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Аннотация. В  статье проводится анализ различных исследований в  области поведения 
населения на финансовом рынке. Поскольку при осуществлении финансовых стратегий на-
ряду с  рациональными мотивами большую роль играют психологические факторы, свя-
занные с  особенностями менталитета, темпераментом, склонностью к  риску, женщины 
и  мужчины могут вести себя по-разному. Осуществлена попытка ответить на вопрос: 
действительно ли наблюдаются существенные гендерные различия в моделях финансового 
поведения, и требует ли этот аспект пристального внимания ученых, изучающих тренды 
и особенности формирования стратегий россиян при принятии ими экономических решений. 
Выполнен обзор российских и зарубежных исследований, направленных на изучение гендерных 
особенностей инвестиционного поведения и финансовой грамотности. Традиционно в боль-
шинстве семей, мужчины являются ответственными за финансовое положение, они дума-
ют больше о том, как обеспечить свою семью, как заработать и приумножить. Женщины, 
как правило, больше озабочены «внутренней» стороной жизни семьи —  чтобы все были сыты, 
одеты, обуты, обеспечены всем необходимым. Поэтому, если и те, и другие решили инвести-
ровать, то акцент в известной формуле «сохранить и приумножить» мужчины делают на 
втором слове, а женщины —  на первом. В результате женщины значительно реже рискуют 
и чаще совершают прибыльные сделки. Мужчины больше склонны к риску, для них важен не 
только результат инвестирования, но и азарт, а работа на финансовых рынках в чем-то 
сродни охоте. Для женщин важнее стабильность, преобладает желание сохранить, нежели 
жажда риска. В ходе проведенного исследования выявлена слабая проработанность данной 
проблематики, недостаток российских исследований по гендерным особенностям финансо-
вого поведения в виду неразвитости российского финансового рынка, а также отсутствия 
достаточного предложения финансовых инструментов для дальнейшего накопления опыта 
в вопросах реализации своих стратегий представителями разного пола.
Ключевые слова: финансовое поведение, инвестиционные стратегии, гендерный аспект, фи-
нансовая грамотность.

 © Ярашева А. В., Аликперова Н. В., 2020



52

Aziza V. Yarasheva, Natalia V. Alikperova
POPUL ATION. VOL. 23. No. 2. 2020

QUALITY, STANDARDS AND CONDITIONS OF LIFE

Введение

Рассматривая стратегии финансового 
поведения российского населения, уче-
ные целенаправленно исследуют мотивы 
и действия представителей различных со-
циальных слоев в зависимости от их при-
надлежности к  определенным группам 
по: возрасту [1]; уровню доходов [2]; уров-
ню финансовой грамотности и  финансо-
вой культуры [3; 4]; уровню доверия фи-
нансовым организациям и  в  целом всей 
финансовой системе [5]; месту жительства 
(мегаполис, город, село) и,  соответствен-
но, наличию необходимой финансовой 
инфраструктуры на определенной терри-
тории [6]; региону/макрорегиону прожи-
вания (субъект федерации/федеральный 
округ) [7; 8]. В зависимости от поставлен-
ных целей исследователи анализируют 
динамику и стратегии финансового пове-
дения по его видам: инвестиционному [9], 
сберегательному [10], кредитному [11], по-
требительскому [12], страховому [13] и так 
далее. Интерес для изучения представля-
ют и  факторы, влияющие на изменение 
моделей финансового поведения в  кри-
зисные периоды социально-экономиче-
ского развития [14].

Однако реже всего ученые обращают 
внимание на гендерную составляющую 
финансового поведения. Объясняется это 
тем, что зачастую экономические страте-
гии людей тесно связаны в  целом с  дей-
ствиями домохозяйств (семей) в  финан-
совой сфере. При этом цели и возможно-
сти сбережения часто связаны с совокуп-
ными доходами и  общей иждивенческой 
нагрузкой в домохозяйстве. А кредитные 
и  страховые договоры могут оформлять-
ся на разных членов семьи, например, 
в  полных семьях традиционно ипотека 
и  автокредит —  на мужчину (мужа, главу 
домохозяйства), а  потребительский кре-
дит —  чаще на женщину (жену). Составле-
ние/ведение семейного бюджета и наибо-
лее активное потребительское поведение 
(особенно в части покупок продуктов пи-
тания) лежат на плечах женщин [15], но 
при этом удовлетворяются экономиче-

ские потребности и стремления всех чле-
нов домохозяйства.

Авторами предпринята попытка отве-
тить на вопрос: действительно ли суще-
ствуют явные гендерные различия в мо-
тивах и стратегиях финансового поведе-
ния, и  стоит ли учитывать эти особен-
ности при анализе и  прогнозировании 
направлений формирования моделей 
экономических действий россиян. По-
скольку при осуществлении финансовых 
стратегий наряду с  рациональными мо-
тивами большую роль играют психоло-
гические факторы, связанные с  особен-
ностями менталитета, темпераментом, 
склонностью к риску, безусловно, женщи-
ны и мужчины могут вести себя по-раз-
ному [16]. Пол, как одна из важнейших ко-
ординат индивидуальности, пронизыва-
ющая все свойства человека, обозначает 
не только те анатомо-биологические осо-
бенности людей, на основе которых люди 
делятся на две группы, но и  употребля-
ется в отношении характеристик поведе-
ния, (в  том числе и  экономического) ко-
торое вытекает непосредственно из био-
логических различий между мужчинами 
и женщинами. «Гендер —  это социальный 
пол, культурная маска пола, это приобре-
тенное поведение, культурно ассоцииру-
емое с  бытием мужчины или женщины, 
а  в широком смысле —  это любые психо-
логические и  поведенческие характери-
стики и свойства, которые ассоциируются 
с  маскулинностью и феминностью и  от-
личают мужчин от женщин» [16]. Гендер-
ные особенности проявляются на каждом 
возрастном этапе, во всех сферах жизне-
деятельности человека, в выборе различ-
ных стилей и стратегий поведения.

Инвестиционное поведение

В исследованиях моделей финансово-
го поведения, в частности, инвестицион-
ной, как наиболее самостоятельной фор-
мы проявления индивида на финансовом 
рынке, можно отметить отличия мужчин 
и  женщин в  области принятия решений, 
экономических предпочтений, взглядов 
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и  установок. По данным Forbes, 91% всех 
венчурных инвесторов в  мире —  мужчи-
ны. Более чем у половины крупнейших ин-
вестиционных фондов в штате вообще нет 
представителей прекрасного пола 1. Муж-
чины и женщины действительно по-раз-
ному вкладывают и управляют денежны-
ми средствами, утверждают исследовате-
ли [17]. Первые склонны чаще рисковать, 
инвестируют больше, чем могут себе по-
зволить, и значительно чаще торгуют на 
фондовом рынке. Вторые, напротив, тра-
тят на инвестиции гораздо меньшие сум-
мы, сильнее переживают потерю денеж-
ных средств в случае неудачи, а торгуют 
реже. Возможно, причины этого кроются 
в  разном культурном и  социальном вос-
питании, а  также условиях жизни: жен-
щины в  среднем зарабатывают мень-
ше мужчин, а их карьера чаще прерыва-
ется из-за рождения детей. Интересные 
результаты демонстрирует опрос 2018 г. 
Millennials & Investing Survey: так, 67% 
американок поколения Y, то есть родив-
шихся после 1981 г., признались, что ро-
дители приучали их к строгой экономии 
средств. И  только 29% опрошенных рас-
сказали, что в семье поощряли стремле-
ние дочерей увеличить, а не сберечь лич-
ные финансы [17].

Не тратить попусту и  не рисковать —  
пожалуй, именно так можно обозначить 
стратегию отношения к  личным сред-
ствам, которую повсеместно привива-
ют девочкам. По данным исследований 
в  США, показатели женщин-инвесторов 
лучше, чем у  коллег-мужчин: их инве-
стиционные портфели меньше подверже-
ны колебаниям, да и теряют они во вре-
мя спадов ощутимо меньше. По мнению 
ученых, причина в данном случае имен-
но в  том, что, выходя на рынок ценных 
бумаг, женщины придерживаются тех же 
стратегий, что и  в  жизни. Выбор более 
безопасных вариантов, самоконтроль, 
прогнозирование рисков, предваритель-
ное изучение рынка —  все то, что так ча-
сто демонстрирует женский пол в повсед-

1 Сноб. [Электронный ресурс] —  Режим доступа: https://
snob.ru/entry/169564/#c (дата обращения 19.03.2020).

невной жизни, играет положительную 
роль в сфере инвестиций.

Данный факт подтверждают и  дру-
гие исследования —  Kristiansen в  1990 г. 
и Svenson в 1978 г.: при принятии финан-
совых решений мужчины демонстриру-
ют большую склонность к риску, чем жен-
щины [18]. Например, в  исследовании 
Lewellenet al (1977) авторы заявляют, что 
женщины «держат менее рискованные 
портфели, чем мужчины, и  что мужчи-
ны склоняют свои портфели к  более вы-
соким бета-ставкам и  более мелким ак-
циям» [19].

Исследователи объясняют такое пове-
дение эмоциональным фактором: муж-
чины рассматривают рискованную ситу-
ацию как вызов, побуждающий к  актив-
ности, в  отличие от женщин, интерпре-
тирующих ее, скорее, как угрозу, которую 
следует избегать [18]. В  другом исследо-
вании выявлено, что женщины, как пра-
вило, испытывают сильную нервозность, 
когда они принимают решение, которое 
приводит к  отрицательной вероятности 
исхода, что приводит к большему отвра-
щению к риску.Согласно опросам 2011 г., 
в два раза больше женщин по сравнению 
с мужчинами (24% против 48%) считают 
инвестиции «страшными» [20].

В России в  отношении более риско-
ванных вложений в  инструменты на ос-
нове акций женщины тоже в целом осто-
рожней. Две трети вложений в акции осу-
ществлены мужчинами. Почти полови-
на всех средств (более 130 млрд рублей) 
вложена в  инструменты на основе обли-
гаций, как более консервативных форм 
инвестиций. В  эти инструменты женщи-
ны вкладываются чаще: 113,5  тыс. жен-
щин против 74,9 тыс. мужчин. Но при этом 
сильный пол вкладывает больше: их доля 
составляет 58% от вложенных средств. Это 
выводы исследования «Сбербанк Управ-
ление Активами» по анализу предпочте-
ний инвесторов среди продуктов дове-
рительного управления: паевых инвести-
ционных фондов (открытых и закрытых), 
стандартных стратегий доверительного 
управления и  индивидуальных инвести-
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ционных счетов. Всего было проанализи-
ровано около 300 тыс. счетов 2. Абсолютное 
лидерство в инвестициях в рентную ком-
мерческую недвижимость через закры-
тые фонды принадлежит мужчинам: они 
вкладываются в  фонды недвижимости 
вдвое чаще и  почти втрое больше —  22,9 
млрд из 31 млрд рублей.

Среди женщин и  мужчин есть катего-
рия инвесторов, которая решила не огра-
ничиваться только одним направлением 
вложений, а  выбрала инструменты сме-
шанных инвестиций. Такие инструменты 
одинаково популярны у инвесторов любо-
го пола, хотя сильный пол опять же вло-
жил больше —  8,9 млрд из 15 млрд рублей. 
К тому же, если у женщины был негатив-
ный опыт инвестирования, ей зачастую 
сложно его забыть и перебороть. Мужчи-
ны же легче закрывают глаза на негатив-
ный опыт после изучения рациональных 
аргументов.

Уровень финансовой грамотности

Еще одним существенным различием 
выступает уровень финансовой грамотно-
сти, который рассматривается как решаю-
щий фактор при активности в экономиче-
ской сфере. Финансовые знания описыва-
ются как обладание информацией, напри-
мер, о фондовом рынке, финансовой сре-
де и экономических инструментах. Таким 
образом, вполне вероятно, что наличие 
финансовых знаний оказывает огромное 
влияние на то, как люди ведут себя. Жен-
щины, возможно, в целом менее осведом-
лены об экономике или менее заинтересо-
ваны, и по этой причине они более осто-
рожны в своих оценках.

Многие исследователи приходят к  вы-
воду о  том, что женщины, обычно мень-
ше участвуют в фондовом рынке, потому 
что они обладают более низким уровнем 
финансовой грамотности 3 Именно этот 

2 Сбербанк. Управление активами. [Электронный ре-
сурс] —  Режим доступа: https://www.sberbank.ru/ru/
press_center/all/article?newsID=1076e746–3a85–49ac-
bab77f5ecef1822&blockID= 1303&regionID=77&lang=ru&
type=NEWS (дата обращения 19.03.2020).
3 Johan Almenberg, Anna Dreber. Gender, Stock Market 

уровень и  может прояснить, почему су-
ществует гендерный разрыв в участии на 
рынке финансовых услуг. В  периодиче-
ских опросах с  2012 г. по 2019 г. Органи-
зации экономического сотрудничества 
и  развития PISA 4, посвященных поведе-
нию студентов, в  ряде государств (Бель-
гия, Италия, Испания и  др.) обнаружено 
существенное превышение уровня фи-
нансовой грамотности у юношей по срав-
нению с девушками. В других странах, на-
против, девушки показали более высокий 
уровень грамотности (Латвия, Словения, 
Израиль). Заметим, что в России разница 
в  уровнях грамотности студентов обоих 
полов в  опросах PISA оказалась несуще-
ственной. В  других исследованиях были 
обнаружены более высокие результаты те-
стов финансовой грамотности у  мужчин 
по сравнению с  женщинами во взрослой 
возрастной группе 5.

Сравнительный анализ уровня финан-
совой грамотности в  США, Нидерландах 
и Германии показал, что в целом он выше 
у мужчин. Однако для возрастной группы 
36–50  лет в  США и  для возрастной груп-
пы старше 50  лет в Германии наблюдает-
ся более низкий разрыв между уровня-
ми грамотности мужчин и женщин. Один 
из выводов авторов также состоял в  том, 
что женщины в большей степени склонны 
признавать недостаток имеющихся у них 
знаний, что помогает им успешно прохо-
дить программы финансового образова-
ния. Было обнаружено: женщины после 
семинара быстрее меняют стратегии сво-
его поведения по сравнению с  мужчина-
ми [21].

Зарубежные авторы A. Driva, 
M. Lührmann, J. Winter зафиксировали 
гендерный разрыв в  уровне финансовой 
грамотности среди подростков и обосно-
вали важность этого вида грамотности 

Participation and Financial Literacy. [Электронный ре-
сурс] —  Режим доступа: https://swopec.hhs.se/hastef/papers/
hastef0737.pdf (дата обращения 19.03.2020).
4 OECD PISA. [Электронный ресурс] —  Режим доступа: 
https://www.oecd.org/pisa/ (дата обращения 19.03.2020).
5 Annamariab Lusardi, Oliviab S. Mitchell. Financial literacy 
around the world: an overview. [Электронный ресурс] —  Ре-
жим доступа: https://www.nber.org/papers/w17107.pdf 
(дата обращения 19.03.2020).
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в  обеспечении финансового благополу-
чия на основе данных социологическо-
го исследования [22]. Ученые C. E. Bannier, 
M. Neubert изучили гендерные различия 
в сфере финансового риска и выявили за-
висимость между сложностью инвести-
ционных решений и уровнем финансовой 
грамотности (актуальным и  возможным) 
у представителей разного пола [23].

В качестве предмета своего исследова-
ния ученые K.-M. Yu, A. M. Wu, W.-S. Chan, 
K.- L. Chou [24] выбрали гендерные разли-
чия в финансовой грамотности среди слу-
жащих г. Гонконга. Для выявления раз-
личий в уровне финансовой грамотности 
по полу были выбраны такие показатели, 
как склонность к  риску, математические 
способности, финансовые знания, реше-
ния в  сфере пенсионного планирования, 
а также проанализированы различные со-
цио-демографические, социо-психологи-
ческие характеристики. Результаты также 
демонстрируют гендерный разрыв в уров-
не финансовой грамотности, на основа-
нии чего авторы приходят к выводу о важ-
ности разработки программ, предна-
значенных специально для женщин [24]. 
N. Harrison, S. Agnew реализовали меж-
национальное исследование (сравнение 
Великобритании и  Новой Зеландии), на-
правленное на оценку влияния гендерных 
различий студентов на уровень финан-
совой грамотности и отношения к долго-
вым обязательствам. И  вновь исследова-
тели констатируют: мужчины превосхо-
дят женщин в знаниях [25].

Среди российских исследований, выя-
вивших гендерные отличия в финансовой 
грамотности, показательно обследование 
россиян на примере Волгоградской об-
ласти, где основные тенденции, которые 
можно выделить по итогам осуществлен-
ного изыскания, сводятся к  следующему 
[26]: 1) самооценка финансовой грамотно-
сти, основанная на финансовых практи-
ках и уровне дохода респондента, у муж-
чин выше, чем у  женщин; 2) мужчины 
ориентированы на более строгое соблю-
дение учета доходов и  расходов домохо-
зяйства, среди женщин чаще встречается 

общее представление о  текущих доходах 
и  расходах и  реже распространена прак-
тика их четкого учета; 3) различий в стра-
тегиях повседневного управления де-
нежными средствами между представи-
телями обоих полов в  ходе исследования 
не выявлено; 4) мужчины более склонны 
к  долгосрочному финансовому планиро-
ванию; 5) мужчины дают более позитив-
ные оценки внешней среде с  точки зре-
ния возможности совершения сбережений 
и кредитования; 6) уровень кредитной на-
грузки у мужчин и женщин практически 
одинаков.

Выводы

Гендерные различия в финансовом по-
ведении (и в его мотивах), конечно, суще-
ствуют, и в последнее время нередко об-
суждаются в  научной среде. Нами проа-
нализированы различия по полу в разре-
зе инвестиционного поведения и  уровня 
финансовой грамотности, как двух сфер, 
где наиболее заметны (и в России, и за ру-
бежом) расхождения между мужчинами 
и женщинами. Но существует множество 
иных сложных аспектов в экономическом 
поведении населения, которые требуют 
постоянного мониторинга. Особенно это 
касается России, где на первое место при 
принятии финансовых решений выходит 
уровень доходов. Вопрос, о том, являются 
ли гендерные различия очевидными и су-
щественно влияющими на общие трен-
ды в  трансформации стратегий россиян, 
имеет место быть, но его подробное рас-
смотрение зависит от конкретных целей 
исследования.

Выводы ученых могут помочь лучше 
понять особенности функционирования 
финансовых рынков и  дать объяснение 
действиям людей, истинные причины ко-
торых (особенно психологические) часто 
трудно выявить. Сравнивая опыт населе-
ния различных стран в вопросе гендерно-
го аспекта финансового поведения, можно 
заключить, что в  связи с  ограниченным 
предложением инструментов на финансо-
вом рынке, и как следствие, возможностя-
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ми дальнейшего выбора стратегий, в Рос-
сии гендерные различия не столь очевид-
ны, если рассматривать все виды и формы 
экономической активности. В тоже время, 
если анализировать сферу инвестиций 
(для физических лиц), российская финан-

совая система нуждается в  расширении 
линейки продуктов, услуг и  инструмен-
тов, дающих людям возможность выби-
рать различные практики, а исследовате-
лям изучать, в том числе и гендерные раз-
личия, при осуществлении этого выбора.
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Abstract. The article analyzes various studies in the fi eld of population behavior in the fi nancial 
market. Since psychological factors related to mentality, temperament, and risk-taking play an 
important role in implementing fi nancial strategies, along with rational motives, women and men 
may behave differently. An attempt is made to answer the question: whether there are signifi cant 
gender differences in fi nancial behavior models, and whether this aspect requires a close attention 
of scientists who study trends and features of forming strategies of Russians when making economic 
decisions. A review of Russian and foreign studies aimed at investigation of gender characteristics 
of investment behavior and fi nancial literacy is performed. Traditionally, in most families, men 
are responsible for the fi nancial situation, they are more concerned with providing for their family, 
earning and multiplying money. Women, as a rule, are more concerned with the «inner» side of family 
life —  so that everyone is fed, dressed, shod, and provided with everything necessary. Therefore, if 
both of them have decided to invest, the emphasis in the well-known formula «save and multiply» is 
made by men on the second word, and by women —  on the fi rst. As a result, women are signifi cantly 
less likely to take risks and more likely to make profi table transactions. Men are more prone to 
take risks, for them it is not so much the result of investment that is important, as the excitement, 
and work in the fi nancial markets is somewhat akin to hunting. Probably there are some primitive 
triggers at the level of the subconscious that are blocked by the norms of morality and etiquette in 
society. For women, stability is much more important, and the desire to maintain a sense of security 
prevails rather than a thirst for risk. The study revealed poor elaboration of this topic, lack of Russian 
research on gender-specifi c fi nancial behavior due to the underdevelopment of the Russian fi nancial 
market, as well as the lack of suffi cient supply of fi nancial instruments for further accumulation of 
experience in implementing their strategies by representatives of both genders.
Keywords: fi nancial behavior, investment strategies, gender aspect, fi nancial literacy.
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