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Статья посвящена процессу формирования единого банковского рынка в Российской импе-
рии. В качестве индикатора используются среднегодовые кредитные ставки акционерных 
коммерческих банков, рассчитываемые по банковской отчетности. Для исследования был со-
б ран новый массив данных о подразделениях акционерных коммерческих банков по регионам 
для 1874, 1897 и 1913 гг. Далее статистическими методами была оценена степень интеграции 
рынков, и результаты были визуализированы на электронных картах. В статье доказывается, 
что за пятьдесят лет Россия достигла значительных успехов в создании единого банковского 
рынка, хотя полная интеграция была пока невозможна, потому что сохранялась разница меж-
ду регионами, отраслями экономики и группами клиентов, что известно на примере других 
стран в конце XIX — начале XX вв. В России в рыночных условиях кредитные ставки снижа-
лись (в среднем 9,3 % в 1874 г.; 7,8 — в 1897 г.; 7,6 % — в 1913 г.) и становились существенно 
более однородными на фоне резкого роста числа новых клиентов от 1897 г. к 1913 г. В крупных 
многофилиальных банках и в ведущих финансовых центрах ставки были ниже.
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Рассмотрим уровень развития банковской  
сис темы Российской империи от 1870-х 
к 1910-м гг.: насколько эффективно банки 
мог ли перераспределять накопленные ресур-
сы между регионами, отраслями экономики, 
клиен тами. Именно в этом заключается ос-
новной вклад банковской системы в экономи-
ческое развитие. 

Важным индикатором качества банковской 
системы являются процентные ставки, в кото-
рых выражена цена денег, т. е. цена ресурса, 
который перераспределяют банки. Чем ставки 
ниже, чем меньше разница между регионами, 
между финансовыми центрами и периферией, 
тем кредит более доступен для предпринима-
телей, тем больше возможностей для эконо-
мического развития. Это выравнивание ставок 
отражает процесс интеграции, когда регио-
нальные рынки сливаются в единый нацио-
нальный рынок. 

Методика изучения интеграции финансо-
вых рынков через анализ процентных ставок 

существует с конца 1960-х гг. Анализируются 
не сами процентные ставки, потому что ре-
гулярные данные такого рода, как правило, 
отсутствуют в национальных исторических 
статистиках, а показатель-заменитель — сред-
негодовая процентная ставка, которая может 
быть рассчитана по банковской отчетности. 
Такой подход предполагает, что ставки отра-
жают не только бизнес-модель конкретного 
банка, но и общие для региона возможности 
получения прибыли, обусловленные ценой 
денег. 

Банковская статистика Российской импе-
рии могла бы подойти для применения мето-
дики анализа процентных ставок, если бы не 
слабая, как считалось, региональная статисти-
ка акционерных коммерческих банков. Попы-
таемся опровергнуть этот стереотип — пока-
жем, что массив таких региональных данных 
можно создать.

Акционерные коммерческие банки сущест-
вовали в России с 1864 г. и являлись ведущей 
частью кредитной системы, без изучения кото-
рой невозможно судить об интеграции финан-
совых рынков. Они специализировались на 
кредите предпринимателям, фирмам, компа-
ниям, а также держателям ценных бумаг, т. е. 
клиенты этих банков по кредиту относились 
преимущественно к деловой сфере, и это в зна-
чительной мере была состоятельная публика. 
Таких банков к 1914 г. было всего 50, однако 
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многие из них имели обширные филиальные 
сети, и общее число подразделений, по нашим 
подсчетам, было 840.

В качестве основных источников исполь-
зовались годовые отчеты банков, хранящиеся 
в библиотеках и архивах, а также подготови-
тельные материалы к этим отчетам. Дополни-
тельными источниками стали дореволюцион-
ные публикации данных банковской годовой 
отчетности. Все эти материалы представляют 
собой единый комплекс отчетности, которая 
была законодательно унифицирована. Это до-
вольно достоверные материалы, но не в абсо-
лютных цифрах, а при сравнении данных по 
отдельным банкам за один год или по одному 
банку за разные годы.

В качестве процентной ставки рассчитыва-
ется кредитная ставка, т. е. среднегодовая став-
ка по всем видам кредитов, на три временных 
среза — 1874, 1897 и 1913 гг. В 1874 г. завершил-
ся первоначальный этап формирования бан-
ковской системы, а кризис второй половины 
1870-х гг. еще не начался. 1897 год относится 
к концу промышленного подъема 1890-х гг., 
когда все тенденции проявились, но до кризи-
са 1899–1903 гг. оставалось еще полтора года. 
1913 год традиционно берется как точка срав-
нения накануне Первой мировой войны. 

В статье дается, во-первых, краткий обзор 
историографии анализа процентных ставок; 
во-вторых, комментарии относительно источ-
ников и методов работы с ними; в-третьих, 
анализ статистики общих показателей интег-
рации банковских рынков и визуализация об-
работанных данных; в заключение подводятся 
итоги исследования.

Таким образом, будут показаны самые важ-
ные тенденции развития банковских рынков 
Российской империи, что очень важно для 
переосмысления роли финансов в экономиче-
ском развитии страны.

Традиции изучения интеграции  
финансовых рынков

Первопроходцами в анализе процентных 
ставок являются американские экономиче-
ские историки Л. Дэвис1 (1965) и Р. Силла2 

(1969). Их статьи были посвящены финансово-
му рынку США в конце XIX — начале XX вв., 

1 Davis L. E. The Investment Market, 1870–1914: The Evolution 
of a National Market // The Journal of Economic History. 1965. 
Vol. 25, № 3. P. 355–399.
2 Sylla R. Federal Policy, Banking Market Structure, and Capi-
tal Mobilization in the United States, 1863–1913 // Ibid. 1969. 
Vol. 29, № 4. P. 657–686.

где наблюдался заметный разброс процент-
ных ставок между регионами и финансовы-
ми центрами разного уровня. Хотя разница 
сокращалась, полной интеграции рынков не 
было. Научные дискуссии о причинах этого 
явления шли в 1970-е — 1990-е гг.3 Есть иссле-
дования по интеграции финансовых рынков 
XIX — начала XX вв. в других странах, в част-
ности в Авст рии и Японии, в которых также 
показаны не только интеграционные процес-
сы, но и их границы.4

Если в теории утверждалось что, по мере 
углубления финансовых связей между рын-
ками процентные ставки должны сближать-
ся, то при анализе реальных данных интег-
рация оказалась слабее, чем предполагалось, 
что породило бурные научные дискуссии как 
о методике работы с данными, так и об их ин-
терпретации. В результате тема интеграции 
банковских рынков стала мощным средством 
изучения истории развития национальных 
финансовых систем. 

При этом важно отметить, что методика 
анализа процентных ставок сосредоточена 
на динамике ставок и на их межрегиональ-
ной разнице, а не на уровне этих ставок как 
таковом. Дело в том, что для каждой страны 
используется свой показатель процентной 
ставки в зависимости от источниковой базы. 
Напрямую сравнивать процентные ставки 
между странами нельзя, но для ориентиров-
ки эти данные интересны. Например, для 
США Л. Дэвис рассчитывает доходность всех 
банковских операций, приносящих доход. По 
нашим оценкам, основанным на российской 
банковской статистике, этот показатель бли-
зок к среднегодовой кредитной ставке, рас-
считанной в нашем исследовании. Средняя 
доходность по национальным банкам США 
(банки с чартером от федерального прави-
тельства, т. е. речь идет о «банковской вер-
хушке») по регионам, исключая Нью-Йорк, 
колебалась в пределах 4,3–9,3 % в 1897 г. 
и 5,3–9,1 % в 1913 г.5 Ставки Банка Японии 
по регионам находились в пределах 10–12 % 

3 Библиографию см.: Саломатина С. А., Френкель О. И. 
Регио нальное развитие российских акционерных коммерче-
ских банков во второй половине XIX в.: статистика и геоин-
формационные технологии // Электр. науч.-образов. журнал 
«История». 2016. T. 7, вып. 7 (51).
4 См.: Good D. Financial Integration in Late-Nineteenth-Century 
Austria // The Journal of Economic History 1977. Vol. 37, № 4. 
P. 890–910; Mitchener K. J., Ohnuki M. Institutions, Competi-
tion, and Capital Market Integration in Japan // Ibid. 2009. 
Vol. 69, № 1. P. 138–171.
5 См.: Davis L. E. Op. cit. P. 360, 361.
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в 1897 г. и 8–10 % в 1913 г.6 Исследование по 
финансовой интеграции в Австрии вообще не 
затрагивает уровня ставок: оно сосредоточено 
на их разбросе.

В российской историографии традиция изу-
чения процентных ставок основана на сведе-
ниях об официальных ставках Государственно-
го банка в сравнении с единичными данными 
о ставках частных банков. Итог исследований 
подвел И. Ф. Гиндин (1948), отметив, что в Рос-
сийской империи кредит обходился заемщи-
кам в 2–2,5 раза дороже, чем в главных капи-
талистических странах, однако российский 
денежный рынок к 1910-м гг. совершил колос-
сальный рывок в развитии.7

По теме интеграции российских банковских 
рынков в рамках нашего научного проекта уже 
опубликованы результаты анализа данных за 
1874 и 1897 гг.,8 а эта статья вводит в научный 
оборот новый массив данных за 1913 г.

Источники и методы составления 
статистической сводки

В качестве процентной ставки нами выбра-
на кредитная ставка, т. е. процентная ставка по 
кредитам. При этом рассчитывается среднего-
довая кредитная ставка, которая показывает, 
какую прибыль банк смог получить в среднем 
за год на единицу средств, вложенных в кре-
дитование клиентов. Это доходность основной 
банковской операции, а также один из инди-
каторов доступности кредита для клиентов.

В российских акционерных коммерческих 
банках кредитная операция включала все 
виды учетных операций, в первую очередь 
учет векселей, а также все виды ссуд под раз-
ные залоги (ценные бумаги, векселя, товары, 
документы на товары в пути, реже драгоцен-
ные металлы). 

Формула расчета среднегодовой кредит-
ной ставки заключается в том, что прибыль 
по кредитам за год нужно разделить на сред-
нее между балансовыми остатками на начало 
и конец года. Эти данные есть в счете прибы-
лей и убытков, а также в балансах на начало 
и конец года. При этом прибыли и балансовые 
остатки по кредитам нужны не по банку в це-

6 См.: Mitchener K. J., Ohnuki M. Capital Market Integration in Ja-
pan // Monetary and Economic Studies. 2007. Vol. 25, № 2. P. 136. 
7 См.: Гиндин И. Ф. Русские коммерческие банки. М., 1948. 
С. 246–251.
8 Саломатина С. А., Френкель О. И. Указ. соч.; Саломати-
на С. А. Интеграционные процессы в банковской системе Рос-
сийской империи в конце XIX в.: статистический анализ // 
ЭНОЖ «История». 2015. T. 6, вып. 8 (41).

лом, что всегда было не проблемой в россий-
ской банковской статистике, а по каждому 
подразделению, т. е. отдельно по правлению, 
или центральному офису, и по отделениям 
в других городах. Данные по более мелким 
подразделениям (агентства, комиссионерст-
ва, городские отделения, временные ярма-
рочные отделения), как правило, включались 
в отчетность вышестоящего правления или 
отделения.

Наша методика сбора данных заключалась 
в том, что из дореволюционных опубликован-
ных материалов, а также из архивов Санкт-Пе-
тербурга и Москвы нужно было извлечь все 
сведения о числе отделений, объеме выданных 
в них кредитов и о прибылях по этой операции, 
а при недостаточной региональной детализа-
ции данных по какому-либо банку необходимо 
предложить методику их реконструкции, опи-
раясь на имеющиеся сводные данные по бан-
ку. Специфика сбора и реконструкции данных 
для 1874 г. опубликована,9 однако на настоя-
щем этапе добавлены архивные материалы по 
отделениям Волжско-Камского банка.10 Есть 
аналогичная публикация, касающаяся данных 
за 1897 г.11 На новом этапе реализации проек-
та собирались сведения за 1913 г. (в РГБ, РНБ, 
РГИА (архив и библиотека), ЦГА Москвы).

Главным источником опубликованных дан-
ных за 1913 г. является годовой отчет банка, 
потому что именно там операции правления 
показаны отдельно от суммы по всем отделе-
ниям, и иногда в отчетах встречаются более 
подробные региональные сведения.12 Фраг-
менты отчетов, публикуемые в прессе,13 и доре-
волюционные сводки банковской отчетности 
также использовались,14 но лишь как допол-
нительные материалы, так как в них либо ре-
гиональный аспект отражен слабо, либо нет 
необходимой детализации счетов прибылей 
и убытков. Список банковских подразделений 
по населенным пунктам на 1 января 1914 г. — 
это опубликованные данные.15

9 Саломатина С. А., Френкель О. И. Указ. соч.
10 РГИА. Ф. 595. Оп. 6. Д. 62.
11 Саломатина С. А. Указ. соч.; Она же. Реконструкции дан-
ных в исторической статистике: отделения коммерческих 
банков Российской империи в 1897 г. // Вестн. Перм. ун-та. 
Серия «История». 2014. Т. 26, № 3. С. 87–98.
12 Напр., см.: Отчет Волжско-Камского коммерческого банка 
за 1913 г. СПб., 1914. 
13 См.: Вестник финансов, промышленности и торговли. От-
четы кредитных учреждений, торговых и промышленных 
предприятий. 1914. № 1–52. 
14 См.: Русские акционерные коммерческие банки по отчетам 
за 1913 и 1912 гг. СПб., 1914.
15 См.: Русские банки в 1914 году. СПб., 1914.
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Значительная часть сведений за 1913 г. была 
собрана в архивах, где сохранились региональ-
ные данные приемлемого качества по ряду ве-
дущих банков. В то же время есть несколько 
крупных банков, по которым региональных 
данных найти не удалось, поэтому нам приш-
лось прибегнуть к реконструкции. Если это ка-
сается суммы выданных кредитов, то суммар-
ные данные по группе отделений, известные по 
источникам, были разделены на число отделе-
ний, но не поровну, а с учетом трех факторов — 
года основания (новые отделения должны быть 
мельче), статуса финансового центра (в уездном 
центре не может быть крупного банка) и имею-
щихся реальных данных (например, если есть 
данные о кредитах в 1–2 млн руб. в двух под-
разделениях в городе, то нельзя для реконст-
руируемого подразделения назначить сумму 
кре дитов в 5 млн руб.). Реконструкцию такого 
рода можно сделать при помощи электронной 
таблицы. В итоге в нашей базе данных по кре-
дитам за 1874 г. всего 7 % реконструированных 
данных, за 1897 г. — 19, за 1913 г. — 30 %.

По кредитным ставкам ситуация с данными 
уровня отдельного подразделения менее бла-
гоприятная. Всего в нашей базе данных 93 под-
разделения за 1874 г., 267 — за 1897 г. и 840 — 
за 1913 г. (без отделений за рубежом). Однако 
подразделений, для которых есть все данные 
для расчета среднегодовой кредитной ставки, 
всего 65, 72 и 199 соответственно. Реконструи-
ровать процентные ставки нельзя, однако мож-
но использовать ближайшую ставку, которая 
рассчитывается для данного подразделения, 
как правило, это ставка по филиальной сети 
банка в целом (весь банк минус центральный 
офис). Но это, подчеркнем, не реконструи-
рованные, а именно сводные ставки. 

В итоге в рамках нашего научного проекта 
удалось создать массив региональных данных 
о кредитах и прибылях по кредитам в акцио-
нерных коммерческих банках, который вос-
полняет одну из главных лакун в нашей бан-
ковской статистике. Потенциал для снижения 
доли реконструированных данных в архивах 
еще есть, однако в настоящий момент было ре-
шено сосредоточиться на анализе уже собран-
ных данных, чтобы уточнить их качество и на-
правления дальнейшей работы с ними.

Интеграция банковских рынков

Представим самый обобщенный, а потому 
самый главный расчет, характеризующий про-
цесс становления единого банковского рынка. 

Статистический анализ проведем на трех ком-
бинациях данных, чтобы показать устойчи-
вость результата.

Первая комбинация включает все банков-
ские подразделения, для которых рассчитаны 
реальные кредитные ставки и для которых есть 
только сводные ставки, относящиеся к группе 
подразделений. Однако сводные ставки искус-
ственно усиливают однородность данных. Эту 
проблему решает вторая комбинация данных, 
которая содержит только реальные ставки. 
Для проверки устойчивости результата со-
ставлен третий массив данных из подразделе-
ний-долгожителей, по которым есть реальные 
показатели за 1874, 1897 и 1913 гг. Таких по-
дразделений всего 30, но у них очень разно-
образная география, описанная в примечании 
к таблице, что усиливает выводы. В то же вре-
мя в этом массиве много правлений крупных 
банков в ведущих финансовых центрах, где 
ставки были ниже, как будет показано далее.

Самое важное для всех трех комбинаций 
данных — это устойчивое снижение разбро-
са от 1874 г. к 1913 г. (уменьшается коэффи-
циент вариации и стандартное отклонение). 
Разница кредитных ставок между регионами, 
отраслями экономики, группами клиентов 
сокращалась.

Средние кредитные ставки по России пада-
ли, т. е. цена кредита снижалась. Самая консер-
вативная оценка получается по первой комби-
нации данных (реальные и сводные став ки): 
9,3 % в 1874 г., 7,8 % — в 1897 г., 7,6 % — 1913 г. 
Самый оптимистичный вариант средних ставок 
рассчитан на подразделениях-долгожителях, 
среди которых много крупных банков в веду-
щих финансовых центрах, где ставки, в целом, 
были ниже: 7,8 %, 7,1 %, 6,9 % соответственно.

Важно отметить, что процессы снижения 
кредитных ставок и сокращения их межрегио-
нальной разницы происходили на фоне резко-
го роста числа подразделений, а это усиливает 
оба результата, так как означает, что чем бли-
же к 1913 г., тем большее число объектов ис-
пользуется в расчетах. Однако если от 1874 г. 
к 1897 г. снижение ставок ярко выражено, то 
затем этот процесс замедляется. Этому явле-
нию есть, как минимум, три объяснения. Во-
первых, расширение числа клиентов от 1897 г. 
к 1913 г. могло усложнять и делать более до-
рогой систему оценки кредитоспособности и 
обслуживания кредитов (раньше на это требо-
валось меньше средств). Во-вторых, провин-
циальная клиентура стала массово получать 
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доступ к банковскому кредиту, а ставки в про-
винции пока были выше, чем в финансовых 
центрах. В-третьих, российские реалии соот-
носятся с общемировым трендом: в 1910-е гг. 
ставки, в целом, были выше, чем в 1890-е гг.16

Очень информативным показателем яв-
ляется средневзвешенное среднее. Это сред-
няя ставка, рассчитываемая с учетом объема 
кредитов в каждом подразделении, т. е. став-
ка подразделения с большой суммой креди-
тов сильнее влияет на средневзвешенное, чем 
ставка подразделения с незначительной сум-
мой кредитов. Данный показатель необходи-
мо сравнивать с обычным средним: например, 
в 1913 г. средняя ставка по России была 7,6 %, 
а средневзвешенная — 7,2 % (это значит, что 
если в целом по России ставка 7,6 %, то в круп-
ных банках она ближе к 7,2 %, т. е. в крупных 
банках ставки ниже). Крупный банк в Россий-
ской империи — это банк с большим числом 
филиалов, значит, средства могли легко пе-
ретекать из одного отделения в другое, т. е. 
банки объединяли рынки и предлагали более 

16 См.: Homer S., Sylla R. A History of Interest Rates. 4th ed. New 
York, 2005. P. 230–269.

низкие ставки. В то же время крупные банки, 
как правило, были расположены в больших 
городах, или, можно сказать, на крупных фи-
нансовых рынках. В итоге получается, что на 
крупных рынках ставки были ниже. 

Для детального представления собранных 
данных к статье прилагаются три кар ты Евро-
пейской России за 1874, 1897 и 1913 гг. На них 
показаны населенные пунк ты, или фи нансовые 
центры, с учетом суммы выдан ных там кредитов 
и средней кредитной став ки. Губернии на кар-
тах объединены в экономи ко-географические 
районы (по П. П. Се менову-Тян-Шанскому). 

На карте за 1874 г. хорошо видно, что банков 
еще мало, кредит дорог и максимальна разни-
ца между районами, между центром и перифе-
рией внутри районов. Затем к 1897 и 1913 гг. 
банковская система растет, подразделений 
и выданных кредитов становится больше. Уро-
вень ставок в 1913 г. таков, что привлекает всё 
большее количество клиентов, желающих их 
платить. Рост числа клиентов при несильном 
падении ставок говорит еще и о том, что рынок 
в 1913 г. не насыщен до той точки, когда борьба 
за клиентов заставит банки снижать ставки. 

Таблица

сРеднегодовые кРедитные ставки  
акционеРных коммеРческих банков в 1874, 1897 и 1913 гг.

Показатель 1874 1897 1913

Реальные и сводные ставки
Число подразделений 90 262 825
Ставка min–max, % 4,5–16,3 4,5–13,4 3,9–11,4
Среднее ± станд. откл., % 9,3 ± 2,6 7,8 ± 1,5 7,6 ± 0,9
Средневзвешенное*, % 7,8 6,7 7,2
Коэффициент вариации, % 28 19 12

Только реальные ставки
Число подразделений 65 72 199
Ставка min–max, % 4,5–16,3 4,5–13,4 3,9–11,4
Среднее ± станд. откл., % 8,8 ± 2,4 7,3 ± 1,7 7,5 ± ,3
Средневзвешенное*, % 8,6 7,0 6,9
Коэффициент вариации, % 27 23 18

Ставки по устойчивой группе подразделений**
Число подразделений 30 30 30
Ставка min–max, % 4,5–13,4 5,4–11,9 5,8–9,6
Среднее ± станд. откл., % 7,8 ± 1,9 7,1 ± 1,3 6,9 ± 0,9
Средневзвешенное*, % 7,3 6,5 6,8
Коэффициент вариации, % 24 19 13

* Средневзвешенное по сумме кредитов в подразделении.
** Подразделение существует в 1874, 1897 и 1913 гг., и за каждый год есть реальные данные для расчета среднегодовой кре-

дитной ставки. В группу входят правления и отделения в следующих городах: Санкт-Петербург (5 подразделений), Москва (4), 
Астрахань, Варшава (2), Вильна, Вятка, Екатеринбург, Казань, Киев (2), Лодзь, Нижний Новгород, Рига (3), Рыбинск, Самара, 
Саратов, Симбирск, Сызрань, Тифлис, Харьков.
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Рис. 1. Система акционерных коммерческих банков в Европейской России в 1874 г.
* — для Санкт-Петербурга и Москвы 100–140 млн руб.

** — сумма кредитов менее 1 млн руб. или подразделение низкого статуса (агентство, комиссионерство)

Рис. 2. Система акционерных коммерческих банков в Европейской России в 1897 г.
* — для Санкт-Петербурга и Москвы более 150 млн руб.

** — сумма кредитов менее 1 млн руб. или подразделение низкого статуса (агентство, комиссионерство)
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Рис. 3. Система акционерных коммерческих банков в Европейской России в 1913 г.
* — для Санкт-Петербурга и Москвы 600–700 млн руб.

** — сумма кредитов менее 1 млн руб. или подразделение низкого статуса (агентство, комиссионерство)

* * *
За пятьдесят лет Россия достигла значи-

тельных успехов в создании единого бан-
ковского рынка: разница между регионами, 
отраслями экомоники и группами клиентов 
заметно снизилась от 1874 г. к 1913 г. Этот ре-
зультат — устойчивое снижение разброса —  
подтверждается при расчетах на разных ком-
бинациях данных, что является самым важ-
ным итогом исследования. К 1913 г. основная 
масса кредитов выдавалась по ставкам в пре-

делах от 6 до 9 %, разница зависела от сро ков 
и кредитоспособности клиентуры, что косвен-
но отражает региональную и отраслевую спе-
цифику. Эта разница и есть показатель непол-
ной интеграции рынков конца XIX — начала 
XX вв., что известно также на примерах дру-
гих стран. Ставки были ниже в ведущих фи-
нансовых центрах, в крупных банках; ставки 
снижались по мере расширения банковской 
сети, — все это свидетельствует о рыночных 
механизмах развития банковского сектора.
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BANKING MARKET IN THE RUSSIAN EMPIRE IN THE 1870s–1910s:  
STATISTICAL AND GEOINFORMAION ANALYSIS

This article deals with the forming of an integrated banking market in the Russian Empire. The 
average annual lending rates of joint-stock commercial banks, calculated based on bank reporting, 
are used as indicators. New data on bank units by regions for 1874, 1897 and 1913 were collected for 
this research project. Then the degree of integration was statistically evaluated and the results were 
visualized on electronic maps. The article proves that Russia made significant progress in banking 
market integration for 50 years, although full integration was still not possible, because differences 
between regions, industries and client groups remained, as evidenced by cases from other countries 
in the late 19th and early 20th centuries. The average lending rates declined in Russia under market 



127

conditions (9,3 % in 1874, 7,8 % in 1897, 7,6 % in 1913) and became substantially more homoge-
neous in parallel with a remarkable increase in the number of new customers from 1897 to 1913; 
however, the rates were lower in large multi-branch banks and at top financial centres.

Keywords: joint-stock commercial banks, lending rates, interest rates, financial market integra-
tion, bank lending market, the Russian Empire
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