòâèå ìåæäó ðàç-
ëè÷íûìè ãðóïïàìè ñóáúåêòîâ.

Îñîáàÿ ðîëü ïðèíàäëåæèò ãîñóäàðñòâó êàê ðåãóëÿòîðó
äàííîãî ïðîöåññà;

◆ âçàèìîïåðåïëåòåíèå ðàçëè÷íûõ âèäîâ èíâåñòè-
öèé: ðåàëüíûõ, êîòîðûå ðàñøèðÿþò ìàñøòàáû ïðîèçâîä-
ñòâà, îáåñïå÷èâàþò ðîñò íàöèîíàëüíîãî äîõîäà è ñîöè-
àëüíî-ýêîíîìè÷åñêîå ðàçâèòèå ñòðàíû; ôèíàíñîâûõ, ñ
ïîìîùüþ êîòîðûõ ïðîèñõîäèò ïåðåëèâ êàïèòàëà, îáåñïå-
÷èâàåòñÿ ëèêâèäíîñòü èíâåñòèöèé, ïîçâîëÿþùàÿ áûñòðî
ïðåâðàòèòü ôèíàíñîâûå àêòèâû â äåíüãè; ïðÿìûõ, ïðåä-
îñòàâëÿþùèõ âîçìîæíîñòü ñàìîñòîÿòåëüíî âûáðàòü
îáúåêò èíâåñòèöèé è ðåàëüíî ó÷àñòâîâàòü â óïðàâëåíèè
êîìïàíèè; êîñâåííûõ, ñíèæàþùèõ ðèñêè èíâåñòèðîâàíèÿ
çà ñ÷åò äèâåðñèôèêàöèè âëîæåíèé è ïðîôåññèîíàëüíîãî
óïðàâëåíèÿ;

◆ ìíîãîîáðàçèå èíñòðóìåíòîâ, ñ ïîìîùüþ êîòî-
ðûõ ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ âîâëåêàþòñÿ â ýêîíîìè÷åñ-
êèé îáîðîò â êà÷åñòâå èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ;

◆ ñóùåñòâîâàíèå ðàçëè÷íûõ ôîðì èíâåñòèðîâà-
íèÿ: èíäèâèäóàëüíîãî è êîëëåêòèâíîãî, íåïîñðåäñòâåí-
íîãî è îïîñðåäîâàííîãî;

◆ íàëè÷èå ðàçíûõ ìîäåëåé, îáåñïå÷èâàþùèõ ðåà-
ëèçàöèþ ìîòèâîâ è äîñòèæåíèå êîíêðåòíûõ ýêîíîìè÷åñ-
êèõ è ñîöèàëüíûõ öåëåé.

Ýêîíîìè÷åñêàÿ ñóùíîñòü ñáåðåæåíèé ïðåäïîëàãàåò
âîâëå÷åíèå èõ â õîçÿéñòâåííûé îáîðîò, íî íå îçíà÷àåò èõ
àâòîìàòè÷åñêóþ òðàíñôîðìàöèþ â èíâåñòèöèè. Ïðåäïî-
÷òåíèå ëèêâèäíîñòè îáóñëîâëèâàåò âîçìîæíîñòü ôîðìè-
ðîâàíèÿ ñáåðåæåíèé íàñåëåíèÿ â íåîðãàíèçîâàííûõ
ôîðìàõ â âèäå íàêîïëåíèÿ íàëè÷íîñòè â íàöèîíàëüíîé
èëè èíîñòðàííîé âàëþòå. Òàêèå ñáåðåæåíèÿ èñêëþ÷àþò-
ñÿ èç èíâåñòèöèîííîãî ïðîöåññà è îêàçûâàþò íåãàòèâ-
íîå âëèÿíèå íà ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò.

Ñïåêóëÿòèâíûå ïðîöåññû, ñâîéñòâåííûå ôèíàíñîâî-
ìó ðûíêó, ñ îäíîé ñòîðîíû, ñïîñîáñòâóþò ïåðåëèâó êàïè-
òàëà, à, ñ äðóãîé ñòîðîíû, èç-çà âûñîêîé äîõîäíîñòè ôè-
íàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ ìîãóò âûçâàòü çíà÷èòåëüíûé ïå-
ðåòîê êàïèòàëà â ôèíàíñîâûé ñåêòîð. Íåêîíòðîëèðóåìîå
ðàçâèòèå ñïåêóëÿöèè áëîêèðóåò ïðîöåññ ðåàëüíîãî èíâå-
ñòèðîâàíèÿ, ïðèâîäèò ê óñèëåíèþ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé
íåñáàëàíñèðîâàííîñòè, ê âîçíèêíîâåíèþ ôèíàíñîâûõ
êðèçèñîâ, â ðåçóëüòàòå êîòîðûõ íàñåëåíèå ìîæåò ëè-
øèòüñÿ çíà÷èòåëüíîé ÷àñòè ñâîèõ ñáåðåæåíèé.

Íàèáîëåå ðàöèîíàëüíûé è ïåðñïåêòèâíûé âàðèàíò
âîâëå÷åíèÿ ôèíàíñîâûõ ðåñóðñîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ â
èíâåñòèöèîííûé ïðîöåññ - èñïîëüçîâàíèå áàíêîâñêîãî
ñåêòîðà â ýòèõ öåëÿõ.
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