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Аннотация. Статья посвящена исследованию механизма оценки 

инвестиционного поведения физических лиц на финансовом рынке посредством 

разработки концептуальной модели. В работе содержатся основные положения 

о факторах и индикаторах инвестиционного поведения граждан на финансовом 

рынке, приводится авторское определение инвестиционного поведения 

физических лиц на финансовом рынке. Проведенное исследование содержит 

разработанную и обоснованную автором концептуальную модель оценки 

инвестиционного поведения населения на финансовом рынке. В работе сделаны 

выводы. 

Ключевые слова: инвестиционное поведение физических лиц, факторы 

инвестиционного поведения, индикаторы инвестиционного поведения, Банк 

России, финансовый рынок, концептуальная модель 

 

Investment behavior of individuals in the financial market: a conceptual 

assessment model 

 

Pereverzeva А.А., postgraduate, Financial University under the Government 

of the Russian Federation, Moscow, Russia 

 

Annotation. The article focuses on the study of the mechanism assessments of 
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conceptual model assessments of investment behavior of the population in the financial 

market has been developed and characterized in this article. The article presents the 

findings. 
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Банк России, посредством реализации денежно-кредитной и 

макропруденциальной политики, а также политики в качестве мегарегулятора 

финансового рынка, способен оказывать влияние на инвестиционное поведение 

физических лиц на финансовом рынке, активизируя процесс трансформации 

сбережений населения в инвестиции. 

Актуальность темы исследования объясняется необходимостью выявления 

способов, инструментов и механизмов воздействия политики Банка России на 

инвестиционное поведение населения на финансовом рынке. Определение 

результатов такого влияния позволит создать положительные долгосрочные 

эффекты для развития финансового рынка. 

Инвестиционное поведение физических лиц на финансовом рынке 

представляет собой важнейшую составляющую экономического поведения 

граждан (физических лиц), характеризующую направленность конкретных 

действий, возникающих под воздействием внешних и внутренних факторов и 

связанных с вложением денежных средств (ценностей и иных ликвидных 

средств) в различные инструменты финансового рынка, включая цифровые 

финансовые активы и цифровую валюту, с целью получения дохода. 

Понятие концептуальной модели было впервые предложено в 

психологической науке А.Т. Велфордом в 1961 году 1, после чего, оно получило 

распространение в иные области научных знаний. Следует подчеркнуть, что 

психологическая составляющая может являться одним из элементов, 

оказывающих влияние на инвестиционное поведение физических лиц на 

 
1 Welford A.T. On the human demands of automation: Mental work conceptual model, satisfaction and training. Industrial 

and business psychology. – Copenhagen, 1961. – V. 5, pp. 182–193 
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финансовом рынке. Среди психологических факторов, влияющих на 

инвестиционное поведение граждан, – степень доверия физических лиц к 

финансовым институтам и финансовым посредникам; желание и потребность в 

осуществлении инвестиций; мотивы, влияющие на выбор физического лица 

между сбережениями и инвестициями; особенности и финансовые результаты 

предыдущего инвестиционного опыта. 

  В 70-е гг. ХХ века вопросы концептуального моделирования нашли 

отражение в научных трудах российских ученых – В.П. Зинченко, А.А. Крылова, 

А.И. Галактионова. Зинченко В.П. рассматривает концептуальную модель как 

динамический образ объекта и центр принятия решений 2. А.А. Крылов 

характеризует концептуальную модель как «образно-понятийную модель 

деятельности» 3, А.И. Галактионов акцентирует внимание на иерархическом 

строении концептуальной модели 4.  

В современной экономической науке некоторые исследователи также 

обращаются к вопросам концептуализации – так, по мнению Н.Ю. Сорокиной, 

целостная концепция должна содержать связь «принципы – процессы – 

результаты», который будет логически обоснованной 5. 

Определение цели физического лица, инвестирующего свои средства на 

финансовом рынке, является основополагающим элементом создания 

концептуальной модели. По нашему мнению, основная цель инвестирования для 

физических лиц заключается в преумножении сбережений. Значительную роль в 

поиске физическими лицами новых направлений использования сбережений 

играет сокращение процентных ставок по банковским вкладам, происходящее 

вследствие снижения ключевой ставки Банка России. Так,                    с 22 марта 

 
2 Зинченко В.П. Эргономика. Принципы и рекомендации / под ред. М.: ВНИИТЭ, – 1970. – 246 с. 
3 Крылов А.А. Организация информационного управляющего процесса в системе мозга // Методология 

исследований по инженерной психологии и психологии труда. В 2 ч. Ч. 2. Л.: Ленингр. гос. ун-т, – 1975. – С. 3-

39 
4 Галактионов А.И. Проектирование средств информационного взаимодействия на основе идеализированных 

структур деятельности // Психологические проблемы взаимной адаптации человека и машины в системах 

управления. – М.: Наука, 1978. – С.180-198.  
5 Сорокина Н.Ю. Концептуальная модель устойчивого развития региона / Вестник Российского экономического 

университета имени Г.В. Плеханова. – 2 (68). – С. 69 
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2021 года ключевая ставка Банка России составляет 4,5 % 6, что позволяет 

получать доходность по вкладам на уровне 5 % 7. 

Разработанная автором концептуальная модель (рисунок 1) призвана 

отразить основные составляющие процессов, связанных с оценкой 

инвестиционного поведения физических лиц на финансовом рынке на макро- и 

микроуровнях.  

К макроуровню, на наш взгляд, могут быть отнесены факторы глобального 

характера (среди них – макроэкономические, валютные, политические), которые 

оказывают комбинированное воздействие на инвестиционное поведение 

граждан на финансовом рынке. Следующая важная составляющая макроуровня 

– анализ возможностей российского финансового рынка для инвестирования 

средств физических лиц, состоящий из оценки: существующих на российском 

финансовом рынке инвестиционных инструментов; минимального объема 

денежных средств, необходимого физическому лицу для осуществления 

инвестирования в тот или иной инструмент финансового рынка; соотношения 

риска и доходности по существующим инвестиционным инструментам, 

подходящим для инвестирования физическими лицами.  

Отметим, что физические лица обладают возможностью инвестировать 

денежные средства с помощью таких инвестиционных инструментов, как: 

передача средств в доверительное управление; открытие брокерских, торговых и 

индивидуальных инвестиционных счетов; оформление страховых полисов по 

накопительному и инвестиционному страхованию жизни. Перечисленные 

инструменты позволяют использовать для инвестирования акции, облигации, 

валюту и цифровую валюту, деривативы (фьючерсы и опционы), бинарные 

опционы, инвестиционные фонды, драгоценные металлы, структурированные 

продукты, ПАММ-счета и цифровые активы.  

 
6 Банк России (официальный сайт). Пресс-релиз «Банк России принял решение повысить ключевую ставку на 25 

б.п., до 4,50% годовых» [электронный ресурс] – Режим доступа. – URL:  https://cbr.ru/press/keypr/ (дата обращения 

– 19.03.2021 г.) 
7 Банк России (официальный сайт). Сведения по вкладам (депозитам) физических лиц и нефинансовых 

организаций в рублях, долларах США и евро в целом по Российской Федерации [электронный ресурс] – Режим 

доступа. – URL: https://cbr.ru/statistics/bank_sector/int_rat/ (дата обращения – 01.03.2021 г.) 

https://cbr.ru/press/keypr/
https://cbr.ru/statistics/bank_sector/int_rat/
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Источник: составлено автором 

Рис. 1 – Концептуальная модель оценки инвестиционного поведения  

населения на финансовом рынке 
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условия (инвестиционный климат, фазу экономического цикла, уровень 

инфляции, размер налогов, направленность и масштаб мер социальной 

поддержки, демографическую ситуацию); степень развития финансового рынка; 

уровень финансовой стабильности; наличие внешних шоков; уровень 

доходности по инвестиционным инструментам; страновой и региональный 

факторы. Внутренние факторы могут быть связаны: с уровнем дохода и 

накоплений физических лиц, что влияет на финансовые возможности и 

кредитную историю физического лица; с уровнем финансовой грамотности, 

отражающей степень информированности об инвестиционных возможностях, 

существующих на финансовом рынке; с психологическими факторами, 

перечисленными ранее в настоящей статье.  

Значимым элементом инвестиционного поведения населения на 

финансовом рынке служит инвестиционный потенциал, влияющий на 

направленность инвестиционного поведения. Инвестиционный  потенциал 

характеризует объем средств, имеющихся у физических лиц, которые могут быть 

в будущем направлены на инвестиционные цели.  

На инвестиционный потенциал и инвестиционное поведение физических 

лиц на финансовом рынке могут воздействовать следующие показатели, 

подлежащие количественной оценке: ключевая ставка Банка России (до 

13.09.2013 – ставка рефинансирования); уровень инфляции; курс доллара США 

и российскому рублю; денежная база в широком определении; доля доходов, 

направленных в сбережения, в общем распределении доходов. 

Количественная оценка инвестиционного поведения, представленная в 

предложенной автором концептуальной модели оценки инвестиционного 

поведения, выделена в отдельный элемент по причине необходимости 

исследования инвестиционного поведения по конкретным индикаторам, 

которые способны наиболее достоверно продемонстрировать обобщенные 

динамические тренды, наблюдаемые в инвестиционном поведении.  

Для количественной оценки инвестиционного поведения физических лиц 

на финансовом рынке могут использоваться следующие индикаторы: количество 
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уникальных клиентов в Системе торгов Московской биржи; количество 

активных клиентов в Системе торгов Московской биржи; доля активных 

клиентов в Системе торгов Московской биржи – в общем количестве 

уникальных клиентов; доля частных инвесторов в общем объеме торгов 

Московской биржи; количество открытых индивидуальных инвестиционных 

счетов; общий объем активов на индивидуальных инвестиционных счетах, 

средний размер индивидуального инвестиционного счета. 

 Таким образом, макроуровень, содержащийся в предложенной автором 

концептуальной модели оценки инвестиционного поведения граждан на 

финансовом рынке, отражает взаимосвязь инвестиционного поведения с 

функционированием и развитием финансового рынка в целом, а именно – 

макроуровень связан с характеристикой привлекательности финансового рынка 

для физических лиц, с наличием рисков для функционирования и развития 

финансового рынка, с анализом инвестиционных возможностей физических лиц. 

Микроуровень, в свою очередь, характеризует привлекательность 

(доступность, доходность и рискованность) конкретного инвестиционного 

инструмента для конкретного физического лица с определенными 

экономическими возможностями, потребностями и с определенным набором 

психологических факторов, влияющих на инвестиционное поведение. 

На микроуровне, при оценке инвестиционного поведения, основная роль 

принадлежит целям и возможностям инвестора. Как правило, цель инвестора – 

получить более высокую, чем по банковским вкладам, доходность при 

минимальном уровне риска, что отмечалось выше. Оговорка «в большинстве 

случаев» добавлена по той причине, что некоторые инвестиции могут 

совершаться с иными целями – например, для сокрытия доходов, полученных 

незаконным путем или из-за нежелания физического лица отвечать по своим 

финансовым обязательствам. Так, при оформлении полиса инвестиционного 

страхования жизни инвестору-физическому лицу гарантируется 
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конфиденциальность и невозможность изъятия вложенных средств или их 

деления при разводе 8.  

После определения цели инвестирования потенциальный инвестор 

осуществляет выбор подходящих инвестиционных инструментов. Выбор может 

быть основан на таких характеристиках, как: простота инвестиционного 

инструмента; потенциальный уровень доходности; возможные риски; срок 

инвестирования; сумма инвестирования; опыт прошлого инвестирования; статус 

(например – банк, входящий в перечень системно-значимых кредитных 

организаций) и уровень надежности (рейтинг) финансового посредника, через 

которого физическое лицо планирует инвестировать средства.  

После принятия инвестиционного решения физическое лицо (инвестор) 

осуществляет непосредственно инвестирование денежных средств в 

инструменты финансового рынка, а после окончания срока инвестирования – 

получает (или не получает) инвестиционный доход от вложенных средств. 

Получение инвестиционного дохода, превышающего уровень инфляции, 

приводит к повышению уровня благосостояния физических лиц, что позволяет 

развиваться финансовому рынку. Приведенные составляющие являются 

результатами инвестиционного поведения населения на финансовом рынке. 

Итак, созданная автором концептуальная модель оценки инвестиционного 

поведения населения на финансовом рынке состоит из трех основных частей 

(макроуровень, микроуровень, результаты) и включает в себя следующие 

составляющие: определение внешних и внутренних факторов инвестиционного 

поведения населения на финансовом рынке; исследование существующих и 

вероятных рисков; количественную оценку инвестиционного поведения и 

инвестиционного потенциала физических лиц; анализ возможностей 

российского финансового рынка для инвестирования; определение цели 

инвестирования; нахождение подходящего соотношения доходности и риска; 

выбор физическим лицом инвестиционных инструментов; процесс 

 
8 ПАО Банк «ФК Открытие» (официальный сайт). Инвестиционное страхование жизни [электронный ресурс] – 

Режим доступа. – URL: https://www.open.ru/invest/isg (дата обращения - 02.03.2021 г.) 

https://www.open.ru/invest/isg
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инвестирования; получение или неполучение инвестиционного дохода; 

повышение или снижение уровня благосостояния физических лиц; развитие, 

стагнация или деградация финансового рынка. Представленная модель 

позволяет систематизировать анализ всех факторов и аспектов инвестиционного 

поведения физических лиц на финансовом рынке, провести оценку 

инвестиционного поведения, сделав эффективным процесс управления им.  
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