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ëèçà.

Ëè÷íûå ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ

Íèêîëàåíêî Ñ.À.

Â äàííîé ñòàòüå ðàññìîòðåíû íåêîòîðûå íåäîñòàòêè îôèöèàëü-
íûõ îöåíîê íîðìû ëè÷íûõ ñáåðåæåíèé è ïðåäëàãàåòñÿ ìåòîä êîððåê-
òèðîâêè ýòèõ îöåíîê. Ñêîððåêòèðîâàííûå äàííûå ïîçâîëÿþò ïî-íîâî-
ìó âçãëÿíóòü íà íàêîïëåííûå ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ è íà âîçìîæ-
íîñòü èñïîëüçîâàíèÿ èõ äëÿ ôèíàíñèðîâàíèÿ ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäúåìà
â Ðîññèè.

Â ñëîæèâøåéñÿ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ ÿâëÿþòñÿ îñ-
íîâíûì èñòî÷íèêîì äåíåæíûõ êàïèòàëîâ, ïåðåðàñïðåäåëÿåìûõ ÷àñòíîé ôèíàíñî-
âîé ñèñòåìîé â ôîðìå êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ ãîñóäàðñòâó è ñåêòîðó ïðåäïðèÿòèé.
Ñáåðåæåíèÿ â ïåíñèîííûõ è ñòðàõîâûõ ôîíäàõ, âçàèìíûõ ôîíäàõ è, åñòåñòâåííî,
â áàíêàõ îáåñïå÷èâàþò òå ñðåäñòâà, èç êîòîðûõ ÷åðïàþò çàåìùèêè. Â ïåðèîä âû-
ñîêèõ òåìïîâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà áîëüøèíñòâî ñòðàí õàðàêòåðèçîâàëîñü âûñî-
êîé íàöèîíàëüíîé íîðìîé ñáåðåæåíèé, â ÷àñòíîñòè âûñîêîé íîðìîé ñáåðåæåíèé
íàñåëåíèÿ - ïîðÿäêà 20% èëè áîëåå îò ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà. Îôèöèàëüíàÿ ñòà-
òèñòèêà (Ãîñêîìñòàò Ðîññèè) òðàäèöèîííî äàåò óðîâåíü íîðìû ñáåðåæåíèé íàñå-
ëåíèÿ â Ðîññèè ðàâíûé ïî÷òè 25%. Íåñîîòâåòñòâèå ñòîëü âûñîêîé íîðìû ñáåðå-
æåíèé è äåïðåññèâíîãî ñîñòîÿíèÿ ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè çàñòàâëÿåò áîëåå âíèìà-
òåëüíî ðàññìàòðèâàòü èñïîëüçóåìûå â îôèöèàëüíîé ñòàòèñòèêå ïîäõîäû ê ðàñ÷å-
òó ñáåðåæåíèé. Â äàííîé ñòàòüå ðàññìîòðåíû íåêîòîðûå íåäîñòàòêè îôèöèàëüíûõ
îöåíîê è ïðåäëàãàåòñÿ ìåòîä êîððåêòèðîâêè ýòèõ îöåíîê, êîòîðûé ïðèâîäèò ê
ñíèæåíèþ äîëè ëè÷íûõ ñáåðåæåíèé â äîõîäå äî 8-10 %.

Îôèöèàëüíàÿ ñòàòèñòèêà - íåîáõîäèìûå êîððåêòèðîâêè

Â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî ðàçâèòèå òåíåâîé ýêîíîìèêè â ïîñëåäíèå ãîäû çàòðóäíÿ-
åò ïîëó÷åíèå íàäåæíûõ ñòàòèñòè-
÷åñêèõ äàííûõ î äîõîäàõ, Ãîñêîì-
ñòàò èñïîëüçóåò äëÿ èõ îöåíêè áà-
ëàíñîâûé ìåòîä, ò.å. ïðèðàâíèâàåò
èõ ê ñóììå ðàñõîäîâ íàñåëåíèÿ.
Ðàñõîäû âêëþ÷àþò â ñåáÿ ðàñõîäû
íà îïëàòó òîâàðîâ è óñëóã, óïëàòó
íàëîãîâ è òåêóùèå ñáåðåæåíèÿ. Ïî
äàííûì Ãîñêîìñòàòà, â 1997 ã. íà-
ñåëåíèå ñáåðåãëî 2% äîõîäà â
ôîðìå ïðèðîñòà âêëàäîâ â áàíêàõ
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è öåííûõ áóìàãàõ, 2% äîõîäà â ôîðìå íàëè÷íûõ ðóáëåé è 22% â ôîðìå íàëè÷íûõ
äîëëàðîâ è äðóãîé èíîñòðàííîé âàëþòû (ñì. ãðàôèê 1).

1. Ôèíàíñîâûå èíñòðóìåíòû
 
 Â 1997 ã. 2% ëè÷íûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ áûëî íàïðàâëåíî íà ïðèðîñò áàí-

êîâñêèõ âêëàäîâ è ïðèîáðåòåíèå öåííûõ áóìàã. Âåëè÷èíà ïðèðîñòà áàíêîâñêèõ
âêëàäîâ îïðåäåëÿåòñÿ íà îñíîâàíèè äîñòàòî÷íî íàäåæíîé èíôîðìàöèè Öåíòðàëü-
íîãî Áàíêà Ðîññèè. Ñîãëàñíî îò÷åòàì îñíîâíîãî äåðæàòåëÿ âêëàäîâ íàñåëåíèÿ -
Ñáåðáàíêà Ðîñèè - äî 1997 ã. íàñåëåíèå ñòàáèëüíî îòêëàäûâàëî íà òåêóùèõ è
ñðî÷íûõ ñ÷åòàõ 2-3% ëè÷íûõ
äîõîäîâ. Â ïðîøëîì ãîäó ýòà
äîëÿ óìåíüøèëàñü äî 1%, â îñ-
íîâíîì çà ñ÷åò ìàññîâîãî èçúÿ-
òèÿ ñðåäñòâ îñåíüþ 1997 ã., êî-
ãäà íàáëþäàëñÿ àæèîòàæíûé
ðîñò ïîòðåáèòåëüñêîãî ñïðîñà
íàêàíóíå äåíîìèíàöèè ðóáëÿ
(ñì. ãðàôèê 2). Ïîñëåäíèå äâà
ãîäà ïðàêòè÷åñêè íå áûëî ïðè-
òîêà íîâûõ ñðåäñòâ íàñåëåíèÿ â
äðóãèå êîììåð÷åñêèå áàíêè.
Îíè æèâóò â îñíîâíîì çà ñ÷åò
ñðåäñòâ, ïðèâëå÷åííûõ â 1994-
1995 ãã., â òîì ÷èñëå îò èíäèâèäóàëüíûõ âêëàä÷èêîâ. Ñòàòèñòèêà ïðèîáðåòåíèÿ
íàñåëåíèåì öåííûõ áóìàã ïðåäñòàâëÿåòñÿ ìåíåå íàäåæíîé. Îäíàêî Ãîñêîìñòàò
îöåíèâàåò ýòè ñáåðåæåíèÿ íà ïðîòÿæåíèè ïîñëåäíèõ äâóõ ëåò íà óðîâíå 1% ëè÷-
íûõ äîõîäîâ.

 Ðàçóìååòñÿ, ýòè äàííûå íå âêëþ÷àþò ñ÷åòà ôèçè÷åñêèõ ëèö çà ðóáåæîì, â
òîì ÷èñëå âêëàäû â èíâåñòèöèîííûå ôîíäû (îïîñðåäñòâîâàííî äàæå â ðîññèéñêèå
áóìàãè). Ñîñòîÿòåëüíàÿ ÷àñòü íàñåëåíèÿ îïòèìèçèðóåò ñâîé ïîðòôåëü ìåæäó íå-
äâèæèìîñòüþ, ôèíàíñîâûìè èíñòðóìåíòàìè è ëèêâèäíûìè àêòèâàìè â ãëîáàëü-
íûõ ìàñøòàáàõ, äàëåêî çà ïðåäåëàìè íàöèîíàëüíîãî êîíòðîëÿ è âûõîäèò èç ÷èñ-
ëà îáúåêòîâ, íà êîòîðûå íàïðàâëåíî âîçäåéñòâèå ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè.

 
2. Íàëè÷íûå ðóáëè

 
 Â 1997 ã. ïðèðîñò íàëè÷íûõ ðóáëåé íà ðóêàõ íàñåëåíèÿ ñîñòàâèë âñåãî 2%

ëè÷íûõ äîõîäîâ, îäíàêî â íà÷àëå 90-õ ãîäîâ èõ äîëÿ â òåêóùèõ äîõîäàõ äîñòèãà-
ëà 10-15%. Â îòëè÷èå îò ðÿäà äðóãèõ ñòðàí, ãäå ýòîò ïîêàçàòåëü èñ÷èñëÿåòñÿ êàê
ðàçíîñòü äîõîäîâ è ðàñõîäîâ, Ãîñêîìñòàò îöåíèâàåò åãî íà îñíîâå äàííûõ î äå-
íåæíîé ýìèññèè ñ ó÷åòîì îöåíîê ïðèðîñòà îñòàòêîâ íàëè÷íûõ äåíåã â êàññàõ
ïðåäïðèÿòèé è îðãàíèçàöèé. Òåîðåòè÷åñêè îäíèì èç ôàêòîðîâ, îïðåäåëÿþùèõ
êîëè÷åñòâî äåíåã íà ðóêàõ ó íàñåëåíèÿ â ðûíî÷íûõ óñëîâèÿõ, ÿâëÿåòñÿ òðàíñàê-
öèîííûé ìîòèâ ïðåäïî÷òåíèÿ ëèêâèäíîñòè, ñâÿçàííûé ñ íåîáõîäèìîñòüþ îáåñïå-
÷èâàòü òåêóùèå ïîòðåáèòåëüñêèå ðàñõîäû (â ðîññèéñêîé ïðàêòèêå ýòîìó ïîíÿòèþ
ñîîòâåòñòâóåò òåðìèí îáîðîòíàÿ êàññà). Ñîãëàñíî òåîðåòè÷åñêèì ïðåäñòàâëåíèÿì
íà ðóêàõ ó íàñåëåíèÿ äîëæíà íàõîäèòüñÿ ïðèìåðíî ïîëîâèíà ñóììû åæåìå-
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ñÿ÷íîãî (èëè âûïëà÷èâàåìîãî ñ äðóãîé ïåðèîäè÷íîñòüþ) äîõîäà, ñ òåì ÷òîáû îáåñ-
ïå÷èòü íîðìàëüíûé ïðîöåññ ïîòðåáëåíèÿ. Äëÿ ïîääåðæêè ýòîãî óðîâíÿ â óñëîâè-
ÿõ èíôëÿöèè ïðèõîäèòñÿ íàïðàâëÿòü çíà÷èòåëüíóþ ÷àñòü äîõîäà íà ïîääåðæàíèå
òàêîãî óðîâíÿ íàëè÷íîñòè. Íà ãðàôèêå 3 ïðè ïîìîùè 3-õ ìåñÿ÷íûõ ñêîëüçÿùèõ
ñðåäíèõ ñðàâíèâàåòñÿ äåéñòâèòåëüíî íàáëþäàâøàÿñÿ íîðìà ñáåðåæåíèé â âèäå

íàëè÷íûõ äåíåã ñ òîé íîðìîé,
êîòîðàÿ áûëà áû íåîáõîäèìà
äëÿ ïîääåðæàíèÿ çàïàñà íàëè÷-
íûõ ðóáëåé íà óðîâíå, ñîîòâåò-
ñòâóþùåì ïîëîâèíå ìåñÿ÷íîãî
äîõîäà. Êàê âèäíî, â îñíîâíîì
ñðåäíåñðî÷íàÿ äèíàìèêà ïîêà-
çàòåëåé ñîâïàäàåò. Èçáûòî÷íîå,
ñ òî÷êè çðåíèÿ òðàíñàêöèîííîãî
ìîòèâà ñïðîñà íà ëèêâèäíûå
àêòèâû, íàêîïëåíèå íàëè÷íîñòè
íàáëþäàëîñü â 1991 ã. (â óñëîâè-
ÿõ äåôèöèòà òîâàðîâ), â 1992 ã.
(â óñëîâèÿõ î÷åíü âûñîêîé èí-
ôëÿöèè) è â íà÷àëå 1997 ã. (â

ïåðèîä ðîñòà íåïëàòåæåé çàðàáîòíîé ïëàòû), ò.å. â ïåðèîäû íåîïðåäåëåííîñòè,
êîãäà âîçðàñòàåò çíà÷åíèå òàêîãî ìîòèâà ïðåäïî÷òåíèÿ ëèêâèäíîñòè êàê ñíèæå-
íèå ðèñêîâ ïîòåðè.
 

3. Íàëè÷íàÿ âàëþòà

 Â 1997 ã. ïðèîáðåòåíèå íàëè÷íîé âàëþòû íàñåëåíèåì ñîñòàâèëî 22% ëè÷-
íûõ äîõîäîâ. Ýòà âåëè÷èíà ïðåäñòàâëÿåòñÿ íàèáîëåå ñïîðíîé. Îáúåì ñáåðåæåíèé
â âàëþòå îöåíèâàåòñÿ Ãîñêîìñòàòîì íà îñíîâàíèè äàííûõ î âàëîâîé ïðîäàæå âà-
ëþòû â îáìåííûõ ïóíêòàõ. Åñëè ïðèíÿòü ýòè äàííûå, òî îêàæåòñÿ, ÷òî çà ãîäû
ðåôîðì íà ðóêàõ ó íàñåëåíèÿ ñêîïèëîñü 170 ìëðä. äîëëàðîâ èç 212 ìëðä. âñåõ
íàëè÷íûõ äîëëàðîâ âíå ÑØÀ, ÷òî âûãëÿäèò ìàëîâåðîÿòíûì. Ïðè îôèöèàëüíîé
íîðìå ñáåðåæåíèé çà 6 ëåò ðåôîðì ó íàñåëåíèÿ äîëæíà áûëà íàêîïèòüñÿ (ñ ó÷å-
òîì îáåñöåíåíèÿ è äîëè äîõîäîâ íàñåëåíèÿ â íàöèîíàëüíîì äîõîäå) ñóììà, ðàâ-
íàÿ ïðèìåðíî ïîëîâèíå ãîäîâîãî ÂÂÏ.

 Ðàçáåðåìñÿ, íàñêîëüêî ðåàëüíû òàêîãî ðîäà îöåíêè íà ïðèìåðå 1997 ã. Ïî÷-
òè 40% êóïëåííîé çà ãîä âàëþòû áûëî îáðàòíî ïîìåíÿíî íà ðóáëè, ïî÷òè ñòîëüêî
æå âûâåçåíî çà ðóáåæ «÷åëíîêàìè», îêîëî 10% âûâåçåíî òóðèñòàìè. Åñëè ñòðîãî
ïðèäåðæèâàòüñÿ áàëàíñîâîãî ìåòîäà, òî èç îáùåé ïîêóïêè íàñåëåíèåì âàëþòû
íåîáõîäèìî ó÷èòûâàòü â ðàñõîäàõ òîëüêî ÷èñòûé ïðèðîñò íàëè÷íîé âàëþòû íà
ðóêàõ ó íàñåëåíèÿ è ðàñõîäû ðîññèéñêèõ òóðèñòîâ çà ðóáåæîì. Ïðîäàæà âàëþòû
íàñåëåíèåì äîëæíà áûòü èñêëþ÷åíà èç ñáåðåæåíèé (è èç äîõîäà), ïîñêîëüêó îíà
ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé ñîêðàùåíèå âàëîâûõ ñáåðåæåíèé. Âàëþòà, âûâåçåííàÿ «÷åë-
íîêàìè», òàêæå äîëæíà áûòü èñêëþ÷åíà èç îöåíêè ñáåðåæåíèé. Ýòó ñóììó ìîæíî
áûëî áû âêëþ÷èòü â ñóììó ïîòðåáèòåëüñêèõ ðàñõîäîâ è, ñëåäîâàòåëüíî, â ñóììó
äîõîäîâ, åñëè áû Ãîñêîìñòàò íå âêëþ÷àë îöåíêó íåîðãàíèçîâàííîãî èìïîðòà â
ñóììó ðîçíè÷íîãî òîâàðîîáîðîòà. Òàêèì îáðàçîì, ðåàëüíûé ïðèðîñò ñáåðåæåíèÿ â
íàëè÷íîé âàëþòå ñîñòàâèë âñåãî 3% ëè÷íûõ äîõîäîâ.
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 Ïðè êîððåêòèðîâêå äàííûõ î ïðèðîñòå íàëè÷íîé âàëþòû íà ðóêàõ ó íàñå-
ëåíèÿ èñïîëüçîâàëèñü îöåíêè âûâîçà âàëþòû è åå ïðîäàæè íàñåëåíèåì, îïóáëè-
êîâàííûå â èçäàíèÿõ Öåíòðàëüíîãî Áàíêà Ðîññèè. Ýòè äàííûå ñòàëè ïóáëèêî-
âàòüñÿ ëèøü â 1996 ã. è ÷àñòü èç íèõ - òîëüêî ïîêâàðòàëüíî. Îäíàêî, ïðèíÿâ íå-
êîòîðûå ïðåäïîñûëêè, ìîæíî îöåíèòü ìåñÿ÷íóþ äèíàìèêó ñáåðåæåíèé â íàëè÷-
íîé âàëþòå (ñì. ãðàôèê 4)1).
Íåóäèâèòåëüíî, ÷òî íàñåëåíèå
«áåæèò» îò ðóáëÿ ê äîëëàðó
êàæäûé ðàç, êîãäà îùóùàåò
óãðîçó ñâîèì ðóáëåâûì ñáå-
ðåæåíèÿì, îïàñàåòñÿ èõ ïîòå-
ðè, ïàäåíèÿ äîëëàðîâîé îöåí-
êè (äåâàëüâàöèè) èëè ïîëèòè-
÷åñêèõ áåñïîðÿäêîâ: ñåðåäèíà
1993 ã., êîíåö 1994 è 1997 ãã.

 Â ïîñëåäíèõ ïóáëèêàöè-
ÿõ Öåíòðàëüíîãî Áàíêà Ðîññèè
ïîÿâèëèñü àíàëîãè÷íûå îöåí-
êè ÷èñòîãî ïðèðîñòà íàëè÷íîé
âàëþòû íà ðóêàõ íàñåëåíèÿ. Îáùàÿ íàêîïëåííàÿ çà 6 ëåò ñóììà íàëè÷íîé âàëþ-
òû íà ðóêàõ íàñåëåíèÿ ìîæåò áûòü îöåíåíà â 20-25 ìëðä. äîëëàðîâ, ÷òî ñîîòâåò-
ñòâóåò 10-15% âñåõ âûâåçåííûõ èç ÑØÀ äîëëàðîâ.

 
1. Ëè÷íûå äîõîäû

 
 Êîððåêòèðîâêà ñáåðåæåíèé, â ïåðâóþ î÷åðåäü ñâÿçàííàÿ ñ íåäîñòàòêàìè â

îöåíêå ñáåðåæåíèé â íàëè÷íîé âàëþòå, âûçûâàåò íåîáõîäèìîñòü â êîððåêòèðîâêå
îôèöèàëüíûõ îöåíîê îáùåé âåëè÷èíû ëè÷íûõ äîõîäîâ. Äàííûå î ëè÷íûõ äîõîäàõ
íàñåëåíèÿ íåîáõîäèìî ñíèçèòü ïðèìåðíî íà 16-18%. Ïðèìåðíûé ðàñ÷åò òàêîãî
ðîäà êîððåêòèðîâîê ïðèâåäåí â ñëåäóþùåé òàáëèöå.

 Òàáëèöà.
 Ñòðóêòóðà èñïîëüçîâàíèÿ ëè÷íûõ äîõîäîâ
(â ïðîöåíòàõ ê îôèöèàëüíîé îöåíêå äîõîäîâ)

   1992  1993  1994  1995  1996  1997

 Èñïîëüçîâàíèå - âñåãî   1=2+3+4
+5+6

 100  100  100  100  100  100

 Ðàñõîäû íà ïðèîáðåòå-
íèå òîâàðîâ è óñëóã

 
2

 
72,9

 
68,9

 
64,5

 
70,5

 
68,8

 
68,9

 Íàëîãè è äðóãèå ïëàòå-
æè

  
3

 
8,2

 
7,6

 
6,8

 
6,7

 
6

 
5,5

 Ïðèðîñò âêëàäîâ è öåí-
íûõ áóìàã

  
4

 
4,8

 
6,2

 
6,5

 
5

 
4,9

 
2,3

 Ïîêóïêà âàëþòû   5  0,6  8  17,7  14,3  18,9  21,6

                                                          
 1) Ñóììà íàêîïëåííîé íàëè÷íîé âàëþòû, èñ÷èñëåííîé ïî ïðèðîñòàì, ñîñòàâëÿåò

ïðèìåðíî 25 ìëðä. äîëëàðîâ. Îöåíêà ÖÁÐ â 40 ìëðä. äîëëàðîâ âêëþ÷àåò íàëè÷íóþ âàëþòó
â ïðåäïðèíèìàòåëüñêîì îáîðîòå. Îöåíêà, ïîëó÷åííàÿ íà áàçå áàíêîâñêîãî îïðîñà íàñåëå-
íèÿ, ðàâíàÿ 60-70 ìëðä. äîëëàðîâ, ïðåäñòàâëÿåòñÿ çàâûøåííîé, ïîñêîëüêó ïðåäïîëàãàåò,
÷òî ñâåðõáîãàòûå (2% íàñåëåíèÿ) äåðæàò 50-60 ìëðä. äîëëàðîâ íàëè÷íûìè, íå âîâëåêàÿ èõ
â òåíåâîé îáîðîò.
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Ïðîäîëæåíèå òàáëèöû

   1992  1993  1994  1995  1996  1997

 Ïðèðîñò íàëè÷íîñòè íà
ðóêàõ

  
6

 
13,6

 
9,3

 
4,5

 
3,5

 
1,4

 
1,7

 Îôèöèàëüíûå ëè÷íûå
äîõîäû

  
7=1

 
100

 
100

 
100

 
100

 
100

 
100

 Îôèöèàëüíûå ñáåðåæå-
íèÿ

  
8=4+5+6

 
19

 
23,5

 
28,7

 
22,8

 
25,2

 
25,6

 Íåîðãàíèçîâàííûé èì-
ïîðò

 
9

 
0,2

 
4,1

 
5,5

 
4,1

 
4,5

 
7,5

 Ïðîäàæà âàëþòû  10  0,1  0,6  3  6  9  9,0

 Ñêîððåêòèðîâàííûé äî-
õîä

 
11=7-9-

10

 
99,7

 
95,3

 
91,5

 
89,9

 
86,5

 
83,5

 Ðàñõîäû òóðèñòîâ çà ðó-
áåæîì

  
12

 
0,95

 
1,5

 
6,6

 
4,25

 
2,8

 
1,9

 Ñêîððåêòèðîâàííûå ñáå-
ðåæåíèÿ

  13=8-9-
10-12

 
17,8

 
17,3

 
13,6

 
8,5

 
8,9

 
7,1

 Ñïðàâî÷íî:         

 Ñêîððåêòèðîâàííàÿ íîð-
ìà ñáåðåæåíèé

  
14=13/11

 
17,8

 
18,2

 
14,8

 
9,4

 
10,3

 
8,5

 Ëè÷íûå ñáåðåæåíèÿ â
ïðîöåíòàõ ê ÂÂÏ

  
15

 
7,1

 
8,8

 
8,0

 
4,9

 
4,6

 
5,1

 

 Ïîëó÷åííàÿ íîâàÿ îöåíêà ëè÷íûõ äîõîäîâ ïðèáëèæàåòñÿ ê îöåíêàì íà áàçå
îáñëåäîâàíèé äîìàøíèõ õîçÿéñòâ, ïðîâîäÿùèõñÿ â Ãîñêîìñòàòå è íà áàçå ñîöèî-
ëîãè÷åñêèõ îïðîñîâ íàñåëåíèÿ.

 
5. Äîëÿ ñáåðåæåíèé â äîõîäå

Íîâûå îöåíêè êîìïîíåíò ëè÷íûõ ñáåðåæåíèé è äîõîäîâ íàñåëåíèÿ ïîçâî-
ëÿþò ïîñòðîèòü íîâûå îöåíêè íîðìû ëè÷íûõ ñáåðåæåíèé ïðè áîëåå ñòðîãîì ñî-
áëþäåíèè áàëàíñîâîãî ìåòîäà ïðè ðàñ÷åòå äîõîäîâ. Çà ïîñëåäíèå ïÿòü ëåò íàáëþ-
äàåòñÿ çíà÷èòåëüíûé ðàçðûâ ìåæäó óñïîêàèâàþùå âûñîêîé îôèöèàëüíîé íîðìîé

ñáåðåæåíèé è ôàêòè÷åñêîé (ñì.
ãðàôèê 5). Äîëëàð áûë â çíà÷è-
òåëüíîé ñòåïåíè âûòåñíåí èç
ðîçíè÷íîãî òîâàðîîáîðîòà, íî îñ-
òàëñÿ ïðåäïî÷òèòåëüíûì ñðåäñò-
âîì ïëàòåæà è ñáåðåæåíèÿ, êî-
òîðîå îáåñïå÷èâàåò ñîõðàííîñòü
è ëèêâèäíîñòü ñåìåéíûõ ðåñóð-
ñîâ ïðè êðóïíûõ ïîêóïêàõ, äî-
ðîãîñòîÿùèõ ïîåçäêàõ è ò.ï.

Íåáîëüøîé ðîñò äîõîäîâ è
ïîòðåáëåíèÿ â 1997 ã. íå èçìåíèë
ñîîòíîøåíèÿ ñáåðåæåíèé è äî-
õîäîâ. Â öåëîì (îñòàâëÿÿ â ñòî-

ðîíå ñîöèàëüíûå ðàçëè÷èÿ) ðîññèéñêîå íàñåëåíèå â óñëîâèÿõ ñòàáèëèçàöèè â ýêî-
íîìèêå ïûòàëîñü ïîääåðæàòü ïîòðåáëåíèå. Ñòàáèëèçàöèÿ öåí è âûñîêèé ïðîöåíò
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ïî äîëãîñðî÷íûì âêëàäàì íå ñîçäàë äîëæíîãî ñòèìóëà äëÿ ñâÿçûâàíèÿ ñáåðåæå-
íèé. Ïðè÷èíîé ýòîãî áûëà áåäíîñòü áîëüøåé ÷àñòè íàñåëåíèÿ, îñòîðîæíîå îòíî-
øåíèå ñðåäíåäîõîäíûõ ãðóïï ê áîëüøèíñòâó ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ. Ñîñòîÿ-
òåëüíûå ãðóïïû ðåøàþò ïðîáëåìó îïòèìèçàöèè ðèñêîâ è äîõîäíîñòè äðóãèìè
ìåòîäàìè. Êîíåö 1997 ã. ïðîøåë ïîä çíàêîì îæèäàþùåéñÿ äåíîìèíàöèè, êîãäà
íàñåëåíèå, îïàñàÿñü î÷åðåäíîé ôèíàíñîâîé êîíôèñêàöèè, ïåðåêèäûâàëî ñðåäñòâà
â âàëþòó è òîâàðû äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ.

6. Äîïîëíèòåëüíûå ôàêòîðû, ñâÿçàííûå ñ èñ÷èñëåíèåì
äîõîäà è ñáåðåæåíèé

Âñå ïåðå÷èñëåííûå âûøå ïðåîáðàçîâàíèÿ ïðîèçâîäèëèñü â ðàìêàõ êîíöåï-
öèè ëè÷íîãî äîõîäà, ïðèíÿòîé Ãîñêîìñòàòîì. Îäíàêî íåîáõîäèìî îöåíèòü åùå
âëèÿíèå íà íîðìó ñáåðåæåíèé íåñêîëüêèõ äîïîëíèòåëüíûõ ôàêòîðîâ âíå ýòèõ
ðàìîê. Îäèí èç òàêèõ ôàêòîðîâ - ýòî çàäåðæêè âûïëàòû çàðàáîòíîé ïëàòû. Îíè
ïðåäñòàâëÿþò ñîáîé íåêóþ ôîðìó ïðèíóäèòåëüíûõ ñáåðåæåíèé, ñâîåîáðàçíûé
êðåäèò ïðåäïðèÿòèÿì è ãîñóäàðñòâó. Ïðè îöåíêå ëè÷íîãî äîõîäà ïî áàëàíñîâîìó
ìåòîäó ïðèðîñò çàäîëæåííîñòè ïî çàðïëàòå äîëæåí ïðèáàâëÿòüñÿ ê ñáåðåæåíèÿì
è, ñëåäîâàòåëüíî, ê äîõîäó, à ïîãàøåíèå çàäîëæåííîñòè - îòíèìàòüñÿ.

Åùå îäíèì âèäîì äîõîäà è ñáåðåæåíèé ìîæíî ñ÷èòàòü âìåíåííûå äîõîäû
îò èçìåíåíèÿ êóðñà âàëþòû. Â ñâÿçè ñ òåì, ÷òî îáìåííûé êóðñ áîëüøèíñòâà
òâåðäûõ âàëþò ðàñòåò, ðóáëåâàÿ öåííîñòü ñáåðåæåíèé â íàëè÷íîé âàëþòå óâåëè-
÷èâàåòñÿ. Ïîñêîëüêó êóïëåííóþ ãîä íàçàä âàëþòó ñåãîäíÿ ìîæíî ïðîäàòü ïî
áîëüøåé öåíå, ýòó ðàçíèöó ñëåäóåò ñ÷èòàòü äîõîäîì àíàëîãè÷íûì ïðîöåíòíîìó
äîõîäó è ïðèáàâëÿòü åãî ê ñáåðåæåíèÿì. Ïðè îáùåé íåçíà÷èòåëüíîñòè ýòèõ äâóõ
âèäîâ ñáåðåæåíèé ìîæíî âûäåëèòü íåñêîëüêî ïåðèîäîâ, êîãäà ïðåíåáðåæåíèå
èìè ìîãëî èñêàçèòü îáùóþ êàðòèíó. Çàäåðæêè ñ çàðïëàòîé áûëè çàìåòíû â 1994
è â 1996 ãã., à äîõîäû îò èçìåíåíèÿ îáìåííîãî êóðñà - â íà÷àëå 1995 ã.

Â ïîñëåäíåå âðåìÿ â ïóáëèêàöèÿõ Öåíòðàëüíîãî Áàíêà ïîÿâèëèñü åùå äâà
íîâûõ ïîêàçàòåëÿ, ñâÿçàííûå ñî ñáåðåæåíèÿìè íàñåëåíèÿ. Ýòî îáúåì êðåäèòîâ
íàñåëåíèþ è ðóáëåâàÿ îöåíêà âàëþòíûõ âêëàäîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö. Âêëàä ïðèðîñ-
òà êðåäèòîâ â îáùóþ ñóììó ëè÷íîãî äîõîäà çà 1997 ã. íå ïðåâûøàë 0,4% è, âðÿä
ëè, âëèÿë íà îáùóþ äèíàìèêó ñáåðåæåíèé. Îáúåì âàëþòíûõ âêëàäîâ íàñåëåíèÿ,
ïî äàííûì íà íà÷àëî 1998 ã., ñðàâíèì ñ ðóáëåâûìè âêëàäàìè â êîììåð÷åñêèå
áàíêè. Ïî íàøèì îöåíêàì, ïðèðîñò ýòèõ âêëàäîâ çà ïðîøëûé ãîä áûë ìåíüøå 1%
ñóììû ëè÷íûõ äîõîäîâ, íî èõ èãíîðèðîâàíèå â äàëüíåéøåì ìîæåò ïðèâåñòè ê
çíà÷èòåëüíûì èñêàæåíèÿì ïðè îöåíêå äèíàìèêè äîõîäîâ è ñáåðåæåíèé íàñåëå-
íèÿ.

Ñáåðåãàòåëüíûé ïîòåíöèàë íàñåëåíèÿ
íàêàíóíå ôèíàíñîâîãî êðèçèñà

Íà ãðàôèêå 6 ïðåäñòàâëåíî îòíîøåíèå âñåõ íàêîïëåííûõ ñáåðåæåíèé íàñå-
ëåíèÿ ê ñðåäíåìó ìåñÿ÷íîìó äîõîäó. Êàê âèäíî, ê êîíöó 1997 ã. íàêîïëåííûå ñáå-
ðåæåíèÿ ó íàñåëåíèÿ íå ïðåâûøàëè òðåõ ìåñÿ÷íûõ äîõîäîâ (íå ñ÷èòàÿ íàêîï-
ëåííîé çàäîëæåííîñòè, âàëþòíûõ âêëàäîâ è ðàñêëàäûâàÿ ñáåðåæåíèÿ áîãàòûõ íà
âñå íàñåëåíèå). Äëÿ ñðàâíåíèÿ, â ÑØÀ ñáåðåæåíèé íàñåëåíèÿ «õâàòèëî» áû
áîëüøå ÷åì íà 2 ãîäà. Ôàêòè÷åñêè ýòî îçíà÷àåò, ÷òî íåëüçÿ ðàññìàòðèâàòü íåîð-
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ãàíèçîâàííûå ñáåðåæåíèÿ êàê «ñâîáîäíûé ðåñóðñ» - îíè ÷àñòü ñèñòåìû áóôåðíûõ
ñáåðåæåíèé (êðîìå êàê ó íàèáîëåå áîãàòûõ ãðóïï), íåîáõîäèìûõ äëÿ íîðìàëüíîãî

ôóíêöèîíèðîâàíèÿ ñåìåéíûõ õî-
çÿéñòâ. Íàëè÷íûå âàëþòíûå ñáå-
ðåæåíèÿ áûëè íà ïîðÿäîê ìåíüøå
òåõ, íà êîòîðûå ìîæíî áûëî áû
ðàññ÷èòûâàòü ïðè 25% íîðìå ñáå-
ðåæåíèé, õîòÿ è ñîñòàâëÿëè çíà-
÷èòåëüíóþ ÷àñòü íàêîïëåíèé íàñå-
ëåíèÿ. À òå íàëè÷íûå ðóáëè, êîòî-
ðûå íàõîäÿòñÿ íà ðóêàõ íàñåëå-
íèÿ, âðÿä ëè óäàñòñÿ ïðèâëå÷ü â
áàíêîâñêóþ ñôåðó òîëüêî ïîâûøàÿ
ñòàâêó ïðîöåíòà, ïîñêîëüêó îíè íå-
îáõîäèìû äëÿ ïðîñòîãî îáåñïå÷å-
íèÿ òîâàðîîáîðîòà.

Äåíîìèíàöèÿ 1998 ã. ïðîøëà
îòíîñèòåëüíî ñïîêîéíî, ÷òî, â íåêîòîðîé ñòåïåíè, ñïîñîáñòâîâàëî óêðåïëåíèþ äî-
âåðèÿ íàñåëåíèÿ â ðîññèéñêóþ ôèíàíñîâóþ ñèñòåìó. Óñïîêîåííîå íàñåëåíèå ñòà-
ëî óâåëè÷èâàòü îðãàíèçîâàííóþ ñîñòàâëÿþùóþ ëè÷íûõ ñáåðåæåíèé, íåñìîòðÿ íà
ñíèæåíèå ðåàëüíîé âåëè÷èíû äîõîäîâ. Äîëÿ ïðèðîñòà âêëàäîâ â Ñáåðáàíê â äî-
õîäàõ âîññòàíîâèëàñü íà óðîâíå 2-3%. Îòòîê âêëàäîâ â êîììåð÷åñêèå áàíêè ñìå-
íèëñÿ çàìåòíûì ïðèðîñòîì. Íîâàÿ ñòàòèñòèêà âàëþòíûõ âêëàäîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö
óêàçûâàåò íà íåêîòîðûé ðîñò è ýòîãî ïîêàçàòåëÿ. Â ðåçóëüòàòå ê èþëþ íàêîïëåí-
íûå ñáåðåæåíèÿ íàñåëåíèÿ óâåëè÷èëèñü ïî÷òè äî óðîâíÿ ÷åòûðåõ ìåñÿ÷íûõ äî-
õîäîâ, à ñ ó÷åòîì íàêîïëåííîé çàäîëæåííîñòè è âàëþòíûõ âêëàäîâ – ïî÷òè äî
ïÿòè ìåñÿ÷íûõ äîõîäîâ, ÷òî ïðèáëèæàëîñü ê îòíîñèòåëüíî áëàãîïîëó÷íîìó äîðå-
ôîðìåííîìó óðîâíþ. Ïðè ýòîì, êîíå÷íî, ñëåäóåò èìåòü â âèäó, ÷òî ñòðóêòóðà
ñáåðåæåíèé ðåçêî èçìåíèëàñü â ñòîðîíó íåîðãàíèçîâàííûõ ñáåðåæåíèé, êîòîðûå
ñîñòàâëÿëè â èþëå 1998 ã. ïî÷òè 50% âñåõ ñáåðåæåíèé ïðîòèâ 15% â êîíöå 1990 ã.

Ïåðâûå ïîñëåäñòâèÿ ôèíàíñîâîãî êðèçèñà

Ôèíàíñîâûé êðèçèñ, ðàçðàçèâøèéñÿ â Ðîññèè ïîñëå îáúÿâëåíèÿ 17 àâãóñòà
î äåâàëüâàöèè ðóáëÿ è äåôîëòà, ðåçêî èçìåíèë ñèòóàöèþ ñ ëè÷íûìè ñáåðåæåíè-
ÿìè. Ñêà÷îê öåí íà èìïîðòíûå, à çàòåì è íà îòå÷åñòâåííûå ïîòðåáèòåëüñêèå òî-
âàðû ðåçêî îáåñöåíèë ðóáëåâóþ ñîñòàâëÿþùóþ ëè÷íûõ ñáåðåæåíèé (êàê îðãàíè-
çîâàííûõ, òàê è íåîðãàíèçîâàííûõ). Ïîïûòêè èçúÿòü ðóáëåâûå âêëàäû äëÿ ïåðå-
âîäà èõ â âàëþòó èëè òîâàðû íàòîëêíóëàñü íà íåñïîñîáíîñòü áàíêîâ ïîãàñèòü çà-
äîëæåííîñòü ïåðåä íàñåëåíèåì. Ðåçêî ïîíèçèëàñü ëèêâèäíîñòü âñåõ âêëàäîâ, êàê
ðóáëåâûõ òàê è âàëþòíûõ. Íàñåëåíèå ðàçîì ïîòåðÿëî âñÿêîå äîâåðèå ê áàíêàì è
ê ãîñóäàðñòâåííûì ãàðàíòèÿì. Ñòðåìëåíèþ íàñåëåíèÿ ïåðåâåñòè âñå ñáåðåæåíèÿ
â íàëè÷íóþ âàëþòó ïðåïÿòñòâóåò òîëüêî îòñóòñòâèå âàëþòû ó áàíêîâ. Ïðè ýòîì
ðóáëåâûé ýêâèâàëåíò óæå íàêîïëåííîé ê àâãóñòó íàëè÷íîé âàëþòû ðåçêî âîçðîñ.
Óñëîâíî èñ÷èñëåííûé äîõîä îò èçìåíåíèÿ êóðñà äîëëàðà ñ 6,28 ðóá./$ äî
10 ðóá./$ ñîñòàâèë îêîëî 90 ìëðä. ðóáëåé ïðè îáùåé âåëè÷èíå îôèöèàëüíûõ äî-
õîäîâ îêîëî 130 ìëðä. ðóá. Â ðåçóëüòàòå, ôîðìàëüíî ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå íàñå-
ëåíèÿ äàæå óëó÷øèëîñü. Ñ ó÷åòîì íîâîé ðóáëåâîé îöåíêè íàëè÷íîé âàëþòû è
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âàëþòíûõ âêëàäîâ, à òàêæå íàêîïëåííîé çàäîëæåííîñòè ê êîíöó àâãóñòà íàêîï-
ëåííûå ëè÷íûå ñáåðåæåíèÿ â øåñòü ðàç ïðåâûøàëè ìåñÿ÷íóþ âåëè÷èíó ëè÷íûõ
äîõîäîâ. Îäíàêî äåéñòâèòåëüíîå ñîñòîÿíèå äåë ñîâñåì îáðàòíîå. Ëè÷íûå äîõîäû â
àâãóñòå ñîêðàòèëèñü äàæå íîìèíàëüíî. Áîëüøèíñòâî âêëàäîâ ñòàëè íåëèêâèäíû-
ìè, à ÷àñòü âàëþòíûõ âêëàäîâ íàñèëüñòâåííî ïåðåâîäèòñÿ â ðóáëåâûå. Íàëè÷íàÿ
âàëþòà ñêîíöåíòðèðîâàíà íà ðóêàõ ñðàâíèòåëüíî íåáîëüøîé ãðóïïû íàñåëåíèÿ,
íî è äëÿ íåå ïîëó÷åíèå âûãîäû îò âìåíåííîãî äîõîäà ìàëîâåðîÿòíî, ïîñêîëüêó
ðóáëåâàÿ öåííîñòü íàêîïëåííîé âàëþòû â íàñòîÿùåå âðåìÿ ïðåâûøàåò âñþ ðóá-
ëåâóþ äåíåæíóþ ìàññó â Ðîññèè. Îêîí÷àòåëüíî ïîäîðâàííîå äîâåðèå íàñåëåíèÿ ê
ôèíàíñîâîé ñèñòåìå ïðàêòè÷åñêè íå îñòàâëÿåò ó ãîñóäàðñòâà íèêàêèõ ñðåäñòâ
äëÿ ïðèâëå÷åíèÿ ñáåðåæåíèé ê ôèíàíñèðîâàíèþ ýêîíîìè÷åñêîãî ïîäúåìà êðîìå
êîíôèñêàöèîííûõ.
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