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В статье обосновывается, что цифровизация выступает причинным (а не просто сопутствующим)

драйвером роста проникновения кредитных продуктов среди населения на мировом рынке роз-

ничного кредитования. Опираясь на эмпирические исследования с идентификацией причинного

эффекта на кредитном рынке (экзогенная вариация, разрывный дизайн, методы коррекции эндо-

генности), авторы показывают механизм этого влияния и структурируют его по двум контурам

клиентского цикла: привлечение (каналы продаж и новые продукты) и удержание (быстрый автома-

тизированный скоринг и персональное ценообразование). На количественных данных Всемирного

банка, Банка России, МВФ и консалтинговых компаний показано, что владение счётом в мире

выросло с 51% взрослых в 2011 году до 79% в 2024 году. Оценена доля новых цифровых продуктов

на рынке и обоснован тезис о том, что ряд из них принципиально невозможен вне цифровой среды.

Введение

Предмет настоящего исследования — механизм,

посредством которого цифровизация повыша-

ет проникновение кредитных продуктов среди

населения. Под проникновением понимается

доля граждан, пользующихся кредитными ин-

струментами, и интенсивность такого пользо-

вания. Центральная гипотеза работы: цифро-

визация увеличивает проникновение не сама

по себе, а через перестройку двух контуров

взаимодействия банка с клиентом — привле-

чения и удержания. При этом важно отделить

причинно-следственную связь от простой кор-

реляции: рост проникновения и распростране-

ние технологий идут параллельно, и задача со-

стоит в том, чтобы показать, что именно цифро-

визация является движущей причиной, опираясь

на эмпирические исследования с корректной

идентификацией эффекта.

В контуре привлечения технологии (1) создают

новые каналы продаж, перенося кредит в момент

и место возникновения потребности, и (2) по-

рождают новые продукты, расширяющие круг
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заёмщиков и предметов залога. В контуре удер-

жания они обеспечивают (3) быстрый автома-

тизированный скоринг на верифицированных

и альтернативных данных и (4) персональное,

динамическое ценообразование. Развивая ра-

нее предложенный авторами подход к оценке

цифровой зрелости банков и систематизации

рисков цифровизации розничного кредитова-

ния [2], настоящая работа концентрируется на

причинно-следственной связи «технология —

проникновение». Структура статьи следует от

общего к частному: раздел 1 устанавливает факт,

динамику и причинную природу роста проникно-

вения; раздел 2 разбирает контур привлечения;

раздел 3 — контур удержания; раздел 4 количе-

ственно оценивает долю новых продуктов и роль

P2P-кредитования.

Проникновение кредитных продуктов:

динамика и причинная связь с цифровизацией

По данным Всемирного банка (Global Findex),

доля взрослого населения, владеющего счётом

в финансовой организации или у оператора

мобильных денег, выросла с 51% в 2011 году до

62% в 2014, 69% в 2017, 74% в 2021 и 79% в 2024

году [19]. Владение счётом — необходимая пред-

посылка доступа к формальному кредиту, и ос-

новной прирост обеспечили именно цифровые

каналы: в странах с низким и средним доходом

охват достиг 75% в 2024 году против 42% в 2011-

м [19]. Параллельно растёт долговая нагрузка:

средний показатель «долг домохозяйств / ВВП»

по восьми развитым экономикам поднялся с 51%

в 1990 году до 72% в 2024 году, превысив 100%

в Швейцарии, Австралии и Канаде [12] (рис. 1).

Российский рынок демонстрирует ту же логику

с поправкой на цикл. Число заёмщиков в банках

и МФО выросло примерно с 42 млн человек

в 2019 году до 50,3 млн к 1 июля 2024 года

(+3,6 млн за год, около 7%) [1]. В 2024–2025

годах под действием высоких ставок и уже-

сточения макропруденциальной политики по-

казатель впервые с 2022 года снизился — до

49,7 млн к 1 июля 2025 года [1] (рис. 2). Коррекция

носит регуляторно-циклический, а не техноло-

гический характер: цифровая инфраструктура

продолжает работать на расширение охвата,

тогда как тормозом выступают ставка и коли-

чественные ограничения на выдачи.

Совпадение трендов само по себе не доказыва-

ет, что драйвером выступает именно цифровиза-

ция. Однако накопленный массив эмпирических

работ, использующих методы причинной иден-

тификации, позволяет утверждать это с высокой

степенью уверенности. Можно выделить два

уровня доказательств — макро- и микроэконо-

мический.

На макроуровне кросс-страновые исследования

с коррекцией эндогенности (системный обоб-

щённый метод моментов, тесты причинности

по Грейнджеру, оценки на эффектах воздей-

ствия) фиксируют положительное и статистиче-

ски значимое влияние финтеха на финансовую

доступность и доступ к кредиту, прежде всего

в развивающихся экономиках [14]. Важно отме-

тить и сдерживающие свидетельства: рабочий

документ МВФ показывает, что эффект не уни-

версален — он значим в развивающихся странах,

но в полной выборке статистически незначим,

что объясняется разрывами в цифровой инфра-

структуре и возможными смещениями данных

и алгоритмов [7]. Это придаёт тезису необхо-

димую научную взвешенность: цифровизация —

мощный, но не автоматический драйвер.

Решающие доказательства дают микроуровне-

вые работы, напрямую измеряющие причин-

ный эффект на доступ к кредиту. М. Ди Ма-

джио и Д. Ратнадивакара в журнале Management

Science на основе экзогенной вариации показа-

ли, что использование альтернативных данных

позволяет кредитовать «невидимых надёжных»

заёмщиков (invisible primes) — людей с корот-

ким кредитным досье, которым традиционный

скоринг отказал бы, — и что расширение досту-

па к кредиту улучшает их последующие финан-

совые показатели [9]. Х. Тан (Review of Finan-

cial Studies), используя экзогенный шок пред-

ложения банковского кредита, установила, что

наибольший выигрыш от финтех-кредитования

получают именно заёмщики, маргинальные для

банков, и те, кто берёт небольшие суммы, то

есть технология расширяет кредит на ранее
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Рис. 1. Мировая динамика проникновения: владение счётом (Findex) и долг домохозяйств к ВВП. Составлено

авторами по данным Всемирного банка и МВФ [12; 19].

Рис. 2. Число заёмщиков в банках и МФО, Россия, млн человек. Составлено авторами по данным Банка

России [1].

рационируемые сегменты [18]. Механизм этого

расширения раскрывают работы по скорингу:

Т. Берг и соавторы на массиве свыше 250 тыс.

наблюдений показали, что «цифровой след» —

простые данные, оставляемые при регистрации

на сайте, — по предсказательной силе не усту-

пает баллу кредитного бюро, дополняет его и на-

прямую расширяет доступ к кредиту и снижает

дефолты, причём для «нескорингуемых» заём-

щиков точность почти такая же, как для клиентов

с историей [15]. К близкому выводу приходят

Л. Гамбакорта и соавторы (BIS): в кредитовании

«данные замещают залог», и наибольший выиг-

рыш получают заёмщики без длинной кредитной

истории [11]. Таким образом, технология не про-

сто ускоряет обслуживание уже «видимых» бан-

ку клиентов, а делает кредитоспособными ранее

невидимые сегменты — это и есть прямой при-

чинный канал роста проникновения.

Наглядной отраслевой иллюстрацией служит

Латинская Америка: бразильский Nubank к кон-

цу 2025 года обслуживал 131 млн клиентов, и око-

ло 29 млн из них получили первую в жизни

кредитную карту именно через цифровую плат-

форму [17], опираясь на ИИ-андеррайтинг по

альтернативным данным. Установив причинную

природу связи, перейдём к её механизму —

двум контурам, через которые цифровизация

конвертируется в проникновение.

Контур привлечения: новые каналы продаж

и новые продукты

Теоретическое разграничение функций цифро-

вых технологий в розничном кредитовании на

блоки «канал» и «продукт» подробно рассмот-

рено авторами ранее [3]; в настоящем разделе

оно используется как рамка для эмпирического

описания изменений.
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Первое направление привлечения — перенос

всего клиентского пути в цифровые каналы.

У лидеров цифровизации доля кредитов, выдан-

ных полностью онлайн, приблизилась к 100%,

и понятие «канал привлечения» сместилось от

отделения к мобильному приложению, маркет-

плейсу и партнёрской платформе. Качественно

новой формой стало встроенное кредитование

(embedded lending) — предоставление займа пря-

мо в нефинансовом интерфейсе (электронная

коммерция, сервисы мобильности, SaaS) в мо-

мент возникновения потребности. По оценке

Grand View Research, объём этого рынка вырас-

тет с 21,5 млрд долл. в 2025 году до 250,9 млрд

долл. к 2033 году (среднегодовой темп около

36,5%) [10]. Канал перестал быть местом, куда

приходит клиент, и стал функцией, приходящей

к клиенту, что напрямую увеличивает охват.

Второе направление — расширение продукто-

вой линейки за счёт инструментов, привлека-

ющих ранее не охваченные сегменты и новые

классы залога. Ключевой тезис: эти продукты

не просто улучшены цифровизацией, а порож-

дены ею и вне цифровой среды нереализуемы.

Кредит под залог инвестиционного портфеля

(securities-based lending) даёт ликвидность под

залог ценных бумаг без их продажи. Его жизне-

способность в рознице обеспечивают непрерыв-

ная автоматическая переоценка залога по ко-

тировкам, мгновенный контроль коэффициента

«кредит/залог» (LTV) и автоматические маржи-

нальные требования — невозможные при ручном

обслуживании актива, цена которого меняется

ежесекундно.

Кредит под залог криптоактивов доводит

эту идею до предела технологичности: зало-

гом служит криптовалюта, а обслуживание

идёт на блокчейн-инфраструктуре. Запущенная

Coinbase в начале 2025 года программа займов

под залог биткоина уже к осени превысила

1 млрд долл. накопленных выдач при среднем

чеке около 54 тыс. долл. [8]. И предмет залога,

и кастоди, и автоматическая ликвидация при па-

дении обеспечения существуют исключительно

в программном виде. Сюда же примыкает вы-

дача займа в цифровой валюте (стейблкоинах),

снижающая издержки и время фондирования.

Встроенное кредитование как продукт опира-

ется на мгновенное скоринговое решение по

данным платформы (история продаж, поведение,

денежный поток) и адресовано прежде всего

сегментам с «тонким» кредитным досье — са-

мозанятым, малому бизнесу, участникам гиг-

экономики. Именно технологические инновации

трансформируют саму продуктовую структуру

банковского сектора, а не только его операци-

онную эффективность [4].

Контур удержания: быстрый скоринг

и персональное ценообразование

Привлечённого клиента нужно обслужить быст-

ро и без барьеров. Решающую роль играет ин-

фраструктура подтверждения данных, позво-

ляющая принимать решение алгоритмически

без участия человека. В России она сложилась

вокруг БКИ, портала «Госуслуги» (подтвержде-

ние дохода и личности) и Росреестра (оценка

предмета ипотечного залога). За рубежом дей-

ствуют функциональные аналоги по каждому

типу продукта (таблица 1).

Масштаб инфраструктуры показателен: индий-

ская Account Aggregator на конец 2025 года

охватывала более 2,6 млрд подключённых сче-

тов и около 223 млн активных пользователей,

а согласный обмен данными оказался в де-

сятки раз быстрее анализа бумажных выписок

и устойчив к подделке [6]. Результат — резкое

ускорение решения. Платформа Upstart в 2024

году полностью автоматизировала более 91%

выдач, а её модели обучены на десятках мил-

лионов событий погашения и более чем 1600

переменных [5]. Это эмпирически согласуется

с выводами о том, что цифровой след и ИИ-

модели расширяют доступ к кредиту при кон-

тролируемом риске [11; 15].
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Таблица 1. Инфраструктура подтверждения данных: Россия и зарубежные аналоги по типам продуктов.

Кредитная история (все

продукты)
Бюро кредитных историй (БКИ).

США — Equifax, Experian,

TransUnion; ФРГ — Schufa.

Подтверждение дохода

и личности (необеспеченные

кредиты)

Портал «Госуслуги»:

онлайн-подтверждение дохода.

Великобритания/США —

открытый банкинг и агрегаторы

(Plaid, Tink).

Оценка предмета залога

(обеспеченные кредиты)

Росреестр: сведения об объекте

и праве.

США/Великобритания —

авто-модели оценки (AVM).

Задача/продукт Россия Зарубежные аналоги

Источник: Составлено авторами.

Удержание заёмщика — это и удержание спра-

ведливой ценой. Модели машинного обучения

позволяют назначать персональную ставку, от-

ражающую индивидуальный риск (risk-based

pricing). По собственным оценкам Upstart, её

ИИ-модели одобряют существенно больше за-

ёмщиков при сопоставимом уровне потерь и бо-

лее низкой ставке, чем традиционный подход на

основе скорингового балла [5]. Прайсинг ста-

новится динамическим: при ранних признаках

роста риска модель оперативно повышает цену

и ужесточает отбор. Данные Банка России под-

тверждают тонкую настройку предложения: раз-

рыв между запрошенной и одобренной суммой

для заёмщиков с потребительским кредитом за

год вырос на 21 п.п., достигнув 51% [1]. Тем самым

цифровизация одновременно расширяет доступ

(больше одобрений) и удерживает риск (точная

цена) — два эффекта, которые в доцифровую

эпоху противоречили друг другу.

Доля новых продуктов на рынке и роль

P2P-кредитования

Несмотря на высокие темпы роста, новые циф-

ровые продукты пока занимают скромную до-

лю рынка. Их масштаб уместно сопоставить

с ориентиром банковского кредитования физи-

ческих лиц, измеряемым триллионами долларов

(рис. 3, логарифмическая шкала). Глобальный

рынок P2P-кредитования в 2024 году оценивал-

ся примерно в 140–247 млрд долл., встроенно-

го — около 21,5 млрд долл., крипто-залогового —

около 8,5 млрд долл. [8; 10; 16]. На фоне бан-

ковского рынка, сопоставимого с двузначным

числом триллионов долларов, совокупная доля

этих трёх продуктов измеряется единицами про-

центов. Это быстрорастущая, но пока нишевая

надстройка, а не замена основного рынка.

P2P-кредитование заслуживает отдельного вни-

мания как наиболее радикальное проявление

дезинтермедиации — прямого соединения заём-

щиков и инвесторов, минуя банк. Рынок растёт

быстро: со 139,8 млрд долл. в 2024 году до ожи-

даемых более 1,38 трлн долл. к 2034-му (сред-

негодовой темп около 25,7%) [16]. Тем не менее

значимого замещающего давления на банки сек-

тор пока не оказывает. Во-первых, его масштаб

мал относительно банковского портфеля. Во-

вторых, наблюдается конвергенция: британская

Zopa получила банковскую лицензию и свернула

классический P2P-портфель, а американская

LendingClub приобрела банк, расширив линейку

за пределы маркетплейса. Научная дискуссия

о том, является ли финтех «разрушителем» или

«катализатором» банковской индустрии, скло-

няется к выводу о взаимном проникновении

моделей, а не о вытеснении [13].

Роль банков при этом меняется, но не исчезает.

Обладая дешёвым фондированием, доверием

и регуляторным капиталом, банки всё чаще вы-

ступают «фабрикой» кредита и поставщиком

инфраструктуры (lending-as-a-service) для плат-

форм, реализующих встроенное кредитование.

Цифровизация не столько устраняет банк как

институт, сколько перераспределяет функции

вдоль кредитной цепочки, сохраняя за банком

ядро балансовых и рисковых операций.

Заключение

Проведённый анализ позволяет сформулиро-

вать следующие выводы.
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Рис. 3. Сопоставление объёмов рынков: банковское кредитование и новые цифровые продукты, млрд долл.

США, лог. шкала. Составлено авторами по данным консалтинговых компаний [8; 10; 16].

1. Цифровизация является причинным (а не про-

сто сопутствующим) драйвером роста про-

никновения кредитных продуктов среди на-

селения. Это подтверждается эмпирически-

ми исследованиями с корректной иденти-

фикацией эффекта именно на кредитном

рынке: расширением кредита для «невиди-

мых надёжных» заёмщиков на основе аль-

тернативных данных [9], выигрышем марги-

нальных для банков заёмщиков от финтех-

кредитования [18], доказательством расши-

рения доступа к кредиту через «цифровой

след» [15] и выводом о том, что «данные за-

мещают залог» с наибольшим выигрышем

для заёмщиков без кредитной истории [11].

При этом эффект не универсален и сильнее

в развивающихся экономиках [7].

2. Механизм влияния реализуется через два

контура клиентского цикла. В контуре при-

влечения работают новые каналы продаж

(встроенное кредитование с прогнозом роста

до 250,9 млрд долл. к 2033 году [10]) и но-

вые продукты, расширяющие круг заёмщиков

и классы залога.

3. В контуре удержания работают быстрый ав-

томатизированный скоринг на верифициро-

ванных данных (БКИ, Госуслуги, Росреестр

и их зарубежные аналоги — Schufa, Plaid,

Account Aggregator, AVM) и персональное ди-

намическое ценообразование, одновременно

расширяющее доступ и удерживающее риск.

4. Целый класс продуктов — под залог инвести-

ционного портфеля и криптоактивов, а также

выдача в цифровой валюте и встроенное

кредитование — принципиально невозможен

вне цифровой среды, поскольку их экономика

держится на непрерывной алгоритмической

обработке данных.

5. Новые цифровые продукты и P2P-

кредитование, при высоких темпах роста,

занимают пока единицы процентов рынка

и не оказывают значимого замещающего дав-

ления на банки; наблюдается конвергенция

моделей, при которой банк сохраняет ядро

рисковых операций и всё чаще выступает

инфраструктурным поставщиком кредита.

Таким образом, цифровизацию следует рассмат-

ривать не как внешний технологический шок,

а как фактор, причинно перестраивающий про-

дуктовую и ценовую архитектуру мирового рын-

ка розничного кредитования в сторону большей

доступности и персонализации.



250 Экономические науки • 2026 • №6 (259)

Библиографический список

1. Анализ тенденций в сегменте розничного креди-

тования на основе данных бюро кредитных ис-

торий. Первое полугодие 2025 года / Централь-

ный банк Российской Федерации. — 2025. —

URL: https : / / www . cbr . ru / Collection /
Collection / File / 59477 / inf - material _
bki_2025fh.pdf (дата обр. 28.05.2026).

2. Афанасьева О. Н., Нефедов Д. А. Мировой рынок

розничного кредитования в условиях цифро-

визации: индексная оценка и систематизация

рисков : Труды XXIII Международной научно-

практической конференции, Симферополь —

Гурзуф, 13–15 апреля 2026 г. // Теория и практи-

ка экономики и предпринимательства. — Сим-

ферополь, 2026. — С. 188—192. — ISBN 978-5-

6054802-8-0.

3. Афанасьева О. Н., Нефедов Д. А. Теоретические

концепции цифровизации розничного кредито-

вания и их применения на мировом финансовом

рынке // Экономические науки. — 2025. — 10

(251). — С. 313—319. — DOI: 10.14451/1.251.313.

4. Ваганова Н. В. Технологические инновации в ми-

ровом банковском секторе экономики // Изве-

стия Юго-Западного государственного универ-

ситета. Серия: Экономика. Социология. Менедж-

мент. — 2020. — Т. 10, № 1. — С. 207—217.

5. 2024 Annual Report / Upstart Holdings, Inc. —

2025. — URL: https://ir.upstart.com (visited

on 05/28/2026).

6. Account Aggregator for Lenders: Complete 2026

Guide / Precisa. — 2026. — URL: https : / /
precisa . in / blog / account - aggregator -
lenders-guide-2026/ (visited on 05/28/2026).

7. Cevik S. Promise (Un)kept? Fintech and Financial

Inclusion : IMF Working Paper WP/24/131 / Inter-

national Monetary Fund. — 2024. — 21 p.

8. Coinbase’s Bitcoin-Backed Loans Surpass $1B

as Exchange Prepares to Lift Borrowing Cap /

CoinDesk. — 2025. — URL: https : / / www .
coindesk.com/markets/2025/09/30 (visited

on 05/28/2026).

9. Di Maggio M., Ratnadiwakara D., Carmichael D. In-

visible Primes: Fintech Lending with Alternative

Data. — 2026.

10. Embedded Lending Market Size, Industry Report

2033 / Grand View Research. — 2025. — URL:

https : / / www . grandviewresearch . com /
industry - analysis / embedded - lending -
market-report (visited on 05/28/2026).

11. How do machine learning and non-traditional data

affect credit scoring? Evidence from a Chinese

fintech firm : BIS Working Paper No. 834 / L.

Gambacorta [et al.] ; Bank for International Set-

tlements. — Basel, 2019. — 32 p.

12. How Household Debt Levels Have Evolved /

Statista. — 2025. — URL: https : / / www .
statista . com / chart / 33375 / timeline -
of-household-debt-ratio-in-selected-
countries/ (visited on 05/28/2026).

13. Kumar S., Singh K. P. FinTech is enabler or disruptive

to the Banking Industry: An analytical study //

World Journal of Advanced Research and Re-

views. — 2022. — Vol. 16, issue 1. — P. 209–218.

14. Mashoene M., Tweneboah G., Schaling E. FinTech

and financial inclusion in emerging and developing

economies: a system GMM model // Cogent Social

Sciences. — 2025. — Apr. — Vol. 11, no. 1. — ISSN

2331-1886. — DOI: 10.1080/23311886.2025.
2491701.

15. On the Rise of FinTechs: Credit Scoring Using

Digital Footprints / T. Berg [et al.] // The Review

of Financial Studies. — 2020. — Vol. 33, issue 7. —

P. 2845–2897.

16. Peer-to-Peer (P2P) Lending Market Size to Ex-

ceed USD 1,380.80 Billion by 2034 / Precedence

Research. — 2025. — URL: https : / / www .
precedenceresearch . com / peer - to - peer -
lending-market (visited on 05/28/2026).

17. Reports Fourth Quarter and Full Year 2025 Finan-

cial Results / Nu Holdings Ltd. — 2026. — URL:

https://international.nubank.com.br/
company (visited on 05/28/2026).

18. Tang H. Peer-to-Peer Lenders Versus Banks: Sub-

stitutes or Complements? // The Review of Fi-

nancial Studies. — 2019. — Vol. 32, issue 5. —

P. 1900–1938.

19. The Global Findex Database 2025 / World Bank

Group. — 2025. — URL: https://www.worldbank.
org/en/publication/globalfindex/report
(visited on 05/28/2026).

https://www.cbr.ru/Collection/Collection/File/59477/inf-material_bki_2025fh.pdf
https://www.cbr.ru/Collection/Collection/File/59477/inf-material_bki_2025fh.pdf
https://www.cbr.ru/Collection/Collection/File/59477/inf-material_bki_2025fh.pdf
https://doi.org/10.14451/1.251.313
https://ir.upstart.com
https://precisa.in/blog/account-aggregator-lenders-guide-2026/
https://precisa.in/blog/account-aggregator-lenders-guide-2026/
https://precisa.in/blog/account-aggregator-lenders-guide-2026/
https://www.coindesk.com/markets/2025/09/30
https://www.coindesk.com/markets/2025/09/30
https://www.grandviewresearch.com/industry-analysis/embedded-lending-market-report
https://www.grandviewresearch.com/industry-analysis/embedded-lending-market-report
https://www.grandviewresearch.com/industry-analysis/embedded-lending-market-report
https://www.statista.com/chart/33375/timeline-of-household-debt-ratio-in-selected-countries/
https://www.statista.com/chart/33375/timeline-of-household-debt-ratio-in-selected-countries/
https://www.statista.com/chart/33375/timeline-of-household-debt-ratio-in-selected-countries/
https://www.statista.com/chart/33375/timeline-of-household-debt-ratio-in-selected-countries/
https://doi.org/10.1080/23311886.2025.2491701
https://doi.org/10.1080/23311886.2025.2491701
https://www.precedenceresearch.com/peer-to-peer-lending-market
https://www.precedenceresearch.com/peer-to-peer-lending-market
https://www.precedenceresearch.com/peer-to-peer-lending-market
https://international.nubank.com.br/company
https://international.nubank.com.br/company
https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/report
https://www.worldbank.org/en/publication/globalfindex/report

