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Розничный бизнес российских банков.

Анализ неоднородности процентных ставок по депозитам физических лиц

1. Введение

Розничный банковский бизнес является одним из наиболее быстрорастущих направлений. Темпы роста основных сегментов этого рынка (депозиты населения, кредиты населению и малому бизнесу, эмиссия и обслуживание банковских карт) в 2000-2004 гг. превышали 40-50% в год. Одновременно повысилась значимость депозитов физических лиц и кредитов населению в структуре операций банков. 

Целью данной работы является исследование того, до какой степени и какие именно финансовые показатели банка объясняют наблюдаемый разброс процентных ставок по депозитам частных вкладчиков. Исследуется также влияние макроэкономического окружения.

Существует ряд работ изучающих неоднородность реакции процентных ставок по депозитам на изменения процентных ставок на денежном рынке (pass-through) по различным банкам.

Hannan and Berger (1991) рассматривают зависимость изменений ставок по депозитам от изменений ставок по государственным облигациям США. В работе используются данные с сентября 1983 г. по декабрь 1986 г. по 398 банкам в США. Показано что некрупные банки демонстрируют бόльшую жёсткость ставок по депозитам.

В работе Graeve et al. (2004) используются данные по 31 банку, активы которых составляют в целом более 90% процентов активов банковской системы Бельгии. Рассматривается зависимость изменения процентных ставок по депозитам от изменения рыночной ставки. Показано что банки с относительно высоким уровнем достаточности капитала и относительно ликвидные банки медленно и неполно реагируют на рынок; банки, занимающие бόльшую долю рынка назначают ставки менее конкурентно. Размер банка и другие параметры оказались незначимыми.

Gambacorta (2004) исследует процентные ставки 73 банков Италии, суммарные активы которых составляют 70% всех активов банковской системы, за период 1993-2001 гг. Показано что гетерогенность реакции (pass-through) существует только в краткосрочной перспективе и на неё влияет структура обязательств банков, но не размер банков; ликвидные банки, банки с хорошей капитализацией и банки с высокой долей долгосрочных кредитов в общем объеме кредитов слабее реагируют на денежные шоки.

В другой серии работ исследуется рыночная дисциплина на рынке депозитов. Считатся, что депозиторы «наказывают» банки за излишне рискованную финансовую политику либо ценами (требуя от таких банков высокие ставки по депозитам) либо объемами депозитов (забирая вклады из таких банков). 

Исследуя ставки по не полностью застрахованным депозитам в США, Hannan и Hanweek (1988) показали что низкая достаточность капитала и высокая волатильность доходности ассоциированы с высокими процентными ставками, Brewer и Mondschean (1994) обнаружили положительную корреляцию процентных ставок и доли «плохих» ценных бумаг (junk bonds) в активах.

На примере трех латиноамериканских стран Peria и Schmukler (2001) показали что процентные ставки по депозитам снижаются с уменьшением доли неработающих кредитов и ростом капитализации. 

Наличие рыночной дисциплины, контролируемой депозиторами может снижать вероятность (и потери от) возможного банковского кризиса (см. Caprio и Honohan, 2004).

Karas et al (2005) исследуют рыночную дисциплину как в ценах так и в объемах депозитов в России на данных 1999 − 2002 гг. В работе используются данные по реальным процентным ставкам по депозитам, рассчитанные по балансовым отчетам банков. Они обнаружили наличие рыночной дисциплины в объеме депозитов, которая усилилась после кризиса 1998 г. Значительно менее выраженная рыночная дисциплина в процентных ставках проявляется в отрицательном влиянии капитализации, доходности и нелинейном влиянии избыточных резервов банка на процентные ставки по депозитам.

В данной работе исследуется влияние как важнейших финансовых показателей деятельности самих российских банков, так и макроэкономических факторов на процентные ставки по депозитным вкладам. Мы исследуем преиод 2002-2004 гг. и используем данные по процентным ставкам более детальные, чем в работе Karas et al (2005). 

Авторы хотели бы выразить свою благодарность студентам РЭШ ( участникам «банковского проекта 2004/05 гг.», участникам семинаров в Тилбургском университете, Университете Билкент (Анкара), участникам ежегодной конференции РЭШ осенью 2005 г. а также Алексею Горяеву за обсуждения результатов и Сергею Ртищеву за помощь в работе.

2. Розничный бизнес российских банков

Банковский кризис 1998 г. привел к банкротству многих банков, занимавшихся в основном спекуляциями на рынке ГКО и, в какой-то степени, способствовал оздоровлению банковской системы. Стабильный посткризисный рост экономики, инициированный резким удешевлением материальных и трудовых ресурсов после кризиса, а позднее ростом цен на нефть, также способствовал и развитию банковской системы. После двухлетнего падения активов банковской системы относительно ВВП начался их рост, и в 2003 году относительные активы впервые превысили предкризисный уровень. 

Начиная с 2000 г. наблюдается постоянный рост депозитов физических лиц, причем темп прироста этого показателя в 2001-2003 г.г. составлял 20-27% за год (см. рис. 1). Это связано с ростом экономики, ростом доходов населения, отсутствием альтернативных возможностей вложения денег и восстановлением доверия населения к банкам. Некоторое замедление темпа прироста вкладов населения в 2004 г. связано с так называемым «кризисом доверия» лета 2004 г. 
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Рис. 1. Суммарные кредиты и депозиты банковской системы в % к ВВП

В структуре привлеченных вкладов населения преобладают рублевые вклады (рис. 2). Доля депозитов в рублях в общем объеме депозитов растет начиная с 2004 г. И по рублям, и по валюте наблюдается удлинение сроков привлечения, на долю депозитов свыше 1 года приходится уже около 55% депозитов в валюте и свыше 58% депозитов в рублях. 
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Рис. 2. Динамика привлеченных средств населения

Динамика изменения долей банков-лидеров по привлечению депозитов населения  на рынке представлена на рис. 3. Доля Сбербанка РФ сократилась с 59.9% на 1 января 2005 года до 54.1% на 1 января 2006 г. В 2001 году Сбербанк России аккумулировал около 75% от общего объема вкладов физических лиц.
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	Рис. 3. Доля рынка привлеченных средств населения


3. Моделирование процентных ставок по депозитам частных вкладчиков

3.1. Данные

Процентные ставки по депозитам

В работе используются база финансовых показателей российских банков, любезно предоставленная для целей проекта Информационным агентством «Мобиле». Сбербанк исключен из обоих наборов данных, так формирование процентных ставок по депозитам в нем не вполне рыночное из-за его монопольного положения. Используются два набора данных по процентным ставкам.

Первый набор процентных ставок – это объявленные на веб-сайтах банков ставки за 4 квартала 2004 года 26-ти российских банков
 (см. таблицу 1). Финансовые показатели банков брались по состоянию на первое число квартала, содержащего дату актуализации процентной ставки.

Таблица 1. Банки, включенные в набор данных 1.
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В первом наборе данных рассматриваются процентные ставки по депозитам на сроки  3, 6, 9, 12 месяцев. Ставки для сроков менее трёх месяцев и ставки по вкладам до востребования исключены из рассмотрения ввиду существенных отличий механизма их формирования от формирования процентных ставок по депозитам на более длительные сроки. Кроме того, в первом наборе данных для депозитов с определенным сроком процентные ставки дифференцируются еще и по размерам депозитов.

Второй набор данных по процентным ставкам депозитов частных лиц – это средние за месяц процентные ставки по срочным вкладам за период с января 2002 г. по апрель 2004 г. которые банки представляют Центральному банку РФ. 

Из второго набора данных были исключены не адекватные значения процентных ставок. Кроме того, для возможности сравнения двух наборов данных были отброшены наблюдения с собственным капиталом банка менее 730 млн. руб. 

Разброс процентных ставок по банкам (выборочное стандартное отклонение) по депозитам в рублях (примерно 2−2.5%) несколько выше разброса процентных ставок по депозитам в валюте (примерно 1.5−2%). Отметим, что разброс не убывает со временем, т.е. на протяжении периода наблюдений 2001−2004 гг. не наблюдается сходимости процентных ставок.

Динамика средних значений процентных ставок по депозитам в рублях рассчитанная по второму набору данных представлена на рис. 4. В период с апреля 2001 г. по апрель 2004 г. наблюдалась тенденция снижения процентных ставок. Процентные ставки по депозитам в рублях снизились на 4-5%, а по депозитам в валюте (доллары, евро) снизились на 0.5-0.8%. 
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Рис. 4. Динамика ставок по депозитам в рублях

В 2005 году средневзвешенные ставки по рублевым депозитам установились на уровне ниже инфляции. По данным ЦМЭИ с января по июль 2005 г. вклады в долларах обесценились на 1.6%, в рублях ( на 2.7%, вклады в евро потеряли 12.6% своей покупательной способности.

Снижение процентных ставок по депозитам обусловлено несколькими причинами: сокращение доходов по кредитам вследствие обострения конкуренции; повышение суверенного рейтинга России привело к снижению стоимости привлечения средств с международного финансового рынка; укрепление рубля по отношению к доллару сделало невыгодными «матрасные» сбережения. 

Финансовые показатели банков

Часть параметров, использованных для оценки величин ставок, схожи с параметрами, применяемыми для моделирования банковских рейтингов и вероятности дефолта банка, см. Пересецкий и др. (2004), Peresetsky et al. (2003, 2004), Карминский и др. (2005). В работах Hannan (1991), Graeve (2004), и Gambacorta (2004), в качестве параметров для моделей использовались показатели размера банка, достаточности его капитала, капитализации банка. 

В данной работе в качестве факторов, которые могут влиять на формирование процентных ставок рассматривались следующие параметры. PZS/KE, доля просроченных кредитов в кредитах нефинансовым организациям, LOG(SK), логарифм собственного капитала, характеристика размера банка. SK/CA, отношение собственного капитала к чистым активам, прокси для достаточности капитала, KE/CA, доля кредитов нефинансовым организациям в активах, NCB/CA, доля негосударственных ценных бумаг в чистых активах, BP/SK, отношение балансовой прибыли к собственному капиталу или прибыльность капитала, LOG(LA/VDFL), размер ликвидных активов по отношению к вкладам населения. 

В качестве контрольных параметров использовались фиктивные переменные по сроку депозита и индикаторы кварталов, а также LOG(MAX_SUM), верхняя граница диапазона процентной ставки (например, банк предлагает ставку 9.5% на год по депозитам с суммой от 100 до 1000 тыс. руб.). Если верхняя граница не указана, она принята равной 300 млн. руб. Параметр присутствует только в первом наборе данных и используется как контрольная переменная.

В качестве параметров макроокружения (для моделей построенных по второй выборке) рассматривались: инфляция INFL; средние объявленные ставки межбанковского рынка по привлечению кредитов на срок от 91 до 180 дней за квартал, предшествующий рассматриваемому (для рублёвых кредитов) MIBID; отношение экспорта к импорту за год, предшествующий рассматриваемому кварталу, EXP/IMP.
3.2. Модели процентных ставок

В таблице 2 представлены модели процентных ставок. Во все модели включены все фиктивные переменные по времени. Это позволяет устранить влияние макроокружения. Перекрестные члены фиктивных переменных с другими переменными оказались не значимыми, т.е. на отрезках времени, соответствующих двум наборам данных, можно считать все коэффициенты, кроме константы, постоянными. Использовались робастные оценки стандартных ошибок коэффициентов регрессий (стандартные ошибки в форме Уайта).

Таблица 2. Модели процентных ставок 1 
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В уравнения для первого набора данных введены индикаторы депозитов на срок 3 месяца для Внешторгбанка и Райффайзенбанка, т.к. в 2004 г. эти банки предлагали аномально низкие ставки по коротким депозитам. Это обясняет более высокие значения скорректированного коэффициента детерминации для моделей построенных по первому набору данных. 

Отметим, что количество значимых параметров оказалось значительно больше, чем в работах по западным банкам (см., например, Graeve et al, 2004, Gambacorta, 2004). Это может означать, что в стране с менее развитой системой контроля за банками со стороны органов банковского надзора, депозиторы вынуждены сами контролировать рыночную дисциплину банков.

Просроченная задолженность по кредитам оказалась значимой в трех моделях из четырех. Положительный знак коэффициента означает, что чем больше просроченная задолженность, тем выше процентные ставки. Банк ведущий рискованную кредитную политику, может испытывать нехватку средств. Депозиторы могут требовать от такого банка более высокие проценты. Поскольку большая часть кредитов предприятиям выдается в долларах, это может объяснять то, что в обоих уравнениях для валютных ставок просроченная задолженность оказалась значимым параметром.

Размер банка оказался значимым. Большие банки, которые вкаладчики рассматривают как более надежные, предлагают меньшие проценты по депозитам. Отметим, что в большинстве работ (например, Graeve et al, 2004, Gambacorta, 2004) для западных банков размер не имеет значения. Возможно, это отражает то, что мнение вкладчиков о надежности банка на западе в значительно меньшей степени зависит от размера банка, чем в России. Или, что тоже самое, разброс надежности банков в России значительно выше чем в развитых странах.

Коэффициент при капитализации банка SK/CA положителен для рублевых депозитов и имеет разные знаки для валютных депозитов. Отрицательный коэффициент соответствует предположению что частный вкладчик, рассматривает банк с высокой капитализацией как более надежный, поэтому готов согласиться на меньший процент по депозиту. Возможно, вкладчики валютных депозитов более информированы, чем вкладчики рублевых депозитов. Возможно, рынок валютных депозитов более конкурентный, а на рынке рублевых депозитов доминирует Сбербанк (который хотя и исключен из выборки, но, безусловно оказывает влияние на формирование процентных ставок). Также, возможно и наличие противоположной тенденции (преобладающей для депозитов в рублях): хорошо капитализированные банки имеют хороший менеджмент, прибыльны и могут предложить более высокие проценты по депозитам. Коэффициент 0.202 означает, что при изменении капитализации на одно стандартное отклонение (0.05), процентная ставка увеличится на 0.01 (1%), а коэффициент -0.0086 означает, что при изменении капитализации на одно стандартное отклонение (0.107, по второй выборке), процентная ставка уменьшится на 0.0009 (~0.1%), т.е. отрицательно влияние экономически не значимо.

Доля кредитов экономике в чистых активах KE/CA имеет положительно влияние во всех моделях. Таким образом, банк зарабатывает на кредитовании предприятий и может предложить более высокие проценты по депозитам. Возможна и другая интерпретация ( поскольку вкладчики рассматривают кредиты предприятиям как рискованные, то они требуют премию за риск.

Доля негосударственных ценных бумаг в чистых активах NCB/CA имеет положительное влияние во всех моделях. Интерпретация совпадает с предыдущей, но с заменой области деятельности банка «кредитование предприятий» на «вложения в негосударственные ценные бумаги», т.е. относится к банкам, занимающим другую нишу. Однако здесь наблюдается U-образный эффект. Есть точка насыщения, после которой дальнейшее увеличение NCB/CA не приводит к увеличению процентных ставок. Поскольку на выборке точка насыщения не достигается, влияние параметра (всегда положительное) убывает с его ростом.

Прибыльность BP/SK значима и ее эффект также нелинейный. Точки возврата получаются значительно больше максимальных значений параметра. Таким образом, эффект отрицательный. Получается, что прибыльный банк имея другие источники дохода, соответственно, может предлагать невысокие проценты по депозитам.

Показатель ликвидности LA/VDFL значим (и имеет отрицательный коэффициент) в первых трех моделях и не значим в четвертой. Таким образом, банк с низкой ликвидностью нуждается в деньгах и повышает ставки по привлечению депозитов. Излишне высокая ликвидность может быть индикатором вовлеченности банка в спекулятивные операции, соответственно вкладчики могут требовать более высокие проценты по депозитам.

Как и ожидалось, процентные ставки растут с увеличением срока депозита.

Из третьей модели следует, что ставки по депозитам в евро в среднем на 0.3% ниже ставок по аналогичным депозитам в долларах.

Проценты по депозитам в рублях на срок 6-9, 9-12, более 12 месяцев выше соответственно на 1.3%, 1.5% и 2.2%, чем процентные ставки по депозитам на срок 3-6 месяцев. Для депозитов в валюте соответствующие приращения несколько меньше и по третьей модели составляют 0.7%, 0.9% и 1.6%. 

Исследуем теперь на втором наборе данных влияние параметров, отражающих влияние внешней среды, таких как KE_LONG/KE (мера того, насколько банк чувствителен к риску изменения процентных ставок на денежном рынке), PNA/CA (прокси для неэффективности менеджмента или риска дефолта), VDFL/TOTVDFL (доля банка на рынке вкладов населения), укзанные как важные в цитированных выше работах Berger and Udell (1992), Graeve et al. (2004), Gambacorta (2004). Результаты регрессий приведены в таблице 3. (Отметим, что в этих моделях не учитываются особенности поведения процентных ставок по депозитам на срок 3 месяца для Внешторгбанка и Райффайзенбанка, в 2004 г., потому коэффициент детерминации несколько ниже, чем в аналогичных моделях в таблице 2.)

Таблица 3. Модели процентных ставок 2



[image: image8.emf] Депозиты в рублях  Депозиты в валюте   LOG(PZS/KE)  0.0016  0.0015  0.0016  0.0011  0.0011  0.0010   LOG(SK)  - 0.0030  - 0.0023  - 0.00229*  - 0.0009  - 0.00072*  0.0007   SK/CA  0.0069  0.0042  0.0049  - 0.0083*  - 0.0114  - 0.0171   KE/CA  0.0335  0.0289  0.0272  0.0335  0.0339  0.0300   N CB/CA  0.1069  0.0944  0.0940  0.1091  0.1057  0.1031   NCB/CA2  - 0.1614  - 0.1405  - 0.1427  - 0.1593  - 0.1526  - 0.1532   BP/SK  - 0.0440  - 0.0447  - 0.0529  - 0.0616  - 0.0609  - 0.0670   BP/SK2  0.0571*  0.0596*  0.0686  0.0560**  0.0521  0.0599*   LOG(LA/VDFL)  - 0.0023  - 0.00246  - 0.0028  0. 0005  0.00027  - 0.0010   D_TERM_6  0.0139  0.0139  0.0138  0.0108  0.0109  0.0109   D_TERM_12  0.0215  0.0216  0.0213  0.0152  0.0153  0.0155   KE_LONG/KE   - 0.0152  - 0.0137   0.00033  0.0022   PNA/CA   - 0.0038  -   - 0.00815    VDFL/TOTVDFL   -  - 0.0004   -  - 0.0020*   time dummies         R2_adj  0.494  0.502  0.498  0.299  0.304  0.306   Курсивом выделены коэффициенты не значимые на 10% - ном уровне.  *, **    значимые соответс т венно на   5% и 10% - ном уровне; все остальные коэффициенты значимы на 1% уровне.    


Доля долгосрочных кредитов оказалась значимой только для процентных ставок по депозитам в рублях. Поскольку большая часть долгосрочных кредитов выдается в валюте эта переменная отражает не только риск изменения процентных ставок, но и риск изменения валютного курса.

Доля неработающих активов и рыночная доля банка оказались значимы только для процентных ставок по депозитам в валюте. Это можно объяснить тем, что рынок валютных депозитов более конкурентный: на рынке валютных депозитов доля Сбербанка не превышает 40% (более 60% для рублевых депозитов).

3.3. Модели с макропеременными

В модели в таблицах 2, 3 явным образом включена зависимость константы от времени (фиктивные переменные по времени ( индикаторы кварталов). Для выявления зависимости от времени коэффициентов модели в модель были добавлены перекрестных членов всех регрессоров со всеми фиктивными переменными по времени (индикаторами кварталов) и тестировалась общая значимость коэффициентов при этих перекрестных членах. Тест показал незначимость перекрестных членов, таким образом, оказалось, что вся зависимость процентных ставок от времени описывается динамикой константы по времени. 

В таблице 4 приведены результаты оценивания моделей для процентных ставок по депозитам в рублях и валюте как с включением всех фиктивных переменных по времени, так и с заменой их одним или двумя макропоказателями (INFL, MIBID). Данные по рынку межбанковских кредитов и инфляции взяты с веб-сайта ЦБ РФ.

Поскольку на формирование ставок на межбанковском рынке (MIBID) и депозитных ставок банков влияют ожидания одного и того же следующего периода, при оценивании применялся метод инструментальных переменных.

Из таблицы 4 видно, что введение одного или двух макропоказателей почти полностью описывает динамику процентных ставок.

Таблица 4. Модели процентных ставок c макропеременными


[image: image9.emf]   Депозиты в рублях  Депозиты в валюте   time dum mies  +  -  -  -  +  -  -  -   C  -  0.079  0.106  0.0900  -  0.051  0.0557  0.054   INFL  -  0.530   0.1807  -  0.098   0.021   MIBID  -   0.473  0.3716  -   0.094  0.082   LOG(PZS/KE)  0.0016  0.002  0.0016  0.0016  0.0011  0.0011  0.0010  0.0010   LOG(SK)  - 0.0030  - 0.0030  - 0.0030  - 0.0031  - 0.0009  - 0.0010  - 0.0010  - 0.0010   SK/CA  0.0069  0.0183  0.0085**  0.0095**  - 0.0083*  - 0.0052  - 0.0072*  - 0.0071*   KE/CA  0.0335  0.0321  0.0323  0.0343  0.0335  0.0338  0.0341  0.0343   NCB/CA  0.1069  0.0998  0.1042  0.1121  0.109  0.10 5  0.107  0.107   (NCB/CA)^2  - 0.1614  - 0.153  - 0.161  - 0.1718  - 0.159  - 0.153  - 0.155  - 0.156   BP/SK  - 0.0440  - 0.003  - 0.0404  - 0.0304*  - 0.0616  - 0.0445  - 0.0515  - 0.0503   (BP/SK)^2  0.0571*  - 0.0168  0.0562  0.0385  0.0560**  0.0290  0.0432  0.0412   LOG(LA/VDFL)  - 0.0023  - 0.0017  - 0.0020  - 0.0020  0.0005  0.00079*  0.00072*  0.00071*   D_TERM_6  0.0139  0.0139  0.0137  0.0139  0.0108  0.0108  0.0108  0.0108   D_TERM_12  0.0215  0.0212  0.0211  0.0216  0.0152  0.0152  0.0153  0.0153   R2_adj  0.494  0.384  0.474  0.488  0.299  0.280  0.292  0.292   Курсивом выделены коэффициенты не значимые на 10% - ном уровне.  *, **    значимые соответс т венно на  5%  и 10% - ном уровне; все остальные коэффициенты значимы на 1% уровне.    


Ставка рынка межбанковских кредитов MIBID лучше, чем инфляция объясняет проведение процентных ставок как по депозитам в рублях так и по депозитам в валюте. Коффициент влияния pass-through равен 0.47, что говорит о жесткости процентных ставок по депозитам частных вкладчиков. Этот коэффициент равен 0.8(0.9 в работе Graeve (2004) и 0.5(0.9 в работе Gambacorta (2004). 

Существенно меньшее 1 значение этого коэффициента говорит о том, что банки только частично в течении квартала адаптируют процентные ставки по депозитам к изменению процентной ставки на денежном рынке. Причин этому может быть несколько. Первая ( значительная волатильность процентных ставок на денежном рынке по сравнению с развитыми странами, т.е. банк не считает нужным следовать за быстрыми изменениями ставок. Вторая ( обладая другими источниками финансовых ресурсов, банк не склонен слишком часто изменять процентные ставки по депозитам частных вкладчиков, чтобы не потерять клиентов. 

Введя в модель для процентных ставок по депозитам в рублях перекрестные члены MIBID с индикаторами кварталов можно рассчитать динамику изменения коэффициента pt и его 95%-ные доверительные границы. Результат приведен на рис. 5.
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Рис. 5. Диапазон изменения коэффициента влияния pt
Из рис. 5 видно, что только во втором квартале 2003 г. коэффициент pt стал значимо отличаться от нуля. Дело в том, что после кризиса 1998 г. рынок межбанковских кредитов существенно сузился за счет падения доверия банков друг другу. Только в 2003 г. началось его восстановление. Таким образом, можно сказать, что до 2003 г. рынок депозитов частных вкладчиков и рынок межбанковских кредитов существовали практически независимо один от другого.

Вводя в модель 3 из таблицы 4 перекрестные члены MIBID и других регрессоров, можно получить следующие выводы о влиянии финансовых показателей банков на коэффициент влияния pt.

Размер банка и доля негосударственных ценных бумаг в активах положительно влияют на коэффициент pt. Банк в значительной степени вовлеченный в рынок негосударственных ценных бумаг более чувствителен к изменению процентных ставок на денежном рынке. Возможно, что большой банк обладает более эффективным менеджментом и поэтому более быстро реагирует на изменение рыночных условий.

Капитализация банка и ликвидные активы влияют отрицательно: и то и другое означает наличие финансовой «подушки» позволяющей банку не менять процентные ставки по депозитам слишком часто, чтобы не потерять доверие частных вкладчиков. Влияние доходности U-образное, при малых значения доходности ее увеличение приводит к увеличению pt, при больших эффект может быть обратным (банк с высокоприбыльными источниками доходов может позволить себе не так остро реагировать на изменения процентных ставок на межбанковском рынке). 

Эти выводы в части влияния ликвидности и капитализации соответствуют эффектам, обнаруженным для итальянских банков в Gambacorda (2004). Обнаруженное влияние размера банка, доходности и доли негосударственных ценных бумаг на коэффициент влияния pt, отсутствует в цитированных работах, и, возможно является спецификой российской переходной экономики.

4. Заключение

В работе показано, что неоднородность процентных ставок объясняется не только ликвидностью и капитализацией банка, как это отмечалось для рынков банковских депозитов развитых стран, но также и рядом других финансовых показателей банков. Это может означать, в условиях менее развитой системой контроля за банками со стороны органов банковского надзора, российские депозиторы вынуждены сами контролировать рыночную дисциплину банков.
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		-0.1532



		BP/SK

		-0.0440

		-0.0447

		-0.0529

		-0.0616

		-0.0609

		-0.0670



		BP/SK2

		0.0571*

		0.0596*

		0.0686

		0.0560**

		0.0521

		0.0599*



		LOG(LA/VDFL)

		-0.0023

		-0.00246

		-0.0028

		0.0005

		0.00027

		-0.0010



		D_TERM_6

		0.0139

		0.0139

		0.0138

		0.0108

		0.0109

		0.0109



		D_TERM_12

		0.0215

		0.0216

		0.0213

		0.0152

		0.0153

		0.0155



		KE_LONG/KE

		

		-0.0152

		-0.0137

		

		0.00033

		0.0022



		PNA/CA

		

		-0.0038

		-

		

		-0.00815

		



		VDFL/TOTVDFL

		

		-

		-0.0004

		

		-

		-0.0020*



		time dummies

		

		

		

		

		

		



		R2_adj

		0.494

		0.502

		0.498

		0.299

		0.304

		0.306



		Курсивом выделены коэффициенты не значимые на 10%-ном уровне.  *, ** ( значимые соответственно на  5% и 10%-ном уровне; все остальные коэффициенты значимы на 1% уровне.
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		Депозиты в рублях

		Депозиты в валюте



		time dummies

		+

		-

		-

		-

		+

		-

		-

		-



		C

		-

		0.079

		0.106

		0.0900

		-

		0.051

		0.0557

		0.054



		INFL

		-

		0.530

		

		0.1807

		-

		0.098

		

		0.021



		MIBID

		-

		

		0.473

		0.3716

		-

		

		0.094

		0.082



		LOG(PZS/KE)

		0.0016

		0.002

		0.0016

		0.0016

		0.0011

		0.0011

		0.0010

		0.0010





		LOG(SK)

		-0.0030

		-0.0030

		-0.0030

		-0.0031

		-0.0009

		-0.0010

		-0.0010

		-0.0010



		SK/CA

		0.0069

		0.0183

		0.0085**

		0.0095**

		-0.0083*

		-0.0052

		-0.0072*

		-0.0071*



		KE/CA

		0.0335

		0.0321

		0.0323

		0.0343

		0.0335

		0.0338

		0.0341

		0.0343



		NCB/CA

		0.1069

		0.0998

		0.1042

		0.1121

		0.109

		0.105

		0.107

		0.107



		(NCB/CA)^2

		-0.1614

		-0.153

		-0.161

		-0.1718

		-0.159

		-0.153

		-0.155

		-0.156



		BP/SK

		-0.0440

		-0.003

		-0.0404

		-0.0304*

		-0.0616

		-0.0445

		-0.0515

		-0.0503



		(BP/SK)^2

		0.0571*

		-0.0168

		0.0562

		0.0385

		0.0560**

		0.0290

		0.0432

		0.0412



		LOG(LA/VDFL)

		-0.0023

		-0.0017

		-0.0020

		-0.0020

		0.0005

		0.00079*

		0.00072*

		0.00071*



		D_TERM_6

		0.0139

		0.0139

		0.0137

		0.0139

		0.0108

		0.0108

		0.0108

		0.0108



		D_TERM_12

		0.0215

		0.0212

		0.0211

		0.0216

		0.0152

		0.0152

		0.0153

		0.0153



		R2_adj

		0.494

		0.384

		0.474

		0.488

		0.299

		0.280

		0.292

		0.292



		Курсивом выделены коэффициенты не значимые на 10%-ном уровне.  *, ** ( значимые соответственно на  5% и 10%-ном уровне; все остальные коэффициенты значимы на 1% уровне.
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		Рубли


Первый набор данных

		Рубли


Второй набор данных

		

		Валюта


Первый набор данных

		Валюта


Второй набор данных



		C

		0.114

		0.201

		

		0.0189

		0.0846



		LOG(PZS/KE)

		0.000729

		0.00150

		

		0.00179

		0.00118



		LOG(SK)

		-0.0073

		-0.0043

		

		-0.0019

		-0.0018



		SK/CA

		0.202

		0.011**

		

		0.146

		-0.0086



		KE/CA

		0.0760

		0.0247

		

		0.0739

		0.0316



		NCB/CA

		0.392

		0.106

		

		0.304

		0.117



		(NCB/CA)^2

		-1.146

		-0.188

		

		-0.748

		-0.191



		BP/SK

		-0.0960

		-0.0850

		

		-0.102

		-0.066



		(BP/SK)^2

		0.164

		0.133

		

		0.131

		0.067*



		LOG(LA/VDFL)

		-0.00933

		-0.00250

		

		-0.00319

		0.0006**



		LOG(MAX_SUM)

		0.00104

		-

		

		0.00086

		-



		EURO

		-

		-

		

		-0.0030

		-



		D_TERM_6

		0.0132

		0.0121

		

		0.0071

		0.0114



		D_TERM_9

		0.0153

		-

		

		0.0090

		-



		D_TERM_12

		0.0224

		0.0208

		

		0.0158

		0.0173



		Time dummies

		+

		+

		

		+

		+



		R2_adj

		0.816

		0.381

		

		0.818

		0.338



		Курсивом выделены коэффициенты не значимые на 10%-ном уровне.  *, ** ( значимые соответственно на  5% и 10%-ном уровне; все остальные коэффициенты значимы на 1% уровне.






