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В условиях экономической и политической неопределённости с целью сохранения 

или повышения уровня жизни в условиях инфляции и стремительного роста потребитель-
ских цен, темп роста которых в большинстве случаев превышает темп роста реальных 
доходов, домохозяйства задумываются об увеличении основного или получении допол-
нительного дохода, а также о защите имеющихся сбережений от обесценивания, тем са-
мым стимулируя себя к принятию различных инвестиционных решений. Финансовую ос-
нову инвестиционных решений формируют в основном сбережения домохозяйств [1], [2], 
но для инвестиционных целей могут быть привлечены и другие источники, в том числе и 
кредитные средства. 

Сбережения домохозяйств – это многогранная экономическая категория, с одной 
стороны, характеризующая уровень жизни и финансовую безопасность домохозяйства, с 
другой стороны – инвестиционный ресурс, обеспечивающий воспроизводственный про-
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цесс национальной экономики и по величине сопоставимый с годовым объёмом ВВП 
(Рис. 1), в краткосрочной перспективе современных политических и экономических реа-
лий способный стать альтернативой иностранным инвестициям. 

 

 
Рис. 1 – Финансовые активы и обязательства сектора "Домашние хозяйства" (ба-

лансы) по состоянию на отчётную дату, трлн руб. [3] 
 
Механизм, позволяющий трансформировать сбережения домохозяйств в инве-

стиции, представляет собой приобретение домохозяйствами финансовых и нефинансо-
вых (реальных) активов, а также вложения в собственный бизнес [4], [5]. 

Как полноправный экономический субъект домохозяйства самостоятельно прини-
мают инвестиционные решения на основании единоличного или коллегиального мнения, 
однако, в виду того что этот процесс не формализован, а члены домохозяйства связаны 
общим бюджетом и имуществом, ответственность и последствия принятого решения рас-
пределяются между всеми членами домохозяйства с учётом индивидуальных особенно-
стей и ограничений (пол, возраст, дееспособность и т.д.), что предъявляет особые требо-
вания к компетенциям лиц, принимающих финансовые решения. 

Инвестирование – это один из возможных вариантов использования сбережений, 
которое при определённых условиях может не только не принести ожидаемого дохода 
или сохранить их первоначальную стоимость, но и довести домохозяйство до банкрот-
ства, в данном случае речь идёт о банкротстве физического лица – одного или несколь-
ких членов домохозяйства. Принятие финансовых инвестиционных решений зависит от 
баланса между теми требованиями, в том числе и рисками, которые предъявляются к ин-
вестору, и теми возможностями, которые открываются перед ним. Поскольку инвестиции 
всегда связаны с использованием активов в различных формах в будущем, то результат 
инвестирования в той или иной степени обязательно содержит в себе элемент неопреде-
лённости и риска. Если находится некое равновесие или компромисс, то положительное 
решение об инвестировании с определённой долей вероятности будет принято. 

Однако домохозяйства как неквалифицированные инвесторы под влиянием раз-
личных эмоций и мейнстримов могут хаотично покупать и продавать активы, оказывая 
тем самым влияние на его стоимость без объективных макро- и микроэкономических при-
чин. Инвестиционные решения домохозяйства могут быть иррациональны до тех пор, по-
ка у домохозяйства есть ресурсы для реализации инвестиционных решений [6], [7]. 

В условиях развития финансового рынка, цифровизации экономики и распростра-
нения мобильных средств коммуникации российским домашним хозяйствам стал досту-
пен широкий перечень инструментов финансового рынка, который ранее был доступен 
только для квалифицированных инвесторов. Возможность осуществлять финансовые ин-
вестиции, не выходя из дома, стало новым этапом развития финансового рынка и появ-
ления нового класса неквалифицированных инвесторов – домохозяйств. 

За последние 10 лет финансовые активы стали доступной альтернативной инве-
стициям в недвижимость для всех категорий домохозяйств вне зависимости от уровня 
сбережений и удалённости от основных финансовых центров, не требуя вложения сум-



VII. ФИНАНСЫ, ДЕНЕЖНОЕ ОБРАЩЕНИЕ И КРЕДИТ.  
ПРОБЛЕМЫ АНАЛИЗА ФИНАНСОВО-ХОЗЯЙСТВЕННОЙ ДЕЯТЕЛЬНОСТИ.  
БУХГАЛТЕРСКИЙ УЧЁТ И СТАТИСТИКА            Экономический вектор №3(30) 2022  

 

111 

 

мы, сопоставимой с доходом домохозяйства за многолетний период. 
Финансовое инвестирование как процесс основан на принятии домохозяйствами 

финансовых инвестиционных решений, под которыми следует понимать волевое дей-
ствие членов домохозяйства, принятое единолично или коллегиально (коллективно) по 
поводу вложения финансовых средств (сбережений или привлечённых средств) в приоб-
ретение финансовых активов с целью получения прибыли или дохода. 

Для принятия рационального финансового инвестиционного решения глава и/или 
члены домашнего хозяйства должны не только изучить доступные финансовые инстру-
менты с точки зрения их стоимости, но и ответить на вопросы относительно ограничений, 
условий, параметров и рисков инвестирования. 

Принятие финансовых инвестиционных решений домашними хозяйствами огра-
ничено инвестиционными возможностями домохозяйства, которые следует рассматри-
вать с двух сторон. С одной стороны, инвестиционные возможности следует рассматри-
вать как совокупность финансовых активов, доступных для домохозяйства как инвестора. 
С другой стороны, это сумма собственных или привлечённых средств (капитала) домохо-
зяйства, которая может быть израсходована на приобретение финансовых активов. 

Следует отметить, что несмотря на то, что стоимость капитала домохозяйства в 
момент инвестирования известна, а доходность финансового актива носит абстрактный 
характер, в условиях асимметричности информации и низкой финансовой и инвестицион-
ной грамотности, принятие финансовых инвестиционных решений носит в большинстве 
случаев иррациональный характер [8], [9], [10]. Российские домохозяйства достаточно 
старомодны и консервативны в выборе активов для инвестиций. Однако, желание полу-
чать высокий пассивный доход в виде дополнительного или основного дохода заставляет 
их участвовать, в том числе, и в сомнительных инвестиционных проектах. Принимая фи-
нансовые инвестиционные решения, домохозяйства, основываясь на стереотипах и пат-
тернах, ошибочно связывают инвестиции с обязательным получением дохода и не связы-
вают с такими понятиями как "риск", "неопределённость", "волатильность". 

Несмотря на государственную и негосударственную поддержку проектов по по-
вышению финансовой грамотности и развитию инструментов для анализа финансовых 
активов и обязательств, домохозяйства, как правило, используют иррациональный под-
ход при принятии финансовых инвестиционных решений. Иррациональность, основанная 
на субъективном мнении, "эффекте выжившего", доверии к "успешным инфобизнесме-
нам", манипулировании общественным мнением через СМИ, оказывается более убеди-
тельной чем расчёты, основанные на логике, теории вероятности, математических и ста-
тистических моделях. 

Развитие цифровых технологий и доступность информации позволяет домашним 
хозяйствам, даже при отсутствии специальной профессиональной подготовки, использо-
вать инструменты для оценки и прогнозирования стоимости финансовых активов и обяза-
тельств, доступные для квалифицированных инвесторов и специалистов. Однако, боль-
шая часть домохозяйств при принятии финансовых инвестиционных решений используют 
"традиционные" модели принятия решений без учёта способности стоимости актива из-
менять свою стоимость во времени, т.е. волатильности. 

Рынок финансовых активов – это не закрытая система, т.е. финансовые активы не 
находятся в "вакууме", где на их стоимость не влияют экономические, политические, со-
циальные и другие факторы. Любая новость способна оказать как положительное, так и 
отрицательное влияние на стоимость финансового актива. Даже у надёжных и "постоян-
но" растущих финансовых инструментов периодически возникают периоды спада. Посто-
янно растущих финансовых активов не существует. Волатильность финансовых активов – 
это результат принятия финансовых инвестиционных решений всеми субъектами, осу-
ществлённых под влиянием объективных и субъективных факторов. Чем динамичнее из-
менение стоимости финансового актива, тем иррациональнее становятся принятые до-
мохозяйством финансовые инвестиционные решения. 

Принимая инвестиционное решение, домохозяйства, как правило, ориентируются 
на возможности и ограничения, а также вид дохода, который бы они хотели получать: ак-
тивный, пассивный или смешанный (сбалансированный). Именно вид дохода и определя-
ет стратегию принятия инвестиционных решений. 

Спрос, а следовательно, и стоимость на традиционно "надёжные финансовые ак-
тивы", по мнению российских домохозяйств, такие как иностранная валюта (доллары 
США, евро) и акции ПАО "Газпром", традиционно растёт в период кризисов в ожидании 
лучшей ситуации в будущем, что обусловлено не объективными фактами, а субъектив-
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ными воззрениями относительно текущей и будущей экономической ситуации. 
Анализируя предпочтения российских домохозяйств относительно формы сбере-

жений, можно отметить следующую тенденцию: домохозяйства достаточно быстро реаги-
руют на конъюнктурные изменения и следуют за мейнстримом, не всегда действуя раци-
онально. Показательный пример – ажиотажный спрос на иностранную валюту в период 
её гипертрофированного роста, например, в 1 квартале 2022 г., что в очередной раз дока-
зывает историческую иррациональность инвестиционных решений домохозяйств. 

Лидеры инвестиционных предпочтений российских домашних хозяйств относи-
тельно постоянны. Наиболее востребованными финансовыми активами для инвестиро-
вания у российских домохозяйств остаются (Рис. 2): 

‒ депозиты; 
‒ наличная валюта; 
‒ акции и прочие формы участия в капитале. 
Ещё один парадокс финансовых инвестиционных решений российских домохо-

зяйств заключается в том, что банковские депозиты россияне не рассматривают как дол-
госрочный инвестиционный актив, а лишь как временное размещение свободных сбере-
жений до принятия основного инвестиционного или потребительского решения. 

 
Рис. 2 – Финансовые активы домашних хозяйств (операции), млрд руб. [3] 
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Следует отметить, что в условиях экономической, политической и правовой не-
определённости, спрос на "осязаемые" финансовые активы в виде наличной валюты 
остаётся постоянным и даже растёт, что связано с чувством надёжности хранить сбере-
жения "при себе" в любой непонятной ситуации, а также определённой оперативностью и 
мобильностью активов. 

Если спрос на наличную иностранную или национальную валюту не только оста-
ётся постоянным, но и растёт, то депозиты ведут себя иначе, что связано с националь-
ным недоверием к банковской системе. 

В сложные экономические и политические периоды вкладчики "опустошают" свои 
счета с целью приобретения надёжной иностранной валюты, товаров длительного поль-
зования или роскоши, чтобы сохранить потребительскую ценность сбережений. В истории 
России немало примеров, когда в кризисные периоды россияне скупали все, что могли 
себе позволить, используя не только собственные, но и заёмные средства [8], [10], [11]. 

Однако в марте–апреле 2022 г. в условиях нарастающего геополитического кризи-
са и санкционного давления со стороны западных стран банковской системой России бы-
ли предприняты беспрецедентные меры: на резкий рост ключевой ставки ЦБ России до 
20% годовых коммерческие банки отреагировали резким повышением ставок по депози-
там, которые не только не позволили населению изъять имеющиеся средства с банков-
ских счетов и обрушить банковскую систему, но и привлекли дополнительные объёмы 
сбережений (Рис. 3). Отток вкладов в I квартале 2022 г., сокративший их объём, во II 
квартале 2022 г. был компенсирован их увеличением. Однако по мере стабилизации си-
туации и снижения ключевой ставки ЦБ коммерческие банки стали постепенно пересмат-
ривать депозитные ставки, которые уже к июлю–августу 2022 г. упали до уровня января 
2022 г. 

 
Рис. 3 – Динамика максимальной процентной ставки (по вкладам в российских 

рублях) десяти кредитных организаций, привлекающих наибольший объём депозитов 
физических лиц, % [12] 

 
Несмотря на то что депозиты российских домашних хозяйств, как правило, вре-

менное надёжное хранение неизрасходованных денежных средств в рамках текущего пе-
риода, рассматривать депозиты как излишки дохода особенно у домохозяйств с низким 
уровнем дохода, например, у пенсионеров, ошибочно. Как правило, эти сбережения – ре-
зультат жёсткой экономии и контроля за потребительским поведением. 

Среди специфических черт, характеризующих финансовые инвестиционные ре-
шения домохозяйств и определяющие личностные предпочтения в управлении финанса-
ми, можно отметить низкий уровень финансовой и инвестиционной грамотности, а также 
информированности лица или лиц, принимающих инвестиционные решения. Однако с 
целью защиты граждан России на государственном уровне принимаются меры по повы-
шению финансовой и инвестиционной грамотности населения, защите неквалифициро-
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ванных инвесторов и усилению ответственности финансовых посредников за нарушение 
требований в сфере защиты прав инвесторов. 

Несмотря на то, что у российских домохозяйств уже сформировалась базовая по-
требность в долгосрочных доходных сбережениях, которые бы обеспечивали им сохран-
ность, доходность и защиту от инфляции, финансовая система России ещё не сформиро-
вала широкий перечень инструментов для финансового инвестирования. 

С учётом ограничения доступа России к внешнему рынку капитала и санкционного 
давления со стороны западных стран растёт значимость внутренних источников финан-
сирования развития экономики, одним из которых могут стать сбережения домохозяйств. 
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