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СБЕРЕЖЕНИЯ НАСЕЛЕНИЯ КАК ИСТОЧНИК ИНВЕСТИЦИОННЫХ РЕСУРСОВ
Сбережения представляют собой фонд, создаваемый населением, который временно 

исключается из экономического оборота его обладателя для того, чтобы быть потреблен
ным в будущем. В Республике Беларусь сбережения населения формируются в форме на
личных белорусских рублей и иностранной валюты, переводных или срочных депозитов в 
национальной и иностранной валютах, ценных бумаг, накопительных видов страхования.

Основная часть доходов населения тратится на текущее потребление, однако опре
деленная часть сберегается. Как видно по данным рисунка 1, величина сберегаемых на
селением ресурсов постепенно увеличивается, кроме того наблюдается устойчивый 
рост доли организованных активов.
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Рисунок 1 -  Прирост валовых сбережений населения за 2001-2009 гг.

Структура финансовых активов населения представлена на рисунке 2. Организован
ные активы населения в 2007 г. достигли уровня 57% от общего объема накоплений на
селения. 2000-2007 гг. характеризуются увеличением доли рублевой составляющей фи
нансовых активов с 8,8% — к концу 2000 г ,  до 42,7% — к концу 2007 гТ Неблагоприятные 
тенденции во внешнеэкономической сфере и девальвация белорусского рубля опреде
лили снижение доли накоплений в национальной валюте до 29,4% к концу 2009 г.
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Рисунок 2 г. Структура валовых финансовых ам
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Для оценки уровня сбережений граждан используем показатель «сберегательная кво
та», представляющий собой отношение сбережений за год к годовому доходу, т.е. 
склонность населения к сбережению.’ В частности, квота валовых сбережений в рас
сматриваемый период была относительно стабильной, колеблясь вокруг уровня в 6%. 
Следует отметить, что между темпами роста реальных доходов населения и квотой ва
ловых сбережений существует достаточно тесная прямая связь (см. рисунок 3).
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Рисунок 3 -  Взаимосвязь денежных доходов и квоты валовых сбережений
Представленные данные позволяют рассматривать население как источник значи

тельных ресурсов в масштабах белорусской экономики, несмотря на то, что в сравнении 
с мировыми стандартами уровень финансовых активов домашних хозяйств невысок.

К сожалению, полностью реализовать заложенный в накоплениях населения инве
стиционный, потенциал в существующих условиях невозможно. Препятствием является 
то, что в организованной форме домашние хозяйства хранят менее двух третей своих 
накоплений (57,4% - к концу 2009 г.). Остальная часть активов —  наличные рубли и ино
странная валюта «на руках». Несмотря на положительные сдвиги в структуре финансо
вых активов населения, в течение всего исследуемого периода основной формой их 
хранения оставалась наличная иностранная валюта. Даже к концу 2009 г. ее доля со
ставляла 37,6% от величины накоплений. .... . . . . . . . . .

Как говорилось раньше, в нашей стране значительно растет доля организованной формы 
сбережений. Однако в последнее время ситуация изменилась. В марте 2011 года нестабиль
ность валютного рынка еще более способствовала оттоку вкладов населения и росту неорга
низованной формы сбережений. Дефицит валюты рождает у людей тревожные ожидания. 
Это подтверждает ситуация с банковскими вкладами, которые население постепенно стало 
забирать. За март 2011 года объем вкладов физических лиц сократился почти на 1,2 трлн, 
рублей. Отток вкладов вызван инфляционными ожиданиями населения, возможной деваль
вацией рубля и дисбалансами на валютном рынке страны в пхледнее время.

Следует отметить, что рост организованной формы сбережений населения крайне 
важен, поскольку именно активы, хранящиеся на банковских счетах, могут трансформи
роваться в инвестиции и стимулировать экономический рост.

Таким образом, сбережения являются необходимым звеном инвестиционного процесса, 
но не все сбережения становятся инвестициями. Сбережения, оставаясь у владельца без 
движения, не становятся инвестициями. Инвестициями становятся те сбережения, которые 
используются с целью извлечения дохода в будущем. Таким образом, сбережения представ
ляют собой потенциальные инвестиции, а инвестиции выступают как реализованные сбере
жения, направленные на получение экономического или социального эффекта.
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В условиях стабильного развития экономики большая часть сбережений превращается в 
инвестиции. Нестабильность экономического положения в стране, кризисное состояние эко
номики, высокие темпы инфляции приводят к тому, что значительная часть сбережений не 
вовлекается в инвестиционный процесс, а используется на товарные запасы или расходует
ся на приобретение иностранной валюты. Другая часть сбережений направляется в сферы, 
где ожидается более высокая прибыль и более быстрое ее получение. Значительная часть 
инвестиций приобретает краткосрочный, спекулятивный характер. Доля долгосрочных произ
водственных инвестиций сокращается. Это приводит к падению темпов роста производства, 
сокращению занятости, снижению уровня потребления и сбережений.

Из этого логически следует вывод о необходимости стимулирования сберегательного 
процесса на общегосударственном уровне. Основные направления подобного стимули
рования можно сформулировать следующим образом.

1. Необходимо обеспечить рост доходов населения, т.к. большая часть возрастающих 
доходов в нашей стране сберегается населением. Более того, рост реальных доходов 
приводит к увеличению сберегательной квоты. Следовательно, он приведет к наращи
ванию сбережений не только в абсолютном, но и в относительном выражении.

2. Повышенное внимание следует уделить обеспечению процесса перевода наличной 
валюты в организованные формы сбережений и недопущению сокращения доли органи
зованной формы.

3. Следует осторожнее относиться к потребительскому кредитованию, которое спо
собствует снижению квоты валовых сбережений. Развитие сберегательного и кредитно
го процессов необходимо согласовывать, проводя исследование макроэкономических 
последствий от реализации различных сценариев. :

4. Необходимо обеспечить развитие системы безналичных платежей, способствующей 
переводу части наличных денежных средств населения в остатки на карточных счётах.
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ПЕРСПЕКТИВЫ ПЕРЕХОДА К РЕЖИМУ ИНФЛЯЦИОННОГО 
ТАРГЕТИРОВАНИЯ В РЕСПУБЛИКЕ БЕЛАРУСЬ

Инфляционное таргетирование — комплекс мер, принимаемых государственны
ми органами власти в целях контроля за уровнем инфляции в стране. _•

Режим инфляционного таргетирования как альтернатива другим вариантам проведе
ния денежно-кредитной политики появился в начале 90-х годов XX века. С тех пор число 
стран, которые используют этот режим, постоянно растёт. Эта тенденция наблюдается 
как в развитых странах, так и в странах с формирующимися рынками. В 2005 инфляци
онное таргетирование (ИТ) в той или иной форме применяли 23 страны, в том числе
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