
Моделирование влияния 
характеристик финансовой системы 

на неравенство в доходах



Актуальность

• В последнее время во всем мире наблюдается тенденция роста неравенства 

в доходах. Также за последние десятилетия мы можем наблюдать и бурное 

развитие финансового сектора. Хотелось бы понять, каково влияние 

финансового развития и, в частности, его отдельных характеристик, на 

неравенство в доходах;

• В существующей академической литературе пока нет четкого ответа на этот 

вопрос. Выводы эмпирических исследований по поводу влияния финансового 

развития на неравенство рознятся, и это говорит о неоднозначности данного 

вопроса.



Цель

• Составить и проверить гипотезы о влиянии финансового развития и его 
характеристик на неравенство в доходах посредством эконометрического 
анализа.



Задачи

• Провести критических обзор литературы по данной тематике;

• Выявить ключевые теоретические и эмпирические результаты касательно 

влияния финансового сектора на неравенство, которые есть на данный момент;

• Используя эти результаты, составить и проверить собственные гипотезы о 

влиянии финансового развития (и его характеристик) на неравенство;

• Сформулировать выводы.



План

1. Обзор литературы

2. Данные для исследования

3. Эмпирическая стратегия

4. Анализ моделей

5. Результаты

6. Список литературы



Обзор литературы

Основные теоретические работы:

1) Banarjee, Newman (1993) и Galor, Zeira (1993): С развитием финансового сектора 
неравенство в доходах линейно снижается

2) Jeremy Greenwood, Boyan Jovanovic (1990): Обратная U-образная зависимость 
(финансовый аналог кривой Кузнеца)

В качестве прокси-переменной финансового развития во всех работах используется 
отношение частного кредита к ВВП



Обзор литературы

Обширная эмпирическая литература о взаимосвязи между финансовым развитием и 
неравенством доходов дает неоднозначные результаты:

• Hamori, Hashiguchi (2012): Финансовая глубина снижает неравенство в доходах;
• Jauch, Watzka (2012) отвергают теории, предсказывающие снижение неравенства 

в доходах с развитием финансового сектора;
• В работе Nikoloski (2013) эмпирически подтвердилось существование обратной U-

образной зависимости;

• Weychert (2020): При анализе влияния финансового сектора на неравенство важно 
рассматривать отдельно различные аспекты финансового развития (глубина, 
доступность, эффективность, стабильность, либерализация);

• Kavya, Shijin (2020) составили индекс финансового развития, учитывающий 
отдельные характеристики.



Источники данных

• World Development Indicators, World Bank;

• Solt (2018);

• The Global Financial Development Database (GFDD,) of The World Bank 
Database;



Описание данных

Сводная статистика:
• 24 развитые страны
• Регион: Европа
• Период для анализа: с 2003 по 2015гг
• 312 наблюдений



Корреляционная матрица



Эмпирическая стратегия: дизайн основной модели

• 𝐺𝐼𝑁𝐼𝑖,𝑡 - индекс Джини;
• 𝐹𝐷𝑖,𝑡 - отношение частного кредита к ВВП, %;

Контрольные переменные:
• 𝐺𝐷𝑃_𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖,𝑡 - прирост ВВП, %; (Jauch et al., 2012)
• 𝐺𝑂𝑉_𝐸𝑋𝑃𝑖,𝑡 - государственное потребление, % от ВВП; (Jauch et al., 2012)
• 𝑃𝑂𝑃_𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖,𝑡 - прирост населения, %; (Maldonado, 2017)
• 𝑇𝑅𝐴𝐷𝐸𝑖,𝑡 - открытость торговли, сумма экспорта и импорта как % от ВВП. (Beck 

et al., 2007)

• 𝜀𝑖,𝑡 - случайная ошибка.

𝐺𝐼𝑁𝐼𝑖,𝑡 = 𝛼 + 𝛽𝐹𝐷𝑖,𝑡 + 𝛾1𝐺𝐷𝑃_𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖,𝑡 + 𝛾2𝑇𝑅𝐴𝐷𝐸𝑖,𝑡 +
+ 𝛾3𝐺𝑂𝑉_𝐸𝑋𝑃𝑖,𝑡 + 𝛾4 𝑃𝑂𝑃_𝐺𝑅𝑂𝑊𝑇𝐻𝑖,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡



Исследуемые модели

1) Анализ основной модели на всей выборке;

2) Анализ основной модели на подвыборках из стран в зависимости от:

• Уровня дохода;
• Региона;
• Периода наблюдения;

3) Проверка гипотезы об U-образной связи;
4) Использование в качестве объясняющей переменной индекса финансового 

развития;
5) Использования в качестве зависимой переменной квартильного

коэффициента дифференциации.



Оценка основной модели



Возможные проблемы оценки

1) Эндогенность из-за обратной причинно-следственной связи;

2) Не учтен некий наблюдаемый или ненаблюдаемый фактор.



Результаты

• Финансовая глубина положительно влияет на неравенство в доходе: при 
увеличении отношения частного кредита к ВВП на 1 процент, индекс Джини 
растет на 0,025п.
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