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В докризисный период в России наблюдался настоящий кредитный бум: темпы роста кредитования составляли более 30% в год. Поэтому в период кризиса замедление темпов роста кредитования было не избежать. В связи с этим большой интерес представляет вопрос о том, в какой мере ситуацию во время кризиса можно рассматривать как кредитное сжатие или резкое снижение объемов кредитования банками, а в какой степени ситуация вызвана снижением спроса на кредиты. 

На наш взгляд резкое сокращение кредитования, или собственно кредитное сжатие, имело место во время той самой первой волны кризиса, случившейся осенью 2008 года. Об этом свидетельствует индекс доступности кредитования, разрабатываемый лабораторией конъюнктурных опросов Института экономики переходного периода. В 4 квартале 2008 года значения этого индекса резко снизились с 60% до 20%. Интересно отметить, что объемы кредитования экономики в это время продолжали расти. В 4 квартале 2008 года из-за кризиса ликвидности на российском рынке и кризиса доверия на глобальных рынках российские банки действительно резко ухудшили условия кредитования бизнеса и существенно снизили объемы нового кредитования среднего и мелкого бизнеса, а также физических лиц. Одновременно резко повысился спрос на кредиты российских банков со стороны крупнейших российских компаний. Эти компании традиционно кредитовались за рубежом, но в связи с девальвацией, а также в связи с кризисом доверия на мировых рынках, решили рефинансировать свои зарубежные кредиты внутри страны или обезопасить себя путем получения новых кредитных линий от российских банков. Рост спроса со стороны этих компаний, считавшихся относительно низко рисковыми, был на столько велик, что несмотря на резкое ухудшение доступности кредитов для прочих компаний общий объем кредитования продолжил быстрый рост. 

Весной-летом 2009 г., после окончания периода постепенной девальвации, а особенно после возобновления притока капитала ситуация начала меняться. Индекс удовлетворенности доступностью кредитов начал расти, что говорит о том, что банки постепенно стали снимать излишние ограничения, появившиеся на пике кризиса. Начала снижаться и процентная ставка. В результате на настоящий конец октября доступность кредитов повысилась до 50%.
 Самый большой рост наблюдается в группе крупных предприятий в государственной собственности, что, видимо, может быть связано и с появлением  возможностей у большого количества подобных предприятий получить государственную гарантию по кредитам. Ситуация в малом бизнесе пока остается относительно напряженной.

Тем не менее, к осени 2009 г. основным фактором снижения объемов кредитования, по нашему мнению, является не низкий уровень предложения, а упавший спрос на кредиты, что подтверждается результатами оценивания модели банковских кредитов  в российской экономике. 
Изменение объемов  банковских кредитов складывается при одновременном действии как факторов спроса на кредиты со стороны заемщиков, так и факторов предложения кредитов самими банковскими организациями. Надлежащий подход к оцениванию динамики кредитов, как и в общем случае моделирования переменных, принимающих значение в результате взаимодействия факторов спроса и предложения, заключается  в оценке системы структурных уравнений. Альтернативный вариант использования приведенного уравнения, описывающих динамику кредитов в зависимости от изменения так называемых экзогенных переменных, не позволяет выделить отдельно влияние факторов спроса и предложения. 

Данная работа ставит своей целью построение эконометрической модели агрегированного показателя банковских кредитов в российской экономике в 2003-2009 гг. при одновременном оценивании долгосрочных уравнений спроса и предложения кредитов.  На основании оцененной модели мы делаем выводы об относительном влияние факторов спроса и предложения на изменение объемов кредитования  в различные периоды,  В частности, мы показываем, что в середине-конце 2009 г. наблюдаемое в российской экономике кредитное сжатие определяется в основном недостатком спроса со стороны потенциальных заемщиков, а не недостатком предложения со стороны банков. 
В работе используются помесячные данные за период с января 2002 года по август 2009 г. Мы оцениваем Векторную модель коррекции ошибок (ВМКО), в которой может входить несколько коинтеграционных (долгосрочных) соотношений между рассматриваемыми переменными, включающими объем банковских кредитов. ВКМО включает в себе следующие эндогенные переменные: объем банковских кредитов, ставка по кредитам юридическим лицам, ставка межбанковских кредитов, переменная деловой активности, банковский капитал и инфляция. В качестве переменной объемы кредитов» мы рассматриваем кредиты, выданные российскими банками в рублях и иностранной валюте физическим и юридическим лицам, в реальном выражении (номинальный объем дефлированный ИПЦ).   
В ходе оценивания ВМКО мы не можем отвергнуть гипотезу о существовании двух коинтеграционных соотношений, которые мы идентифицируем с помощью соответствующих идентификационных ограничений (которые мы предварительно проверяем), как функции спроса и предложения кредитов. Спрос на кредиты в долгосрочной перспективе положительно зависит от уровня экономической активности и отрицательно зависит от величины процентной ставки по кредитам. Предложение кредитов в долгосрочной перспективе положительно зависит от уровня банковского капитала в реальном выражении и величины процентной ставки, а также отрицательно зависит от величины ставки по межбанковским кредитам. Наличие долгосрочной положительной зависимости предложения кредитов от капитала может рассматриваться в качестве подтверждения действия российской экономике одного из каналов денежной политики -  так называемого канала банковского капитала. С другой стороны, наличие отрицательной зависимости предложения кредитов от ставки по межбанковским кредитам является подтверждением наличия и другого канала денежной политики – канала банковского кредитования, действие которого основано среди прочего на том, что у банков нет  неограниченного доступа к внешним источникам финансирования, не требующим резервирования. 
Используя оценки влияния факторов в долгосрочных уравнениях  спроса и предложения кредитов, мы сравниваем  фактические значения объемов кредитов с долгосрочными значениями, определяющимися функциями спроса и предложения кредитов. Данное сравнение показывает, что начиная с весны 2009 г. долгосрочное предложение кредитов со стороны банков оказывается  выше как фактического объема кредитов и так и долгосрочного спроса на кредиты. Кроме того, оценка краткосрочной динамики в рамках ВМКО позволяет нам проследить вклад отдельных факторов в  ежемесячное изменение объемов кредитования. К числу таких факторов относится также доля просроченной задолженности по кредитам или доля резервов на возможные потери в активах.
� Половину российской промышленности устраивает соотношение ее спроса на кредиты и предложения банков.





