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БАНКОВСКАЯ СИСТЕМА

Открытая модель векторной 
авторегрессии – основа для оценки 

влияния кредитного рынка 
на национальную экономику

ля оценки влияния кредитного рын-
ка на ВВП страны была принята открытая мо-
дель VARX(p,q) векторной авторегрессии (Vector 
AutoRegression VAR), или, иначе, векторной авторе-
грессии – распределенных лагов (ADL-модель). Их 
применение для эмпирического исследования при-
чинно-следственных связей в макроэкономике и 
оценки управления пропагандировал лауреат Нобе-
левской премии Кристофер Симс (Christopher A. Sims). 
В таких моделях в качестве предопределенных пере-
менных присутствуют как лаговые эндогенные пере-
менные, так и текущие и лаговые экзогенные пере-
менные [6, с. 394]. 

Для исследования были приняты следующие 
данные:

Y – валовой внутренний продукт (ВВП) страны на 
принятом отрезке времени t;

C – расходы на конечное потребление домохо-
зяйств;

HCt – кредиты домохозяйствам;
RECt – кредиты нефинансовым организациям;
Pt – ежеквартальный уровень инфляции.
Для построения модели переменные необходимо 

привести в сопоставимый вид, то есть превратить но-

Аннотация 
Российский кредитный рынок отражает 
значительный спектр проблем, с которыми 
сталкивается национальная экономика. 
Ответ на вопрос, как влияет кредитный 
рынок на ВВП страны, получен авторами 
в результате исследования с применением 
открытой эконометрической модели 
векторной авторегрессии.

Ключевые слова: 
кредитный рынок, темпы прироста 
реального ВВП, темпы прироста реально 
предоставленных кредитов нефинансовым 
организациям и домашним хозяйствам, 
модель векторной авторегрессии.

ВЛИЯНИЕ КРЕДИТНОГО РЫНКА НА ВВП СТРАНЫ
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МЕГАРЕГУЛИРОВАНИЕ

Аннотация
Автор рассматривает направления 
государственного регулирования 
взаимодействия страхового сектора 
и банковской сферы и выделяет два 
подхода для решения этой задачи – 
консолидированный и секторальный. 
Сделан вывод, что к таким направлениям 
следует отнести декларирование 
конкретных требований относительно 
прозрачности осуществления 
аккредитационного процесса страховых 
компаний в банках России на основе 
трех главных принципов: открытости, 
прозрачности и недискриминационности.

Ключевые слова:
государственное регулирование, 
интеграция, банк, страховая компания, 
финансовая политика.

Аверченко О. Д., аспирант кафедры банковского дела,  
ФГБОУ ВО «Российский экономический университет имени Г. В. Плеханова»

E-mail: Averchenko.OD@rea.ru

АКТУАЛЬНЫЕ НАПРАВЛЕНИЯ ГОСУДАРСТВЕННОГО 
РЕГУЛИРОВАНИЯ ВЗАИМОДЕЙСТВИЯ СТРАХОВОГО 
СЕКТОРА И БАНКОВСКОЙ СФЕРЫ

Возможные подходы 
к государственному регулированию 

взаимодействия страхового  
и банковского секторов

еобходимость в государственном регу-
лировании взаимодействия страхового сектора и бан-
ковской сферы обусловлена, с одной стороны, стра-
тегическим значением этого процесса как механиз-
ма перераспределения кредитных и инвестиционных 
ресурсов, а с другой стороны – необходимостью обе-
спечения стабильности финансовой системы. Именно 
государственная политика определяет правовое поле 
для обособления различных форм интеграции указан-
ных финансовых учреждений и соответствующие нор-
мативы государственного надзора и регулирования в 
данной области. 

На основе проведенного анализа источников [1, 2] 
выделено два вида государственной политики, ко-
торая может как содействовать, так и дестимулиро-
вать развитие взаимодействия страхового сектора 
и банковской сферы. Это: 

1)	политика финансовой либерализации; 
2)	политика финансового давления.
С позиции взаимодействия страхового сектора и 

банковской сферы в России целесообразно обратить-
ся к политике финансовой либерализации, но при обя-
зательном условии создания стабильного правого по-
ля функционирования для разных форм интеграции 
финансовых учреждений – участников указанного 

МЕГАРЕГУЛИРОВАНИЕ

Н
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РЫНОК КАПИТАЛА

Четыре группы ценностей, 
определяющие поведение инвесторов

вижение финансовых рынков и рынков 
банковских услуг напрямую связано с 
моделями поведения инвесторов. Мо-
дель поведения инвесторов (рис. 1) 

представляет собой устойчивые предпочтения и 
обусловленные ими закономерности действий, ха-
рактерные для группы игроков рынка, а также со-
вокупность факторов, объясняющих эти действия. 
Устойчивые предпочтения включают в себя «риск-
аппетит», желаемые уровни доходности, ликвидно-
сти, склонности к вложению средств в определенные 
финансовые инструменты. 

Для объяснения поведения инвесторов в работе ис-
пользуются четыре группы ценностей: 

1)	традиционные: консерватизм, влияние религии, 
взаимосвязи поколений, институт семьи, уважитель-
ное отношение к институту власти (как фактической, 
так и неформальной, т. е. к людям, имеющим более вы-
сокий профессиональный статус, педагогам, наставни-
кам и т. п.); 

2)	секулярно-рациональные: строгое разделе-
ние государственных и религиозных институтов; 
равенство людей, исповедующих разные религии 
перед законом; 

3)	ценности выживания: поведение при высоком 
уровне нестабильности, изоляционизм; 

4)	ценности самовыражения: высокий уровень 
индивидуализма, потребность участвовать в приня-

Аннотация
Предложена классификация моделей 
поведения инвесторов на европейских 
финансовых рынках на основе 
существующих моделей экономики, 
а также устойчивых предпочтений 
участников рынка и ценностно-
идеологических факторов. Подход, 
предлагаемый в работе, позволяет 
объяснить поведение инвесторов 
в период экономического спада (высокой 
волатильности, низкой ликвидности), 
когда традиционные методы анализа 
рынка неэффективны.

Ключевые слова:
поведение инвесторов, европейские 
рынки, концептуальное моделирование, 
ценности, устойчивые предпочтения, 
«риск-аппетит».

Лебедева К. М., аспирант департамента финансовых рынков и банков,  
ФГОБУ ВО «Финансовый университет при Правительстве Российской Федерации»

E-mail: kmlebede@gmail.com

МОДЕЛИ ПОВЕДЕНИЯ ИНВЕСТОРОВ  
НА ЕВРОПЕЙСКИХ ФИНАНСОВЫХ РЫНКАХ

РЫНОК КАПИТАЛА
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БАНКОВСКАЯ АНАЛИТИКА

Анализ различных трактовок понятия 
«контроллинг»

еятельность экономических агентов про-
шла долгий путь развития – от занятий 
ростовщиков и менял до работы коммер-
ческих банков, формирования современ-

ной банковской системы. Смещение хозяйственной ак-
тивности в сторону денежно-кредитных отношений 
позволило увеличить спрос на денежные ресурсы и 
повысить значимость финансовых посредников. Рост 
спроса на денежный капитал стал причиной формиро-
вания банковской системы и способствовал развитию 
ее инфраструктуры. В свою очередь, банковская систе-
ма играла и играет важную роль в укреплении эконо-
мики государства и обеспечении ее стабильности. Спо-
собность банковской системы влиять на стабильность 
экономики в целом диктует необходимость создания 
механизмов, позволяющих своевременно и в полном 
объеме выявлять и идентифицировать банковские ри-
ски, а также управлять ими. Такие механизмы должны 
соответствовать характеру и масштабу банковской си-
стемы, уровню и сочетанию банковских рисков. Если 
этого нет, банковская система подвергается риску воз-
никновения кризисных ситуаций.

По нашему мнению, именно контроллинг имеет все 
предпосылки стать защитным механизмом для бан-
ковской системы.

В экономической литературе существуют разные 
понимания термина «контроллинг», причем настоль-
ко разные, что его трактуют и как учет и управление, 

Аннотация
В статье исследуется теоретический 
аспект банковского контроллинга 
через раскрытие его сущности 
и функционального назначения. 
Автором определены компоненты 
банковского контроллинга, 
рассмотрена история его развития. 
Даны выводы о значимости системы 
банковского контроллинга и ее влиянии 
на экономику России.

Ключевые слова:
банковский контроллинг, контроллинг, 
банк, банковская система, 
банковские риски.

Бадалов Л. А., канд. экон. наук, доцент кафедры банковского дела,  
ФГБОУ ВО «Российский экономический университет им. Г. В. Плеханова»

E-mail: lazarbadalov@rambler.ru

СУЩНОСТЬ И ФУНКЦИОНАЛЬНОЕ НАЗНАЧЕНИЕ 
БАНКОВСКОГО КОНТРОЛЛИНГА

БАНКОВСКАЯ АНАЛИТИКА
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INTERNATIONAL

анки Китая по итогам 2016 года стали 
крупнейшими в мире по активам, что 
демонстрирует, во-первых, расширение 
влияния этой страны в мировой финан-
совой системе, во-вторых – успешную 
практику долгосрочного финансиро-
вания, что является залогом стабиль-

ного экономического роста национальной экономи-
ки [4]. Объем активов китайской банковской системы 
составляет 33 трлн долл. Таким образом, статистика 
свидетельствует, что в 2016 году по данному показа-
телю банки Китая вышли на первое место в мировой 
экономике. 

К количественным параметрам, которых достиг-
ла китайская банковская система, некоторые эконо-
мисты относятся скептически. Например, профессор 
Корнеллского университета Эсвар Прасад считает, что 
массивность банковской системы Китая демонстриру-
ет зависимость экономики от банковских ресурсов и 
высокие финансовые риски [4]. Профессор кафедры 
финансов, денежного обращения и кредита факуль-
тета финансов и банковского дела Российской акаде-
мии народного хозяйства и госслужбы при Президенте 
РФ Юрий Юденков, в свою очередь, констатирует, что 
активы китайских банков формируются не только на 
основе кредитования, а статистика показывает лишь 
размеры китайской экономики [9]. 

В разрез этим взглядам мы полагаем, что банков-
ская система является своеобразным финансовым ак-

Аннотация
Рассмотрен генезис банковской системы 
Китая и особенности ее современного 
состояния. Источниками исходной 
статистической информации стали доклад 
Комиссии по регулированию банковской 
деятельности Китая 2015 года и рейтинг 
Форбс Global 2000 (2012–2016 гг.). 
Подчеркнуто, что банки Китая по итогам 
2016 года стали крупнейшими в мире 
по величине активов. Этот ключевой 
критерий обеспечивает возрастающее 
влияние Китая в мировой финансово-
банковской системе. Наряду с данной 
особенностью банковской системы Китая, 
есть и вторая – активное использование 
китайскими кредитными организациями 
инструментария долгосрочного 
финансирования, что является залогом 
стабильного экономического роста 
национальной экономики.

Ключевые слова:
банковская система Китая, Комиссия 
по регулированию банковской 
деятельности Китая, Global 2000, 
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The Russian credit market reflects the significant range of challenges 
facing the national economy. The question arises, what is the impact 
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The paper reviews the modes of public control applied to the 
interactions between the insurance and the banking sectors, 
identifying two approaches, i.e. consolidated and sectoral, this 
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current situation. Materials and techniques. Sources on article 
are China banking regulatory commission 2015 annual report and 
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