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КОММЕРЧЕСКИХ 
БАНКОВ УЗБЕКИСТАНА 

ПО КРЕДИТОВАНИЮ 
ФИЗИЧЕСКИХ ЛИЦ

Базарова Нигора Равшановна
Доцент Ташкентского государственного экономического 

университета

Аннотация: В статье рассматривается кредитная деятельность коммерческих банков и разумное управление 
рисками, которые положительно влияют на финансовое благополучие и качество жизни физических лиц. Также 
результаты эконометрического исследования показывают, что изменения основных финансовых показателей 
влияют на процентные ставки по кредитам физических лиц в банковском секторе.

Ключевые слова: измерения финансовой грамотности, модель авторегрессии, модель распределённого 
лага,  модель ARDL, Нулевая гипотеза (НО), альатернативная гипотеза (Hа).
Annotatsiya: Maqolada tijorat banklarining kredit faoliyati va jismoniy shaxslarning moliyaviy farovonligi va hayot sifatiga 
ijobiy ta’sir ko‘rsatadigan xatarlarni oqilona boshqarish ko‘rib chiqilgan. Shuningdek, ekonometrik tadqiqotlar natijalari 
shuni ko‘rsatadiki, asosiy moliyaviy ko‘rsatkichlarning o‘zgarishi bank sektoridagi jismoniy shaxslarning kreditlari bo‘yicha 
foiz stavkalariga ta’sir qiladi.

Kalit so‘zlar: moliyaviy savodxonlikni o‘lchash, avtoregressiya modeli, taqsimlangan kechikish modeli, ARDL modeli, nol 
gipoteza (НО), o‘zgaruvchan gipoteza (Hа).
Abstract: The article examines the lending activities of commercial banks and reasonable risk management, which pos-
itively affect the financial well-being and quality of life of individuals. Also, the results of an econometric study show that 
changes in key financial indicators affect interest rates on loans to individuals in the banking sector.

Key words: credit activity, autoregression model, distributed lag model, ARDL model, Null hypothesis (NO), alternative 
hypothesis (Na).

В В Е Д Е Н И Е
Сегодня кредитная практика, являющаяся одним из основных элементов деятельности коммерче-

ских банков, считается одной из основных движущих сил практики финансирования. Практика кредито-
вания физических лиц коммерческими банками является одной из основ экономической и финансовой 
системы и играет решающую роль в содействии экономическому росту, поддержке личных стремлений 
и влиянии на общую финансовую стабильность.

Достижение баланса между кредитованием и разумным управлением рисками имеет решающее 
значение для обеспечения того, чтобы кредитование оказывало положительное влияние на отдельных 
лиц и экономику в целом.1 Поскольку банковская практика продолжает развиваться, растет потребность 
в совместной работе регулирующих органов, банков и потребителей над формированием финансовых 
процессов, способствующих ответственному кредитованию и устойчивому экономическому развитию. 
В то же время в результате практики кредитования физических лиц коммерческими банками это оказы-
вает большое влияние на их финансовое благополучие и качество жизни.2

Краткосрочное, среднесрочное или долгосрочное кредитование финансовыми учреждениями явля-
ется одной из услуг, которые коммерческие банки предоставляют своим клиентам. Другими словами, 
банки предоставляют кредиты и авансы частным лицам, коммерческим организациям, а также прави-

1 Mutua R. K. Impact of credit risk management on financial performance of savings and credit co-operative societies in Kitui County : 
дис. – 2016.

2 Brüggen E. C. et al. Financial well-being: A conceptualization and research agenda //Journal of business research. – 2017. – Т. 79. 
– С. 228-237.
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тельству, чтобы дать им возможность начать инвестиционную и развивающую деятельность, помогая им 
расти или способствуя экономическому развитию страны в целом.3

Коммерческие банки являются ведущими институтами накопления, мобилизации и распределения 
финансовых ресурсов, что делает их решающей силой в сферах экономического роста и развития.4

При выполнении этой важной функции необходимо признать, что банки обладают способностью, 
влиянием и будущими перспективами собирать финансовые активы и направлять их на разумные инве-
стиции.

Таким образом, независимо от источников доходов или экономической политики страны, коммер-
ческие банки действуют на основе основных принципов прибыльности, ликвидности и платежеспособ-
ности, поощряя их предоставлять кредиты и авансы широкому кругу клиентов. При этом правовую основу 
кредитной деятельности коммерческих банков формирует большое количество факторов, в частности, 
текущие процентные ставки, объем депозитов, объем внутренних и иностранных инвестиций, показа-
тели ликвидности и институциональные основы.

О Б З О Р  Л И Т Е Р А Т У Р Ы  П О  Т Е М Е
Многие зарубежные ученые проводили исследования практики кредитования физических лиц ком-

мерческими банками.
В частности, экономист Джонатан Зинман изучил формы потребительских кредитов для физиче-

ских лиц, в том числе динамику заработной платы и кредитных карт, их последствия, а также влияние 
финансовых ресурсов на отдельных лиц и домохозяйства. В ходе исследования также были проана-
лизированы важные аспекты потребительского поведения, принятия финансовых решений, моделей 
заимствования, платежного поведения и последствий различных кредитных соглашений.

Результаты исследования ученого показали, что инициативы малого и среднего бизнеса направ-
лены на коммерческие кредиты в развитых странах, а микрокредитная индустрия ‒ на коммерческие 
кредиты в развивающихся странах. Общим предположением этих усилий является то, что расширение 
доступа к “эффективному” кредиту положительно изменит финансовые показатели предпринимателей 
и владельцев малого бизнеса.5

Зарубежные экономисты М. Аделино и А. Шоарлар провели обширные исследования финансов 
домохозяйств, влияния потребительских кредитов и финансовых возможностей на экономическое раз-
витие. В своих исследованиях ученые проливают свет на концепции принятия финансовых решений, 
управления долгом и взаимодействия с различными финансовыми продуктами.6 Исследователи также 
представили ряд ключевых фактов об эволюции ипотечного долга, домовладения, долгового бремени и 
последующих просрочек по кредитованию физических лиц во время финансового кризиса.

По результатам исследования, расширение ипотечного кредитования физических лиц особенно 
заметно в районах с повышенными ценами на жилье, причем скорость оборачиваемости домов в этих 
районах значительно возросла, а домовладение для домохозяйств со средним и высоким доходом пока-
зало, что хотя ставки выросли, не произошло увеличения числа домовладельцев среди групп с самыми 
низкими доходами.7

Зарубежные экономисты А. Мейн и А. Софилар, изучив связь между задолженностью домохозяйств 
и экономическими показателями на макро- и микроуровне, подчеркнули решающую роль коммерческих 
банков в предоставлении кредитов физическим лицам. Ученые также пролили свет на влияние высокого 
уровня потребительских кредитов на экономическую стабильность, особенно в условиях финансовых 
кризисов, на динамику заимствований, в частности, на более широкие экономические тенденции на 
ипотечных рынках.8

Результаты исследований ученых на физических лицах, особенно по ипотечным кредитам, пока-
зали, что расширение кредитного предложения усилило спекуляцию жильем и вызвало рост оборота 
жилья. В 2003 году усиление секьюритизации частных ипотечных кредитов привело к расширению пред-
ложения ипотечных кредитов нестандартными кредиторами, финансируемыми за счет депозитов.

3 Olokoyo F. O. Determinants of commercial banks’ lending behavior in Nigeria //International journal of financial research. – 2011. – Т. 
2. – №. 2. – С. 61.

4 Ayana Y. Determinants of Commercial Banks Deposit Mobilization : дис. – ST. MARY’S UNIVERSITY, 2019.
5 Zinman J. Restricting consumer credit access: Household survey evidence on effects around the Oregon rate cap //Journal of 

banking & finance. – 2010. – Т. 34. – №. 3. – С. 546-556.
6 Adelino M., Schoar A., Severino F. Loan originations and defaults in the mortgage crisis: The role of the middle class //The Review of 

Financial Studies. – 2016. – Т. 29. – №. 7. – С. 1635-1670.
7 Adelino M., Schoar A., Severino F. Dynamics of housing debt in the recent boom and great recession //NBER Macroeconomics 

Annual. – 2018. – Т. 32. – №. 1. – С. 265-311.
8 Mian A., Sufi A. The Macroeconomic Advantages of Softening Debt Contracts //Harv. L. & Pol’y Rev. – 2017. – Т. 11. – С. 11.
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тельный рост объема транзакций, вызванный небольшой группой спекулянтов, и в этих регионах одно-
временно наблюдались бумы и спады на рынке жилья. Согласно аналитическому индикатору неод-
нородности исследования, ожидания маргинальных покупателей относительно роста цен на жилье 
увеличились во время бума, что привело к усилению пессимизма на рынке жилья среди населения.9

А Н А Л И З  И  Р Е З УЛ ЬТ А Т Ы
Результаты исследования показали, что при количестве наблюдений более 26 000 респондентов мы 

обнаруживаем, что каждый четвертый американец использовал один из этих методов за последние пять 
лет. Кроме того, многие молодые люди занимаются дорогостоящими кредитами, одним из таких методов 
воспользовались 34% молодых респондентов (18-34 лет) и 43% респондентов со средним образованием.

Используя хорошо проверенные вопросы для измерения финансовой грамотности, ученые могут 
увидеть, что заемщики с высокими затратами демонстрируют очень низкий уровень финансовой гра-
мотности, то есть им не хватает математики и базовых финансовых концепций.10 Самое главное, было 
доказано, что люди с более высокой финансовой грамотностью с меньшей вероятностью будут брать 
дорогостоящие займы.

Также зарубежными учеными разработано множество эконометрических моделей факторов, влия-
ющих на практику кредитования физических лиц коммерческими банками.

В частности, известный экономист Гордон Берч и др. использовали эконометрические модели кре-
дитования физических лиц для изучения решений кредиторов о заемщиках, используя совокупные 
наборы данных о кредитовании по странам, основанные на более чем трех миллионах индивидуальных 
кредитных транзакций в период с 2005 по 2010 год. Анализ предельных эффектов показал, что увели-
чение культурных различий между странами-кредиторами и странами-заемщиками на одно стандартное 
отклонение связано со снижением объемов кредитования, в то время как увеличение физического рас-
стояния на одно стандартное отклонение (0,23) связано с уменьшением кредитной активности.11

Известный экономист Сумит Агарвал и другие отдельно изучали влияние ипотечных кредитов на 
кредитование физических лиц на основе эконометрических моделей. В своих эконометрических иссле-
дованиях в качестве зависимых и независимых переменных ученый использовал такие факторы, как 
процентные ставки, цены на жилье, характеристики заемщиков, макроэкономические показатели, одо-
брение ипотечного кредита,12 суммы кредитов и залоговые ставки.13 Результаты исследования показали, 
что связь между этими переменными и изменением динамики демонстрирует сильную корреляционную 
зависимость от рынка ипотечного кредитования и финансовой эффективности домохозяйств. 

Модель авторегрессии и распределённого лага 
Поскольку данные исследования основаны на многофакторных временных рядах, при построении 

эконометрических моделей использовалась модель авторегрессии с распределенным лагом ARDL 
(Autoregressive Distributed lag).

При разработке практики и влияния кредитования физических лиц в республиканском банковском 
секторе использованы источники информации Статистического агентства при Президенте Республики 
Узбекистан (www.stat.uz) и Центрального Банка Республики Узбекистан (www.cbu.uz), включающие в 
себя 70 экономических показателей общей численности наблюдений с января 2018 года по октябрь 
2023 года.

Кроме того, проверено соответствие уравнения регрессии модели ARDL важным критериям Гаусса 
Маркова и диагностическому тесту Cusum. Эконометрическая формула включает в себя отложенное 
влияние независимых переменных на связанную переменную в следующем году.

Также было проверено соответствие уравнения регрессии, построенного на основе модели ARDL, 
критическим условиям Гаусса Маркова и диагностическому критерию Кусума. Эконометрическая фор-
мула включает лаговое влияние независимых переменных на зависимую переменную в следующем 
году.

9 Atif Mian, Amir Sufi, Credit Supply and Housing Speculation, The Review of Financial Studies, Volume 35, Issue 2, February 2022, 
Pages 680–719, https://doi.org/10.1093/rfs/hhab034

10 Lusardi A., de Bassa Scheresberg C. Financial literacy and high-cost borrowing in the United States. – National Bureau of Economic 
Research, 2013. – №. w18969.

11 Burtch G., Ghose A., Wattal S. Cultural differences and geography as determinants of online prosocial lending //Mis Quarterly. – 2014. 
– Т. 38. – №. 3. – С. 773-794.

12 Agarwal S. et al. Searching for approval. – National Bureau of Economic Research, 2020. – №. w27341.
13 Agarwal S. et al. Lenders’ pricing strategy: Do neighborhood risks matter? //Real Estate Economics. – 2023. – Т. 51. – №. 4. – С. 

1011-1047.
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Модель ARDL, часто применяемая при эконометрическом моделировании, расширена в рамках 
данных временных рядов и является целью проверки отношений между переменными непосредственно 
в промежутке времени.14

О модели ARDL (Autoregressive Distributed Lag) известные ученые-экономисты Песаран, Шин и Смит 
в своем обзоре “Подходы к испытанию границ при анализе долгосрочных отношений” (Pesaran, M. H., 
Shin, Y., & Smit, R.J., 2001) детально изложена в этой авторитетной статье методология и применение 
основ АРДЛ для анализа долгосрочных отношений в данных экономических временных рядов.15 Модели 
ARDL полезны для работы на основе переменных, совмещенных с различными порядками.16

Под интегрированием понимается процедура дифференцирования, необходимая для того, чтобы 
сделать нестационарный временной ряд стационарным. Модель ARDL содержит переменные, которые 
можно комбинировать с порядком 0, 1 или их комбинацией.17

Модель ARDL включает лагированные значения зависимых и независимых переменных.18 Это 
позволяет исследователям уловить динамику того, как изменения независимых переменных влияют на 
зависимую переменную с течением времени.

Одной из сильных сторон модели ARDL является ее способность различать краткосрочные и дол-
госрочные эффекты. Краткосрочная динамика выявляется с помощью запаздывающих условий, тогда 
как коинтеграционные отношения выявляют долгосрочные равновесные связи между переменными.19

Модель ARDL включает в себя термин коррекции ошибок, который представляет скорость, с которой 
система приспосабливается к восстановлению равновесия после различных изменений. ECM помогает 
моделировать краткосрочные отклонения от долгосрочного равновесия.20 Тесты на единичный корень 
используются для оценки стационарности переменных, а тесты на коинтеграцию, такие как метод про-
верки границ, позволяют выявлять долгосрочные взаимосвязи.21

Модель ARDL демонстрирует гибкость в отношении стационарных и нестационарных переменных.22 
Эта универсальность особенно полезна при обработке данных экономических и финансовых временных 
рядов, описывающих нестационарные переменные.

Модель ARDL – это универсальная модель, которую можно использовать в различных экономиче-
ских и финансовых исследованиях. Его использовали во всем: от макроэкономики до финансов, тор-
говли и других исследований.

Ниже представлена   модель авторегрессионного распределенного лага (ARDL).

Yt =β0 +β1y-1+β2y-2 +..+βpyt-p +μ1x-1+μ2xt-2+..+μqx-q +ν1z-1+ν2z-2+...+ νrzt-r + εt (1)

Здесь,
Yt t - представляет зависимую переменную во времени.
yt-1, yt-2...., yt-p ‒ представляет лагированные значения зависимой переменной.
xt-k, xt-k-1,...., xt-k-q ‒ представляет лагированные значения независимой переменной.
zt-1, zt-2., zt-r - представляет собой лагированные значения других факторов, влияющих на зависимые 

переменные.
β0, β1,...β9, μ1, μ2,.. μq, ν1, ν2... νr - оцененные коэффициенты представляют собой значения, εt t пред-

ставляет ошибку во времени. 
На ставки по кредитам банковского сектора физическим лицам (зависимая переменная) влияют эти 

факторы, в том числе средневзвешенная процентная ставка по краткосрочным депозитам физических 
лиц, уровень инфляции и рентабельность собственного капитала (ROE) коммерческих банков.

14 Nkoro E., Ikue-John N. B., Nwantah C. M. The performances of insurance industry and the Nigerian economic growth //Bussecon 
Review of Social Sciences (2687-2285). – 2019. – Т. 1. – №. 1. – С. 06-12.

15 Pesaran M. H., Shin Y., Smith R. J. Bounds testing approaches to the analysis of level relationships //Journal of applied econometrics. 
– 2001. – Т. 16. – №. 3. – С. 289-326.

16 Nkoro E. et al. Autoregressive Distributed Lag (ARDL) cointegration technique: application and interpretation //Journal of Statistical 
and Econometric methods. – 2016. – Т. 5. – №. 4. – С. 63-91.

17 Hasan A., Nasir Z. M. Macroeconomic factors and equity prices: An empirical investigation by using ARDL approach //The Pakistan 
Development Review. – 2008. – С. 501-513.

18 Busu M. Analyzing the impact of the renewable energy sources on economic growth at the EU level using an ARDL model //Mathe-
matics. – 2020. – Т. 8. – №. 8. – С. 1367.

19 Hassan M. K., Naka A. Short-run and long-run dynamic linkages among international stock markets //International Review of Eco-
nomics & Finance. – 1996. – Т. 5. – №. 4. – С. 387-405.

20 Silvia E., Sihotang N. V., Sihotang D. Causality Analysis of Inflation and Economic Growth Using the Error Correction Model (ECM) 
//Indonesia Accounting Research Journal. – 2023. – Т. 11. – №. 1. – С. 23-36.

21 Gonzalo J., Lee T. H. Pitfalls in testing for long run relationships //Journal of Econometrics. – 1998. – Т. 86. – №. 1. – С. 129-154.
22 Grant T., Lebo M. J. Error correction methods with political time series //Political analysis. – 2016. – Т. 24. – №. 1. – С. 3-30.
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Факторы:

Ставки по кредитам банковского сектора для физических лиц – y (зависимая переменная).

средневзвешенная процентная ставка по краткосрочным депозитам физических лиц - x1 (незави-
симая переменная).

Уровень инфляции - x2 (независимая переменная)

Показатель рентабельности собственного капитала (ROE) коммерческих банков - x3 (независимая 
переменная).

Нулевая гипотеза (H0): Существует значительная взаимосвязь между комбинацией ставок по 
кредитам банковского сектора для физических лиц, средневзвешенной процентной ставкой по кратко-
срочным депозитам физических лиц, уровнем инфляции и доходностью капитала коммерческих банков 
(ROE).

Альтернативная гипотеза (Hа): Нет существенной взаимосвязи между сочетанием ставок по 
кредитам банковского сектора для физических лиц, средневзвешенной процентной ставкой по кратко-
срочным депозитам физических лиц, уровнем инфляции и рентабельностью собственного капитала 
(ROE) коммерческих банков, где есть и другие факторы, не учтенные в данном исследовании, указы-
вают на то, что отдельные лица могут играть важную роль в определении практики кредитования.

Нулевая гипотеза (H0), H0:β1= β2= β3=0

Альтернативная гипотеза (Hа), (Hа): хотя бы один βi ≠ 0

Здесь, β1, β2 и β3 

В национальной банковской системе независимыми переменными в модели множественной 
регрессии, прогнозирующей кредитные ставки для физических лиц, являются коэффициенты (средне-
взвешенная процентная ставка по краткосрочным депозитам физических лиц, уровень инфляции и рен-
табельность капитала коммерческих банков).

Нулевая гипотеза (H0) утверждает, что все коэффициенты равны нулю, что указывает на отсутствие 
связи, тогда как альтернативная гипотеза (Hа) утверждает, что по крайней мере один из коэффициентов 
не равен нулю, что указывает на значимую связь. По данным исследования, линия аналитического 
графика показателей зависимых и независимых переменных во времени имела следующий вид (см. 
рисунок 1).

Рисунок 1: Графическая матрица зависимых и независимых переменных23

23 Разработан самостоятельно автором на основе программы Stata
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Рисунок 2: Диаграмма skatter между зависимыми и независимыми переменными24

Данные, представленные на рисунке 2 выше, показывают сильную корреляцию между результатом 
и характерными факторами, отражающими конкретные условия плотности. Плотность точек визуальных 
данных подчеркивает наличие значительной корреляционной связи, указывающей на кластеризацию 
точек и их тенденцию к концентрированному распределению по осям.

На следующем этапе исследования корреляционная матрица была проверена для каждой из зави-
симых и независимых переменных на основе программы статистики (см. табл. 1).

Таблица-1: Матрица корреляции зависимых и независимых переменных25

Variables (1) (2) (3) (4)

(1) y 1.000

(2) x1 0. 4602 1.000

(0.0042) ***

(3) x2 0.3921 -0.1725 1.000

(0.0013) (0.3413) ***

(4) x3 0.3783 0.2529 -0.1423 1.000

(0.0057) (0.1800) (0.2202) **

24 Разработан самостоятельно автором на основе программы Stata.
25 Разработан самостоятельно автором на основе программы Stata.
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Результат показал, что существует высокая, сильная и умеренная корреляция между зависимой 
переменной и факторами, влияющими на нее. Также корреляционная матрица, представленная в 
таблице 1, показала отсутствие мультиколлинеарности между зависимой переменной (результатом) и 
независимыми переменными (характерными факторами).

На следующем этапе был проведен тест Unit-root для определения стационарности зависимой и 
независимой переменных. (См. таблицу 2).

Таблица-2: Результаты теста Unit-Root для зависимых и независимых переменных26

O‘zgaruvchilar Test
Statistic

1% Critical 
Value

5% Critical 
Value 10% Critical Value p-value for 

Z(t)

Bog‘liq o‘zgaruvchi (y) -8.031 -3.750 -3.000 -2.630 0.0000

Mustaqil o‘zgaruvchi (x1) -6.599 -3.750 -3.000 -2.630 0.0000

Mustaqil o‘zgaruvchi (x2) -7.130 -3.750 -3.000 -2.630 0.0000

Mustaqil o‘zgaruvchi (x3) -9.993 -3.750 -3.000 -2.630 0.0000

На основании данных, представленных в таблице-2 выше, тест единичного корня получил статисти-
ческое значение (-8,031) для зависимой переменной и (-6,599, -7,130 и -9,993) для независимой пере-
менной. Результаты теста единичного корня показывают, что зависимые и независимые переменные 
достигли стационарности, что также подтверждается минимальными значениями Маккиннона Z(t) = 
0,0000.

Достижение стационарности результатов анализа временных рядов желательно, поскольку оно 
упрощает процесс моделирования и важно для повышения надежности статистических выводов. Сле-
довательно, положительный результат теста единичного корня может указывать на необходимость диф-
ференцирования или других преобразований, чтобы сделать данные стационарными.

Кроме того, после первоначального интегрирования зависимых и независимых переменных зна-
чения теста единичного корня продемонстрировали стационарность. Эконометрическая модель была 
разработана с использованием модели ARDL для исследований. Ниже представлена   эконометрическая 
модель, основанная на модели ARDL.

∆yit = α0 + α1∑n
p=1 ∆yi,t-p + α2∑n

p=1 ∆x1i,t-p + α3∑n
p=1 ∆x2i,t-p + α4∑n

p=1 ∆x3i,t-p +
+ μ1Yi,t-p + μ2x1i,t-1 + μ3x2i,t-1 + μ4x3i,t-1 + εi,t

27 (2)

Здесь: ∆yt - Процентные ставки по кредитам для физических лиц в банковском секторе,

yt–1 - Процентные ставки по кредитам для физических лиц в банковском секторе,

x1 - Средневзвешенная процентная ставка по краткосрочным депозитам, 

x2 – Уровень инфляции,

x3- Рентабельность капитала банковской системы (ROE),

∆ коэффициент первой разности,

α0 поперечное сечение α1, α2, α3, и α4 коэффициенты краткосрочной эластичности, μ1, μ2, μ3, и μ4 
представляют собой долгосрочные динамические множители, n – запаздывающий had, а p – длина lagа.

Уравнение (2) представляет собой линейную модель ARDL, обеспечивающую краткосрочные и дол-
госрочные прогнозы. Также на следующем этапе эконометрическое уравнение модели ARDL было раз-
работано в следующей таблице на основе программы Stata (см. Таблицу 3).

26 Разработан самостоятельно автором на основе программы Stata.
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Таблица-3: Показатели уравнения регрессии модели ARDL(1,0,0,1)27

ARDL(1,0,0,1) regression
Sample: 2018m2 - 2023m10   Number of obs = 68
      R-squared = 0.6736
      Adj R-squared = 0.6473
Log likelihood = 152.50648   Root MSE = 0.0269

D.y  Coef.  Std.Err.  t  P>t  [95%Conf.  Interval]

ADJ

y

L1.  -1.186  0.113  -10.520  0.000  -1.412  -0.961 ***

LR

x1  0.383  0.104  3.700  0.000  0.176  0.590 ***

x2  0.161  0.055  2.910  0.005  0.050  0.272 ***

x3

--.  0.085  0.032  2.680  0.009  0.022  0.148 ***

SR

x3

D1.  -0.065  0.024  -2.690  0.009  -0.114  -0.017 ***

_cons  2.026  0.666  3.040  0.003  0.695  3.358 ***

По результату модели ARDL(1,0,0,1)
R-квадрат (R² = 0,69)
Значение R-квадрата представляет собой долю дисперсии зависимой переменной, объясняемую 

моделью. В этом случае R-квадрат равен 0,69 (69%), что указывает на то, что на модель ARDL при-
ходится примерно 69% изменчивости зависимой переменной. Более высокий R-квадрат указывает на 
лучшее соответствие модели наблюдаемым данным.

Log likelihood = 152.50648:
Log likelihood ‒ это мера того, насколько хорошо модель объясняет наблюдаемые данные. В целом, 

более высокое значение логарифмического правдоподобия указывает на лучшее соответствие модели. 
Он часто используется при оценке максимального правдоподобия, где целью является максимизация 
функции правдоподобия. Таким образом, логарифмическая вероятность 152,50648 гарантирует, что 
модель хорошо представляет данные.

Root MSE = 0,026
Root Mean Squared Error (RMSE) - это мера среднего отклонения между прогнозируемыми значе-

ниями модели и фактическими наблюдаемыми значениями. Более низкое среднеквадратическое откло-
нение указывает на более высокую точность прогноза. В данном случае Root MSE составляет 0,026, что 
указывает на то, что в среднем прогнозы модели отклоняются от истинных значений примерно на 0,026 
единиц.

Согласно этой регрессионной модели, положительный эконометрический результат указывает на 
то, что модель ARDL с указанными параметрами хорошо объясняет изменения зависимой переменной. 
Высокий R-квадрат, удобная вероятность лага и низкий RMSE вместе предлагают хорошее соответствие 
модели данным, что означает, что она охватывает важную часть основных экономических отношений.

Результаты теста ARDL (1,0,0,1): Проведенный тест ARDL дает статистически значимые F-стати-
стику и t-статистику на уровне значимости 0,05. F-статистика оценивает общую значимость модели, а 
t-статистика проверяет индивидуальную значимость коэффициентов.

27 Разработан самостоятельно автором на основе программы Stata.
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Отказ от нулевой гипотезы (H0)) и принятие альтернативной гипотезы (H1) свидетельствует о том, 
что оцененные коэффициенты в модели существенно отличаются от нуля. В контексте модели ARDL 
это означает, что между переменными существует статистически значимая связь, и нулевая гипотеза об 
отсутствии эффекта отклоняется в пользу альтернативной гипотезы об эффекте.

Это привело к отклонению нулевой гипотезы (H0) и принятию альтернативной гипотезы (H1).
Критерий связанности ARDL (1,0,0,1) для исследования проверял статус коинтеграции модели (см. 

Таблицу 4).

Таблица-4: Bound тест на коинтеграцию28

F = 31.955

[I_0] [I_1]
L_1 L_1

[I_0] [I_1]
L_05 L_05

[I_0] [I_1]
L_025 L_025

[I_0] [I_1]
L_01 L_01

K_3 2.72 3.77 3.23 4.35 3.69 4.89 4.29 5.62

Согласно таблице 4 выше, значение F-статистики 31,922 было выше критических пределов для 
всех интервалов, что подтвердило наличие коинтеграции в этом сценарии и показало благоприятный 
результат для теста Bound.

Результат. В результате повышения средней процентной ставки по краткосрочным депозитам в 
национальном банковском секторе на 1% процентные ставки по кредитам физическим лицам в банков-
ском секторе вырастут на 0,38%. В результате увеличения инфляции на 1% в национальном банковском 
секторе банковский сектор приводит к увеличению процентных ставок по потребительским кредитам 
на 0,16%. Также в результате увеличения рентабельности собственного капитала (ROE) банковской 
системы на 1% банковский сектор приводит к увеличению процентных ставок по кредитам физическим 
лицам на 0,08%. 

На следующем этапе исследования был изучен диагностический тест модели CUSUM ARDL(1,0,0,1). 
(См. рисунки 4 и 5).

Рисунок 4: Таблица диагностических испытаний CUSUM29

28 Разработан самостоятельно автором на основе программы Stata.
29 Разработан самостоятельно автором на основе программы Stata
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Рисунок 5: Таблица диагностических испытаний CUSUM30

Диагностический тест CUSUM (кумулятивная сумма), используемый в модели ARDL(1,0,0,1), 
включал следующие гипотезы:

Нулевая гипотеза (H0): структурных сдвигов или нестабильности нет.
Нулевая гипотеза (H0): утверждает, что с течением времени в коэффициентах модели ARDL не про-

исходит структурных изменений или сдвигов. Другими словами, он утверждает, что параметры модели 
одинаковы во всем.

Альтернативная гипотеза (H1): Имеется структурный сдвиг или нестабильность.
Альтернативная гипотеза (H1) предполагает наличие одного или нескольких разрывов или изме-

нений в коэффициентах модели ARDL (1,0,0,1). Это указывает на фундаментальное изменение корре-
ляции между переменными модели в какой-то момент данного периода.

Анализ данных, представленных на рисунках 4 и 5 выше, показывает, что статистика диагностиче-
ских тестов CUSUM стабильно оставалась в критических пределах и заметных отклонений не обнару-
жено. При этом неизменной остается нулевая гипотеза H0, подтверждающая постоянство системных 
условий.

В ходе исследования мы проверили важные условия модели ARDL Гаусса Маркова и пришли к сле-
дующим результатам.

Результат теста Дурбина Уотсона для модели ARDL (1,0,0,1) показал значение 2,13. Кроме того, в 
исследовании W-тест Шапиро-Уилка показал значение 0,08, тест Бреуша-Годфри LM составил 0,47, а 
также был проведен тест Бреуша-Пэгана, который зарегистрировал значение 0,58.

В ходе исследования основная гипотеза H0: y = 0 и ее альтернатива H1: y ≠ 0 были статистически 
проверены на уровне значимости r>0,05.

Дурбин Уотсон, Шапиро-Уилк W? После выполнения тестов Бреуша-Годфри LM и Бреуша-Пэгана 
отклонение альтернативной гипотезы основывалось на критерии p > 0,05. Таким образом, можно заклю-
чить, что в нашем исследовании верно предположение Гаусса-Маркова, подтверждающее отсутствие 
корреляции между членами ошибки и независимыми переменными. Эконометрическая модель успешно 
прошла важные условия Гаусса-Маркова.

В Ы В О Д Ы 
По данным исследования, в результате проведенных анализов и сделанных выводов по взаимо-

действию процентных ставок по кредитам физических лиц, средневзвешенной процентной ставки по 
краткосрочным депозитам, уровня инфляции и показателей рентабельности капитала (ROE) банковской 
системы в национальном банковском секторе были разработаны следующие предложения и рекомен-
дации. 

30 Разработан самостоятельно автором на основе программы Stata
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1. Средняя процентная ставка по краткосрочным депозитам:
Согласно результатам, рост средней процентной ставки по краткосрочным депозитам в нацио-

нальном банковском секторе на 1% связан с ростом процентных ставок по кредитам физических лиц 
на 0,38%. Эта положительная взаимосвязь означает, что по мере роста стоимости финансирования для 
банков (что отражается в ставках по краткосрочным депозитам) они склонны перекладывать часть этих 
затрат на потребителей в виде более высоких процентных ставок по кредитам.

2. Рост уровня инфляции:
Результаты показывают, что рост уровня инфляции в экономике страны на 1% приводит к увели-

чению процентных ставок по кредитам физических лиц в национальном банковском секторе на 0,16 
%. Эта взаимосвязь означает, что коммерческие банки могут изменять свои процентные ставки по кре-
дитам в зависимости от изменений инфляции, возможно, для покрытия покупательной способности и 
поддержания прибыльности в реальном выражении.

3. Рентабельность капитала банковской системы (ROE):
Результаты показывают, что увеличение рентабельности собственного капитала (ROE) банковской 

системы на 1% приводит к увеличению процентных ставок по кредитованию физических лиц на 0,08%. 
Это говорит о том, что более высокая прибыльность банков, измеряемая ROE, может привести к сдвигу 
вверх процентных ставок по потребительским кредитам. Это указывает на то, что банки оптимизируют 
свои доходы через изменение процентных ставок в ответ на изменения в уровне рентабельности банков.

Также результаты эконометрического исследования показывают, что изменения основных финан-
совых показателей влияют на процентные ставки по кредитам физических лиц в банковском секторе.
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