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В последние годы в мировой и отечественной экономической литературе широ-
ко обсуждается вопрос о роли финансовой системы в развитии национальных эконо-
мик. Статья посвящена анализу влияния финансовой глубины экономики на уровень 
ее развития. Методологической базой исследования явились теоретические поло-
жения макроэкономической теории, описывающие взаимосвязь между уровнем раз-
вития финансового сектора и экономическим ростом. В качестве цели настояще-
го исследования определено изучение возможного влияния одного из индикаторов 
финансовой глубины экономики замкнутых территориальных образований внутри 
государства, имеющего федеративное устройство, на уровень развития экономики 
соответствующего региона. В результате анализа выявлены основные тенденции 
в системе координат «денежная масса/валовой региональный продукт» – «уровень 
развития экономики региона» и высказаны предположения о причинах их возник-
новения.
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The role of financial system in the development of national economies has been widely 
discussed in Russian and foreign literature in recent years. The article covers the analysis of 
the influence of financial depth of economy on the level of its development. The theoretical 
provisions of macroeconomic theory describing relation between the level of development 
of financial sector and economic growth formed the methodological base of the study. The 
aim of the study is examination of the possible influence of one indicator of financial depth 
of economy of closed territorial formations inside the state of federative framework on 
the level of economic development of the relevant region. The analysis revealed the main 
trends in the «money supply/gross regional product» – «level of economic development of 
the region» frame; the suggestions about reasons of their emergence were expressed.
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Введение

В начале XX в. впервые была высказана идея о позитивном влиянии 
финансового сектора на экономический рост, в рамках которой Йозеф 
Шумпетер показал, что выступая в качестве финансовых агентов банки 
выполняют ряд важнейших для экономики функций (накопление сбереже-
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ний экономических агентов, оценка прибыльности инвестиционных про-
ектов, оценка рисков). R.  Goldsmith в 1969  г. в работе «Financial structure 
and development» [9] сформулировал концепцию «опережающего роста» 
финансового сектора, установив прямую зависимость между уровнем эко-
номического и финансового развития. Согласно данной теории финансо-
вый сектор – основа развития всей экономики в целом, а значит, повыше-
ние финансовой глубины экономики и увеличение масштабов финансовых 
рынков содействует ее росту.

В более поздний период, в 80-х гг. прошлого века в исследованиях Все-
мирного банка на примере нескольких десятков стран были сделаны по-
пытки доказать линейную положительную зависимость уровня развития и 
оцененности экономики от ее «финансовой глубины», под которой в расши-
ренном виде обычно понимают «пронизанность» экономики финансовыми 
отношениями, ее насыщенность деньгами, финансовыми инструментами 
и финансовыми институтами, величину финансовой сферы (накопления, 
инвестиции, перераспределительные отношения) в сравнении с производ-
ственными объемами [3]. Следует отметить, что в научном обороте отече-
ственных ученых понятие «финансовая глубина» экономики не является 
достаточно распространенным. Весомый вклад в исследование сущности 
этого понятия и его использования в анализе и прогнозе развития мировой 
финансовой архитектуры вносит профессор Я.М. Миркин, который рас-
сматривает финансовую глубину во взаимосвязи монетизации экономики, 
уровня развития и экономического роста страны [14].

В 2005 г. в исследовании R. Levine и E. Feyen, посвященном анализу вза-
имосвязи финансовой глубины экономики и уровня ее развития авторы 
отмечали, что растущий объем данных свидетельствует о том, что финан-
совые учреждения (такие как банки и страхование компании) и финансо-
вые рынки (включая фондовые рынки, рынки облигаций и производных 
финансовых инструментов рынков) оказывают мощное влияние на эконо-
мическое развитие, сокращение масштабов нищеты и экономическая ста-
бильность [12].

В период с 2012 по 2015 г. был получен ряд эмпирических подтверж-
дений нелинейного влияния финансового развития на экономический рост 
[7, 9, 10, 13]. Ряд исследователей сходятся во мнении, что рост глубины фи-
нансового сектора не обязательно может приводить к ускорению темпов 
роста экономики. Развитие финансовых рынков способствует экономиче-
скому росту, создавая широкие возможности для инвестиций в экономику, 
снижая проблему асимметрии информации и позволяя экономическим 
агентам диверсифицировать источники финансирования. Однако при до-
стижении некоторого порога уровень развития финансового сектора ока-
зывается чрезмерным с точки зрения стремительного накопления в си-
стеме различных рисков, которые, в свою очередь, приводят к снижению 
стабильности и сокращению темпов экономического роста, увеличению 
волатильности темпов экономического роста, что является особенно ак-
туальной проблемой для стран со слаборазвитыми регулированием и над-
зором за финансовыми рынками [15]. Так, например, согласно различным 
исследованиям, пороговый уровень отношения кредита частному сектору 
к валовому внутреннему продукту (далее – ВВП), после достижения кото-
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рого реализуются негативные макроэкономические эффекты, находится 
в интервале 80–100 % [17]. Отдельные экономисты в своих исследованиях 
высказывают точку зрения о том, что рост финансового сектора является 
лишь своего рода «побочным продуктом» общеэкономического развития и 
именно этим объясняется наличие взаимосвязи между ними.

В рамках теоретических исследований экономики развивающихся стран 
существует мнение, что слабость финансовой системы является чуть ли не 
определяющей причиной низкого темпа экономического роста в среднем 
на интервале. То есть рост может быть в какие-то годы относительно вы-
соким, но затем будет наблюдаться почти такой же спад, который опять 
сменится ростом [6].

Что касается России, то статистические наблюдения за уровнем ее 
финансового развития в сравнении с более чем 115 странами мира ведут-
ся почти 20 лет. Так, в исследовании, проведенном в 2012 г. S. Ono, автор,	
изучая данные по России, проверяет гипотезу о линейном характере связи 
между развитием финансового сектора и ростом экономики. Результаты 
проведенного исследования свидетельствуют, что увеличение предложе-
ния денег стимулирует экономический рост, а последний, в свою очередь,	
создает условия для расширения банковского кредитования. Автор объ-
ясняет полученный вывод специфическими характеристиками российской 
экономики: позитивный шок цены на нефть, как правило, вызывает укреп
ление рубля, которое в условиях недостатка инструментов стерилизации 
денежной массы провоцирует ее рост и тем самым способствует увеличе-
нию уровня ВВП на душу населения [11].

С точки зрения макроэкономических процессов понятие финансовая 
глубина включает в себя совокупность таких индикаторов, которые позво-
ляют оценить уровень развития национальной экономики в целом. В насто-
ящее время Всемирный банк ведет обширную базу данных по финансовой 
структуре Financial Structure Database (FSD), включающую в том числе 22 
индикатора финансовой глубины. К наиболее широко применимым из них 
относят коэффициент монетизации (денежная масса/ВВП), норму нако-
пления (инвестиции/ВВП), показатели «капитализация рынка акций/ВВП», 
«кредиты /ВВП» и т.д.

А.И. Зотова выделяет три группы структурных показателей финансо-
вой глубины, дополняющих базовый показатель монетизации хозяйствен-
ного оборота:

1. Индикаторы развития банковской системы:
а) активы Центрального банка / к общей сумме финансовых активов / 

к ВВП;
б) залог банковских активов / к общей сумме финансовых активов;
в) отношение объема банковских депозитов / к активам Центрального 

банка;
г) ликвидные активы банковского сектора / к ВВП/к денежному агре-

гату М2;
д) отношение объема банковских депозитов / к ВВП;
е) всего активов других кредитных организаций / к ВВП/к денежному 

агрегату М2;
ж) частный кредит по банковским депозитам / к ВВП;
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з) отношение объема кредитов, выданных коммерческими банками / 
к ВВП;

2. Индикаторы развития рынка ценных бумаг:
а) стоимость чистых активов инвестиционных фондов / к ВВП;
б) отношение инвестиций в основной капитал / к активам финансового 

сектора;
в) капитализация фондового рынка / к ВВП;
г) оборот фондового рынка / к ВВП;
д) рыночная капитализация корпоративных облигаций / к ВВП;
е) рыночная капитализация государственных облигаций / к ВВП;
ж) совокупность долевых ценных бумаг / к ВВП;
3. Индикаторы развития страхового сектора:
а) всего активов страховых компаний / к ВВП/ к денежному агрегату М2;
б) всего активов частных пенсионных и резервных фондов / к ВВП;
г) удельные веса собранных премий по страхованию жизни / к ВВП;
д) удельные веса собранных премий по иным видам страхования /к ВВП;
е) частный кредит по страховыми компаниям / к ВВП;
ж) частный кредит по страхованию жизни /к ВВП;
з) частный кредит по частным пенсионным и сберегательным фондам / 

к ВВП.
Данные показатели дают возможность оценить уровень обеспеченно-

сти экономики финансовыми ресурсами, уровень развития денежно-кре-
дитного и страхового рынков и всего финансового сектора и показывают, 
в какой степени корпорации, домашние хозяйства и государственные ин-
ституты способны обеспечить финансирование своей деятельности за счет 
финансовых рынков и финансовых посредников [14].

Принимая во внимание наличие дискуссии в отношении влияния финан-
совой глубины экономики на ее развитие, следует признать, что изучению 
такого влияния на уровень развития отдельных территориальных образо-
ваний внутри государства, имеющего федеративное устройство, до настоя-
щего времени уделялось недостаточно внимания. Работы, где исследуется 
взаимосвязь финансового и экономического развития на уровне регионов 
той или иной страны, менее распространены в экономической литературе 
[2]. Так, исследования, проведенные в Китае, с одной стороны, описывают 
четкое различие между влиянием финансового развития банков и небан-
ковских финансовых учреждений на рост [8], с другой стороны, обратные 
результаты отмечены, например, в работе исследовательской группы Все-
мирного банка под руководством Женевьевы Бойро-Дебрей [20].

В рамках настоящего исследования попытаемся частично восполнить 
этот пробел и применительно к РФ в целях анализа обратимся к доволь-
но крупным территориям, которые определяются административным де-
лением согласно Конституции РФ. В качестве таких территориальных 
единиц рассматриваются установленные законодательством территории 
в границах субъектов РФ (85 субъектов). Практический смысл выбора 
именно этих внутренних территориальных образований состоит в том, что 
в отношении них существует достаточная для проводимого исследования	
статистика.
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Методология и информационная база исследования

В основе теоретической платформы исследования лежит комбини-
рованный подход, включающий теорию финансового посредничества в 
контексте концепций функционирования региональных рынков. Методо-
логическую компоненту работы составили общенаучные и специальные 
методы, к числу которых относятся системно-структурный, функциональ-
ный, статистический и сравнительный анализ и также метод индукции.

Существенным ограничением исследования является недостаточное на-
личие источников информации как отечественных, так и зарубежных, опи-
сывающих влияние индикаторов финансовой глубины экономики отдель-
ных территориальных образований внутри макроэкономической системы 
на экономический рост таких субъектов экономической системы.

Оценка влияния коэффициента монетизации на уровень 
развития экономики территориального образования

Несмотря на достаточно большое число индикаторов, описывающих 
финансовую глубину экономики, в силу доступности статистических дан-
ных, наиболее распространенным в целях анализа индикатором финансо-
вой глубины национальной экономики является показатель «денежная мас-
са / ВВП», в котором в числителе используется величина так называемых 
«широких денег» в национальной валюте (Broad Money, national currency), 
наиболее полно характеризующем наличную и безналичную компонен-
ты денежной массы. Показатель рассчитывается центральными банками 
большинства стран, по единой методологии, в программе международных 
статистических сопоставлений МВФ (IMF International Financial Statistics). 
В России в этом случае в качестве такого показателя в масштабе макро
экономики принято использовать денежный агрегат М2.

Используя коэффициент монетизации, проведем анализ его влияния на 
уровень развития отдельных субъектов РФ. В этой связи перед нами встает 
проблема: статистика Банка России показатели денежной массы в таких 
регионах не предлагает. Учитывая данное обстоятельство, мы попытались 
найти альтернативу показателю М2 для регионов. Наиболее сложной в 
этой связи видится проблема определения такой составляющей денежной 
массы, какой являются наличные деньги (доля наличных денег в агрегате 
М2 в России в 2017 г. совершала колебания примерно в 20 %).

Между тем имеются статистические данные по наличию остатков на 
счетах по субъектам РФ, при этом отечественная статистика учитывает та-
кой показатель, как «Средства организаций, банковские депозиты (вклады) 
и другие привлеченные средства юридических и физических лиц», который 
по состоянию на 01.01.2017 г. составлял 34120,9 млрд руб. Официальные	
данные свидетельствуют о том, что величина денежного агрегата М2 на эту 
же дату составила 38418,0 млрд руб. Безналичная часть этой суммы равня-
лась 30703,2 млрд руб., наличная – достигала 7714,8 млрд руб. Таким обра-
зом, этот показатель может рассматриваться в качестве выборки, охваты-
вающей по своему объему практически всю безналичную часть денежного 
агрегата М2.
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На основе рассмотрения статистических данных по структуре агрегата 
М2 в 2017 г. далее исходим из предположения, что наличная часть этого 
денежного агрегата составляет долю, близкую к 20 %. В регионах (субъек-
тах) РФ денежное предложение, в том числе непосредственно реализуется 
в форме предоставления кредитов со стороны банковской системы субъек-
там хозяйствования [1, 16]. Центральный банк РФ предлагает статистику о 
величине выданных юридическим лицам и индивидуальным предпринима-
телям кредитов по регионам России. Следует отметить, что показатели объ-
ема предоставления кредитов субъектам хозяйствования по регионам стра-
ны хорошо коррелируются с избранным и указанным ранее показателем 
«Средства организаций, банковские депозиты (вклады) и другие привле-
ченные средства юридических и физических лиц» в тех же самых регионах. 
Положительный коэффициент корреляции рядов этих двух показателей 
для регионов страны чрезвычайно высок и приближается к функциональ-
ной зависимости, составляя 0,99. Ввиду указанных обстоятельств полагаем 
допустимым использовать выбранный показатель «Средства организаций, 
банковские депозиты (вклады) и другие привлеченные средства юридиче-
ских и физических лиц» для измерения денежной массы в регионах страны 
с целью дальнейшего расчета коэффициента монетизации как одного из 
показателей финансовой глубины региона.

Выполнив ранжирование числовых и процентных значений распреде-
ления этой денежной массы по субъектам РФ, можно составить некоторое 
представление о ее распределении по территориям страны (табл. 1). В дан-
ном исследовании мы представляем выборку из 10 регионов с наибольшей 
и наименьшей величиной показателя «Средства организаций, банковские 
депозиты (вклады) и другие привлеченные средства юридических и физи-
ческих лиц», которые, на наш взгляд, являются наиболее информативными 
в целях дальнейшего анализа.

Не видится неожиданным то обстоятельство, что максимальная доля 
рассматриваемого показателя денежных средств (14816,2 млрд руб.) нахо-
дится в Москве – 43,4 %, поскольку данный субъект в экономическом от-
ношении заметно выделяется среди прочих территорий. Даже ближайший 
по этому показателю субъект – Санкт-Петербург почти в 6 раз отличает-
ся от столицы с показателем 2536,8 млрд руб., и его доля в общем объеме 
денежной массы составляет 7,4 %. Завершают список Республика Алтай с 
показателем 0,025 %, Республика Тыва – 0,028 % и Республика Ингуше-
тия – 0,023 %.

Вполне понятно, что субъекты РФ находятся в разных социально-эко-
номических условиях, наиболее значимые из которых должны быть учтены 
в рамках проводимого анализа. Прежде всего, любая территория обладает 
определенными ресурсами, важнейшим из которых является ее население. 
В этой связи рассмотрим распределение выбранного показателя денежной 
массы «Средства организаций, банковские депозиты (вклады) и другие 
привлеченные средства юридических и физических лиц» в расчете на одно-
го жителя соответствующего субъекта (табл. 1).

Проведя ранжирование территорий по показателю «Средства орга-
низаций, банковские депозиты (вклады) и другие привлеченные средства 
юридических и физических лиц по состоянию на 01.01.2017 в расчете на 
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Таблица 1
Распределение средств организаций, банковских депозитов (вкладов) 

и других привлеченных средств юридических и физических лиц 
по состоянию на 01.01.2017 г. по субъектам РФ

Регион	
(субъект РФ)

Средства организаций, 
банковские депозиты 

(вклады) и другие 
привлеченные средства 

юридических	
и физических лиц	

по состоянию	
на 01.01.2017 г., млн руб.

Доля средств организаций, 
банковских депозитов 

(вкладов) и других	
привлеченных средств 

юридических	
и физических лиц	
в общей величине	

по состоянию	
на 01.01.2017 г., %

Численность 
населения 
субъекта 

РФ,	
тыс. чел.

Средства организаций, 
банковские депозиты 

(вклады) и другие	
привлеченные средства 
юридических и физиче-
ских лиц по состоянию	

на 01.01.2017 г. в расчете	
на одного жителя субъекта 

выборки, тыс. руб./чел.

1. г. Москва 14 816 203 43,243 12 380,7 1196,7
2. г. Санкт-

Петербург
2 536 766 7,434 5 281,6 480,3

3. Московская	
область

1 394 450 4,087 7 423,5 264,0

4. Тюменская	
область

925 057 2,711 3 660,0 252,7

5. Республика	
Татарстан 

848 824 2,488 3 885,3 218,5

6. Свердловская	
область 

788 088 2,300 4 329,3 182,0

7. Краснодарский 
край 

734 754 2,100 5 570, 9 131,9

8. Самарская	
область 

576 009 1,700 3 203,7 179,8

9. Нижегородская 
область 

539 979 4,500 3 247,7 166,3

10. Ростовская	
область 

517 405 1,500 4 231,4 122,3

И т.д.
76. Чеченская	

Республика 
25 588 0,070 1 414,9 18,0

77. Республика	
Адыгея

21 951 0,060 453,4 48,4

78. Карачаево-	
Черкесский	
автономный округ 

18 230 0,050 466,4 39,1

79. Чукотский	
автономный округ

13 248 0,030 49, 8 266,0

80. Еврейский	
автономный округ

12 210 0,030 164,2 74,4

81. Республика	
Калмыкия

9 750 0,026 277,0 35,2

82. Республика Тыва 9 626 0,028 318,6 30,2
83. Республика Алтай 8 740 0,026 217, 0 40,2
84. Ненецкий	

автономный округ
8 654 0,025 43, 9 197,1

85. Республика	
Ингушетия

7 872 0,023 480,5 16,4

Российская	
Федерация 

34 120 946 100,000 146 804,4 232,42

Источник: здесь и в табл. 2 составлено автором по: [18, 19].

Финансы, бухгалтерский учет и анализ
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одного жителя субъекта выборки», получим следующие, отчасти парадок-
сальные результаты. По-прежнему главный субъект Федерации – Москва 
остается на первом месте. На данной территории на человека приходится 
1196,7 тыс. руб., при том что среднее по РФ значение данного показателя 
составляет 232,4 тыс.руб./чел. (превышение более чем в пять раз). Санкт-
Петербург отстает по этому показателю от Москвы в два с половиной раза 
(480,3 тыс. руб./чел.). В группу с наибольшей обеспеченностью денежной 
массой на одного человека входят относительно развитые в промышлен-
ном отношении регионы (Московская область, Тюменская область, Респу-
блика Татарстан, Свердловская область). Вместе с тем неожиданно высо-
кий показатель (на уровне развитых регионов) определен нами для таких 
исторически дотационных регионов, как Чукотский и Ненецкий автоном-
ные округа.

Для количественной характеристики финансовой глубины экономики 
на уровне субъектов РФ необходим показатель, идентичный индикатору 
«денежные средства/ВВП», используемому для анализа на уровне нацио-
нальных экономик. В данном исследовании используется отношение опре-
деленного нами показателя «Средства организаций, банковские депозиты 
(вклады) и другие привлеченные средства юридических и физических лиц» 
в регионах к величине валового регионального продукта (далее – ВРП).

Как видно из табл. 2, рассчитанная величина индикатора финансовой 
глубины экономики региона, т.е. коэффициента его монетизации, заметно 
отличается от региона к региону, обусловливая существенный уровень не-
равномерности финансовой глубины региональных экономик. Как обыч-
но, на первом месте по величине данного показателя – г. Москва, с показа-
телем почти 104 %, при этом указанное значение более чем в два раз выше, 
чем в среднем по стране. Помним, что объем денежной массы на человека 
в столице РФ в 5 раз выше среднероссийского уровня и в этой связи, при 
рассмотрении показателя монетизации разница оказывается не столь вели-
ка. Если мы проведем расчет ВРП на одного жителя территории (табл. 2) 
и сравним с показателем «Средства организаций, банковские депозиты 
(вклады) и другие привлеченные средства юридических и физических лиц 
в расчете на одного жителя территории» (см. табл. 1), то в качестве вывода 
следует констатировать неодинаковую эффективность использования де-
нежной массы в деле создания ВРП. Другими словами, деньги «работают» 
более эффективно по созданию ВРП в тех регионах, где их относительно 
меньше, чем в регионах, где наблюдается их относительный избыток (на-
пример, г. Москва).

В группу, замыкающую ранжирование по показателю «Монетизация 
региона», попали субъекты РФ, которые изначально были выбраны нами 
как территории с наименьшей величиной показателя «Средства организа-
ций, банковские депозиты (вклады) и другие привлеченные средства юри-
дических и физических лиц» из 85 субъектов РФ. Вместе с тем в этой же 
группе оказалась богатая ресурсами Тюменская область, генерирующая 
второй по объему после г. Москвы ВРП в России. Данное обстоятельство 
также может служить подтверждением тезиса о том, что «меньшие день-
ги» в регионах работают более эффективно. В некоторой степени под-
тверждением такого вывода может служить исследование Т.И. Солодкой,	
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Таблица 2
Ранжирование регионов РФ по коэффициенту монетизации 

по состоянию на 01.01.2017 г.

Регион	
(субъект РФ)

Средства организаций,	
банковские депозиты (вклады) 

и другие привлеченные средства 
юридических и физических лиц 

по состоянию на 01.01.2017 г., 
млн руб.

ВРП	
по состоянию	
на 01.01.2017 г., 

млн руб.

ВРП в расчете	
на одного жителя 

субъекта выборки, 
тыс. руб./чел.

Индикатор	
финансовой глубины 
экономики региона – 

коэффициент	
монетизации, %

1. г. Москва 14 816 203 14 299 800,6 1 155,00 103,6
2. г. Санкт-

Петербург
2 536 766 3 742 182,4 708,53 67,7

3. Московская	
область

1 394 450 3 565 258,0 480,27 39,1

4. Тюменская	
область

925 057 5 922 073,3 1 618,1 15,6

5. Республика 
Татарстан 

848 824 1 937 637,1 498,7 43,8

6. Свердловская 
область 

788 088 1 978 055,7 456,9 39,8

7. Краснодарский 
край 

734 754 2 015 934,7 361,9 36,4

8. Самарская	
область 

576 009 1 275 063,6 398,0 45,1

9. Нижегородская 
область 

539 979 1 182 265,0 364,0 45,6

10. Ростовская	
область 

517 405 1 270 891,5 300,3 40,7

И т.д.
76. Чеченская 

Республика 
25 588 166 711,2 117,8 15,3

77. Республика 
Адыгея

21 951 91 352,4 201,5 24,0

78. Карачаево-
Черкесский 
автономный 
округ 

18 230 73 151,3 156,8 27,6

79. Чукотский 
автономный 
округ

13 248 66 146,8 1328,2 20,0

80. Еврейский 
автономный 
округ

12 210 46 872,2 285,5 23,0

81. Республика 
Калмыкия

9 750 56 045,1 202,3 17,3

82. Республика 
Тыва

9 626 52 221,3 163,9 18,4

83. Республика 
Алтай

8 740 46 128,4 212,6 18,9

84. Ненецкий	
автономный 
округ

8 654 255 496,6 5 820,0 3,3

85. Республика 
Ингушетия

7 872 50 882,9 105,9 15,4

Российская 
Федерация 

34 120 946 69 254 134,3 417,7 49,2

Финансы, бухгалтерский учет и анализ
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М.М.Т. Тали, М.А. Индустриева, которые, анализируя влияние совокупного 
объема выданных банковских кредитов на экономический рост в целом в 
РФ, отмечают, что за период с 2000 по IV кв. 2016 г. увеличение объема вы-
данных кредитов сопровождалось ухудшением качества кредитного порт-
феля по его влиянию на экономическое развитие [5].

На завершающем этапе исследования предстоит проанализировать на-
личие связи между показателем монетизации соответствующего субъекта 
РФ и уровнем развития его экономики в расчете на одного жителя соответ-
ствующей территории (см. рисунок).

Выводы

Подводя итог, следует отметить, что в процессе выявления степени вза-
имосвязи двух рядов показателей, был рассчитан коэффициент детермина-
ции, который в нашем случае дает представление о том, насколько избран-
ный фактор (монетизация конкретного субъекта РФ) окажет влияние на 
вариацию результативного показателя (ВРП в расчете на одного жителя 
субъекта выборки). Указанный коэффициент для 20 регионов выборки со-
ставляет 0,0381, что, на наш взгляд, позволяет сделать следующие выводы: с 
одной стороны, влияние соответствующего фактора на показатель несуще-
ственно по причине того, что иные индикаторы, характеризующие финан-

Разброс регионов РФ по коэффициенту монетизации по состоянию	
на 01.01.2017 г.

Источник: Составлено автором по [18, 19]
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совую глубину экономики, влияют на уровень развития территориальных 
образований в пределах государства, имеющего федеративное устройство. 
С другой стороны, необходимо в дальнейшем изучение большего числа ре-
гионов выборки для целей более глубокой оценки.

Расчет уровня монетизации как в целом по России, так и в отдельных 
регионах показывает, что финансовая глубина экономики по индикатору 
«коэффициент монетизации» не превышает 50 %, за исключением двух 
ключевых регионов (г. Москва, г. Санкт-Петербург), в то время как в стра-
нах с развитой экономикой этот показатель существенно выше: так, по 
данным [4] в Гонконге и Японии – более 200 %, в Великобритании и Швей-
царии – свыше 150–200 %, в Австралии, Корее, Новой Зеландии, Синга-
пуре – свыше 100–150 %, в Еврозоне, Исландии, Канаде, США и Чехии –	
свыше 80–100 %.
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