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Аннотация

В статье рассматриваются дискуссионные вопросы о соотношении эко-
номического роста и финансового развития. И зарубежные, и российские 
авторы имеют противоположные точки зрения на соотношение экономи-
ческого роста и финансового развития. В статье утверждается, что финан-
совое развитие для развивающихся стран является фактором экономиче-
ского роста. Приведен обзор подходов, доказывающий влияние финансо-
вого развития и его механизма – финансового рынка – на экономический 
рост. Для иллюстрации этого вывода проанализированы исследования, 
направленные на изучение теоретических аспектов оценки соотношения 
уровня развития финансового рынка и экономического роста. Исследова-
но формирование методических основ оценки влияния уровня развития 
финансового рынка на экономический рост; выявлены инструментальные 
методы, позволяющие количественно измерить уровень развития финан-
сового рынка и экономический рост; проанализированы рекомендации, 
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позволяющие разработать меры по усилению значимости финансового 
рынка для ускорения экономического роста страны. 

Ключевые слова: экономический рост, финансовое развитие, индика-
торы уровня развития финансового рынка; глубина, доступность, стабиль-
ность и эффективность финансового рынка; финансовый форсаж.
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Понятие «финансовый форсаж» я заимство-
вал из названной книги, которая анализирует 
опыт ряда стран (Японии, Южной Кореи, Китая, 
Малайзии и Сингапура), сумевших перейти от от-
сталости и застоя к уверенному социально-эконо-
мическому росту и стать передовыми и значимы-
ми в мире державами. <…> Именно финансовый 
форсаж как стратегия форсированного финансо-
вого развития экономики играет главную роль в 
кратном подъеме экономического и социального 
уровня этих стран. Надо ли говорить, насколько 
это важно для нашей страны…

А.Г. Аганбегян

Со страниц научных журналов, на конференциях и форумах звучат 
слова о необходимости поиска адекватной модели экономического разви-
тия, обосновываются методологические принципы и методические при-
емы, позволяющие корректно оценивать экономическое развитие; оцени-
вается правомерность использования показателей, которые его характери-
зуют. Принципиальным вопросом является гипотеза о том, что экономи-
ческое развитие характеризуется экономическим ростом. 

Случившийся кризис, спровоцированный пандемией, обострил дис-
куссию о способах выхода из кризиса, возможности мобилизации инве-
стиционных ресурсов, об опыте использования рецептов отдельных стран 
и о национальной специфике экономики той или иной страны. 

Главн ым вопросом дискуссии является поиск факторов, позволяющих 
ускорить темпы роста экономики мира, отдельных стран и регионов. Оп-
тимистичные сценарии, которые были положены в основу прогнозов в 
2019 г., оказались в связи с пандемией коронавируса несостоятельными. 
При этом потребовались новые оценки как возможности экономического 
развития, так и темпов роста ВВП и других макроэкономических показа-
телей. 
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Рассмотрим изменения ВВП, рассчитанные Международным валют-
ным фондом (МВФ) и Всемирным банком (ВБ) в июне 2020 г. 

Таблица 1
Реальный ВВП (годовое изменение в процентах)

Страны и регионы
2019 г. 2020 г. 2021 г.

МВФ ВБ МВФ ВБ МВФ ВБ
Мировая экономика 2,9 2,4 –4,9 –5,2 5,4 4,2
Страны с развитой 
экономикой 1,7 1,6 –8,0 –7,0 4,8 3,9

США 2,3 2,3 –8,0 –6,1 4,5 4,0
Зона евро 1,3 1,2 –10,2 –9,1 6,0 4,5

Страны с формирую-
щимся рынком и раз-
вивающиеся страны

3,7 3,5 –3,0 –2,5 5,9 4,6

Россия 1,3 1,3 –6,6 –6,0 4,1 2,7

Китай 6,1 6,1 +1,0 +1,0 8,2 6,9
Индия 4,2 4,2 –4,5 –3,2 6,0 3,1
Бразилия 1,1 1,1 –9,1 –8,0 3,6 2,2
ЮАР 0,2 0,2 –8,0 –7,1 3,5 2,9

Источники: Global Economic Prospects. JUNE 2020. The World Bank. – URL:  https://
www.vsemirnyjbank.org/ru/publication/global-economic-prospects. (дата обращения: 
29.06.2020); Перспективы развития мировой экономики (ПРМЭ). Международный ва-
лютный фонд. Июнь 2020 г. – URL: https://www.imf.org/ru/Publications/WEO/Is-
sues/2020/06/24/WEOUpdateJune2020. (дата обращения: 29.06.2020)

Как следует из таблицы, прогнозы развития мирового хозяйства в це-
лом и отдельных стран являются пессимистическими, особенно в странах 
с развитой экономикой. Так, например, зона евро, по прогнозам и МВФ, и 
ВБ, в 2020 г. упадет почти на 10 %, т. е. в два раза больше, чем мировое хо-
зяйство, и почти в три раза больше, чем развивающиеся страны. По стра-
нам БРИКС в 2020 г. только в Китае возможен слабый рост на уровне 1 %, 
при этом и МВФ, и ВБ дают одну и ту же оценку. Наибольшее падение 
ожидается в Бразилии, ЮАР и России.

Изменение динамики ВВП ожидается уже в 2021 г. Наибольший рост 
должен продемонстрировать Китай, самые низкие темпы роста прогнози-
руются в Бразилии и ЮАР. Исследователи полагают, что динамика ВВП 
в России будет положительной, при этом МВФ дает прогноз роста ВВП 
в 1,5 раза выше, чем Всемирный банк. 
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Позитивные прогнозы должны базироваться на оценке возможностей 
экономического развития и факторах, его определяющих. В рамках на-
стоящей статьи мы обсудим вопрос о возможности ускорения экономики 
страны, в том числе экономики России за счет такого фактора экономиче-
ского роста, как финансовое развитие. Финансовое развитие – состояние 
финансового сектора экономики, характеризующее потенциал участников 
финансового рынка и возможность с помощью механизмов, источников 
финансирования и финансовых инструментов способствовать решению 
проблем как экономики в целом, так и регионов, отраслей, отдельных ком-
паний и населения.

Само по себе финансовое развитие характеризуется наличием участни-
ков финансового рынка, включающих эмитентов финансовых инструмен-
тов, инвесторов, финансовых посредников, инфраструктуры и органов ре-
гулирования. Совокупность отношений между участниками финансового 
рынка характеризует степень его зрелости, в том числе возможность ока-
зывать влияние на экономический рост. Можно сказать, что финансовый 
рынок – это механизм финансового развития.

Сам по себе финансовый рынок является «кровеносной» системой эко-
номики, доставляющей и перераспределяющей финансовые ресурсы. 
В такой постановке следует ответить на следующие вопросы.

• Имеется ли связь между экономическим ростом и уровнем финансо-
вого развития?

• Если имеется, то что является первичным: степень экономического 
роста или уровень финансового развития?

• Если такой связи нет, то какие требования должны быть к уровню 
финансового развития, чтобы этот уровень позволял финансовому рынку 
выполнять функцию «кровеносной» системы экономики?

Ответы на эти вопросы экономисты ищут более 100 лет, с того момен-
та, когда развитие капитализма вступило в развитую форму с большим ко-
личеством участников, привлекающих финансовые, в том числе инвести-
ционные ресурсы. Возможность привлечения этих ресурсов требует соз-
дания условий для функционирования потребителей и поставщиков ка-
питала, финансовых посредников, инфраструктуры финансового рынка, 
институтов его регулирования.

Зарубежные авторы пристальное внимание уделяли исследованию фи-
нансового рынка с позиций его значимости для стимулирования экономи-
ческого роста и возможностей, представляемых этим рынком для экономи-
ческого развития. Среди таких авторов Й. Шумпетер, R. Levine, A. Demir-
guc-Kunt, V. Maksimovic и другие. Эти авторы утверждают, что финансо-
вый рынок является драйвером роста экономики. Другие зарубежные авто-
ры, среди них отметим Р. Лукаса и Дж. Робинсон, полагают, что финансы 
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являются лишь одним из элементов, поддерживающим инфраструктуры, 
и их уровень развития определяется уровнем развития экономики. 

Российские исследователи также изучают возможности финансово-
го рынка для формирования условий динамичного развития экономики. 
Если принимать гипотезу о влиянии финансового рынка на экономиче-
ский рост, необходимо определить технологию этого влияния. В услови-
ях разрабатываемой стратегии восстановления экономики после пандемии 
требуется анализ идей и проведенных исследований, которые могли бы 
быть полезны в существующих условиях.

Одним из авторов таких исследований является доктор экономических 
наук, профессор, заведующий отделом международных рынков капитала 
ИМЭМО РАН Я.М. Миркин, который разрабатывает идеи финансового 
форсажа как элемента стратегии экономического развития. По его мне-
нию, следует мобилизовать финансовые ресурсы для форсированного 
привлечения инвестиций. Как это сделать? Какие первоочередные меры? 
Такие рецепты содержатся в трудах Я.М. Миркина [12–14, 19]. 

Прежде всего отметим, что Я.М. Миркин обосновывает понятие «фи-
нансовый форсаж» как элемент экономической стратегии или, по его вы-
ражению, экономического чуда. «Финансовый форсаж – это одна из стра-
тегий “экономического чуда”, специальный режим работы финансовой 
системы страны, направленный на то, чтобы “подстегнуть” экономику в ее 
желании расти. Финансовый форсаж проявляется в ускоренной финанси-
ализации, финансовом развитии экономики. Ключевые параметры, меха-
низмы, инструменты финансовой системы страны настраиваются на сти-
мулирование роста и модернизации» [13]. 

К элементам финансового форсажа Я.М. Миркин относит следующие: 
1) кратный рост монетизации; 2) резкое увеличение нормы накопления; 
3) кратное увеличение насыщенности экономики долговыми активами; 
4) нормализация процента; 5) подавление инфляции; 6) заниженный ва-
лютный курс; 7) низкая налоговая нагрузка и глубокое сокращение потре-
бления государства; 8) финансовый дирижизм. 

Такие меры требуют пересмотра места и роли финансового рынка в 
экономике страны, понимания того, что в современных условиях финан-
совый рынок из вспомогательного источника финансирования инвести-
ций должен превратиться если не в основной, то в равный «среди равных», 
к которым относятся собственные средства компаний и бюджетное фи-
нансирование.

В монографии под редакцией Я.М. Миркина, точку зрения которого 
мы разделяем, определено, что «необходима смена парадигмы финансо-
вой политики, ее переориентация на укрепление внутреннего денежного 
спроса, снижение зависимости от внешних источников капитала, прекра-
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щение немонетарной инфляции, предупреждение излишнего расшире-
ния участия государства в собственности, снижение налоговой нагрузки на 
экономику, противодействие системным рискам» [19]. 

Другие авторы также исследовали соотношение развития финансовой 
системы и экономического роста. Направления этих исследований можно 
разделить на следующие группы:

• теоретические аспекты оценки соотношения уровня развития финан-
сового рынка и экономического роста;

• формирование методических основ оценки влияния уровня развития 
финансового рынка на экономический рост; 

• инструментальные методы, позволяющие количественно измерить 
уровень развития финансового рынка и экономический рост; 

• выработка рекомендаций, позволяющих разработать меры по усиле-
нию значимости финансового рынка для ускорения экономического ро-
ста страны. 

Рассмотрим более подробно выделенные группы. 

Теоретические аспекты оценки соотношения уровня 
развития финансового рынка и экономического роста

Теоретический обзор подходов к оценке возможности финансового 
рынка влиять на экономический рост содержится в работе Н. Розановой 
«Анализ влияния финансовых посредников на экономический рост в со-
временной экономической литературе» [ 15]. Автор приводит точки зрения 
наиболее известных зарубежных ученых и делает вывод о возможности 
применения их рекомендаций для России. 

Рассматривая теоретические вопросы соотношения финансового рын-
ка и экономического роста, Л. Григорьев, Е. Гурич, А. Саватюгин опреде-
ляют подходы к развитию финансового рынка, основанные либо на мини-
мизации вмешательства государства в формирование финансового рынка, 
либо, напротив, на поддержке формирования финансового рынка, прежде 
всего за счет частного капитала [6]. 

Также выделим монографию М.И. Столбова, в которой сравниваются 
модели влияния финансового рынка в развитых и развивающихся странах, 
в том числе с позиций типологии структур финансового рынка [16]. 

Определение значимости влияния финансового рынка на экономиче-
ский рост изучается и с позиций интеграции мировых и региональных 
финансовых рынков. Отметим статью сотрудников Санкт-Петербургского 
государственного университета Н.С. Вороновой, Н.А. Львовой и Н.В. По-
кровской, в которой рассматриваются вопросы функционирования тран-
зитивных финансовых систем. Здесь же обосновывается понятие модаль-
ности финансового развития [4]. Такой подход позволяет выявить потен-
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циал интеграции финансовых рынков в контексте понятия модальности 
финансового развития. 

Таким образом, подчеркивается неоднозначность влияния финансо-
вого рынка на экономический рост, при этом обосновывается необходи-
мость разработки методических основ и инструментария по оценке этого 
соотношения. 

Формирование методических основ оценки влияния уровня 
развития финансового рынка на экономический рост

Развитием методических основ влияния уровня развития финансового 
рынка на экономический рост занимались многие исследователи. Так, на-
пример, Л.Л. Игонина в работе [8] показывает возможность оценки уровня 
развития финансового рынка на основе анализа количественных индикато-
ров, используемых экспертами Мирового банка (индикаторы финансовой 
глубины, доступности и эффективности финансовых институтов и рынков). 

А.В. Алексеев разработал конкретные методические приемы оценки 
денежного предложения и экономического роста. Автор статьи полагает, 
что необходима новая методика построения денежного агрегата М2 с по-
зиций его настройки на экономический рост, например, через режим вы-
нужденной эмиссии под приобретение валюты для стабилизации нацио-
нальной денежной единицы или продажи государственных бумаг под при-
оритетные проекты национального развития [1]. 

О.С. Сухарев в своей статье [17] исследует проблему влияния структуры 
распределения ресурсов, в частности финансовых ресурсов, величины де-
нежной массы на экономический рост.

Разработка методических основ оценки влияния уровня развития фи-
нансового рынка на экономический рост предполагает использование со-
ответствующего инструментария для получения количественных результа-
тов этой оценки. 

Инструментальные методы, позволяющие количественно измерить 
уровень развития финансового рынка и экономический рост

Поиску инструментария, позволяющего количественно измерить уро-
вень развития финансового рынка, посвящена работа М. Мамонова и его 
соавторов. В этой работе акцент сделан на поиске инструментария, позво-
ляющего оценить влияние финансового рынка на экономический рост и 
финансовое развитие [11]. Исследование построено на гипотезе нелиней-
ных форм зависимости динамики ВВП, его волатильности, уровня инфля-
ции, частоты возникновения финансового кризиса от развития основных 
сегментов финансового рынка. При этом использовалась стандартная ме-
тодология регрессионного анализа панельных данных.
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Использованию статистических методов оценки степени влияния фи-
нансового рынка на экономический рост посвящена статья Л.Н. Майоро-
вой [10]. Автор выявила умеренную связь между макроэкономическими по-
казателями и индикаторами финансового рынка. Однако отмечается тес-
ная связь этих индикаторов с показателем концентрации рынка банков-
ских услуг (сумма рыночных долей пяти крупнейших банков) и показа-
телем объема ценных бумаг, приобретенных кредитными организациями.

В Аналитической записке Банка России [ 2] рассматривается три сег-
мента рынка долговых обязательств частного сектора: внутренний ры-
нок банковского кредита, внутренний рынок корпоративных облигаций и 
внешний корпоративный долговой рынок. Используются эконометриче-
ские модели, построенные на панельных данных и позволяющие оценить 
пороговые уровни рассматриваемых сегментов финансового рынка, после 
достижения которых их дальнейшее расширение будет негативно сказы-
ваться на ключевых макроэкономических показателях.

Полученные количественные оценки являются основой для разработ-
ки конкретных предложений по развитию финансового рынка, в том чис-
ле с позиций его значимости для экономики России.

Выработка рекомендаций, позволяющих разработать меры 
по усилению значимости финансового рынка для ускорения 

экономического роста страны

На протяжении многих лет А. Абрамов, О. Буклемишев, Ю. Данилов 
исследуют концептуальные вопросы развития финансового рынка в Рос-
сии. В своей статье [7] они рассматривают проблемы развития небанков-
ского финансового сектора, который, по мнению авторов, является ос-
новным местом формирования долгосрочных инвестиционных ресурсов. 
Авторы, основываясь на анализе опыта функционирования российского 
рынка, формулируют конкретные предложения по развитию небанков-
ского финансового сектора.

Отдельные исследователи не только получают количественные оцен-
ки уровня развития финансового рынка, но и разрабатывают рекоменда-
ции по развитию институтов, инфраструктуры и инструментов финан-
сового рынка. К таким исследованиям можно отнести, например, статью 
Л.Л. Игониной [9]. 

С позиций анализа конкретного опыта использования возможностей 
финансового рынка для стимулирования экономического роста интересна 
работа «Финансирование роста. Выбор методов в изменчивом мире» [18]. 
В этой работе рассмотрены методы повышения эффективности финансо-
вой системы и совершенствования финансовой инфраструктуры, способы 
предотвращения кризисов и смягчения их последствий, вопросы несовер-
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шенства государственной политики, проблемы либерализации финансо-
вых услуг и роль электронных финансов.

Н.Н. Шарков в своей работе [20] рассматривает финансовую инфра-
структуру в банковском и страховом сегментах финансового рынка и дела-
ет вывод о недостаточности участия финансовых институтов в стимулиро-
вании экономического роста. Предложение автора заключается в необхо-
димости формирования модели финансовой инфраструктуры, ориенти-
рованной на привлечение внутренних долгосрочных финансовых ресур-
сов и способной обеспечить наибольшую устойчивость и оптимальное 
удовлетворение спроса на финансовые услуги при адекватном соотноше-
нии доли банков и небанковских финансовых институтов в структуре фи-
нансового сектора.

Финансовый университет при Правительстве РФ подготовил доклад 
«Взаимосвязь финансового развития и экономической динамики в регио-
нах России» [5], где проверяется гипотеза о том, что финансовое развитие, 
измеренное использованными в проведенных эмпирических тестах пока-
зателями, влечет экономический рост в регионах России.

Таким образом, существуют различные оценки места и роли финан-
сового рынка в экономическом развитии. Считаем, что для развитых рын-
ков будет справедливо утверждение, что экономический рост определяет 
финансовое развитие, т. е. подтягивает при необходимости институты и 
инфраструктуру для обслуживания экономик развитых стран. Для разви-
вающихся рынков более правильно утверждать, что финансовое разви-
тие является одним из драйверов экономического роста, поскольку обе-
спечивает привлечение инвестиций, в том числе с внешнего рынка ка-
питала.

Россия является развивающейся страной. Поэтому следует оценить 
значимость финансового рынка, влияющего как на формирование рыноч-
ной экономики в целом, так и на экономический рост страны.

Наша позиция заключается в том, что финансовый рынок является 
драйвером экономического развития. Поэтому необходим поиск предло-
жений, позволяющий создать механизм, влияющий на экономический 
рост. Этот механизм может быть построен как система индикаторов и по-
казателей, воздействие на которые позволит разработать рекомендации по 
формированию финансового рынка конкретной страны.

В качестве основы для разработки таких индикаторов и показателей 
уместно взять рекомендации Международного валютного фонда и Банка 
России. Международный валютный фонд и Банк России предложили сле-
дующие индикаторы, отражающие уровень развития финансового рынка 
[3, 21, 22]: глубина, доступность, стабильность и эффективность финансо-
вого рынка (табл. 2).
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Таблица 2  

Индикаторы и показатели уровня развития финансового рынка

Финансовые институты Финансовые рынки 
(рынки финансовых инструментов)

Глубина 
1. Кредитование частного сектора 
(% ВВП)
2. Активы пенсионных фондов 
(% ВВП)
3. Активы паевых фондов (% ВВП)
4. Страховые премии (% от ВВП)

1. Капитализация фондового рынка 
(% к ВВП)
2. Объем торговли акциями (% к ВВП)
3. Долговые ценные бумаги правитель-
ства (% ВВП)
4. Всего долговых ценных бумаг нефи-
нансовых компаний (% ВВП)
5. Всего долговых ценных бумаг финан-
совых компаний (% ВВП)

Доступность 
1. Коммерческие банки, филиалы и от-
деления на 100 000 трудоспособного 
населения 
2. Банкоматы на 100 000 взрослых 

1. Процент рыночной капитализации 
за исключением топ-10 крупнейших 
компаний
2. Общее количество эмитентов долго-
вых обязательств на Московской бирже 

Стабильность 
1. Соотношение долгосрочных, сред-
несрочных, краткосрочных активов
2. Соотношение долгосрочных, сред-
несрочных, краткосрочных пассивов
3. Долговая нагрузка компаний (% ВВП)
4. Долговая нагрузка населения (% ВВП)
5. Доля валютных активов в балансе 
банковского сектора (%)
6. Доля валютных пассивов в балансе 
банковского сектора (%)

1. Доля иностранных инвесторов на 
российском рынке финансовых ин-
струментов
2. Реформа финансовых индикаторов 
денежного рынка (ставка LIBOR)

Эффективность 
1. Чистая процентная маржа
2. Спред между кредитной и депозит-
ной ставками 
3. Непроцентный доход в общем до-
ходе
4. Рентабельность активов
5. Рентабельность собственного капи-
тала 

1. Коэффициент оборота фондового 
рынка (акции торгуются/капитализа-
ция)

Источники: Банк России. Обзор финансовой стабильности. – URL: https://cbr.ru/
fi nstab/review/; Rethinking Financial Deepening: Stability and Growth in Emerging Markets. – 
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IMF Staff  Discussion Notes (SDN 15/08), May 2015, P. 34 [Доклад МВФ «Смена взгляда 
на глубину финансового рынка: стабильность и рост развивающихся рынков» (2015)]. – 
URL: https://www.imf.org/external/pubs/ft/sdn/2015/sdn1508.pdf  (дата обращения: 
08.04.2020); Introducing a New Broad-based Index of  Financial Development. –  IMF Working 
Paper. (WP/16/5), January 2016 [Доклад МВФ «Внедрение нового всеобъемлющего индек-
са финансового развития» (2016)]. – URL: http://www.imf.org/external/pubs/ft/wp/2016/
wp1605.pdf  (дата обращения: 08.04.2020).

Анализируя табл. 2, отметим, что в качестве основы, отражающей 
структуру финансового рынка, используются институциональный (финан-
совые институты) и инструментальный (финансовые инструменты) подхо-
ды. Индикатор «Глубина финансового рынка» отражает степень «проник-
новения» финансового рынка в экономику и значимость институтов фи-
нансового рынка относительно ВВП. Индикатор «Доступность финансо-
вого рынка» показывает его востребованность со стороны как юридиче-
ских, так и физических лиц, а также опыт использования инструментов 
финансового рынка отдельными компаниями. Индикатор «Стабильность 
финансового рынка» позволяет оценить возможность финансовых инсти-
тутов выполнять свои обязательства, в том числе в условиях волатильности 
рынка, учитывая значимость иностранных инвесторов для отечественного 
финансового рынка. И индикатор «Эффективность финансового рынка» 
позволяет оценить финансовый рынок как направление бизнеса. Понятно, 
что если бизнес на финансовом рынке является нерентабельным, то гово-
рить о его существенном влиянии на экономику не приходится.

Каждый из выделенных индикаторов характеризуется системой показа-
телей. Значения этих показателей доступны в материалах Росстата и Банка 
России, в аналитических обзорах профессиональных участников и само-
регулируемых организаций финансового рынка, а также в научных иссле-
дованиях академического и образовательного сообществ. 

Полученные значения индикаторов позволят разработать стратегии 
формирования финансового развития отдельных стран и их ассоциаций, 
выявить точки прорыва и определить узкие места, значимость которых вы-
сока, однако потенциал конкретных направлений экономического роста 
не используется. Такой подход – воздействие на точки роста – может яв-
ляться основной для использования идей финансового форсажа.

* * *

Условия пандемии выявили как проблемы развития, так и возможно-
сти применения новых идей, обсуждение которых не проводилось совсем 
или проводилось только в формате научных дискуссий. Новые возможно-
сти, имманентно связанные с поиском иных, отличных от традиционных 
решений подходов позволят перейти от призывов к инновациям к их вне-
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дрению. Материалы настоящей статьи могут быть полезны при обсужде-
нии альтернатив формирования стимулов экономического роста для уско-
рения финансового развития.
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Abstract

The article deals with debatable questions about the relationship between eco-
nomic growth and fi nancial development. Both foreign and Russian authors have 
opposite points of  view on the relationship between economic growth and fi -
nancial development. The article states that fi nancial development for developing 
countries is a factor of  economic growth. The authors give a review of  the litera-
ture proving the infl uence of  fi nancial development and its mechanism – the fi nan-
cial market – on economic growth. To illustrate this conclusion, they analyze the 
research aimed at studying the theoretical aspects of  assessing the ratio of  the level 
of  fi nancial market development and economic growth. The authors also investi-
gate the formation of  a methodological framework for assessing the impact of  the 
level of  fi nancial market development on economic growth; identify the methods 
to quantitatively measure the level of  fi nancial market development and economic 
growth. The article analyzes the recommendations to develop measures to enhance 
the signifi cance of  fi nancial market for economic growth of  the country.

Keywords: economic growth; fi nancial development; indicators of  the level 
of  development of  the fi nancial market; depth, availability, stability and effi cien-
cy of  the fi nancial market; fi nancial boosting.
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