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Спрос на кредитные ресурсы и экономический рост

В статье рассматривается вопрос взаимной связи развития финансового сек-
тора и роста экономики. Проводится краткий анализ имеющихся гипотез в дан-
ном направлении, на основе которого сделан вывод об отсутствии подобных ис-
следований для региональных систем. Автором предпринята попытка проследить 
взаимосвязь между банковским сектором и реальной экономикой на опыте регионов 
Российской Федерации. Проведена как оценка взаимосвязи данных показателей в ди-
намике, так и оценка связи посредством метода эконометрического моделирова-
ния. Выявлено, что через изменение исследованных характеристик экономической 
системы можно управлять спросом на кредит, либо увеличивая, либо уменьшая его. 
К рассматриваемому параметру – валовому региональному продукту (далее – ВРП) 
на душу населения – спрос на кредит менее чувствителен. Эти закономерности мо-
гут быть использованы в разработке и формировании региональной экономической 
политики, а также в реализации банковским сектором эффективных мероприя-
тий в сегменте кредитования физических лиц.

Ключевые слова: спрос на кредит, кредитование физических лиц, экономиче-
ский рост, «finance-growth nexus».

Вопросы взаимовлияния процессов 
развития национальной экономики в 
целом, отдельных региональных и от-
раслевых структур, с одной стороны, и 
финансовых рынков, с другой стороны, 
занимают важное место в работах оте-
чественных и зарубежных ученых.

Значение отдельных составляющих 
финансовой системы для стабильного 
функционирования экономики отмеча-
ли такие экономисты, как Р. Кантильон, 
Д. Юм, Г. Торнтон и др. 

Основоположником теории, согласно 
которой финансовый сектор оказывает 
существенное влияние на экономический 
рост, стал У. Бэджет. Именно он первым 
показал, каким образом процессы в фи-
нансовом секторе связаны с ситуацией в 
реальном секторе экономике.

Существенный вклад в развитие дан-
ного направления исследований внес 
Й. Шумпетер, который в классическом 
труде "Теория экономического разви-

тия" доказывал положительную взаи-
мосвязь между развитием банковской 
системы и макроэкономики. 

В дальнейшем эта проблематика по-
лучила развитие. Анализ исследований, 
оценивающих влияния финансового 
сектора на развитие экономики, по-
казал, что в решении данного вопроса 
появилось множество гипотез, мето-
дов, использующих разнообразные по-
казатели, и были получены различные 
выводы.

В работах многих экономических 
школ рассматривались различные 
аспекты такого взаимодействия. Так, 
Р. Голдсмит, Р. Маккиннон пришли к 
выводу о существовании взаимосвязи 
между размером финансовой системы и 
экономическим ростом. Ключевую роль 
банковской системы для развития эко-
номики выделил А. Гершенкрон. Х. Па-
трик подробно рассмотрел значение фи-
нансовых учреждений как институтов, 
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превращающих сбережения в инвести-
ции, необходимые для развития секто-
ров экономики.1

В развитии этих идей в современной 
экономической литературе сформиро-
валось отдельное направление "finance-
growth nexus". Его исследовательская 
программа рассматривает причинно-
следственные связи между показателя-
ми финансового развития и экономи-
ческим ростом, определяет структуру и 
динамику развития финансового сек-
тора как факторы экономического 
роста.2 Значимыми в данном направле-
нии стали работы Р. Левина, Р. Кинга, 
С. Зервоса, Т. Бэка, Р. Раджана, Л. Зин-
галеса и др. [Васильева, Ковшун, 2015. 
С. 31–46.]

В работах российских исследовате-
лей не наблюдается единого мнения 
по вопросу оценок взаимосвязи фи-
нансового сектора и реальной эконо-
мики. Так, К. В. Криничанский, И. В. 
Костиков, Т. А. Виноградова приходят 
к выводам о позитивном воздействии 
развития финансового сектора на рост 
экономики. Аналогичной позиции при-
держивается С. Оно, который проверил 
гипотезу о существовании прямой свя-
зи между уровнем финансового разви-
тия и экономическим ростом, используя 
данные по Российской Федерации. Он 
получил результаты, которые показыва-
ют, что увеличение предложения денег 
генерирует экономический рост, что 
создает условия для расширения бан-
ковского кредитования. Также автор 
отмечает, что рост экономики отклика-
ется в банковской системе Российской 
Федерации ростом суммы кредитов.3 
Одновременно ряд ученых придержи-
вается противоположной точки зрения. 
Так, О. Г. Васильева в ходе исследова-
ний получила результаты, которые по-
казывают, что между уровнем разви-
тия финансовых систем и развитием 
экономики не существует какой-либо 

устойчивой взаимосвязи. [Иванчен-
ко, Колбина, Григорьева, Прохоренко, 
2016. С. 171–184.]

Нами было проведено исследование 
взаимосвязи спроса на кредит со сторо-
ны населения регионов и соответствую-
щим показателем валового регионально-
го продукта.

Корреляционный анализ [Доугер-
ти, 2007] показателей за период 2002–
2016 гг. демонстрирует наличие за-
метной прямой связи между ними, что 
подтверждает коэффициент корреля-
ции равный 0,57. Это говорит о том, что 
при росте задолженности по кредитам, 
предоставленным физическим лицам, 
происходит рост ВРП. 

В динамике за период 2002–2016 гг. 
задолженность по кредитам физиче-
ских лиц и ВРП имеют тенденцию к ро-
сту, что подтверждает вывод, получен-
ный при корреляционном анализе.

Далее была определена степень влия-
ния тех или иных факторов, в том чис-
ле ВРП региона, на спрос домохозяйств 
на кредитные ресурсы. В качестве ме-
тодики оценки выбран метод регресси-
онного анализа [Елисеева, 2010]. 

Исследование проводилось за пери-
од 2002–2016 гг. по 82 субъектам Рос-
сийской Федерации на основе офици-
альной статистической информации.3 
Отдельно рассматривалась статистиче-
ская информация по Ненецкому авто-
номному округу и Архангельской обла-
сти без Ненецкого автономного округа. 
Аналогично с Тюменской областью 
рассмотрены отдельно взятые данные 
по Ханты-Мансийскому автономному 
округу, Ямало-Ненецкому автономному 
округу и Тюменской области без вклю-
чения в нее последних. Также исклю-
чены из анализа Чеченская республика, 
Республика Крым, г. Севастополь в силу 
отсутствия исходных данных за ряд лет. 
В качестве критериальной переменной 
был выбран объем задолженности по 

2 Stolbov M. The Finance-Growth Nexus Revisited: From Origins to a Modern Theoretical Landscape. 
Economics: The Open-Access, Open-Assessment E-Journal. 2013. №2. URL: http://www.economics-
ejournal.org/economics/journalarticles/2013-2
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кредитам, предоставленным физиче-
ским лицам кредитными организация-
ми. [Рензин, Троп, 2016. С. 52–60].

Для решения задачи было оценено 
изменение спроса домохозяйств на кре-
дитные ресурсы под влиянием следую-
щих факторов: 

— среднедушевые денежные дохо-
ды;

— потребительские расходы в сред-
нем на душу населения;

— среднемесячная номинальная на-
численная заработная плата работников 
организаций;

— величина прожиточного миниму-
ма, установленная в субъектах Россий-
ской Федерации;

— доля населения с денежными до-
ходами выше величины прожиточного 
минимума;

— отношение среднедушевых де-
нежных доходов к величине прожиточ-
ного минимума;

— ВРП на душу населения;
— вклады (депозиты) физических 

лиц, привлеченные кредитными орга-
низациями.

Для проведения анализа было постро-
ено несколько моделей:

1) «среднедушевые доходы, вклады, 
ВРП на душу населения»;

2) «заработная плата, вклады, ВРП 
на душу населения»;

3)  «отношение среднедушевых де-
нежных доходов к величине прожиточ-
ного минимума, вклады, ВРП на душу 
населения»;

4) упрощенная модель – «вклады, 
ВРП на душу населения».

При помощи корреляционной матри-
цы, составленной по статистическим 
данным за период 2002–2016 гг. по всем 
факторам, модели проверены на отсут-
ствие мультиколлинеарности. 

В модели «среднедушевые дохо-
ды, вклады, ВРП» все факторы зна-
чимы, и значима также сама пред-
ставленная модель. 87,3% колебания 
задолженности по кредитам можно 
объяснить колебаниями факторов, кото-

3 Официальный сайт // Центральный Банк Российской Федерации. URL. http://www.cbr.ru/ ; 
официальный сайт // Федеральная служба государственной статистики. URL. http://www.gks.ru

рые включены в данную модель. Полу-
чено уравнение регрессии:

y = 2,094*x1 + 0,067*x2 - 0,005*x3  
    

Анализ показывает, что при увеличе-
нии среднедушевых денежных доходов 
на 1000 руб. задолженность по креди-
там может быть увеличена на 2094 руб., 
при увеличении вкладов физических 
лиц на 1000 руб. задолженность по кре-
дитам увеличивается на 67 руб., при 
увеличении ВРП на душу населения на 
1000 руб. задолженность по кредитам 
может быть уменьшена на 5 руб. Следо-
вательно, на изменение задолженности 
по кредитам наибольшее влияние в дан-
ной модели имеет изменение среднеду-
шевых доходов.

Вторая модель является значимой, 
значимы и факторы, входящие в нее. 
77,3% изменения задолженности по 
кредитам можно объяснить изменения-
ми факторов. Уравнение регрессии при-
нимает форму:

y=1,809*x1+0,072*x2-0,004*x3  

Обнаружено, что при увеличении за-
работной платы на 1000 руб. задолжен-
ность по кредитам увеличивается на 
1809 руб., при увеличении вкладов фи-
зических лиц на 1000 руб. задолжен-
ность по кредитам увеличивается на 72 
руб., но при увеличении ВРП на душу на-
селения на 1000 руб. задолженность по 
кредитам будет уменьшена на 4 руб.

В модели «отношение среднедушевых 
денежных доходов к величине прожи-
точного минимума, вклады, ВРП» зна-
чимы факторы и сама предложенная 
модель. 59,8% отклонения задолжен-
ности по кредитам объясняется откло-
нениями факторов. Уравнение, описы-
вающее зависимость задолженности по 
кредитам с факторами модели:

y=9,375+1,854*x1+0,306*x2+0,020*x3  

Рост отношения среднедушевых до-
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ходов к величине прожиточного мини-
мума на 1 ед. приводит к росту задол-
женности по кредитам на 1854 руб., 
при увеличении вкладов физических 
лиц на 1000 руб. задолженность по кре-
дитам демонстрирует увеличение на 
306 руб., при увеличении ВРП на душу 
населения на 1000 руб. задолженность 
по кредитам увеличивается на 20 руб.

При анализе упрощенной модели 
«вклады, ВРП на душу населения» было 
выявлено, что модель объясняет 59,6% 
изменения задолженности по кредитам. 
Сформированное уравнение регрессии 
для модели:

y=12,445+28,473*x1+0,021*x2   
 

Рост вкладов на 1000 руб. приводит 
к росту задолженности по кредитам на 
28473 руб., увеличение ВРП на душу 
населения на ту же величину увеличи-
вает задолженность по кредитам на 21 
руб.

Анализ выделенных моделей позво-
лил сделать вывод о том, что между ВРП 
на душу населения и задолженностью 
по кредитам существует зависимость. 
Если в динамике выявлена прямая 
связь между данными показателями, то 
при включении фактора в модели ха-
рактер связи меняется. При включении 
ВРП на душу населения в ту или иную 
модель спрос на кредит может как воз-
растать, так и уменьшаться.

Было выявлено, что через изменение 

исследованных характеристик экономи-
ческой системы можно управлять спро-
сом на кредит, либо увеличивая, либо 
уменьшая его. Особенно чувствителен 
спрос заемщиков к таким показателям 
как среднедушевые доходы и заработная 
плата. К рассматриваемому параметру 
ВРП на душу населения спрос на кредит 
менее чувствителен. Эти закономерности 
могут быть использованы в разработке и 
формировании региональной экономи-
ческой политики, а также в реализации 
банковским сектором эффективных ме-
роприятий в сегменте кредитования фи-
зических лиц.
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Demand for credit and economic growth

The article considers the interconnection between the financial sector development and 
economic growth (finance-growth nexus). The analysis of existing hypotheses on the topic is 
carried out. As a result the author noticed the absence of similar researches for the regional 
systems. In this regard an attempt to find out the connection between the bank and real 
economy sectors in the Russian regions is made. The author made the assessment of this 
connection in dynamics and by the method of econometric modeling.
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