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ВВЕДЕНИЕ

В настоящее время среди исследователей и экспертов не существует единого мнения по по-
воду того, как связаны между собой размер и структура финансового сектора и экономический 
рост. Несмотря на сложившуюся ситуацию, ответ на этот вопрос важен для финансовых инсти-
тутов и экономистов, занимающихся среднесрочным и долгосрочным прогнозированием. В фи-
нансовом секторе – существенном компоненте экономики страны – сходятся все финансовые 
отношения между различными субъектами в процессе формирования, распределения и исполь-
зования финансовых ресурсов. Задачами любой экономической политики являются стабиль-
ность, экономический рост и устойчивое развитие, тесно связанные со способностью финан-
сового сектора в полном объеме осуществлять свои функции. Основной целью финансовой 
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Аннотация. В настоящий момент среди исследователей и экспертов не существует единого 
мнения по поводу того, как связаны между собой размер и структура финансового сектора 
и экономический рост. Финансовый сектор как существенный компонент экономики стра-
ны включает все финансовые отношения между различными субъектами в процессе форми-
рования, распределения и использования финансовых ресурсов. Основными целями любой 
экономической политики являются стабильность, экономический рост и устойчивое разви-
тие, тесно связанные со способностью финансового сектора качественно осуществлять свои 
функции. Основной целью финансовой системы в экономике является обеспечение дол-
госрочного экономического роста за счет эффективного финансирования экономики. Ав-
торы проанализировали влияние различных показателей экономического роста на размер 
финансового сектора на основе регрессионного анализа панельных межстрановых годовых 
данных с 2000 по 2015 г. в развитых странах (США, Канада, Германия, Франция) и развива-
ющихся странах (страны блока БРИКС) с помощью программного пакета Stata. На основе 
исследования сделаны выводы о направлении и силе влияния таких факторах экономиче-
ского роста, как потребление на душу населения, размер учетной ставки, коэффициент со-
отношения выданных банковских кредитов и привлеченных депозитов, доли инвестиций 
в основной капитал в ВВП и уровня инфляции на размер финансового сектора. Результаты 
могут быть использованы для прогнозирования развития национальной экономики и ее фи-
нансового и нефинансового секторов. Исследование и полученные на его основании выво-
ды могут представлять интерес для финансовых институтов и экономистов, занимающихся 
изучением аналогичной или схожей проблематики.
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системы в экономике является обеспечение долгосрочного экономического роста в результате 
эффективного финансирования экономики.

Актуальность сформулированной авторами темы обусловлена тем, что в современном обще-
стве финансовый сектор экономики занимает значительное место. Он поддерживает потребле-
ние населения, тем самым влияя на рост экономики. также стоит отметить и тот факт, что имен-
но в финансовом секторе начинались глобальные экономические кризисы, последним примером 
которых является кризис 2008 г. Задача исследования заключается в выявлении ключевых фак-
торов, влияющих на размер финансового сектора.

В данном исследовании авторы проанализировали влияние различных показателей эконо-
мического роста на размер финансового сектора на основе регрессионного анализа панельных 
межстрановых годовых данных за 2000–2015 гг. в развитых (США, Канада, Германия, Франция) 
и развивающихся странах (страны БРИКС) с помощью программного пакета Stata. В частно-
сти, проведен обзор современных эмпирических исследований по теме, предложены и обоснова-
ны потенциальные переменные, характеризующие финансовый сектор и определяющие эконо-
мический рост, выдвинуты основные гипотезы исследования, проведен регрессионный анализ 
и интерпретированы полученные результаты.

ОБЗОР СОВРЕмЕННЫХ ЭмПИРИчЕСКИХ ИССЛЕДОВАНИЙ

Финансовый сектор экономики – сфера экономики, связанная преимущественно с дол-
госрочными и краткосрочными кредитованиями и заимствованиями. К финансовому секто-
ру относятся банки, отличные от банков финансовые посредники типа строительных обществ 
(в Великобритании) или ссудо-сберегательных ассоциаций (в США), а также торговые банки, 
страховые компании, пенсионные фонды; финансовые менеджеры и консультанты (Блэк, 2000) 
разного уровня.

Как свидетельствует практика экономического развития большинства стран, существует 
сильная корреляционная зависимость между уровнем развития финансового сектора и темпа-
ми роста экономики. Экономический рост приводит к увеличению спроса на финансовые ус-
луги и стимулирует развитие финансового сектора. В то же время развитая сфера финансовых 
услуг позволяет эффективнее распределять ресурсы, тем самым содействуя дальнейшему эко-
номическому развитию страны.

Исследованием влияния различных факторов на развитие и размер финансового сектора за-
нимались многие практикующие экономисты. Начало этому направлению было положено в ра-
боте (Schumpeter, 1934), который считал очевидной связь между динамикой финансового рынка 
и темпами экономического роста. Однако в мировой практике существуют и противоположные 
мнения, например, Дж. Робинсон и нобелевский лауреат Р. Лукас отмечали, что развитие данно-
го сектора не способствует экономическому росту (Robinson, 1956; Lucas, 1988). В современных 
эмпирических исследованиях прослеживается единое мнение о положительном влиянии фи-
нансового сектора на экономический рост и снижение общего уровня бедности. Для обоснова-
ния данного тезиса путем регрессионного анализа ученые используют следующие переменные: 
доля кредитов в ВВП, доля ликвидных обязательств в ВВП, доля активов коммерческих банков 
в активах всех банков, включая цБ и др.

В работе (Пономаренко, 2004) доказано существенное отрицательное воздействие инфляции 
на уровень развития финансового сектора. Однако в данном случае существует опасность воз-
никновения в модели мультиколлинеарности при одновременном использовании факторов, на-
прямую связанных с уровнем инфляции.

В 2009 г. исследователи ADB Economics Working Paper выявили неопределенное влияние эконо-
мического роста на финансовый сектор в развивающихся странах. Кроме того, работа показала, 
что влияние банков на развитие финансового сектора в бедных странах незначительно (Zhuang 
et al., 2009).

Последние исследования Д. Симионы и м. Станку (Simiona et al., 2015) показывают, что ос-
новной целью финансовой системы является обеспечение долгосрочного экономического роста 
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путем эффективного финансирования экономики, поэтому авторы в качестве основных факто-
ров рассматривают рыночную капитализацию, процентную ставку, среднегодовой темп роста 
денежной массы, отношение банковского капитала к его активам, а также внутренний кредит 
от банковского сектора.

В 2015 г. немецкие исследователи, основываясь на данных по двенадцати странам Европы, 
выявили, что высокая банковская эффективность способствует экономическому росту и финан-
совой стабильности в развитых странах. В качестве финансовых показателей они использовали 
общие издержки банков; объем выданных кредитов; доходные активы; межбанковские креди-
ты; капитал, а в качестве переменной, характеризующей экономический рост, – темп прироста 
ВВП на душу населения (Belke et al., 2015).

таким образом, исследование взаимосвязи экономического роста и финансового сектора 
остается актуальной и до конца не изученной областью. Результаты эмпирических работ зави-
сят от стран, включенных в выборку, и спецификации показателей.

ВЫБОР ПОтЕНцИАЛЬНЫХ ПЕРЕмЕННЫХ

На основе обзора современных эмпирических исследований и в соответствии с эконо-
мической теорией авторами исследования были выбраны основные переменные, ставшие 
регрессорами в модели оценки воздействия экономического роста на размер финансового 
сектора.

Для оценки размера финансового сектора (объясняемой переменной) был выбран такой 
показатель, как депозиты финансовой системы в процентах от ВВП (FIN). Он отражает сто-
имость депозитов всей финансовой системы в экономике страны. Данный относительный 
показатель подходит для рассмотрения влияния различных факторов на размер финансо-
вого сектора, так как он отражает не просто денежную оценку размера финансового сек-
тора, а его долю в ВВП. Данные для модели были взяты по годам в период с 2000 по 2015 г. 
(Lakštutienė, 2008).

Основным показателем экономического роста была выбрана величина потребления на душу 
населения. Потребление на душу населения (С) – показатель, исчисляемый как отношением 
объема номинальных расходов на приобретение товаров и услуг за год к среднегодовой чис-
ленности населения страны. Данный коэффициент будет служить базой для оценки качества 
жизни населения, а его динамика – показателем долгосрочного экономического роста. По-
мимо этого, для построения модели были выбраны следующие переменные (все данные взя-
ты по годам за период 2000–2015 гг.).

Инвестиции в основной капитал FIX – включение данного фактора в модель важно из-за 
его непосредственной связи с экономическим ростом. Уже в моделях Харрода и Домара ука-
зывалось, что инвестиции в основной капитал способствуют экономическому росту за счет 
увеличения объемов производства. Согласно данной модели в странах, где правительство по-
ощряет технологические достижения инвестициями в основной капитал, есть все основания 
для экономического роста. Инвестиции в основной капитал способствуют росту производи-
тельности в сельском хозяйстве и промышленности, а также росту размеров совокупного на-
ционального производства. Выявление степени влияния данного фактора поможет сделать 
содержательные выводы о воздействии экономического роста на размер финансового секто-
ра (Shuaib, Ndidi, 2015).

Уровень инфляции INF– коэффициент, на который увеличивается общая цена товаров 
и услуг внутри экономики за определенный период. Он является показателем девальвации 
валюты и экономической безопасности страны. Последствием высоких темпов инфляции яв-
ляется снижение реальных показателей экономики. Включение данной переменной необхо-
димо, так как в странах с меньшим уровнем инфляции уровень развития финансового сек-
тора выше, помимо этого уровень инфляции связан с экономическим ростом, оказывая на 
него негативное влияние (Пономаренко, 2004).
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Деньги и квазиденьги M2 – денежный агрегат м2 включает наличные деньги в обраще-
нии, чековые депозиты, бесчековые сберегательные счета, депозитные счета денежного рынка, 
мелкие срочные депозиты (менее 100 тыс. долл.), взаимные фонды денежного рынка и остат-
ки средств в национальной валюте на счетах срочных депозитов и иных привлеченных на 
срок средств населения, нефинансовых и финансовых (кроме кредитных) организаций, яв-
ляющихся резидентами страны1. Следует отметить, что в разных странах подход к опреде-
лению состава и объема денежной массы может различаться. Денежный агрегат M2 относят 
к группе опережающих экономических индикаторов, отражающих будущие изменения со-
стояния национальной экономики2.

Учетная ставка DISC– ставка, по которой происходит финансирование центральным бан-
ком кредитных учреждений для последующего кредитования экономических агентов. Из-
менение учетной ставки является одним из важнейших инструментов монетарной полити-
ки. Изменения влекут за собой увеличение (уменьшение) ставок по кредитам. Повышение 
учетной ставки можно назвать ограничительной денежно-кредитной политикой: кредиты 
становятся более дорогостоящими, а вклады – более привлекательными. Изменение учет-
ной ставки влияет на уровень цен и, соответственно, на экономику страны в целом. Включе-
ние в модель размера учетной ставки как фактора, связанного с экономическим ростом, не-
обходимо для определения степени его влияния на размер финансового сектора (Ross, 2016).

Индикатор национальной биржи (фондовый индекс, EXCH и EXCHPC) – индикатор со-
стояния рынка ценных бумаг, рассчитанный определенным образом на основе корзины наи-
более ликвидных обыкновенных акций или облигаций. Биржевые индексы позволяют оце-
нить состояние фондового рынка в целом, определить текущий момент в экономическом 
цикле, который также отражает состояние экономики3. Для данного исследования были взя-
ты биржевые национальные индексы. Необходимо отметить, что целесообразным для иссле-
дования являются не сами индикаторы, а темпы их прироста, так как реакция финансовой 
системы происходит не на величину индикатора, а на ее изменение.

Коэффициент соотношения банковского капитала к активам (CAP) является важным по-
казателем надежности банковской системы. Включение в модель данного коэффициента обу-
словлено тем, что ограничение банковского риска считается ключевым методом, обеспечива-
ющим устойчивость финансово-кредитной системы, а значит, и экономики страны в целом. 
Соотношение собственного капитала и величины активов показывает, какая часть послед-
них может быть потеряна без ущерба интересам кредиторов, соответственно – при прочих 
равных условиях с увеличением данного показателя риск, которому подвергаются кредито-
ры, снижается (мазняк, 2001).

Коэффициент соотношения выданных банковских кредитов и привлеченных депозитов 
CREDIT дает представление о здоровье банковской системы в стране и уровне риска ликвид-
ности банков. Соотношение кредитов и депозитов позволяет судить об уровне зависимости 
банков от финансовых рынков. Очень низкое соотношение указывает на недостаточную эф-
фективность использования банками своих ресурсов, а если отношение превышает опреде-
ленный уровень, это является сигналом высокорисковой деятельности банковской системы. 
Обе ситуации не способствуют долгосрочному росту экономики страны, поэтому необходи-
мо находить оптимальный уровень соотношения loans-to-deposits (Nayak, 2012).

Все потенциальные переменные с указанием обозначений и используемых баз данных 
агрегированы в табл. 1.

Перед началом исследования авторы выдвигают следующие гипотезы о типе и уровне за-
висимости объясняемой переменной – размера финансового сектора FIN от потенциальных 
объясняющих переменных (табл. 2).

1 См. материалы сайта http://www.cbr.ru.
2 См. «мировая экономика» сайта http://ereport.ru.
3 См. материалы сайта http://www.banki.ru.
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Таблица 1. Агрегирование представления о потенциальных переменных

Переменная Единицы 
измерения

Обозначение 
в моделях

международное 
название

Используемые  
базы данных

Депозиты финансовой 
системы

% ВВП FIN Financial sys-
tem deposits 
(% of GDP)

World Bank

Потребление на душу 
населения

Долл. США C Household final 
consumption ex-
penditure per capita

World Bank

Деньги и квазиденьги 
(M2)

Национальная 
валюта

M2 Money and quasi 
money (M2)

Economic Re-
search: Feder-
al Reserve Bank 
of St. Louis

Инфляция % INF Inflation World Bank

Индикатор националь-
ной биржи

— EXCH National exchange 
indicator

Investing.com

темп прироста инди-
катора национальной 
биржи

% EXCHPC Rate of growth 
of the national 
exchange indicator

Investing.com

Учетная ставка % DISC Discount rate Economic Re-
search: Feder-
al Reserve Bank 
of St. Louis

Капитал банка 
к активам

% CAP Bank capital to as-
sets ratio

World Bank

Банковские кредиты 
к банковским депозитам

% CREDIT Bank credit to bank 
deposits

World Bank; Fed-
eral Reserve Bank 
of St. Louis

Валовое накопление ос-
новного капитала (% от 
ВВП)

% FIX Gross fixed cap-
ital formation 
(% of GDP)

World Bank

Таблица 2. Гипотезы исследования типа и степени зависимости объясняемой переменной – размера 
финансового сектора – от потенциальных объясняющих переменных

№ 
п/п

Объясняющая 
переменная

тип 
зависимости

Степень 
зависимости

Комментарий

1 Инвестиции в ос-
новной капитал 
(FIX)

прямая (+) сильная Рост инвестиций обусловливается увеличе-
нием свободных финансовых средств либо 
доступными ставками по кредитам

2 Уровень инфляции 
(INF)

обратная (–) сильная Инфляция сопровождается снижением ре-
альных процентных ставок, что приводит 
к переходу капитала из финансового сектора 
в реальный

3 Деньги и квазидень-
ги (M2)

прямая (+) сильная Показатель напрямую связан с глубиной фи-
нансового рынка

4 Учетная ставка 
(DISC)

обратная (–) умеренная Снижение учетной ставки приводит к ожив-
лению экономики и росту финансовой 
активности
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мЕтОДИКА ЭмПИРИчЕСКОГО ИССЛЕДОВАНИя

Исследование будет проводиться на панельных данных с 2000 по 2015 г. Поскольку необхо-
димо оценить зависимость как между странами, так и между разными периодами времени, це-
лесообразно строить модели на панельных данных, подготовленных на основании открытых 
источников (Federal Reserve Bank of St. Louis4; Investing.com5; World Bank6). В силу неполноты су-
ществующей и собранной авторами информации в исследовании будет рассмотрена несбалан-
сированная панель.

В данном случае целесообразно воспользоваться методом обобщенных наименьших квадра-
тов. Для проведения анализа будет рассмотрена общая регрессия для десяти стран и две регрес-
сии на подвыборках (развитые и развивающиеся страны). Величины всех переменных в моде-
ли берутся не по логарифму, так как большинство переменных, используемых в исследовании, 
измеряется в процентах (см. табл. 1). Отбор переменных в каждой модели производится с помо-
щью метода Backward Elimination (включение в первичную модель всех переменных и последо-
вательное исключение наименее значимых). Для чистоты анализа сначала будет оцениваться 
Pooled-модель, затем модели с фиксированными и случайными эффектами.

методика построения регрессионных моделей включает несколько этапов:
1) отбор и анализ имеющихся данных, включая проверку на выбросы и корреляционный ана-

лиз данных;
2) построение модели на панельных данных подразумевает построение pooled-модели и мо-

делей на фиксированных и случайных эффектах с помощью обобщенного метода наименьших 
квадратов. Первоначально составляется модель, включающая все переменные; затем незначи-
мые переменные, для которых соответствующее Р-значение > 0,05, последовательно исключают-
ся из модели до момента, когда сама модель и коэффициенты при переменных в ней будут зна-
чимыми (метод Backward Elimination);

3) тестирование на наличие отрицательных явлений: мультиколлинеарность, гетероске-
дастичность и т.д. (в соответствии с типом анализируемой зависимости). При наличии в мо-
дели мультиколлинеарности вызывающие ее переменные исключаются из модели. В случае 

4  См. Economic Research – материалы сайта URL: https://research.stlouisfed.org. (на данной странице представлена ста-
тистика и ее интерпретация в рамках рассматриваемого объекта и предмета исследования).

5 См. материалы сайта URL: http://ru.investing.com.
6 См. материалы сайта URL: http://data.worldbank.org.

таблица 2 (окончание)

5 Потребление (C) прямая (+) сильная Рост потребления ведет к расширению фи-
нансового сектора экономики

6 Индикатор нацио-
нальной биржи

Снижение биржевых индексов означает сжа-
тие объемов рынка акций

6.1 EXCH прямая (+) умеренная

6.2 EXCHPC прямая (+) умеренная

7 Коэффициент соот-
ношения банковско-
го капитала и акти-
вов (CAP)

прямая (+) умеренная С увеличением показателя риск снижается, 
а эффективность банковской деятельности 
повышается

8 Коэффициент от-
ношения выданных 
банковских креди-
тов к привлеченным 
депозитам (CREDIT)

прямая (+) сильная Повышение коэффициента означает рост 
банка, так как кредиты рассматривают-
ся в качестве продукта финансовой системы 
(Anzoategui et al., 2010; Fungáčová et al., 2010)
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выявления в модели гетероскедастичности исправляются стандартные ошибки для получения 
верной интерпретации значимости коэффициентов;

4) формирование адекватной спецификации модели на основе теста на индивидуальные эф-
фекты Бреуш – Пагана и теста Хаусмана.

РЕЗУЛЬтАтЫ РЕГРЕССИОННОГО АНАЛИЗА

Основной целью работы является оценка влияния различных макро- и микроэкономиче-
ских факторов на размер финансового сектора. В качестве объясняемой переменной выступает 
отношение финансовых депозитов к ВВП.

По методу, упомянутому в предыдущем разделе, были составлены три модели, представлен-
ные в табл. 3. Гетероскедастичность наблюдалась во всех трех моделях, соответственно, были ис-
правлены стандартные ошибки. Переменные, вызвавшие мультиколлинеарность, были исклю-
чены из моделей в индивидуальном порядке.

Следует отметить, что во всех трех случаях модели с фиксированными эффектами оказа-
лись лучше моделей со случайными эффектами, поэтому исследователи делали выбор в их поль-
зу. Выбор модели с фиксированными эффектами можно обосновать не только с точки зрения 
проведенных тестов, но и основываясь на особенностях формирования совокупности данных. 
Для моделей стран и регионов в эконометрических исследованиях наиболее часто использу-
ется модель с фиксированными эффектами, поскольку каждый объект такой выборки обладает 

Таблица 3. Анализ результатов исследования и сопоставление полученных коэффициентов и гипотез

Объясняющая 
переменная

модель объясняющей переменной FIN

Соответствие поставленной гипотезеОбщая 
модель

Для 
развивающихся 

стран

Для 
развитых 

стран

C 0,00581 0,00823 0,00537 частично подтверждена гипотеза 5: С слабо 
положительно влияет на FIN

DISC –0,829 Нельзя сделать однозначный вывод отно-
сительно гипотезы 4: влияние DISC на FIN 
на общей выборке умеренно отрицательное; 
на подвыборках переменная незначима

EXCH 0,000131 Нельзя сделать однозначный вывод отно-
сительно гипотезы 6.1 (см. табл. 2): для раз-
вивающихся стран влияние EXCH на FIN– 
слабо положительное; на других выборках 
переменная незначима

INF –6,201 Нельзя сделать однозначный вывод относи-
тельно гипотезы 2 для всех стран; в общей 
модели и для развивающихся стран пере-
менная незначима; в развитых странах вли-
яние INF на FIN обратное и существенное

CREDIT –0,263 –0,109 –0,786 Гипотеза 8 не подтверждается; это означает, 
что CREDIT имеет отрицательное и умерен-
ное влияние на FIN

FIX 0,872 1,126 3,344 Подтверждена гипотеза 1: прямое и сильное 
влияние FIX на FIN

const 18,69 10,67 –7,827

N 121 65 51
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индивидуальными особенностями, а целью построения модели является в частности получение 
прогноза для конкретного объекта выборки. В данном исследовании была взята репрезентатив-
ная выборка развитых и развивающихся стран, которые наиболее корректно подходят соответ-
ствующим классификациям, что и объясняет предпочтительность выбранной модели.

ЗАКЛЮчЕНИЕ

На основе проведенного авторами исследования можно сделать следующие выводы о факто-
рах экономического роста, влияющих на размер финансового сектора.

1. Потребление на душу населения оказалось значимой переменной во всех моделях. Финан-
совый сектор развитых стран сильнее реагирует на изменения в потреблении населения, чем фи-
нансовый сектор развивающихся стран. Это может быть связано с более существенным объемом 
потребления финансовых услуг населением в развивающихся странах, в то время как в развитых 
странах большая доля потребления финансовых услуг приходится на организации и предпри-
ятия. таким образом, потребление на душу населения может являться основным показателем 
экономического роста в моделях, описывающих воздействие экономического роста на размер 
финансового сектора.

2. Регрессионный анализ подтвердил предположение об отрицательном влиянии роста учет-
ной ставки на размер финансового сектора. Это предположение можно объяснить снижением 
привлекательности кредитов при росте учетной ставки. Фактор оказался значимым лишь для 
общей модели, что может быть следствием увеличения выборки при учете двух групп стран.

3. Рост соотношения кредитов к депозитам оказывает умеренный отрицательный эффект на 
размер финансового сектора. Данное явление может быть связано с ростом риска возможности 
невозврата кредитов – продуктов финансового сектора. Иными словами, рост кредитования со-
провождается умеренным сжатием финансового сектора.

4. Доля инвестиций в основной капитал в ВВП оказалась значимой во всех трех моделях. Бла-
годаря этому можно сделать вывод о благоприятном влиянии инвестиций и экономического ро-
ста на размер финансового сектора экономики. С точки зрения экономической теории это может 
быть объяснено тем, что некоторая часть инвестиционных средств подкрепляется кредитами, 
выданными финансовым сектором экономики, что увеличивает его размер.

5. Инфляция оказывает сильное воздействие на финансовый сектор развитых стран. Это 
можно объяснить уходом денег из финансового сектора в связи с ростом инфляции и падением 
доходности. Реальный процент по банковским кредитам и депозитам снижается, благодаря чему 
снижается активность субъектов в финансовом секторе экономики. В развитых странах ожида-
ния инфляции низкие, следовательно, при наступлении инфляционных процессов потери бу-
дут большими.
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ECONOMETRIC ESTIMATION OF FACTORS’S INFLUENCE ON THE 
SIZE OF THE FINANCIAL SECTOR
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Abstract. Currently there is no consensus, among the researchers and experts about how are the size, 
structure of the financial sector and economic growth interconnected. Financial sector, as an essential 
component of the national economy includes all the financial relationships between the various actors 
in the process of formation, distribution and use of financial resources. The main objectives of any 
economic policy are stability, economic growth, while sustainable development is closely connected 
with the financial sector’s ability to successfully carry out their functions. Then, the main purpose 
of the financial system in the economy is to ensure long-term economic growth through effective 
financing of the economy. The authors analyze the effect of different rates of economic growth on 
the size of financial sector, based on regression analysis of panel cross-country annual data from 
2000 to 2015 in the developed (USA, Canada, Germany, France) and developing countries (BRICS) 
with the help of a software package Stata. Based on the research conclusions of the tendency and the 
strength of influence of such factors as the economic growth of per capita consumption, the value of 
the discount rate, the rate ratio of issued bank loans and deposits, the share of investment in fixed 
assets in GDP and inflation on the size of the financial sector. The results may be used by scientists 
and economists forecasting the development of the national economy and individual financial and 
non-financial sectors of the economy. The results may be of interest to financial institutions and 
economists who study the same or similar issues.
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