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Введение к работе
Актуальность темы исследования
Укрепление и развитие экономики Российской Федерации, ее становление на рыночные отношения является первоочередной задачей государства. Экономический рост обуславливается притоком прямых инвестиций в национальную экономику.
Одним из важнейших инвестиционных ресурсов государства являются сбережения населения. Вовлечение ресурсов домашних хозяйств в национальную экономику и инвестиционная активность населения являются залогом роста национальной экономики в любом государстве.
Экономический рост государства и благосостояние его граждан тесно связаны друг с другом. С ростом реальных доходов у домашних хозяйств появляются свободные денежные средства, и возникает необходимость их эффективного использования.
В настоящее время большая часть свободных денежных средств населения сосредоточена «на руках» в рублях или валюте. Это обусловлено недоверием граждан к надежности вложений собственных средств в различные финансовые институты, вызванным последствиями кризиса 1998 года и крахом финансовых пирамид в начале 1990-х гг. По различным экспертным оценкам, размер сбережений «на руках» населения составляет от 20 до 40-50 долл.США.
Сложившаяся ситуация определяет целый комплекс проблем, сдерживающих не только инвестиционную активность населения, но и в целом процессы экономического роста в стране. Одной из наиболее актуальных является необходимость разработки подходов к формированию сберегательных стратегий населения и, в частности, к оценке эффективности и осуществлению выбора той или иной формы сбережений. Появление и развитие в Российской Федерации различных форм сбережений населения только усиливают актуальность проблемы формирования сберегательных стратегий домашних хозяйств.
Тема сбережений населения долгое время оставалась незаслуженно «забытой» в работах российских авторов. Количество практических и особенно научных работ российских авторов, посвященных проблемам формирования и направления сбережений населения, чрезвычайно мало (особенно в части исследований способов инвестирования). В основном, в этой области можно отметить исследования структуры сбережений населения и их анализ, позволяющие лишь поверхностно оценить некоторые предпочтения населения касательно видов и форм сбережений.
Среди авторских разработок проблем формирования и направления сбережений населения представляется целесообразным выделить работы следующих авторов: С. Белозеров, Т. Богомолова, И. Дискин, Ю. Кашин, О. Кузина, В. Луценко, Ю. Мелехин, С. Николаенко, Л. Овчарова, В. Радаев, Д. Стребков, В. Тапилина, S. Beverly, A. Borsch-Supan.
Практическая значимость и научная актуальность системного изучения поставленных проблем обусловили выбор темы настоящего диссертационного исследования, определив его цели и задачи.
Цели, задачи и логика исследования
Целью настоящего исследования является разработка комплексного подхода к формированию сберегательных стратегий населения, определение критериев привлекательности и построение алгоритма выбора форм сбережений.
Соответствующий выбор цели обуславливает перечень поставленных задач и логику исследования, к которым относятся:
1. Моделирование процесса формирования и направления сбережений населения;
2. Выявление и классификация сберегательных стратегий населения;
3. Анализ особенностей и эффективности вложений средств домашних хозяйств в различные формы сбережений;
4. Разработка критериев и проведение сравнительного анализа (ранжирование, построение рейтинга) различных форм сбережений населения;
5. Разработка алгоритма выбора видов и форм сбережений населения в зависимости от реализуемой сберегательной стратегии.
В качестве теоретической основы исследования использовались работы отечественных и зарубежных авторов в области исследования сбережений населения. Эмпирическую основу работы составляют результаты различных исследований, посвященных сбережениям и сберегательным мотивам населения, данные о результатах деятельности различных институтов, привлекающих сбережения населения, а также статистические данные, публикуемые различными информационно-аналитическими агентствами и печатными изданиями.
В основном, мы опирались на статистические и аналитические данные по Санкт-Петербургу, поскольку, с одной стороны, данный регион характеризуется относительно большей развитостью форм сбережений населения по сравнению с большинством регионов России, с другой стороны -средний уровень доходов населения Санкт-Петербурга (в отличие от Москвы) близок к аналогичному показателю для большинства регионов и в среднем по Российской Федерации.
Методологическую основу исследования составляет комплексный подход к процессу формирования и направления сбережений населения, предусматривающий систематизацию и структурирование целей, факторов и условий, определяющих сберегательную стратегию того или иного домашнего хозяйства.
Объект и предмет исследования
Объектом исследования являются сбережения населения Российской Федерации в любой их форме. Предмет исследования - экономические отношения, возникающие в процессе формирования и направления сбережений населения.
Научная новизна исследования заключается в разработке методологии формирования сберегательных стратегий населения и оценки привлекательности форм сбережений.
Наличием научной новизны или отдельных ее элементов характеризуются следующие наиболее существенные результаты диссертационного исследования:
1. Разработана схема формирования и направления сбережений населения.
2. Разработана классификация сберегательных стратегий населения по следующим признакам, определяющим сберегательное поведение домашнего хозяйства: основная цель сбережений, склонность к потреблению/сбережению и риску.
3. Выявлены преимущества и недостатки вложений в следующие формы сбережений населения в РФ: банковские депозиты, паи в паевых инвестиционных фондах, вложения в фонды банковского управления, индивидуальное доверительное управление средствами на рынке ценных бумаг, спекулятивные операции на рынке FOREX (доверительное управление), пенсионные накопления (в негосударственных пенсионных фондах или по пенсионным страховым программам), объекты недвижимости, золото, драгоценные металлы, драгоценности, предметы искусства, хранение денег на руках.
4. На основе сформулированных критериев привлекательности форм сбережений проведено ранжирование форм по каждому критерию в отдельности, и построен интегральный рейтинг форм сбережений населения в зависимости от выбранной цели сбережений.
5. Предложен алгоритм выбора форм сбережений в рамках реализуемой сберегательной стратегии, с учетом предпочтений и возможностей домашних хозяйств.
Работа ориентирована, прежде всего, на домашние хозяйства, осуществляющие сбережения, и нацелена на упорядочивание и оптимизацию процесса сбережений населения.
Практическая значимость исследования заключается в разработке подхода к формированию сберегательной стратегии домашнего хозяйства, упорядочивающего действия по осуществлению сбережений, а также - в оценке эффективности различных направлений использования денежных средств домашних хозяйств, идентификации критериев привлекательности и разработке алгоритма выбора форм сбережений населения.
Апробация работы
Основные положения диссертации опубликованы в статьях и сборниках. Результаты исследования докладывались на научных и научно-практических конференциях.
Структура диссертации
Структура диссертации отражает процесс решения поставленных задач и состоит из введения, трех глав, заключения, списка литературы, приложений, таблиц и графиков.
В первой главе «Теоретические и практические основы формирования сбережений населения в Российской Федерации» определяются источники формирования сбережений населения, классифицируются цели, виды и формы сбережений, приводится схема формирования и направления сбережений населения. Уточняется понятие термина «сберегательная стратегия населения». С учетом признаков, характеризующих сберегательное поведение домашних хозяйств (основная цель сбережений, склонность к потреблению/сбережению, склонность к риску) строится классификация сберегательных стратегий домашних хозяйств.
Во второй главе «Характеристика основных форм сбережений населения в РФ» анализируются основные параметры и характеристики вложений средств в различные формы сбережений. Определяются сравнительные преимущества и недостатки каждой формы (относительно друг друга), приводятся основные
8 характеристики, потенциально влияющие на их привлекательность для домашних хозяйств.
Третья глава «Формирование сберегательных стратегий населения» посвящена разработке комплексного подхода к формированию сберегательной стратегии домашнего хозяйства. Выявляются критерии привлекательности форм сбережений населения, проводится сравнительный анализ форм сбережений отдельно по каждому из выделенных критериев, и предлагается их общий рейтинг в зависимости от основной цели сбережений, преследуемой домашним хозяйством. В конечном итоге, на основе выявленных критериев привлекательности, а также факторов и условий, влияющих на сберегательный процесс домохозяйств, строится алгоритм выбора форм сбережений в рамках реализуемой сберегательной стратегии домашнего хозяйства.
В заключении делаются выводы о проведенной работе.
Основные аспекты формирования и направления сбережений населения
Сбережения населения являются значительным инвестиционным ресурсом. В международной практике сбережения населения активно вовлекаются в экономику и выступают в качестве инвестиций, устойчивых к конъюнктурным колебаниям.
Взаимосвязь сбережений и экономического роста подчеркивалась многими экономистами. Так, в соответствии с кейнсианской экономической теорией, при уменьшении денежных средств на руках у населения и их предложении на денежном и финансовом рынках в качестве инвестиций «происходит возрастание общих расходов, что, в свою очередь, производит к оживлению экономики»1.
Можно, например, сослаться на исследование Э. Денисона, согласно которому «накопление капитала объясняло 0,5% среднего темпа роста реального объема производства в период с 1949 по 1973 год» в США2.
Вместе с тем, в настоящее время экономика России испытывает существенный дефицит инвестиционных ресурсов. В то же время, на руках у населения находятся сбережения, размер которых, по различным экспертным оценкам, составляет от 20 до 40-50 долл.США (см. также Приложение 1). Это преимущественно рубли и иностранная валюта.
Многие компании и банки только начинают приходить к пониманию того, какие ресурсы можно привлечь, заинтересовав население в инвестициях. С другой стороны, относительная стабилизация российской экономики привела к росту доходов населения, что побуждает людей искать пути сбережения свободных денежных средств. Например, по данным Федеральной службы государственной статистики, вклады населения в российских банках с 2002 по 2004 гг. увеличились втрое (см. Главу 2, Рис. 9).
Итак, в последнее время благодаря росту благосостояния населения и развитию финансовых рынков у россиян появилась возможность вкладывать свободные денежные средства в различные финансовые активы.
Прежде чем рассматривать сберегательные стратегии населения и варианты вложений свободных денежных средств в различные активы, необходимо определить, из чего складываются сбережения населения. Для этого необходимо рассмотреть структуру доходов и расходов населения, дать определение термину «сбережение», классифицировать виды и формы сбережений.
Важным вопросом, влияющим на все дальнейшие рассуждения и выводы, является вопрос о том, денежные потоки какого субъекта финансового поведения следует рассматривать, когда идет речь о доходах, расходах, сбережениях населения. В настоящем исследовании изучаются сбережения домашних хозяйств, под которыми в макроэкономическом анализе принято понимать лицо или группу лиц, совместно принимающих экономические решения.
Рассмотрим финансовые ресурсы домашних хозяйств. Финансовые ресурсы являются частью общих ресурсов, которыми располагают домохозяйства (кроме денежных ресурсов в их число входит труд, образование, накопленное имущество и пр.).
По мнению С.А. Белозерова, в структуру финансовых ресурсов домохозяйства входят3:
- денежные средства, предназначенные для текущих расходов - расходы на приобретение продуктов питания, непродовольственных товаров, используемых в краткосрочном периоде (одежда, обувь и пр.), плата за периодически потребляемые услуги;
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Анализ надежности и доходности банковских депозитов для физических лиц
Одним из наиболее распространенных видов сбережений населения являются банковские депозиты для физических лиц. По данным Центрального банка Российской Федерации, объем депозитов и вкладов физических лиц, привлеченных кредитными организациями РФ, составил на 01.01.2005 г. около 1 860 млрд.руб. Динамику вкладов физических лиц в банках РФ иллюстрирует следующий график. привлеченных кредитными организациями РФ Примечание. Значения пересчитаны в долл. США по курсу ЦБ РФ на начало периода.
Банковские депозиты традиционно относятся к сравнительно надежным и малодоходным способам вложения средств. Далее в параграфе будет проанализирована надежность и доходность банковских вкладов, на основании чего будут сделаны выводы относительно справедливости приведенного выше утверждения.
Вопросы, связанные со сбережениями населения в форме банковских депозитов, в частности - трактовка понятия «банковский депозит», классификация банковских депозитов для физических лиц, детально исследуются С.А. Белозеровым.
Далее в работе будем исходить из следующей трактовки понятия «банковский вклад (депозит)», предложенной С.А. Белозеровым. Банковский вклад (депозит) - это денежные средства, размещенные вкладчиком в коммерческом банке на определенных условиях .
Условия и порядок осуществления банковского вклада, его возврата, размеры, начисление и выплаты процентов по нему определяются договором банковского вклада, заключаемым между банком и физическим лицом. Понятие договора банковского вклада, а также основные его формы определяются Гражданским кодексом РФ27.
Гражданский кодекс разделяет банковские вклады на срочные и вклады до востребования. Под вкладом до востребования понимается вклад, который в соответствии с договором должен быть выдан по первому требованию вкладчика. Срочный вклад - это вклад, который должен быть выдан по истечении установленного в договоре срока. Существуют различные виды срочных банковских вкладов, которые более детально будут исследованы ниже.
Следует отметить отличительные особенности банковских вкладов для физических лиц :
- банк не вправе отказать гражданину в приеме вклада при наличии у банка возможности оказать такую услугу;
- банк обязан обеспечивать возврат вкладов граждан путем обязательного страхования; вкладчик сохраняет право на получение суммы вклада по первому требованию независимо от вида вклада и указанного в договоре срока его выдачи (но в этом случае «проценты по вкладу выплачиваются в размере, соответствующем размеру процентов, выплачиваемых банком по вкладам до востребования, если договором не предусмотрен иной размер процентов»29); Далее в данном параграфе, для краткости, банковские депозиты для физических лиц будут обозначаться как «депозиты» или «вклады».
Структура исследования вложений средств в депозиты следующая. Сначала рассматриваются источники доходов, риски и гарантии вложений средств, далее исследуются виды и основные условия осуществления вкладов, после чего приводятся результаты расчетов доходности, а также выделяются сравнительные преимущества и недостатки вложений средств в банковские депозиты.
Доход вкладчика формируется из процентов по депозиту, выплачиваемых в конце срока действия вклада или регулярно в течение данного срока. Более подробно процентные ставки в зависимости от видов депозитов рассматриваются далее. Ориентиром для верхней границы уровня процентных ставок по вкладам служит ставка рефинансирования Центрального банка РФ30. Минимальный размер ставок ограничивается возможностью снятия средств с вклада в любой момент.
Риски вложений в банковские депозиты, в основном, связаны с риском банкротства банков. Частично этот риск нивелируется системой обязательного страхования вкладов, вступившей в действие в 2005 г. (см. также стр.44). Кроме того, необходимо выделить следующие риски:
- риск потерь доходов от неблагоприятного изменения валютных курсов;
- риск изменения (снижения) процентных ставок при пролонгации вклада по окончании срока его действия;
Критерии и сравнительный анализ привлекательности форм сбережений населения
Во второй главе настоящего исследования были изучены характеристики, преимущества и недостатки основных форм сбережений населения - каждой в отдельности. В настоящем параграфе проводится сравнительный анализ характеристик данных форм с целью определения их привлекательности для домашних хозяйств в зависимости от выбранной цели сбережений.
Прежде чем проводить сравнение форм сбережений необходимо сформулировать критерии, влияющие на выбор и определяющие привлекательность той или иной формы.
Основываясь на результатах исследований сбережений населения (см. Приложение 1), выявленных в первой главе целях, мотивах и факторах, определяющих процесс сбережений, а также на определенных во второй главе основных характеристиках форм сбережений, необходимо выделить следующие основные критерии привлекательности форм сбережений:
- Доступность. Здесь и далее под показателем, характеризующим доступность формы сбережений населения, понимается минимальный объем вложений. Чем меньше минимальный объем вложений для определенной формы, тем большее количество домашних хозяйств смогут ей воспользоваться, и соответственно, тем лучше ее доступность.
- Доходность. Анализируя привлекательность форм сбережений с точки зрения их доходности, можно выделить не один, а три критерия привлекательности: 1) максимальная доходность вложений; 2) доходность, позволяющая защитить сбережения от влияния инфляции; 3) минимальная гарантированная доходность, приемлемая для домашнего хозяйства.
- Надежность (уровень рисков, сопряженных с формой сбережений). Данный критерий важен, в первую очередь, для тех домохозяйств, которые реализуют сберегательные стратегии «создания резерва», «накопления для потребления» или «минимизации рисков» (см. также Главу 1, Таблица 4). При вложении средств с целью максимизации доходов этот критерий отходит на второй план, но, безусловно, является определяющим при выборе форм сбережений при всех прочих равных условиях.
- Ликвидность активов, в которые размещаются сбережения. Показатель ликвидности характеризует, насколько быстро актив может быть превращен в наличные денежные средства. Если домашнее хозяйство учитывает возможность возникновения непредвиденных расходов, которые превысят текущий уровень доходов, данный критерий может оказывать значимое влияние при выборе формы сбережений (в зависимости от уровня благосостояния домохозяйства).
- Период отвлечения средств. Принимая решение о выборе оптимальной формы сбережений, на наш взгляд, необходимо учитывать такой показатель, как длительность вложений - тот период, на который предполагается отвлечь средства. При сравнении форм сбережений будем рассматривать длительность вложений без учета досрочного изъятия средств, которое, как правило, сопряжено с определенными штрафными санкциями и снижает доходность вложений.
- Способность обеспечения сохранности средств. На привлекательность формы сбережений большое влияние оказывает наличие или отсутствие гарантий сохранности, а также минимальной доходности вложений. Опять же, данный критерий представляется более важным для домохозяйств, реализующих стратегии «создания резерва» или «накопления для потребления».
- Трудоемкость осуществления и управления сбережениями. Под трудоемкостью будем понимать временные затраты на осуществление и управление сбережениями, а также необходимость наличия квалификации у домашнего хозяйства (обладания профессиональными знаниями и опытом работы на конкретном рынке). Можно предположить, что, при прочих равных условиях, форма сбережений с меньшей трудоемкостью управления предпочтительна.
- Уровень накладных расходов, связанных с вложением средств. При осуществлении сбережений, помимо временных затрат, могут возникать накладные расходы, которые увеличивают размер первоначальных вложений домашнего хозяйства и, соответственно, снижают их доходность.
- Безопасность хранения средств. Данный критерий, в некоторой степени, является частным случаем критерия «надежность». Тем не менее, на наш взгляд, следует его выделить, поскольку критерий характеризует надежность способа хранения средств, а не надежность способов использования данных средств.
- Информационная доступность. Данный критерий приобретает особенное значение в условиях явной информационной недостаточности, характерной для российских рынков. Очевидно, что при искажении, недостаточной полноте или нехватке информации относительно какого-либо актива, повышается вероятность принятия ошибочных решений, ведущих к недостижению целей сбережений.
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