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К числу факторов, способствующих повышению темпов роста валового внутреннего
продукта (далее, ВВП) относятся кредитные средства. Подобное повышение может быть
достигнуто за счет финансирования построения социально-значимых объектов [1]. В то
же время, кредитные средства могут приводить к снижению темпов роста валового внут-
реннего продукта за счет (i) роста доли необслуживаемых кредитов, неплатежеспособных
заемщиков; (ii) дестабилизации экономической системы через повышение вероятности на-
ступления финансовых кризисов [5]. На рис. 1 представлены результаты эконометрической
оценки влияния объемов кредитов, выданных (1) домашним хозяйствам, (2) нефинансо-
вым компаниям (% от кредитов частному сектору) на темпы прироста реального валового
внутреннего продукта по 36-ти странам за период 2009-2018 гг.
На основе системного обобщенного метода моментов получены следующие результаты: на
темпы прироста реального ВВП отрицательно и статистически значимо влияют объемы
кредитов, выданных домашним хозяйствам (% от кредитов, выданных частному сектору).
В свою очередь, кредиты, выданные нефинансовым компаниям (% от кредитов, выдан-
ных частному сектору) положительно и статистически значимо влияют на темпы прироста
реального ВВП. Полученным результатам есть несколько возможных объяснений. Во-пер-
вых, кредиты, выданные нефинансовым компаниям позволяют (i) приобрести физический
капитал: оборудование, необходимые материалы [1], (ii) провести переквалификацию пер-
сонала: прохождение дополнительных профессиональных и образовательных программ,
что, впоследствии, может положительно отразиться на темпах прироста реального ВВП
[2]. Во-вторых, дополнительные финансовые средства в форме кредитов домашние хо-
зяйства все больше используют в целях приобретения краткосрочных потребительских
товаров, нежели долгосрочных инвестиционных активов, что может способствовать со-
кращению темпов прироста реального ВВП [3]. В-третьих, повышая размер своих долго-
вых обязательств, домашние хозяйства сокращают потребление в последующие периоды,
так как часть дохода распределяется на процентные выплаты. На фоне сокращения по-
требления со стороны домашних хозяйств сегменты реального сектора снижают инвести-
ционную, производственную активность.
В итоге, подобный процесс снижения спроса со стороны домашних хозяйств и предло-
жения со стороны сегментов реального сектора оказывает понижающее воздействие на
темпы роста ВВП [4]. В-четвертых, нефинансовым компаниям выгоднее распределять де-
нежные средства в пользу финансовой системы, нежели в проекты реального сектора,
которые наряду с большей доходностью имеют более высокую неопределенность в конеч-
ной реализации и получении доходов [3].
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Рис. 1. Результаты эконометрической оценки
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