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Рис. 1. Темп прироста ИПЦ в 2011–2015 гг.,
в % за год

Источник: Росстат.

Макроэкономика

ИНФЛЯЦИЯ И ДЕНЕЖНО�КРЕДИТНАЯ ПОЛИТИКА

Александра БОЖЕЧКОВА, канд. экон. наук

Стабилизация уровня инфляции и курса рубля
позволила Совету директоров Банка России 15
июня 2015 г. в очередной раз снизить ключе-
вую ставку до 11,50% годовых. Основанием для
снижения ставки стало сохранение существен-
ных рисков «охлаждения» экономики в усло-
виях ослабления инфляционных рисков.

В июне 2015 г. прирост потребительских цен
составил 0,2% (0,6% годом ранее), что ниже
аналогичного показателя за предыдущий ме-
сяц на 0,2 п.п. В результате инфляция в июне
2015 г. по отношению к июню 2014 г. составила
15,3%. За первые 20 дней июля текущего года
прирост ИПЦ достиг 0,9%, что преимущест-
венно было связано с повышением тарифов
на услуги естественных монополий.

В июне 2015 г. темпы инфляции продолжали
снижаться: прирост индекса потребительских
цен (ИПЦ) по итогам месяца составил 0,2% (в
мае 2015 г. – 0,4%), что ниже аналогичного
показателя, зафиксированного годом ранее,
на 0,4 п.п. Инфляция в июне 2015 г. в годовом
выражении составила 15,3%. (См. рис. 1.) Ба-
зовая инфляция1 в исследуемый период соста-
вила 0,4%, оказавшись ниже аналогичного
показателя предшествующего года на 0,4 п.п.

Существенное замедление потребитель-
ской инфляции связано со сжатием внутрен-
него спроса, укреплением рубля в феврале–
апреле 2015 г., снижением инфляционных
ожиданий и сезонным фактором. В июне те-

кущего года в секторе продовольственных то-
варов наблюдалась дефляция: цены здесь сни-
зились в среднем на 0,4% (в предыдущем
месяце положительный прирост составлял
0,1%). Лидерами снижения цен оказались
яйца (-12,1% в мае и -5,4% в июне), сахар-
песок (-2,1 и -1,6%) и плодоовощная продук-
ция (-1 и -5%).

Июньский прирост цен в группе непродо-
вольственных товаров составил 0,3% (0,5% в
мае). Существенно замедлилось удорожание
моющих и чистящих средств (с 2,5% в мае до
0,5% в июне) и строительных материалов (с
0,5 до 0,3%). Одновременно на 0,9% повы-

1 Базовый индекс потребительских цен – показатель, отражающий уровень инфляции на потребительском рынке с исключени-
ем сезонного (цены на плодоовощную продукцию) и административного (тарифы на регулируемые виды услуг и др.) факто-
ров, который также рассчитывается Росстатом РФ.
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Источник: Росстат.

Рис. 2. Вклад основных компонент в ИПЦ в годовом выражении в 2008–2015 гг., в %

сились цены на автомобильный бензин в свя-
зи с ростом его потребления в летние месяцы,
а также с увеличением в мае объемов экспорт-
ных поставок нефти за рубеж.

Цены и тарифы на платные услуги населе-
нию выросли за рассматриваемый период на
1% (0,5% в мае). Под влиянием сезонного
фактора увеличились цены на услуги зарубеж-
ного туризма и санаторно-оздоровительные
услуги. В то же время замедлился рост цен на
услуги страхования (с 1,5%-ного прироста в
мае до 0,5%-ного в июне), где за последние
12 месяцев имел место исключительно высо-
кий темп прироста – 35,3%. Существенное
влияние на страховые тарифы оказало увели-
чение цен на запасные части для автомоби-
лей и связанное с ним повышение тарифов
ОСАГО.

В целом в июне 2015 г. вклад в темп усиле-
ния инфляции, измеренный в процентах к со-
ответствующему месяцу предыдущего года,
продовольственных товаров составил 46,1%,
непродовольственных товаров – 34,3%, цен
и тарифов на платные услуги населению –
19,6%. (См. рис. 2.)

Решение Правительства РФ продлить про-
дуктовое эмбарго также, на наш взгляд, не
окажет существенного влияния на динамику

цен товаров, попавших под запрет, так как
адаптация производителей и торговых сетей к
введенным ограничениям уже практически
завершилась, о чем свидетельствует замедле-
ние темпов роста цен на соответствующие
виды товаров.

Отметим, что, по данным опросов ООО
«ИНФОМ», в июне 2015 г. инфляционные ожи-
дания на следующие 12 месяцев незначитель-
но выросли после их резкого снижения и даль-
нейшей стабилизации в марте–мае 2015 г.
По данным июньского опроса, оценка пред-
ставлений о будущей инфляции составляет
12–12,5% против 11,4–11,9% в мае.

За первую неделю июля инфляция соста-
вила 0,7% (0,5% в целом за июль 2014 г.), что
объяснялось повышением тарифов на услуги
естественных монополий. В частности, тари-
фы на коммунальные услуги увеличились на
5,4–6,3%. Несмотря на то что повышение та-
рифов приведет к замедлению темпов сниже-
ния инфляции в годовом выражении, данное
изменение носит предсказуемый характер и,
как нам представляется, не окажет заметного
влияния на ожидания экономических агентов.
Уже во вторую и третью недели июля темп при-
роста индекса потребительских цен стабили-
зировался на уровне 0,1%.
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Рис. 3. Динамика денежной базы (в узком определении) и золотовалютных
(международных) резервов РФ в 2008–2015 гг.

Источник: ЦБ РФ.

Денежная база в широком определении в
июне 2015 г. увеличилась на 5,5%, составив на
начало июля 9706,5 млрд. руб. В этот период
все компоненты широкой денежной базы рос-
ли: средства на корсчетах банков в Банке Рос-
сии (увеличение на 37% – до 1308,1 млрд.
руб.), обязательные резервы (на 1,4% – до 466
млрд. руб.), депозиты банков (на 18,7% – до
293,2 млрд. руб.), объем наличных денег в
обращении с учетом остатков в кассах кредит-
ных организаций (на 1,3% – до 7639,3 млрд.
руб.). Анализ динамики факторов формиро-
вания ликвидности в исследуемый период го-
ворит о том, что основной вклад в увеличение
широкой денежной базы внесли интервенции
Банка России на валютном рынке (208,1 млрд.
руб.) и изменение остатков средств на счетах
расширенного правительства в Банке России
(190,9 млрд. руб.).

Денежная база в узком определении (на-
личность плюс обязательные резервы) увели-
чилась в июне на 1,3% и достигла 7933 млрд.
руб. (См. рис. 3.)

Среднедневной объем резервов коммер-
ческих банков в июне текущего года увели-
чился по сравнению с маем на 1,4% и соста-
вил 1486,6 млрд. руб., при этом обязательные
резервы на спецсчетах в ЦБ РФ оказались рав-
ными 466 млрд. руб. (рост на 1,4% по срав-
нению с предыдущим месяцем), а усреднен-
ная величина резервов в период с 10.06.2015
по 10.07.2015 составила 1020,6 млрд. руб.
(+1,4%).

За период с 10.06.2015 по 10.07.2015 размер
избыточных резервов коммерческих банков2

в среднем составил 452 млрд. руб. (увеличе-
ние на 30% по сравнению с предыдущим пе-
риодом), из них сумма депозитов банков на
счетах в ЦБ РФ в среднем оказалась равной
296,3 млрд. руб. (+43%), а размер корсчетов
за вычетом усредняемой величины резервов в
среднем составил 156 млрд. руб. (+10,2%).

По состоянию на 1 июля 2015 г. величина
кредитов, депозитов и прочих привлеченных
средств, полученных кредитными организа-
циями от Банка России, достигла 6,93 трлн.

2 Под избыточными резервами коммерческих банков в ЦБ РФ понимается сумма депозитов коммерческих банков на счетах в
Банке России и корреспондентских счетов за вычетом усредненной величины обязательных резервов.
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Источник: ЦБ РФ.

Рис. 4. Рублевая задолженность коммерческих банков (по основным инструментам)
перед Банком России в 2008–2015 гг., млрд. руб.

руб., увеличившись с начала июня на 1,4%.
Задолженность банков по сделкам РЕПО
уменьшилась на 4,1% и составила 1,8 трлн.
руб., задолженность по кредитам, обеспечен-
ным нерыночными активами, достигла 3,1
трлн. руб., увеличившись на 1%. (См. рис. 4.)
По данным на 27 июля, задолженность банков
по сделкам РЕПО сократилась на 10,1% и со-
ставила 1,7 трлн. руб., задолженность по дру-
гим кредитам снизилась до 2,9 трлн. руб.

В июне 2015 г. ставка MIACR по одноднев-
ным межбанковским кредитам в рублях не пе-
ресекала верхнюю границу процентного ко-
ридора и в среднем находилась на уровне в
12,5% годовых (12,8% в мае 2015 г.). С 1 по 23
июля средняя межбанковская ставка состави-
ла 11,6% годовых. (Напомним, что снижение
средней ставки MIACR обусловлено принятым
15 июня текущего года Банком России реше-
нием о снижении ключевой ставки на 1 п.п. –
до 11,5% годовых.)

Сделки «валютный своп» по предоставле-
нию валютной ликвидности банковской сис-
теме в исследуемый период не проводились.
Слабая востребованность данных операций

банками объяснялась высоким уровнем про-
центных ставок (ставка по рублевой части сдел-
ки составляла с 5 мая 11,5% годовых, с 16 июня
– 10,5%, по валютной части сделки – 1,5% го-
довых). 9 июля объем сделок «валютный своп»
составил 309,1 млн. долл.

Объем иностранной валюты, предостав-
ленной на валютном аукционе РЕПО, составил
в июне 62,5 млн. долл. по средневзвешенной
ставке 2,2% на срок 1 неделя, 9,3 млрд. долл.
по средневзвешенной ставке 2,2% на срок 28
дней. По данным на 27 июля, объем предос-
тавленной иностранной валюты на валютном
аукционе РЕПО оказался равным 0,1 млрд.
долл. по средневзвешенной ставке 2,2% на
срок 1 неделя, 4,3 млрд. долл. по средневзве-
шенной ставке 2,2% на срок 28 дней.

В целом валютная задолженность банков
перед ЦБ РФ в мае–июне текущего года сни-
жалась. По оценкам, на 1 июля задолженность
банков перед ЦБ РФ по операциям валютного
РЕПО составляла 32,8 млрд. долл., в том числе
26,0 млрд. долл. – по операциям сроком 1 год
и 6,8 млрд. долл. – по операциям сроком 28
дней. За июнь задолженность банков по опе-
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Источник: ЦБ РФ.

Рис. 5. Валютные интервенции Банка России и курс рубля к корзине валют
в июле 2010 – июне 2015 гг.

рациям валютного РЕПО снизилась на 2,3% (в
мае снижение составило 6,6%).

Сокращение задолженности банков перед
регулятором в иностранной валюте вызвано
приостановлением проведения аукционов ва-
лютного РЕПО сроком на 1 год, являвшихся
наиболее востребованными, ростом стоимо-
сти валютного фондирования, а также сниже-
нием спроса на иностранную валюту в связи
со стабилизацией ситуации на валютном рын-
ке. По нашим оценкам, на 27 июля задолжен-
ность банков перед ЦБ РФ по операциям ва-
лютного РЕПО оставалась практически неиз-
менной.

11 июня Банком России был проведен аук-
цион по предоставлению коммерческим бан-
кам кредитов Банка России в долларах США,
обеспеченных залогом прав требования. Объ-
ем предоставленных денежных средств соста-
вил 441,0 млн. долл. на срок 28 дней по ставке
2,4390% годовых. В рамках аналогичного аук-
циона, проведенного 10 июля 2015 г., было
предоставлено 442,0 млн. долл. на срок 28 дней
по ставке 2,4367% годовых.

Объем валютных интервенций Банка Рос-
сии, проведенных в июне 2015 г., составил 3,8

млрд. долл., достигнув рекордного значения с
апреля 2012 г. (См. рис. 5.) В результате меж-
дународные резервы ЦБ РФ увеличились с
356,8 до 361,6 млрд. долл. (на 1 июля 2015 г.).
(См. рис. 3.)

Намерение Банка России нарастить меж-
дународные резервы выглядит оправданным
в условиях низкой прогнозируемости цен на
нефть и ограниченного доступа российских
компаний к международным рынкам капита-
ла. Однако следует учитывать инфляционные
риски такой политики: валютные интервенции
не противоречат режиму таргетирования ин-
фляции до тех пор, пока именно уровень ин-
фляция остается главным целевым ориенти-
ром центрального банка. Международный
опыт показывает, что центральные банки боль-
шинства стран, придерживающихся режима
инфляционного таргетирования, в той или
иной мере присутствуют на валютном рынке.

Согласно опубликованной Банком России
предварительной оценке платежного балан-
са за апрель–июнь 2015 г. положительное саль-
до счета текущих операций составило за этот
период 19,2 млрд. долл., существенно увели-
чившись по сравнению со вторым кварталом
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Рис. 6. Показатели обменного курса рубля в январе 2005 – июне 2015 гг.

Источник: ЦБ РФ.

2014 г. (на 58,1%, или на 12,1 млрд. долл.). Уве-
личение счета текущих операций связано, как
и прежде, с эффектами девальвации и санк-
ций: опережающим сокращением импорта по
отношению к экспорту, снижением отрица-
тельной величины сальдо инвестиционных
доходов, баланса услуг, а также сальдо опла-
ты труда.

В условиях продолжающихся санкционных
ограничений по привлечению капитала банки
снизили во втором квартале 2015 г. свои внеш-
ние обязательства на 12,3 млрд. долл., пога-
шая накопленный ранее долг. Небанковский
сектор, напротив, нарастил в этот период свои
внешние обязательства на 3,9 млрд. долл.,
после того как в первом квартале текущего
года сократил их на 8 млрд. долл. В целом чис-
тый вывоз капитала частным сектором соста-
вил 20,0 млрд. долл., что ниже соответствую-
щего значения первого квартала 2015 г. на
38,5%.

Тенденции первого полугодия позволяют
предположить, что при отсутствии новых внеш-

них шоков сальдо платежного баланса по ито-
гам 2015 г. будет достаточно большим, чтобы
обеспечить устойчивость курса рубля даже с
учетом значительных выплат по внешнему дол-
гу в конце года3.

В июне текущего года рубль обесценился в
реальном выражении. Реальный эффективный
курс рубля к иностранным валютам снизился
на 6,8% (+2,1% в мае 2015 г.). В целом за пер-
вое полугодие 2015 г. по отношению к анало-
гичному периоду предыдущего года сниже-
ние реального эффективного курса составило
17,4%. (Напомним, что за второе полугодие
2014 г. реальный эффективный курс рубля сни-
зился на 28,5%.)

Курс доллара к рублю в июне 2015 г. повы-
сился на 5,7% – до 55,8 руб., а курс евро к
рублю – на 8,1% (до 62,4 руб.). Курс евро к
доллару в среднем составлял в этот период
1,12. Стоимость бивалютной корзины увели-
чилась в июне на 6,8% – до 58,8 руб. (См.
рис. 6.) По итогам первых 25 дней июля курс
доллара к рублю вырос на 3,9% и достиг 58,0

3 Более детальная оценка платежного баланса за апрель–июнь 2015 г. приведена в Оперативном мониторинге экономиче-
ской ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 10 (июнь 2015 г.), размещенного на
сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.
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руб., курс евро к рублю увеличился на 2% и
составил 63,6 руб.; в результате стоимость би-
валютной корзины возросла на 3% – до 60,5
руб. В среднем курс евро к доллару в июле
оказался равным 1,1.

Следует также отметить, что после значи-
тельного весеннего укрепления рубль начал
слабеть, прежде всего в связи с коррекцией
цен на нефть и мерами ЦБ РФ, направленны-
ми на удорожание валютной ликвидности и
поэтапное снижение ключевой процентной
ставки.

В целом о более стабильной ситуации на
валютном рынке по сравнению с началом года
свидетельствует не только приближение кур-
са рубля к своему фундаментально обосно-
ванному уровню (см.: Оперативный монито-
ринг экономической ситуации в России «Тен-
денции и вызовы социально-экономического
развития» № 9 (июнь 2015 г.)), но и продол-
жающееся снижение внутримесячной курсо-
вой волатильности.

Стабилизация уровня инфляции и курса
рубля позволила Совету директоров Банка Рос-
сии 15 июня 2015 г. в очередной раз снизить
ключевую ставку до 11,50% годовых. Это уже
четвертый этап смягчения монетарной поли-

тики после резкого увеличения ключевой став-
ки до 17% годовых в декабре 2014 г. Основа-
нием для снижения ставки стало сохранение
существенных рисков дальнейшего «охлажде-
ния» экономики при одновременном ослаб-
лении инфляционного давления. Так, если в
первом квартале 2015 г. индекс выпуска това-
ров и услуг по базовым видам экономической
деятельности снизился по сравнению с анало-
гичным периодом предыдущего года на 2,3%,
то в апреле его падение составило в годовом
выражении 5,8%, а в мае – 6,8%.

В условиях приближения реального валют-
ного курса рубля к своим фундаментально
обоснованным значениям, а также преодоле-
ния инфляционного пика (16,9% в марте 2015
г.) смягчение денежно-кредитной политики
представляется оправданным. При этом в ком-
ментариях к последнему снижению ключевой
ставки Банк России весьма осторожно гово-
рит о перспективах ее дальнейшего пониже-
ния, что вполне объяснимо на фоне все еще
достаточно высоких (хотя и снижающихся)
инфляционных ожиданий, а также рисков ухуд-
шения внешнеэкономической и политической
конъюнктуры – например, в связи с события-
ми в Греции, Китае или Иране. �

ИНФЛЯЦИЯ И ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНАЯ ПОЛИТИКА
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Татьяна ТИЩЕНКО, канд. экон. наук

Таблица 1
Основные параметры исполнения федерального бюджета в январе-июне 2014 и 2015 гг.

МАКРОЭКОНОМИКА

Согласно оперативным данным Федерального
казначейства по итогам января–июня 2015 г. до-
ходы федерального бюджета по сравнению с
аналогичным периодом предыдущего года со-
кратились на 1,9 п.п. ВВП, а расходы выросли на
2,6 п.п. ВВП. Доходы и расходы консолидиро-
ванного бюджета субъектов РФ за январь–май
текущего года относительно первых пяти меся-
цев предыдущего увеличились на 1,1 и 0,2 п.п.
ВВП соответственно. Отмечается положитель-
ная динамика сокращения дефицита федераль-
ного бюджета: если по итогам первых пяти ме-
сяцев 2015 г. дефицит составил 3,7% ВВП, то по
итогам первого полугодия – всего 2,6% ВВП.
Консолидированный бюджет субъектов РФ по
итогам января-мая 2015 г. исполнен с профи-
цитом в 2,0% ВВП.

Динамика основных параметров бюджет-
ной системы свидетельствует о некоторой ста-
билизации российской экономики; однако
устойчивость государственной финансовой

системы в среднесрочной перспективе вызы-
вает опасения, связанные с невозможностью
поддержания объемов Резервного фонда и
Фонда национального благосостояния на не-
обходимом с точки зрения целей макроэко-
номической стабильности уровне.

Предварительный анализ
исполнения федерального бюджета
за январь–июнь 2015 г.
Доходы федерального бюджета по итогам пер-
вого полугодия 2015 г. составили 19,2% ВВП
(6619,4 млрд. руб.), что на 1,9 п.п. ВВП ниже их
значения за январь-июнь 2014 г.; в абсолютном
выражении доходы федерального бюджета за
рассматриваемый период по сравнению с со-
ответствующим временным интервалом преды-
дущего года сократились на 500,7 млрд. руб.,
или на 7,0% в номинальном выражении.

Нефтегазовые доходы продолжали падать,
и к концу исследуемого периода их объем со-
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Таблица 2
Динамика поступлений основных налогов в федеральный бюджет
в январе–июне 2014 и 2015 гг.

ставил 8,6% ВВП (2976,0 млрд. руб.), что на 2,4
п.п. ВВП, или на 727,4 млрд. руб., ниже их зна-
чения по итогам первого полугодия 2014 г.; в то
же время ненефтегазовые доходы за январь–
июнь текущего года выросли по сравнению с
аналогичным периодом предыдущего на 0,5
п.п. ВВП – до 10,6% ВВП (3643,4 млрд. руб.).

Расходы федерального бюджета за первое
полугодие 2015 г. достигли 21,8% ВВП, на 2,6
п.п. ВВП превысив их значение за аналогичный
период предыдущего года; в абсолютном вы-
ражении расходы федерального бюджета вы-
росли на 1036,3 млрд. руб., или на 16,0%. Фе-
деральный бюджет исполнен с дефицитом в
2,6% ВВП (886,7 млрд. руб.), что на 4,5 п.п.
ВВП хуже профицитного сальдо бюджета за
январь-июнь 2014 г.; ненефтегазовый дефицит
также вырос до 11,2% ВВП, или на 2,1 п.п. ВВП.
(См. табл. 1.)

За первое полугодие 2015 г. доходы феде-
рального бюджета в долях ВВП по сравнению
с аналогичным периодом 2014 г. изменялись
разнонаправленно.

Поступления по доходам от внешнеэконо-
мической деятельности сократились на 3,4 п.п.
ВВП – до 4,5% ВВП, или на 41,4% в номиналь-
ном выражении.

Поступления по НДПИ увеличились на 0,4%
ВВП – до 4,7% ВВП; в номинальном выраже-
нии их рост составил 11,6%.

Поступления по внутреннему НДС возрос-
ли на 0,4 п.п. ВВП, а по импортному НДС –
сократились на 0,1 п.п. ВВП. Необходимо от-
метить некоторое снижение темпов прироста
поступлений по внутреннему НДС: если по ито-
гам первых пяти месяцев текущего года они
увеличились относительно аналогичного пе-
риода предыдущего на 13,1% в номинальном
выражении, то по итогам шести месяцев 2015
г. их прирост соответственно составил 12,1%.
Возможно, что одним из факторов данного
замедления стало снижение уровня инфляции.
В то же время по импортному НДС несколько
замедлилось сокращение объемов поступле-
ний: если по итогам января-мая текущего года
соответствующие доходы федерального бюд-
жета сократились в годовом выражении на
3,4%, то по итогам шести месяцев – только на
1,9%.

Доходы по внутренним акцизам не изме-
нились и составили 0,7% ВВП (рост на 2,3% в
номинальном выражении), в то время как по-
ступления по импортным акцизам сократились
на 0,04 п.п. ВВП (на 33,8%).
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Таблица 3
Доходы федерального бюджета от использования имущества в январе–июне 2014 и 2015 гг.

Доходы по налогу на прибыль организа-
ций выросли на 0,3 п.п. ВВП, или на 47,8% в
номинальном выражении. (См. табл. 2.)

В структуре доходов федерального бюд-
жета за первое полугодие текущего года отно-
сительно соответствующего периода преды-
дущего отмечается снижение доли налоговых
доходов в их общем объеме с 91,8 до 87,8% –
в основном за счет увеличения удельного веса
доходов от использования имущества с 2,7 до
4,6%. (См. табл. 2 и 3.)

Доходы федерального бюджета от исполь-
зования имущества за первое полугодие теку-
щего года выросли относительно соответст-
вующего периода предыдущего на 0,3 п.п. ВВП,
или в 1,5 раза в номинальном выражении. Ос-
новной прирост поступлений обеспечили до-
ходы от перечисления части прибыли Цен-

трального банка, увеличившиеся на 0,3 п.п.
ВВП, или в 1,6 раза в номинальном выраже-
нии, и доходы от размещения средств феде-
рального бюджета, также выросшие на 0,3 п.п.
ВВП, или в 3,3 раза. Существенно снизились
по сравнению с аналогичным периодом 2014
г. доходы в виде прибыли, приходящейся на
доли в уставных капиталах хозяйственных то-
вариществ и обществ, или дивидендов по ак-
циям, принадлежащим РФ, – с 74,2 до 0,5
млрд. руб.

Динамика доходов федерального бюдже-
та от использования имущества отражает про-
блемные точки государственного сектора, та-
кие как неэффективность управления имуще-
ством, ориентация на доходы от размещения
бюджетных средств на банковских депозитах,
отсутствие стимулов для получения прибыли.
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Последнее снижает инвестиционную привле-
кательность компаний с государственным уча-
стием, что может стать ограничительным фак-
тором при их приватизации. В то же время
доходы от продажи имущества могут исполь-
зоваться в качестве основного источника фи-
нансирования дефицита федерального бюд-
жета в среднесрочном периоде при заплани-
рованном сокращении объемов Резервного
фонда к 2018 г. или если дальнейшее наращи-
вание объемов государственных заимствова-
ний будет признано нецелесообразным.

Расходы федерального бюджета в долях
ВВП за январь-июнь 2015 г. относительно ана-
логичного периода предыдущего года изме-
нились следующим образом:
• выросли расходы на национальную оборо-

ну на 1,4 п.п. ВВП, или в 1,3 раза в номи-
нальном выражении;

• расходы по разделу «Социальная полити-
ка» увеличились на 1,1 п.п. ВВП, или на
24,8% в номинальном выражении;

• расходы по разделу «Национальная безо-
пасность и правоохранительная деятель-
ность» сократились на 0,1 п.п. ВВП; в абсо-
лютном выражении их сокращение соста-
вило 12,4 млрд. руб.;

• увеличились на 0,1 п.п. ВВП расходы по раз-
делам «Национальная экономика» и «Обра-
зование»; в номинальном выражении их
прирост составил 5,1 и 7,2% соответственно;

• расходы по разделу «Межбюджетные
трансферты» сократились на 0,2 п.п. ВВП,
или на 16,3% в номинальном выражении;

• расходы на здравоохранение не изменились
и составили 0,6% ВВП; в абсолютном выра-
жении они увеличились на 2,0 млрд. руб.;

• выросли расходы на обслуживание госу-
дарственного долга на 0,2 п.п. ВВП – до
0,8% ВВП, или на 30,9% в номинальном
выражении;

• по остальным разделам расходы федераль-
ного бюджета изменились незначительно
– в пределах 0,04 п.п. ВВП. (См. табл. 4.)

Таблица 4
Динамика расходов федерального бюджета за январь–июнь 2014 и 2015 гг.
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В июле 2015 г. Минфином России опубли-
кованы два документа, касающихся сферы го-
сударственных финансов1: Доклад об основ-
ных направлениях повышения эффективности
расходов федерального бюджета (далее –
Доклад) и Проект основных направлений бюд-
жетной политики (ОНБП) на 2016 г. и на пла-
новый период 2017–2018 гг.

Определенные в Докладе задачи по огра-
ничению темпов роста бюджетных расходов,
в том числе на социальные выплаты, заработ-
ные платы, государственный аппарат, взаимо-
увязаны с основными параметрами федераль-
ного бюджета в проекте ОНБП: предполагает-
ся ускоренное сокращение расходов с 20,8%
ВВП в 2015 г. до 16,7% ВВП к 2018 г. в условиях
дальнейшего снижения доходов федерально-
го бюджета с 17,2% ВВП в 2015 г. до 16,0% ВВП
к 2018 г., в том числе нефтегазовых доходов –
на 0,5 п.п. ВВП (до 7,3% ВВП). Тем не менее
выйти на положительное сальдо исполнения
федерального бюджета до 2018 г. пока не пла-
нируется, и для покрытия дефицита бюджета
предполагается привлекать в 2016–2018 гг. де-
нежные средства на внутреннем и внешнем
финансовых рынках в объеме 1649,8 млрд. руб.

За первое полугодие 2015 г. совокупный
объем средств Резервного фонда сократился
на 679,9 млрд. руб., в том числе за счет пере-
оценки средств – на 179,8 млрд. руб. – до
4265,6 млрд. руб. Кроме этого в феврале те-
кущего года по распоряжению Правительства
РФ2 была осуществлена продажа части средств
Резервного фонда в иностранной валюте в раз-
мере 500,0 млрд. руб., которые были направ-
лены на замещение непоступающих доходов
федерального бюджета. В проекте ОНБП ука-
зано, что на покрытие дефицита бюджета и
выпадающих поступлений по источникам фи-
нансирования дефицита в 2015 г. может быть
потрачено более 2 трлн. руб.

Совокупный объем средств Фонда нацио-
нального благосостояния (ФНБ) в рублевом
эквиваленте сократился за январь–июнь теку-
щего года на 187,6 млрд. руб., в том числе за
счет курсовой разницы – на 178,1 млрд. руб. и
по состоянию на 01.07.2015 составил 4200,5
млрд. руб.

В феврале–апреле 2015 г. в соответствии с
постановлениями Правительства РФ3 были
осуществлены следующие операции со сред-
ствами ФНБ:
• 75,0 млрд. руб. размещены в облигации

ОАО «Ямал СПГ»;
• 26,0 млрд. руб. размещены на депозиты в

Банке «ВТБ»;
• 50,0 млрд. руб. размещены в привилеги-

рованные акции ОАО «РЖД»;
• 57,5 млрд. руб. размещены в привилеги-

рованные акции АО «АЭК»;
• 9,4 млрд. руб. направлены на софинанси-

рование добровольных пенсионных нако-
плений граждан;

• 38,4 млрд. руб. размещены на депозит в
Газпромбанке.
Всего из средств ФНБ в соответствии с По-

становлением Правительства РФ от 5 ноября
2013 г. № 2044-р  планируется профинансиро-
вать 11 проектов на сумму в 815,0 млрд. руб., в
семь из которых средства фонда в общей сум-
ме 352,1 млрд. руб. уже направлены в виде вло-
жений в финансовые активы.

Еще в октябре 2014 г. Счетная палата РФ
предупредила о рисках невозврата средств
ФНБ от крупных инфраструктурных проектов4;
несколько ранее министр финансов А. Силуа-
нов также заявил, что «в случаях, когда суще-
ствует риск невозврата средств в ФНБ, нужно
финансировать проекты из бюджета»5. Дейст-
вительно, опасения аудиторов и главного фи-
нансового ведомства страны относительно
вероятности невозврата средств ФНБ имеют

1 http://www.minfin.ru/ru
2 Распоряжение Правительства РФ от 11 февраля 2015 г. № 196-р.
3 От 19 января 2008 г. № 18 и от 5 ноября 2013 г. № 990.
4 http://www.finmarket.ru/news/3836802
5 http://finam.info/news/siluanov-nelzya-riskovat-sredstvami-fnb/
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основания. Предыдущий опыт финансирова-
ния инфраструктурных проектов из средств
Инвестиционного фонда (ИФ) выявил суще-
ственные проблемы управления им, однако
неэффективные процедуры и правила управ-
ления ИФ, как «под копирку», были перенесе-
ны на проекты ФНБ.

Во-первых, решения об использовании
средств ФНБ, которые представляют собой
«часть средств федерального бюджета, под-
лежащих обособленному учету и управле-
нию»6, должны приниматься на уровне феде-
ральных законов в рамках тех же процедур,
как и при утверждении бюджета, что обеспе-
чит качественное планирование проектов и
соответствующий контроль за использовани-
ем средств.

Во-вторых, практика привлечения внешних
консультантов при оценке проектов ИФ про-
демонстрировала свою несостоятельность;
ряд проектов, рекомендованных группами
консультантов и профинансированных из
средств ИФ, были впоследствии признаны не-
эффективными.

В-третьих, развернутая информация о про-
ектах, финансируемых из средств ФНБ, и их
обоснование недоступны для широкой обще-
ственности, а система отчетности ограниче-
на, как и по проектам ИФ, ведомственными
рамками, поскольку отчетность представляет-
ся в Минфин и Минэкономразвития РФ.

В-четвертых, не определены механизмы/
источники/сроки/периодичность возврата
средств в ФНБ. По ряду проектов, одобрен-
ных Правительством РФ, например по ЦКАД7,
минимальная доходность инвестирования
средств ФНБ на 1% превышает уровень инфля-
ции, выплата же купонного дохода по соот-
ветствующим облигациям будет осуществлять-
ся только с 2022 г., что снизит реальную стои-
мость средств ФНБ через семь лет. Проект
«Модернизация железнодорожной инфра-

структуры Байкало-Амурской и Транссибир-
ской железнодорожных магистралей» принят
с достаточно расплывчатой формулировкой,
а именно: возврат средств ФНБ «обеспечива-
ется за счет возможной продажи кумулятив-
ных привилегированных акций ОАО «РЖД» и/
или за счет установления целевой инвестици-
онной составляющей в тарифе». Вопросы о
целесообразности финансирования из средств
ФНБ вызывает и проект по созданию интел-
лектуальных сетей ООО «Инфраструктурные
инвестиции-3». Согласно отчету за первый
квартал 2015 г.8 численность сотрудников ком-
пании составляет 1 человек, а аудиторы отме-
тили, что «эмитент затрудняется оценить ре-
зультаты деятельности в связи с отсутствием
фактического осуществления деятельности в
соответствующей отрасли», что не помешало
компании получить средства из ФНБ в разме-
ре более 1,0 млрд. руб.

С учетом планируемого дефицита феде-
рального бюджета и увеличения объемов го-
сударственного долга в среднесрочном пе-
риоде, а также в условиях сокращения объе-
ма средств Резервного фонда требуется раз-
работать меры по повышению качества управ-
ления проектами, финансируемыми из
средств ФНБ, и полностью исключить возмож-
ность лоббирования проектов в интересах
отдельных групп/лиц. Также необходимо рас-
смотреть возможность объединения ФНБ с
Резервным фондом и использования его
средств исключительно в рамках «бюджетно-
го правила» для покрытия дефицита феде-
рального бюджета.

По состоянию на 1 июля 2015 г. объем госу-
дарственного долга составил:
• по внутреннему долгу – 7041,3 млрд. руб.

(сокращение за шесть месяцев текущего
года на 199,9 млрд. руб.);

• по внешнему долгу – 51,3 млрд. долл. США
(сокращение на 3,0 млрд. долл. США).

6 Ст. 96.10 БК в редакции Федерального закона от 25.12.2012 г. № 268-ФЗ.
7 Центральная кольцевая автомобильная дорога (Московская область).
8 http://www.e-disclosure.ru/portal/files.aspx?id=34983&type=5
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Таблица 5
Основные параметры исполнения консолидированного бюджета субъектов РФ
в январе–мае 2014 и 2015 гг.

Анализ основных параметров
исполнения консолидированного
бюджета субъектов РФ
за январь–май 2015 г.
По данным Федерального казначейства, до-
ходы консолидированного бюджета субъек-
тов РФ за первые пять месяцев 2015 г. соста-
вили 3846,6 млрд. руб., или 13,7% ВВП, на 1,1
п.п. ВВП, или на 10,1% в номинальном выра-
жении, превысив уровень января–мая преды-
дущего года. Расходы консолидированного

бюджета субъектов РФ в долях ВВП выросли
за исследуемый период по сравнению с соот-
ветствующим временным интервалом 2014 г.
на 0,2 п.п. ВВП – до 11,7% ВВП (3302,9 млрд.
руб.).

По итогам января–мая 2015 г. консолиди-
рованный бюджет субъектов РФ исполнен с
профицитом в 2,0% ВВП (543,7 млрд. руб.),
на 0,9 п.п. ВВП превысившим положительное
сальдо бюджета по итогам первых пяти меся-
цев предыдущего года. (См. табл. 5.)
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Анализ структуры и динамики поступлений
налоговых и неналоговых доходов в консоли-
дированный бюджет субъектов РФ в долях ВВП
за январь–май текущего года относительно
соответствующего периода 2014 г. выявил:
• увеличение поступлений по налогу на при-

быль на 0,7 п.п. ВВП – до 3,9% ВВП, или на
24,5% в номинальном выражении;

• рост поступлений по НДФЛ на 0,1 п.п. ВВП
– до 3,6% ВВП, или на 3,8% в номиналь-
ном выражении;

• неизменность поступлений по внутренним
акцизам и по налогу на совокупный доход,
составивших 0,7 и 0,6% ВВП соответствен-
но и выросших на 3,8 и 8,7% в номиналь-
ном выражении;

• увеличение поступлений по налогу на иму-
щество на 0,1 п.п. ВВП – до 1,6% ВВП при
росте их в номинальном выражении на
10,0%;

• сокращение доходов по безвозмездным по-
ступлениям от других бюджетов бюджетной

системы РФ на 0,1 п.п. ВВП – до 2,2% ВВП,
или на 2,5% в номинальном выражении.
Доходы консолидированного бюджета

субъектов РФ от использования имущества за
первые пять месяцев текущего года в долях
ВВП остались на уровне соответствующего пе-
риода 2014 г. – 0,4% ВВП; при этом основным
источником поступлений стала аренда имуще-
ства, доходы от которой в номинальном вы-
ражении незначительно сократились – на
5,8%.

За исследуемый период выросли в номи-
нальном выражении относительно января–мая
предыдущего года более чем в 3 раза доходы
региональных бюджетов от размещения средств
бюджетов, в то время как поступления по про-
центам от предоставленных бюджетных креди-
тов остались на уровне 0,2 млрд. руб.

Фиксируется высокий уровень дифферен-
циации регионов по доходам от размещения
бюджетных средств и процентам по кредитам:
если бюджет Ханты-Мансийского автономно-

Таблица 6
Динамика расходов консолидированного бюджета субъектов РФ
за январь–май 2014 и 2015 гг.
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го округа не имеет доходов от размещения
средств, а поступления по процентам от бюд-
жетных кредитов составляют здесь 43,0 млн.
руб., то в бюджете Республики Башкортостан,
напротив, основным источником поступления
средств от управления финансами являются
доходы от размещения средств – 800,0 млн.
руб., поступления же по процентам по бюд-
жетным кредитам составляют в республике
всего 0,6 млн. руб. (Отметим, что в рамках
данного обзора выявить влияние различных
инструментов управления бюджетными сред-
ствами на устойчивость региональной финан-
совой системы и региональной экономики не
представляется возможным.)

Расходы консолидированного бюджета
субъектов РФ по итогам января–мая 2015 г. по
большинству разделов в долях ВВП и в абсо-
лютном выражении изменились незначитель-
но или остались на уровне соответствующего
периода предыдущего года, в частности:

• выросли на 0,1 п.п. ВВП расходы по трем
разделам: «Социальная политика» – до
2,1% ВВП, «Здравоохранение» – до 1,8%
ВВП, «Обслуживание государственного и
муниципального долга» – до 0,2% ВВП;

• сократились на 0,1 п.п. ВВП расходы по раз-
делу «Жилищно-коммунальное хозяйство»
– до 0,8% ВВП. (См. табл. 6.)
В целом динамика налоговых доходов фе-

дерального бюджета и консолидированного
бюджета субъектов РФ в первой половине 2015
г. свидетельствует о некоторой стабилизации
в экономике. Однако истощение средств Ре-
зервного фонда и снижение ликвидности Фон-
да национального благосостояния могут сфор-
мировать к концу года существенные средне-
срочные риски неустойчивости бюджетной
системы, а экономическая ситуация может не
позволить восстановить резервы до минималь-
ного уровня, обеспечивающего стабильность
национальной финансовой системы. �

МАКРОЭКОНОМИКА
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Деловая активность в российской экономике
в первой половине 2015 г. определялась сжа-
тием внешнего и внутреннего спроса. На внут-
ренний рынок в этот период негативное влия-
ние оказало сокращение относительно соот-
ветствующего периода предыдущего года ин-
вестиций в основной капитал на 5,4% и обо-
рота розничной торговли – на 8,0%. Во вто-
ром квартале ситуация осложнилась усилени-
ем спада в промышленности до 4,9%, в том
числе обрабатывающих производств – до 5,1%
по сравнению с показателями, зафиксирован-
ными годом ранее.

Настораживающим моментом остается
падение реальной заработной платы при уси-
ливающейся тенденции к росту общей и заре-
гистрированной безработицы.

На протяжении последних трех лет темпы роста
промышленного производства, оборота роз-
ничной торговли и строительно-инвестицион-

РЕАЛЬНЫЙ СЕКТОР ЭКОНОМИКИ: ФАКТОРЫ И ТЕНДЕНЦИИ

Ольга ИЗРЯДНОВА

Рис. 1. Динамика базовых видов экономической деятельности в 2012–2015 гг.,
в % к соответствующему кварталу предыдущего года

Источник: Росстат.

ной деятельности снижались. Сокращение же
физического объема выпуска по базовым ви-
дам экономической деятельности по сравне-
нию с предыдущим годом впервые после кри-
зиса 2008–2009 гг. было зафиксировано в ян-
варе-июне текущего года. Причем во втором
квартале (относительно первого) данная тен-
денция усилилась.

И если в 2014 г. неустойчивость показате-
лей инвестиционной деятельности частично
компенсировалась сохранением положитель-
ной динамики оборота розничной торговли,
промышленного и сельскохозяйственного
производства, то в первой половине текущего
года ситуация осложнилась одновременным
сужением масштабов потребительского и ин-
вестиционного спроса при усилении спада
промышленного производства: индекс про-
мышленного производства в первом полуго-
дии 2015 г. составил 97,3%, объема работ в
строительстве – 94,6% и оборота розничной
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Рис. 2. Динамика ВВП по компонентам в 2012–2015 гг., в % к соответствующему кварталу
предыдущего года

* – Предварительная оценка.
Источник: Росстат.

торговли – 92,0% относительно соответствую-
щего периода предыдущего года.

Падение выпуска в реальном секторе при-
вело к ослаблению спроса на услуги инфра-
структуры: грузооборот транспорта уменьшил-
ся по сравнению с первым полугодием 2014 г.
на 2,3%. Позитивное влияние на экономику в
текущем году, как и годом ранее, оказало толь-
ко увеличение выпуска продукции сельского
хозяйства – на 2,9% по сравнению с январем-
июнем 2014 г. (См. рис. 1.)

По предварительным данным, в первом
полугодии 2015 г. национальный ВВП сокра-
тился на 3,4% при усилении его падения с
2,2% в первом квартале до 4,3% – во втором
относительно соответствующих показателей
предыдущего года. В текущем году усилилось
негативное влияние тенденции к сужению внут-
реннего спроса, действующей на протяжении
последних шести кварталов. Снижение объе-
ма использованного ВВП связано с падением
валового накопления основного капитала и
прироста запасов материальных оборотных
средств, а также с сокращением расходов на
конечное потребление домашних хозяйств.

В условиях сложившейся экономической
модели положительное влияние на экономи-

ческую динамику в первом полугодии 2015 г.
оказал чистый экспорт, вклад которого в по-
следнюю определялся сохранением роста до-
ходов (рассчитанных по методологии СНС)
экспортно ориентированных производств, с
одной стороны, и резким падением динами-
ки и доли импорта в ВВП – с другой. (См. рис.
2.) Таким образом, компенсирующий эффект
от снижения импорта позволил смягчить шок,
обусловленный ухудшением внешнеторговой
конъюнктуры.

В первой половине 2015 г. общеэкономи-
ческая ситуация осложнилась увеличением
темпов сжатия внутреннего спроса. Ослабле-
ние рубля, высокий уровень задолженности
домохозяйств и ускорение инфляции привели
к сокращению доходов домохозяйств и к за-
медлению потребления: конечное потребле-
ние домашних хозяйств в первом полугодии
текущего года снизилось относительно анало-
гичного периода предыдущего на 8,1%, а ин-
вестиций в основной капитал – на 5,4%.

Усиление спада потребительского спроса
было обусловлено падением доходов населе-
ния на протяжении трех последних кварталов.
В первом полугодии 2015 г. реальные доходы
населения составили 96,9%, реальная зара-
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ботная плата – 91,5% и реальный размер на-
значенных пенсий (январь–май) – 95,8% от-
носительно соответствующего периода преды-
дущего года. На изменение уровня доходов
населения отреагировал спрос на продоволь-
ственные товары, сократившийся относитель-
но первого полугодия 2014 г. на 7,7%, и на
непродовольственные товары – на 8,3%. (См.
рис. 3.)

Следует отметить, что квартальная динами-
ка текущего года иллюстрирует усиление тен-
денции к сокращению товарооборота по сег-
ментам потребительского рынка. Происходит
изменение потребительского поведения до-
машних хозяйств: повышается склонность на-
селения к сбережению при сокращении доли
его расходов на текущее потребление: в янва-
ре–мае 2015 г. доля сбережения в денежных
доходах населения составила 13,5% при по-
казателе 4,4% годом ранее. Индексация регу-
лируемых тарифов на услуги ЖКХ во второй
половине нынешнего года, учитывая прошло-
годнюю ситуацию, вероятнее всего, приведет
к дальнейшему ослаблению динамики оборо-
та розничной торговли.

Основными факторами торможения инве-
стиционных процессов остаются ограничения

на заимствование кредитных ресурсов за ру-
бежом и высокие процентные ставки по кре-
дитам отечественных банков. Объем кредит-
ных средств, предоставленных нефинансовым
организациям, на 01.05.2015 снизился в номи-
нальном выражении по сравнению с анало-
гичной датой 2014 г. на 17,5%.

Финансирование инвестиций в основной
капитал опирается на собственные средства
предприятий и государственное финансиро-
вание. Несмотря на рост финансовых резуль-
татов деятельности предприятий и организа-
ций за первые пять месяцев 2015 г. по сравне-
нию с январем–маем 2014 г. в 1,58 раза и уве-
личение доли валовой прибыли в ВВП в пер-
вом квартале текущего года относительно ана-
логичного периода предыдущего на 2,1 п.п., и
предприятия, и банковский сектор в условиях
сохранения неустойчивости конъюнктуры на
внутреннем рынке крайне осторожно относят-
ся к реализации и финансированию инвести-
ционных программ.

Сжатие инвестиционного спроса наблюда-
ется с начала 2014 г. и сопровождается паде-
нием выпуска отечественных машин и обору-
дования, импорта инвестиционных товаров, а
также строительных материалов: в первом по-

Рис. 3. Динамика оборота розничной торговли и реальных доходов населения
в 2012–2015 гг., в % к соответствующему кварталу предыдущего года

Источник: Росстат.
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лугодии 2015 г. производство машин и обору-
дования сократилось относительно соответст-
вующего периода предыдущего года на 14,6%,
производство транспортных средств и обору-
дования – на 16,7%, производство строитель-
ных материалов – на 4,2%. Одновременное
сокращение и производства, и импорта ма-
шин и оборудования крайне неблагоприятным
образом влияет на реализацию инвестицион-
ных проектов по модернизации, в частности в
нефте- и газодобыче1.

С третьего квартала 2014 г. начали сужаться
масштабы строительства производственных
объектов, что привело к падению общего объ-
ема строительных работ: в первом квартале
2015 г. объем строительных работ сократился
на 4,7%, во втором – на 8,6% по сравнению с
соответствующими периодами предыдущего
года. (См. рис. 4.) Вероятнее всего, во второй
половине года ситуация здесь не улучшится.

Динамика внутреннего спроса находилась
в области отрицательных значений с начала

2014 г., но в текущем году положение здесь
осложнилось одновременным сокращением
объемов производства отечественных товаров
и услуг и импорта. Структура импорта изме-
няется под влиянием более глубокого паде-
ния поставок потребительских и инвестици-
онных товаров относительно товаров проме-
жуточного потребления2. (См. рис. 5.)

Детализация ВВП по производству показа-
ла, что если в первом квартале текущего года
кризисные явления затронули в первую оче-
редь неторгуемые сектора экономики, то во
втором квартале динамика ВВП ухудшилась
под влиянием снижения производства в про-
мышленности3.

В первом полугодии 2015 г. углубление спа-
да в промышленности оказалось обусловлено
сокращением выпуска обрабатывающих про-
изводств на 4,5%, в том числе в первом квар-
тале – на 1,6% и во втором. – на 7,4% относи-
тельно соответствующих периодов предыду-
щего года. Заметим, что по всем видам дея-

Рис. 4. Динамика показателей строительно-инвестиционного комплекса в 2012–2015 гг.,
в % к соответствующему кварталу предыдущего года

Источник: Росстат.

1 См.: Оперативный мониторинг экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития»
№ 11 (июль 2015 г.), размещенный на сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.
2 См.: Оперативный мониторинг экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития»
№ 10 (июнь 2015 г.).
3 См.: Экономическое развитие России. 2015. № 6. С. 27–31.
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тельности в обрабатывающем секторе во вто-
ром квартале текущего года фиксировалось
углубление спада производства; в наиболее
острой форме это проявилось в высокотехно-
логичном комплексе машиностроительных
производств.

В добыче полезных ископаемых производ-
ство в первом полугодии 2015 г. стабилизиро-
валось на уровне соответствующего периода
предыдущего года. (См. рис. 6.)

Общая численность безработных за первое
полугодие 2015 г увеличилась на 6,3%, а чис-
ленность официально зарегистрированных
безработных – на 5,2% от соответствующих
показателей 2014 г. Во втором квартале теку-
щего года общая численность безработных по
сравнению с предыдущим кварталом увели-
чилась на 0,22 млн. человек. Несмотря на сни-
жение экономической динамики, общий уро-
вень безработицы почти не отклонялся от ми-

Рис. 5. Динамика внутреннего спроса по компонентам в 2012–2015 гг.,
в % к соответствующему кварталу предыдущего года

* – Предварительная оценка.
Источник: Росстат.

Рис. 6. Динамика промышленного производства по видам экономической деятельности
в 2012–2015 гг., в % к соответствующему кварталу предыдущего года

Источник: Росстат.
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нимального за всю историю наблюдений по-
казателя, составив в январе-июне 2015 г. 5,6%
от экономически активного населения.

Потребность работодателей в работниках,
заявленная в государственные службы занято-
сти, остается ниже значений прошлого года:
коэффициент напряженности в расчете на 100
заявленных вакансий в июне текущего года
составил 84 человека при показателе 46,9 че-
ловек годом ранее.

Традиционно в российской практике в кри-
зисных ситуациях коррекция на рынке труда
происходит преимущественно в виде сокра-
щения зарплат, использования механизмов не-
полной занятости, расширения занятости в не-
формальном секторе, а не через повышение

числа безработных. Рост вынужденной непол-
ной занятости, т.е. численность работающих
неполное рабочее время, находящихся в про-
стое по инициативе администрации и в отпус-
ках по соглашению сторон, составил 335,8 тыс.
человек (данные на 08.07.2015).

Главным риском в национальной эконо-
мике в кратко- и среднесрочной перспекти-
ве остается низкий инвестиционный спрос.
В экономике остро ощущаются проблемы,
обусловленные неэффективным распределе-
нием факторов производства. Это находит
отражение не только в ограниченной мо-
бильности трудовых ресурсов, но и в слабо-
сти государственных институтов, регулирую-
щих рынок. �
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Надежда ВОЛОВИК

Основные показатели российской внешней торговли, млрд. долл.

Источник: ЦБ РФ.

ВНЕШНЯЯ ТОРГОВЛЯ

1 Отношение индекса средних экспортных цен к индексу средних импортных цен.

В мае 2015 г. сохранилась отрицательная ди-
намика основных показателей российской
внешней торговли. Несмотря на обещания
стран G-20 отказаться от введения новых про-
текционистских мер в сфере торговли, общее
количество торговых ограничений продолжа-
ет увеличиваться. Отделом ВТО по разреше-
нию споров принято решение о создании тре-
тейской группы, которая рассмотрит иск Рос-
сийской Федерации к Евросоюзу в отношении
Третьего энергопакета ЕС.

Российский внешнеторговый оборот, рассчитан-
ный по методологии платежного баланса, в мае
2015 г. составил 46,5 млрд. долл., что ниже пока-
зателя мая 2014 г. на 33,7%. Экспорт сократился
при этом на 29,8% – до 30,9 млрд. долл., им-
порт – на 40,3% – до 15,6 млрд. долл. Сальдо
торгового баланса относительно соответствую-
щего периода предыдущего года уменьшилось
на 14,9% – до 15,3 млрд. долл. (См. рисунок.)

Сокращение стоимостного объема экспор-
та в мае 2015 г. стало результатом падения
средних экспортных цен, которое частично
было компенсировано ростом физического
объема поставок за рубеж: индекс физическо-
го объема экспортируемых Россией товаров в
мае 2015 г. по отношению к тому же месяцу
предыдущего года составил 101,6%, а индекс
средних экспортных цен – 69,3%.

Закупки товаров за рубежом снизились в
исследуемый период в результате падения как
физических объемов, так и средних контракт-
ных цен ввозимой продукции: индекс физиче-
ского объема импорта в мае 2015 г. по отно-
шению к маю 2014 г. составил 66,3%, индекс
средних цен импортируемых товаров – 88,7%.

Условия торговли для России в исследуе-
мый период ухудшились: тогда как в мае 2014
г. индекс «условий торговли»1 РФ с зарубеж-
ными странами составлял 98, то в мае текуще-
го года он снизился до 78,2.
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Цены на сырьевые товары в мае 2015 г. были
поддержаны ослаблением доллара США (осо-
бенно в первой половине месяца) по отноше-
нию к основным европейским валютам.

Цена на нефть марки Brent достигла в рас-
сматриваемый период максимального в 2015
г. уровня – 13 мая она поднялась до 66,33
долл./барр., что было обусловлено сокраще-
нием запасов нефти в США и геополитической
нестабильностью на Ближнем Востоке. Сред-
немесячная цена барреля нефти Brent состав-
ляла в мае 64,56 долл., на 8,7% превысив по-
казатель предыдущего месяца, но оказавшись
на 41,1% ниже, чем в мае 2014 г.

На совещании стран–членов ОПЕК, состо-
явшемся 5 июня 2015 г., было решено не ме-
нять квоту на добычу в 30 млн. барр. в сутки,
но фактическое производство превышает этот
лимит: в мае среднесуточная добыча страна-
ми картеля повысилась до двухлетнего макси-
мума – 31,22 млн. барр.

Всемирный банк в опубликованном в июне
докладе о перспективах мировой экономики
снизил прогноз ее роста в нынешнем году до
2,8 с 3%, как это прогнозировалось в январ-
ском докладе. Замедление экономического
роста КНР, крупнейшего в мире импортера
нефти, ведет к снижению спроса на нефть с
его стороны: в мае Китай сократил закупки
нефти по сравнению с апрелем почти на 25%
и снизил импорт нефтепродуктов на 6%.

В результате воздействия вышеперечислен-
ных факторов в июне–июле текущего года от-

рицательная динамика нефтяных цен возоб-
новилась.

В мае 2015 г. цена на нефть марки Urals вы-
росла относительно предыдущего месяца на
7,7% и составила 63,7 долл./барр., по сравне-
нию с маем 2014 г. она подешевела на 40,9%.
За первые пять месяцев 2015 г. цена на Urals
снизилась по сравнению с соответствующим
периодом прошлого года на 47,6% – до 56,1
долл./барр.

Средняя цена на нефть за период монито-
ринга с 15 июня по 14 июля 2015 г. составила
58,9 долл./барр., или 430,1 долл./т. Таким
образом, экспортная пошлина на нефть в РФ с
1 августа 2015 г. снизится на 7% и составит 133,1
долл./т против 143,1 долл./т в июле 2015 г.

Льготная ставка пошлины на нефть Восточ-
ной Сибири, каспийских месторождений и
Приразломного месторождения в связи с но-
вой формулой расчета, принятой в рамках
налогового маневра в нефтяной отрасли, ос-
танется, как и в июле 2015 г., на нулевом уров-
не. Льготная экспортная пошлина на высоко-
вязкую нефть в августе 2015 г. будет находить-
ся на уровне 17 долл./т против 18,3 долл./т в
июле. Пошлина на нафту (прямогонный бен-
зин) составит 113,1 долл./т, на товарный бен-
зин – 103,8 долл./т, на светлые нефтепродук-
ты и смазочные масла – 63,8 долл./т, на тем-
ные нефтепродукты (без масел и кокса) – 101,1
долл./т, на кокс – 8,6 долл./т. При этом по-
шлина на сжиженный углеводородный газ
(CУГ) будет нулевой.

Среднемесячные мировые цены в мае соответствующего года
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По данным Лондонской биржи металлов,
в мае 2015 г. по сравнению с предыдущим ме-
сяцем алюминий подешевел на 0,8%, никель
и медь подорожали на 5,3 и 4,2% соответст-
венно. По сравнению с маем 2014 г. цена на
алюминий выросла на 3,0%, цена на медь сни-
зилась на 8,7%, на никель – на 30,4%. В янва-
ре–мае 2015 г. относительно соответствующе-
го периода предыдущего года медь и никель
продавались на 13,9% дешевле, алюминий –
на 3,9% дороже. (См. таблицу.)

Индекс продовольственных цен ФАО в мае
2015 г. упал до 166,8 пункта, что является са-
мым низким его значением с сентября 2009 г.
При этом за последний год  (к маю 2014 г.)
цены на продовольствие снизились на 20,7%,
или на 43,6 пункта, а к апрелю текущего года
они упали на 1,4% (2,4 пункта). В сообщении
ФАО отмечается, что давление на цены оказы-
вают сильный доллар, дешевая нефть, а также
высокий уровень сельхозпроизводства. По
данным ФАО, снижение общего индекса в ис-
следуемый период было обусловлено падени-
ем индекса цен на зерно в мае по сравнению с
апрелем на 3,8%, индекса цен на молочные
продукты – на 2,9% и однопроцентным сни-
жением индекса цен на мясо.

В январе–мае 2015 г. российский внешне-
торговый оборот составил, по данным Банка
России, 229,7 млрд. долл., что на 32,6% ниже
аналогичного показателя 2014 г. За рубеж было
продано товаров на сумму 152,2 млрд. долл. –
на 29,1% меньше, чем в январе–мае 2014 г. За
рубежом было закуплено товаров на сумму
77,5 млрд. долл. – на 38,5% ниже аналогич-
ного показателя годом ранее. Положительное
сальдо торгового баланса РФ в январе–мае
2015 г. сократилось в годовом выражении на
15,8% – до 74,8 млрд. долл. Коэффициент не-
сбалансированности внешней торговли (отно-
шение сальдо к внешнеторговому обороту)
вырос с 26,1% в январе–мае 2014 г. до 32,6% в
январе–мае 2015 г.

Сокращение стоимостных объемов экспор-
та отмечалось практически по всей расширен-

ной товарной номенклатуре, кроме группы
«Машины, оборудование и транспортные
средства», экспорт которой увеличился на
1,9%, при том что производство машин и обо-
рудования в России в январе–мае 2015 г. по
отношению к аналогичному периоду преды-
дущего года составило 86,8%. Экспорт груп-
пы «Другие товары» вырос на 12,5% – скорее
всего, за счет увеличения поставок за рубеж
военной техники. Доля российских вооруже-
ний на мировом рынке составляет 27%. По ста-
тистике Рособоронэкспорта, в 2014 г. компа-
ния поставила за границу вооружений и воен-
ной техники на 13,2 млрд. долл., а портфель
оборонных заказов компании превысил в этот
период 40 млрд. долл.2.

Сокращение стоимостных объемов экспорта
в основном объясняется снижением контракт-
ных (экспортных) цен, но частично оно было
компенсировано увеличением физических объ-
емов поставок. По данным ФТС, экспорт нефти
в январе–мае 2015 г. составил 101,1 млн. т, в том
числе в страны дальнего зарубежья – 91,7 млн. т
(последний показатель превысил соответствую-
щее значение за 2014 г. на 10,8%).

Рост физического объема нефтяного экс-
порта связан с сокращением первичной пере-
работки нефти на российских НПЗ и с привле-
кательностью экспорта нефти в результате на-
логового маневра. Физический объем нефти,
поставленной в страны СНГ, снизился в рас-
сматриваемый период на 6,5%, составив 9,5
млн. т, из-за прекращения ее поставок в Рес-
публику Казахстан в соответствии с межпра-
вительственным соглашением.

Увеличились физические объемы экспор-
та нефтепродуктов (на 16,4%), газа природ-
ного сжиженного (на 18,4%), удобрений ми-
неральных калийных (на 43,6%), лесоматериа-
лов обработанных (на 7%), целлюлозы дре-
весной (на 10,3%), алюминия (на 26%), меди
(в 3 раза).

Что касается импорта товаров в Россию, то
снижение закупок наблюдалось по всей рас-
ширенной номенклатуре. Сильнее всех сокра-

2 http://www.roe.ru/rus_pr/rus_pr_15_04_13_a.html
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тился ввоз из-за рубежа машин, оборудова-
ния и транспортных средств: по сравнению с
аналогичным периодом 2014 г. он составил
всего 56,7%. Ввоз продовольственных това-
ров и сельскохозяйственного сырья умень-
шился на 39,1%, продукции химической про-
мышленности – на 28,2%, текстиля, текстиль-
ных изделий и обуви – на 34,5%, металлов и
изделий из них – на 40,1%.

В географической структуре российской
внешней торговли продолжает сокращаться
доля стран Евросоюза: если в январе–мае 2013
г. она составляла 50,2%, в январе–мае 2014 г.
– 49,6%, то в январе–мае 2015 г. – 45,9%.

12 июня 2015 г. вышел тринадцатый доклад
ВТО о торговых мерах стран G-20, в котором
отмечается незначительное снижение темпов
применения этими странами ограничительных
торговых мер в период с октября 2014 г. по
май 2015 г.

Как следует из доклада, на середину ок-
тября 2010 г. общее количество торговых мер
стран G-20 составляло 381. Но уже на середи-
ну 2015 г. общее количество торговых ограни-
чений возросло в несколько раз, достигнув
1360. Поэтому, несмотря на обещания стран
G-20 отказаться от введения новых протекцио-
нистских мер, общее количество торговых ог-
раничений продолжает увеличиваться.

За период с октября 2012 по апрель 2013 гг.
в России не было начато ни одного нового ан-
тидемпингового расследования (всего по
странам G-20 за этот период было предпри-
нято 88 новых расследований), с октября 2013
по апрель 2014 гг. таких расследований было
инициировано 4 (в G-20 – 118), с октября 2014
по апрель 2015 гг. – 2 (в G-20 – 115). Лидерами
по этому показателю выступали Бразилия и
Индия, инициировавшие соответственно 18 и
15 новых антидемпинговых расследований в
октябре 2012 – апреле 2013 гг., 35 и 15 – в ок-
тябре 2013 – апреле 2014 гг., 10 и 28 – в октябре
2014 – апреле 2015 гг.

20 июля 2015 г. отделом ВТО по разреше-
нию споров принято решение о создании тре-
тейской группы, которая рассмотрит иск Рос-
сии к Евросоюзу3.

Россия в апреле 2014 г. подала жалобу в
ВТО на Третий энергопакет ЕС, в соответствии
с положениями которого собственниками
магистральных трубопроводов в ЕС не могут
выступать компании, добывающие газ. Такие
компании должны либо продать активы в ЕС,
либо передать право на управление трубопро-
водами независимым компаниям из Евросою-
за. По мнению российской стороны, это про-
тиворечит обязательствам Евросоюза в ВТО по
основным условиям недискриминации и дос-
тупа на рынок.

В общей сложности Российская Федерация
подала в ВТО три иска против Евросоюза. В
декабре 2013 г. был подан первый иск, касаю-
щийся «энергетических корректировок», при-
меняемых Евросоюзом при антидемпинговых
расследованиях в отношении российского
экспорта. Второй иск, затрагивающий поло-
жения Третьего энергопакета, датирован ап-
релем 2014 г. Третий иск, касающийся вопро-
сов применения антидемпинговых мер в от-
ношении российского нитрата аммония и ста-
ли, подан в мае 2015 г.

В свою очередь, Евросоюз подал в ВТО че-
тыре иска против Российской Федерации. Пер-
вое расследование – в отношении российско-
го решения ввести утилизационный сбор на
автомобили иностранного производства –
начато в 2013 г. В апреле 2014 г. Евросоюз по-
дал иск против России в связи с запретом на
поставки свинины из Европы. Третий иск ка-
сался российских антидемпинговых ввозных
таможенных пошлин в отношении легких ком-
мерческих автомобилей из Германии и Ита-
лии. Четвертый иск, поданный в октябре 2014
г., связан с претензиями ЕС к размерам рос-
сийских пошлин на ввоз бумаги, холодильни-
ков и пальмового масла. �

3 https://www.wto.org/english/news_e/news15_e/dsb_20jul15_e.htm
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ПРИМЕНЕНИЕ ПРОГРАММНО�ЦЕЛЕВЫХ МЕТОДОВ
ВО ВНЕШНЕЭКОНОМИЧЕСКОЙ СФЕРЕ РОССИИ

Александр ПАХОМОВ, д-р экон. наук

1 ПЦМ – увязывание целей планов социально-экономического развития с комплексом экономических, социальных, научно-
технических и производственных мероприятий, инструментами и ресурсами, обеспечивающими их выполнение.
2 Более подробно об эволюции программных документов во внешнеэкономической сфере России см.: Пахомов А. Стратегия
развития внешнеэкономического комплекса Российской Федерации // Проблемы теории и практики управления. 2010. № 12. С.
18–29.
3 См., например: Белоусов А. Экономическая стратегия России: переход к управлению долгосрочным развитием // Проблемы
теории и практики управления. 2007. № 9. С. 8–14.

Согласно экономическим теориям примене-
ние программно-целевых методов (ПЦМ)1

управления и регулирования на отраслевом
уровне, включая внешнеэкономическую сфе-
ру, позволяет достигнуть намеченных резуль-
татов более быстрыми темпами, а также с
большей вероятностью и с наименьшими за-
тратами.

Внешнеэкономическая сфера России фор-
мально является вторичным сектором нацио-
нального хозяйства, но в силу доминирующей
энергосырьевой модели, ориентированной на
экспорт, оказывает системное влияние на раз-
витие всей экономики страны. Поэтому повы-
шение эффективности внешнеэкономической
деятельности в целом и достижение конкрет-
ных секторальных результатов имеют большое
значение для российской экономики.

В связи с этим со второй половины 2000-х
годов в России предпринимались попытки
разработки и реализации профильных про-
грамм во внешнеэкономической сфере с при-
менением программно-целевых методов2. На
первом этапе идеологом внедрения указанных
документов был А. Белоусов, который стре-
мился увязать их реализацию с концепцией
стратегического планирования в России3.
Структурированный перечень основных про-
грамм, определяющих развитие внешнеэко-
номического сектора страны в 2008–2015 гг.,
см. в табл. 1.

Несмотря на то что эти программы охва-
тывают различные этапы развития российской
экономики – предкризисный, посткризисный
и современный – для них характерно наличие
общих проблем реализации. Менялись и ба-
зовые подходы к их разработке и реализации
(А. Клепач, А. Спартак, А. Алексашенко и др.),
но итог оставался прежним – низкая результа-
тивность на выходе.

В настоящее время также предлагаются
различные варианты повышения эффективно-
сти упомянутых программ. Так, в своем пони-
мании проблем государственного управления
Г. Греф выступает с подчеркнуто технократи-
ческих позиций. По его мнению, элементы сис-
темы управления разделены на hard skills (тех-
нические системы, процессы и навыки, свя-
занные с выполнением задачи) и soft skills (че-
ловеческие навыки, обеспечивающие эффек-
тивность деятельности, включая лидерство,
стиль управления и корпоративную культуру).
По экспертным оценкам, от состояния первой
группы зависит 15% успеха, а вторая обеспе-
чивает 85%.

В настоящее время между ведущими стра-
нами мира идет глобальная конкуренция, и
побеждают те, кто инвестировал именно в soft
skills, т.е. в развитие системообразующих ин-
ститутов, включая развитие человеческого ка-
питала и совершенствование инвестиционно-
го климата. Также есть hard skills, которые свя-
заны с качеством работы институтов, и суще-
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Таблица 1
Основные программные документы развития внешнеэкономической сферы России
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Продолжение таблицы 1

ПРИМЕНЕНИЕ ПРОГРАММНО-ЦЕЛЕВЫХ МЕТОДОВ ВО ВНЕШНЕЭКОНОМИЧЕСКОЙ СФЕРЕ РОССИИ

ствует общественная парадигма (идеология),
на которой все базируется. Это и является клю-
чевым трендом, в который, по мнению Г. Гре-
фа, необходимо встраиваться России. Все рас-
суждения о кардинальной трансформации
«нужно свести к одной реформе; если мы ее
не сделаем, то другие не получатся или будут
искажены»4.

Исходя из критериев предложенного выше
подхода, основные недостатки применения
ПЦМ во внешнеэкономической сфере России
можно в предварительном порядке оценить
следующим образом:

Hard skills – качество институтов:

• недостаточное бюджетное и целевое фи-
нансирование;

• невысокое качество отраслевых докумен-
тов (фактически без применения модели-
рования);

• низкий уровень межведомственной коор-
динации;

• несоответствие документов принципам
Федерального закона от 28 июня 2014 г.
№ 172-ФЗ «О стратегическом планирова-
нии в Российской Федерации».

4 Г. Греф: «У нас такого за всю историю не случалось» // Ведомости. 27.05 2015.
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Soft skills – человеческий капитал:
• практическое отсутствие внешнего или об-

щественного контроля и процедур подве-
дения итогов реализации (эффективности)
проектов;

• разрыв цепочек «цели-задачи» и «инстру-
менты-меры» по их осуществлению;

• наличие произвольных или «ведомствен-
ных» целевых показателей (индикаторов);

• отсутствие персональной ответственности
руководителей проектов;

• формальное выполнение мероприятий,
ориентация на поручения руководства, а
не на конечный результат.
В итоге на современном этапе в России

сложилась устойчивая бюрократическая сис-
тема, в основу которой положено управление
не результатом, а именно процессом, когда
приоритетом является не достижение постав-
ленных целей, а исполнение поручений. При
этом оценивается даже не само качество вы-
полнения задания, а его исполнение в уста-
новленные так называемые «контрольные»
сроки.

Сложившаяся ситуация наглядно отражает
приоритет «ручного режима управления» в
государственном аппарате, а не ориентацию
на системный подход, предполагающий дос-
тижение определенных результатов, что явля-
ется базовым условием для успешного при-
менения ПЦМ.

В этом контексте представляется интерес-
ным проанализировать зарубежный опыт при-
менения аналогичных программ и проектных
подходов. Сегодня во многих государствах
(причем с дифференцированным уровнем
экономического развития) широко использу-
ются ПЦМ во внешнеэкономической сфере.
Характерно, что применение ПЦМ в разных
программах преследует всевозможные цели
и ориентировано на различные результаты.

Так, в США с 2010 до 2014 гг. реализовыва-
лась Национальная экспортная инициатива,
призванная увеличить экспорт США в два раза и
создать 2 млн. новых рабочих мест. Однако в
результате вывоз из страны вырос всего на 24%,

МАКРОЭКОНОМИКА

хотя план по созданию занятости был фактиче-
ски выполнен. В настоящее время запущена
новая фаза Экспортной инициативы – National
Export Initiative (NEXT). Необходимо подчерк-
нуть, что единого проектного финансирования
при этом нет, а существуют бюджеты 14 ве-
домств, которые запрашивают у Конгресса США
средства под цели данной Инициативы.

В ЕС достаточно успешно реализуются Про-
граммы приграничного сотрудничества Рос-
сии и Евросоюза. Их цель – развитие торгово-
экономических отношений граничащих тер-
риторий России и ЕС. Всего действует 5 про-
грамм с общим бюджетом более 440 млн.
евро. Характерно, что эта сфера сотрудниче-
ства не попала под санкции.

В Китае действует Средне- и долгосрочная
программа научно-технического развития
страны до 2020 г. Ее цель – создание нацио-
нальной инновационной системы, снижение
зависимости КНР от зарубежных технологий
до 30%, в том числе за счет приобретения вы-
сокотехнологичных активов за рубежом. В 2007
г. создана специальная структура – Государ-
ственная инвестиционная корпорация Китая
(ГИКК), которая стала активным игроком на
трансграничном рынке слияний и поглощений
(M&A). Первоначальный бюджет организации
составил 200 млрд. долл.

В качестве сравнения в табл. 2 представле-
ны особенности применения ПЦМ в США, ЕС,
Китае и России. Во всех этих странах при реа-
лизации программ задействованы основные
инструменты нефинансовой и финансовой
поддержки внешнеэкономической деятельно-
сти (ВЭД), включая торговые представитель-
ства (постоянные представительства в случае
ЕС) и банки.

В то же время, например, только в России
практически не публикуются открытые отчеты
о реализации программ, а также не проводит-
ся анализ эффективности их применения. Ин-
дикаторы программы закрепляются норматив-
но-правовыми актами только в России и Ки-
тае. Также в этих двух государствах существу-
ет единое координирующее ведомство, отве-
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Таблица 2
Применение программно-целевых методов в сфере внешнеэкономической деятельности
(ВЭД) в странах мира

5 Cм.: Макаров А., Пахомов А. Итоги мировой торговли товарами и услугами в 2013 г. // Экономическое развитие России.
2014. № 5. С. 22–29.
6 «Отраслевые документы стратегического планирования РФ разрабатываются на период, не превышающий периода, на
который разрабатывается прогноз социально-экономического развития РФ на долгосрочный период, по решению Президента
РФ или Правительства РФ в соответствии с их компетенцией федеральными органами исполнительной власти в целях обес-
печения реализации стратегии социально-экономического развития РФ, стратегии национальной безопасности РФ, стратегии
пространственного развития РФ с учетом прогноза научно-технологического развития РФ, стратегического прогноза РФ,
прогноза социально-экономического развития РФ на долгосрочный период» (ст. 19.1 Федерального закона от 28 июня 2014 г.
№172-ФЗ «О стратегическом планировании в Российской Федерации»).

ПРИМЕНЕНИЕ ПРОГРАММНО-ЦЕЛЕВЫХ МЕТОДОВ ВО ВНЕШНЕЭКОНОМИЧЕСКОЙ СФЕРЕ РОССИИ

чающее за программы, – Минэкономразви-
тия России и Министерство коммерции КНР
соответственно.

Таким образом, можно констатировать,
что уровень эффективности применения ПЦМ
в России определяется прежде всего качест-
вом человеческого капитала и системы управ-
ления на ведомственном уровне. Общее воз-
действие использования проектных подходов
на внешнеэкономическую сферу России оста-
ется нейтральным, т.е. особого вреда от них
нет, но и позитивного влияния также в целом
не отмечается. Вместе с тем, несмотря на оп-
тимистичные прогнозы 2013–2014 гг.5, поло-
жение во внешнеэкономическом секторе стра-

ны ухудшается, что требует принятия карди-
нальных мер по исправлению ситуации.

В середине июля текущего года в Прави-
тельстве РФ было принято решение о созда-
нии рабочей группы по подготовке проекта
Стратегии социально-экономического разви-
тия России до 2030 г. Как представляется, для
успешной разработки данного документа не-
обходимо исходить из положений Федераль-
ного закона «О стратегическом планирова-
нии»6, использовать в должной мере позитив-
ный опыт зарубежных стран по применению
ПЦМ во внешнеэкономической сфере, но
главная проблема остается неизменной – по-
вышение качества институтов. �
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Промышленность

РОССИЙСКАЯ ПРОМЫШЛЕННОСТЬ В ИЮНЕ 2015 г.

Сергей ЦУХЛО, канд. экон. наук

1 Опросы руководителей промышленных предприятий проводятся Институтом экономической политики им. Е.Т. Гайдара по
европейской гармонизированной методике в ежемесячном цикле с сентября 1992 г. и охватывают всю территорию Российской
Федерации. Размер панели составляет около 1100 предприятий, на которых работает более 15% занятых в промышленности.
Панель смещена в сторону крупных предприятий по каждой из выделяемых подотраслей. Возврат анкет – 65–70%.
1 О значениях индекса промышленного оптимизма в июне см.: Оперативный мониторинг экономической ситуации в России
«Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 11 (июль 2015 г.).

Явно негативная динамика спроса, по данным
конъюнктурных опросов, проводимых Инсти-
тутом экономической политики им. Е.Т. Гай-
дара1, заставляет предприятия адекватно реа-
гировать изменениями в объемах своего про-
изводства. Однако медленное развитие кри-
зиса в конце 2014 – начале 2015 гг. сглаживает
остроту восприятия текущей ситуации, позво-
ляет держать под контролем запасы готовой
продукции и избегать массовых увольнений
рабочих2.

Спрос на промышленную
продукцию
Динамика спроса на промышленную продук-
цию продолжает изменяться в соответствии с
негативным трендом. Исходные данные пока-
зали стабильное снижение здесь баланса фак-
тических изменений в апреле–июне текущего
года после мартовского взлета, который те-
перь выглядит лишь эпизодом в соседстве со
слабым февральским восстановлением и уси-
лением неблагоприятных сигналов во втором
квартале 2015 г. Очистка от сезонности проде-
монстрировала снижение июньского баланса
до худших значений с середины 2009 г., т.е. с
конца острой фазы предыдущего кризиса.

Впрочем, медленное ухудшение ситуации
в первом полугодии 2015 г. одновременно с

публичной выработкой российским прави-
тельством антикризисных мер позволило про-
мышленности подготовиться к новому кри-
зису. Эти же обстоятельства пока сглаживают
остроту восприятия предприятиями нынеш-
него положения. Действительно, доля «нор-
мальных» оценок спроса по май включитель-
но не опускалась в российской промышлен-
ности ниже 50% и только в июне символиче-
ски снизилась до 48%. Прогнозы продаж,
медленно восстанавливавшиеся в начале 2015
г., в июне снизились на 9 пунктов по исход-
ным данным и на 5 – по очищенным от сезон-
ности. Промышленность ожидает дальнейше-
го ослабления спроса.

Запасы готовой
продукции
Запасы готовой продукции до сих пор не по-
казывают никаких признаков наступления или
даже приближения кризиса. Промышленность,
регулярно предупреждаемая властями и ана-
литиками, более года уверенно держит под
контролем свои складские накопления. Балан-
сы их оценок не демонстрируют ни кризисных
взлетов (как это было в конце 2008 – начале
2009 гг.), ни пессимистичных падений (как это
было после дефолта 1998 г. или во второй по-
ловине 2010 г.). С июля 2014 г. показатель нахо-
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дится в очень комфортном для предприятий
интервале -2 – +5 п.п. при устойчивом и абсо-
лютном (66–75%) преобладании оценок
«нормальные».

Выпуск продукции
Промышленность вполне адекватно отреаги-
ровала на неблагоприятную динамику спро-
са: в июле 2015 г. исходный баланс фактиче-
ских изменений (темп роста) выпуска снизил-
ся еще на 4 пункта, а общее и устойчивое сни-
жение показателя за второй квартал составило
уже 26 пунктов. В предыдущие годы слабая
праздничная майская динамика выпуска улуч-
шалась в июне, но в нынешнем году такого не
произошло. В результате очистка от сезонно-
сти показала резкое снижение баланса (тем-
па) изменения производства на 6 п.п.

В промышленности, похоже, все большее
число предприятий начинают оценивать фак-
тическое изменение выпуска как снижение
даже после затяжной стагнации, которая вы-
работала у них не столь жесткий подход к
оценке сокращения выпуска, который наблю-
дался, например, в конце 2008 г. Но и теку-
щее снижение промпроизводства пока не
столь резкое, как в 2008 г.

Вместе с тем прогнозы выпуска все еще
сохраняют оптимизм: и исходные балансы, и
очищенные от сезонности остаются на высо-
ких посткризисных (2008 г.) уровнях и ощути-
мо превышают значения января–марта 2015 г.,
когда ожиданий кризиса и в промышленно-
сти, и в обществе было гораздо больше. Фак-
тически позитивная обстановка начала года
(когда всеми ожидаемый после девальвации
кризис так и не наступил) явно ослабила накал
опасений. Шок от событий декабря 2014 г. по-
степенно сходит на нет, промышленности
приходится привыкать существовать при но-
вом курсе рубля, извлекать выгоды от импор-
тозамещения на внутреннем рынке и от уси-
ления конкурентоспособности российской
продукции на внешних рынках.

Однако в конце второго квартала 2015 г.
аналитики ЦМАКП3 пришли к выводу, что «по-
тенциал роста производства за счет девальва-
ции рубля уже почти не просматривается».
После декабря 2014 г. не произошло роста
спроса на промышленную продукцию, но вы-
росли издержки предприятий.

Цены предприятий
Еще одним следствием девальвации стал ин-
тенсивный рост цен в первом квартале 2015 г.
– но уже во втором предприятия под давле-
нием низкого спроса были вынуждены оста-
новить увеличение отпускных цен: баланс мая–
июня оказался нулевым, хотя еще в январе со-
ставлял +42 п.п. Доля же сообщений о сохра-
нении цен на прежнем уровне достигла в кон-
це второго квартала 80%. Впрочем, совсем
недавно – в августе 2014 г. – 87% предпри-
ятий сообщали о неизменности своих цен (ре-
зультат августа явился последефолтным мак-
симумом показателя).

Однако инфляционная волна, запущенная
августовскими антисанкциями и подкреплен-
ная декабрьской девальвацией, привела к
уменьшению доли сообщений о неизменно-
сти цен, зафиксированному в январе 2015 г.,
до 49%, что также стало последефолтным пи-
ком показателя, но с противоположным зна-
ком, т.е. минимумом. Большинство отраслей
в мае–июне перешли уже к абсолютному сни-
жению цен. И только у двух отраслей сегодня
отмечается положительный баланс изменения
показателя: у машиностроения (+5 п.п.) и лег-
прома (+6 п.п.).

Ценовые планы промышленности весь вто-
рой квартал текущего года демонстрировали
удивительную стабильность и стремление
предприятий выручать больше за свою про-
дукцию, чем позволял складывающийся спрос.
Балансы ожидаемых изменений цен в апре-
ле–июне были одинаковыми в целом по про-
мышленности (+8 п.п.) и во всех отраслях пре-
вышали фактические изменения цен.

2 Центр макроэкономического анализа и краткосрочного прогнозирования.
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Фактическая динамика и планы
увольнений
Политика занятости, наблюдаемая в течение
последних месяцев в российской промышлен-
ности, адекватна особенностям экономической
динамики и кадровым проблемам предприятий.

Во-первых, традиционный пик увольне-
ний, характерный для начала календарного
года, под влиянием общей паники начался уже
в декабре 2014 г., продолжился в январе и фев-
рале 2015 г.

Во-вторых, явно некризисная ситуация со
спросом и выпуском в первом квартале 2015 г.
дала возможность предприятиям в марте пе-
рейти от увольнений к найму, сохранить его в
апреле и лишь в мае–июне возобновить уволь-
нения, но крайне осторожно (с минимальной
интенсивностью).

В-третьих, следствием всех этих явлений в
экономике в целом и в промышленности в ча-
стности стало снижение недостаточности ква-

ПРОМЫШЛЕННОСТЬ

лифицированных кадров на предприятиях.
Текущая нехватка кадров (для обеспечения
необходимого объема выпуска) сократилась
за два первых квартала 2015 г. с 33 до 22% пред-
приятий. Результат второго квартала (22%) го-
ворит о том, что даже сейчас, когда экономи-
ка и промышленность «вползают» в кризис,
значительной части предприятий все-таки не
хватает рабочих.

Но в условиях увольнений в других секто-
рах экономики (или на других промышлен-
ных предприятиях) эти производители полу-
чают шанс решить свои кадровые проблемы.
И действительно решают, поскольку кризис-
ного (или хотя бы значительного) роста без-
работицы официальная статистика до сих пор
не фиксирует. Фактические или декларируе-
мые увольнения так и не создали проблем для
властей, что позволило им уделять меньше
внимания проблеме безработицы (и выделять
меньше средств на борьбу с ней). �
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ХОЗЯЙСТВЕННОЕ ОБОЗРЕНИЕ

ХОЗЯЙСТВЕННОЕ ОБОЗРЕНИЕ11111

Сергей АУКУЦИОНЕК, канд. экон. наук

Андрей ЕГОРОВ, канд. экон. наук

1 Материал подготовлен сотрудниками Центра по изучению переходной экономики Института мировой экономики и междуна-
родных отношений РАН специально для журнала «Экономическое развитие России»  по результатам опроса 200 предприятий
всех отраслей и регионов РФ.

В мае 2015 г. наиболее заметное изменение
коснулось диффузного индекса заработной
платы: он потерял по отношению к предыду-
щему месяцу 13 п.п. и оказался равным 33%
(ниже он опускался только в январе-феврале
2009 г.). Не слишком воодушевляет и ощути-
мый рост диффузного индекса запасов гото-
вой продукции: увеличившись на 8 пунктов за
месяц, в мае 2015 г. он достиг значения в 61%
(в предыдущий раз на уровне выше 60% он
фиксировался в ноябре 2008 г.). По-прежне-
му невысок диффузный индекс выпуска. Диф-
фузный индекс портфеля заказов снизился за
месяц на 7 п.п., но по сравнению со среднего-
довым значением это снижение не является
драматичным.

Сопоставление мая 2015 г. с маем 2014 г.
выявило значительное увеличение доли пред-
приятий, сообщивших о сокращении заработ-
ной платы (+34 п.п.). Резко возросла доля
предприятий, на которых происходило сокра-
щение численности занятых (с 5 до 27%). При
этом по сравнению с прошлым годом немно-
го повысились уровень загрузки производст-
венных мощностей, а также уровень загрузки
рабочей силы.

Промышленные предприятия
(май�август 2015 г.)

МАЙ 2015 г.

Цены
Падение цен на свою продукцию отметили 13%
предприятий, о неизменности сообщили 76%,
а о повышении – 11%.

Цены на приобретаемую продукцию рос-
ли у 49%, не менялись – у 51% и у ни у кого не
снижались.

Соотношение цен и издержек
Неблагоприятный для своих предприятий
сдвиг ценовых пропорций отметили около
20% респондентов, благоприятный – 0%. По
мнению остальных 80%, соотношение «сво-
их» и «чужих» цен практически не изменилось.

Чаще всего на неблагоприятный сдвиг це-
новых пропорций указывали представители
лесопромышленного комплекса (100%), про-
изводители строительных материалов (50%)
и легкой промышленности (29%).

Заработная плата
О ее повышении сообщили 11% предприятий,
о сохранении на прежнем уровне – около
45%, о снижении – тоже 45%.

В среднем по всем предприятиям выбор-
ки заработная плата за месяц сократилась на
1% (в предыдущем месяце сохранялась на
прежнем уровне). Для промышленных пред-
приятий-респондентов ее средний уровень
составил 22 900 руб., а для сельскохозяйст-
венных – 15 900 руб.

Средние доходы высшего управленческо-
го персонала предприятий составили в про-
мышленности 46 200 руб., а в сельском хозяй-
стве – около 25 100 руб.

Занятость и производство
Около 47% респондентов сообщили о сохра-
нении прежней занятости на своих предпри-
ятиях, 27% отметили ее сокращение и 27% –
увеличение.
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Об увеличении объемов производства по
сравнению с предыдущим месяцем сообщи-
ли 22% руководителей, еще 24% отметили
сохранение прежних объемов выпуска и 54%
– уменьшение.

Инвестиции
Около 11% респондентов отметили рост заку-
пок оборудования, 39% указали на неизмен-
ность данного показателя и 13% – на его со-
кращение. Остальные 37% предприятий не
закупали оборудование в течение двух и бо-
лее месяцев подряд (в апреле 2015 г. – 41%).

Задолженность банкам
Задолженность банкам (у имеющих ее пред-
приятий) составила 85% от уровня, который
респонденты считают нормальным для этого
месяца (месяц назад – 87%).

Портфель заказов
Портфель заказов у 48% предприятий остался
неизменным, у 17% он пополнился и у 35% –
«похудел». Рост заказов чаще всего отмечали
представители химической промышленности
(40%) и машиностроения (29%). Наибольшая
доля предприятий с падающим объемом за-
казов отмечена среди производителей легкой
промышленности (57%).

В среднем по выборке объем заказов со-
ставил 83% от нормального месячного уров-
ня (в апреле – 82%). Самый высокий уровень
заказов в мае 2015 г. держался в пищевой от-
расли (100%), в химической промышленно-
сти (94%), лесопромышленном комплексе
(90%) и в машиностроении (89%).

Запасы готовой продукции
Около 37% респондентов сообщили об уве-
личении таких запасов, 15% отметили их
уменьшение и 48% не заметили перемен.

В среднем по выборке запасы готовой про-
дукции составили 92% от нормального для
этого месяца уровня (месяц назад – 89%).
Самыми большими (в относительном выраже-
нии) были запасы у производителей строитель-

ных материалов (128%), представителей лесо-
промышленного комплекса (118%) и в легкой
промышленности (111%). А самыми незначи-
тельными – в пищевой отрасли (50%) и в ма-
шиностроении (77%).

Загрузка производственных
мощностей
В среднем она составила 78% от нормального
уровня (в предыдущем опросе – 74%). Около
19% промышленных предприятий работали
менее чем на 1/2 своей мощности, и 42% –
более чем на 9/10.

Лидируют по загрузке мощностей предста-
вители лесопромышленного комплекса и пи-
щевой отрасли (по 98%), а самой низкой она
была в легкой промышленности (68%).

Загрузка рабочей силы
Она составила 88% от нормального уровня (в
предыдущем месяце – 85%). У 6% предпри-
ятий рабочая сила была занята менее чем на
1/2, а у 62% ее загрузка составила более 9/10.

Продажа за наличные
Около 4% произведенной продукции было
реализовано за наличные (в апреле – 8%).
Лидировали по этому показателю предприятия
пищевой (30%) и легкой (11%) промышлен-
ности.

Финансовое положение
Никто из респондентов не оценил финансо-
вое положение своего предприятия как «хо-
рошее», 67% посчитали его «нормальным» и
33% оценили его как «плохое». (См. табл. 1.)

Факторы, ограничивающие
капиталовложения (за 6 месяцев)
На нехватку финансовых средств у предпри-
ятий, как на одну из главных причин, сдержи-
вающих капвложения, указали 57% руководи-
телей. Далее идут: высокие цены на оборудо-
вание и строительство (52%), высокий бан-
ковский процент и неясность общей обстанов-
ки (по 35%), низкая прибыльность инвести-
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Таблица 1
Отраслевые показатели за май 2015 г., в % (нормальный месячный уровень=100%)

ционных проектов (13%), избыток производ-
ственных мощностей и большая задолжен-
ность (по 9%).

Чаще всех на нехватку финансовых средств
для капитальных вложений указывали пред-
приятия машиностроения (62%) и химической
промышленности (60%). Высокие цены на
оборудование и строительство больше всего
беспокоили представителей химической про-
мышленности (80%) и машиностроения
(62%). Дороговизна кредитов наиболее остро
ощущалась в металлургии (75%). А неясность
общей обстановки чаще всего сдерживала кап-
вложения на предприятиях легкой промыш-
ленности (71%).

ПРОГНОЗЫ НА АВГУСТ 2015 г.

Цены
Подорожание своей продукции к августу 2015
г. (по сравнению с маем 2015 г.) предсказыва-
ют 20% респондентов, 67% не ждут измене-
ний, а у 13% цены снизятся.

Соответствующие оценки для приобретае-
мых товаров: 59, 37 и 4%.

Средний по выборке ожидаемый к августу
2015 г. прирост цен составит 1,5%, в том числе
0% для производимой и 3% для покупаемой
продукции.

Больше всего неблагоприятных ценовых
сдвигов опасаются представители легкой про-
мышленности: оценки трехмесячного роста
входящих цен здесь примерно на 5 п.п. пре-
вышают оценки роста выходящих цен. Для ос-
тальных отраслей этот разрыв колеблется от 2
до 3 пунктов.

Заработная плата
Ее повышения ожидают 33%, понижения –
11% и сохранения на прежнем уровне – около
57% предприятий, охваченных опросом.

Общий трехмесячный прогноз по выбор-
ке: заработная плата останется без изменений.

Занятость и производство
Сокращения занятости на своих предприятиях
ожидают 24% участников опроса, у 58% она не
изменится, а у оставшихся 18% – возрастет.

Падение производства на своих предпри-
ятиях предполагают 33% респондентов, рост
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Таблица 2
Отраслевые прогнозы на август 2015 г., в % (май 2015 г.=100%)

– 37%, остальные 30% не предвидят особых
изменений.

Портфель заказов
Ожидается, что он пополнится примерно у
20%, не изменится – у 69% и «похудеет» – у
11% предприятий. Чаще всего роста заказов
ожидали в машиностроении (35%) и в метал-
лургии (25%).

Инвестиции
По сообщению 43% респондентов, оборудо-
вание на их предприятиях не закупалось и в
ближайшие три месяца закупаться не будет.
По остальной части выборки закупки сокра-
тятся на 4 п.п.

Задолженность банкам
Ожидается, что через три месяца задолжен-
ность возрастет у 11% предприятий, не изме-
нится – у 34% и у 14% – уменьшится. Осталь-
ные 41% производителей не пользуются бан-

ковским кредитом. Средняя ставка, по кото-
рой предвидится получение рублевых креди-
тов, – 15% годовых.

Финансовое положение
Через три месяца его улучшения ожидают 18%
предприятий, 11% предполагают его ухудше-
ние и примерно у 71% оно не изменится. (См.
табл. 2.)

Сектора обрабатывающей
промышленности
(Производство потребительских товаров –
сектор 1, производство инвестиционных това-
ров – сектор 2)

Цены
В мае 2015 г. по сравнению с предыдущим
месяцем ухудшение соотношения «своих» и
«чужих» цен отметили 30% производителей
потребительских товаров и 5% – инвестици-
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онных, а улучшение не отметили ни в первом,
ни во втором секторе. Предполагается, что к
августу 2015 г. цены возрастут на 1% в секторе
потребительских товаров и останутся прежни-
ми в секторе инвестиционных. Цены на поку-
паемую продукцию, по прогнозам руководи-
телей предприятий, возрастут на 5% в первом
и на 2% во втором секторе.

Загрузка производственных
мощностей
В мае она составила 79% в потребительском и
80% – в инвестиционном секторе.

Портфель заказов
Этот показатель составил 82% от нормально-
го месячного уровня в первом и 87% – во вто-
ром секторе.

Роста заказов через три месяца ожидают
10% предприятий потребительского и 36%
инвестиционного сектора, а уменьшения –
30% в первом и 5% во втором секторе.

Финансовое положение
Как «плохое» в мае его оценили 20% произво-
дителей потребительского и 32% инвестици-
онного сектора, как «нормальное» – 80 и 68%
предприятий соответственно. И в потребитель-
ском, и в инвестиционном секторе никто из
руководителей предприятий не считает финан-
совое состояние своего предприятия «хоро-
шим».

К августу 2015 г. ожидают улучшения сво-
его финансового состояния 18% производи-
телей потребительского и 27% предприятий
инвестиционного сектора. Ухудшения ситуа-
ции опасаются 18% в первом и 9% во втором
секторе.

Сравнение мая 2015 г.
с маем 2014 г.

Соотношение цен и издержек
Несколько улучшился баланс оценок динами-
ки входящих и выходящих цен: неблагоприят-

ный для своих предприятий сдвиг ценовых
пропорций год назад отметили 25% респон-
дентов, а благоприятный – 4%; в мае 2015 г.
таковых было 20 и 0% соответственно.

Заработная плата
Год назад о ее повышении сообщали 26%, о
снижении – 11% предприятий; ныне – 11 и 45%
соответственно.

Занятость и производство
Пропорция между предприятиями, где чис-
ленность персонала сократилась и увеличи-
лась, в 2014 г. составила 28:5, а в 2015 г. – 27:27.

Аналогичные соотношения по выпуску со-
ставили: в 2014 г. – 50:25, а в 2015 г. – 54:22.

Инвестиции
Уменьшилась доля предприятий, не закупаю-
щих оборудование в течение двух и более ме-
сяцев подряд: с 43% в мае 2014 г. до 37% ныне.

Кредит
Относительная задолженность банкам пред-
приятий-должников за год возросла на 7 п.п.:
с 78% (от нормального месячного уровня) в
мае 2014 г. до 85% в мае 2015 г. При этом доля
предприятий, регулярно пользующихся бан-
ковским кредитом, за это время уменьшилась
на 5 п.п.: с 64% в 2014 г. до 59% ныне.

Портфель заказов
Улучшилось распределение предприятий по
динамике портфеля заказов: год назад про-
порция между числом предприятий с попол-
нившимся портфелем и «похудевшим» со-
ставляла 9:36, а ныне – 17:35. Его относитель-
ная наполненность за это время увеличилась
на 4 п.п.: с 79% в 2014 г. до 83% в 2015 г. (счи-
тая от нормального месячного уровня, соот-
ветствующего 100%).

Запасы готовой продукции
Заметно ухудшилось соотношение числа
предприятий, где происходило накопление и
сокращение таких запасов: в мае 2014 г. оно
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Диффузные индексы, в %

Таблица 3
Диффузные индексы: предприятия с растущими показателями
(по сравнению с предыдущим месяцем), в %*
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было равно 22:22, а в мае 2015 г. – 37:15. При
этом относительный объем запасов за год уве-
личился на 3 п.п.: с 89% в 2014 г. до 92% в
2015 г.

Загрузка производственных
мощностей
За минувший год она увеличилась на 1 п.п.: с
77% (относительно нормального месячного
уровня) в мае 2014 г. до 78% в мае 2015 г. При
этом число предприятий, работающих менее
чем на 1/2 своей мощности, не изменилось:
19% в 2014 г. и 19% в 2015 г.; а доля предпри-
ятий, загруженных более чем на 9/10 своих
мощностей, за год увеличилась на 6 п.п.: с 36%
в 2014 г. до 42% в 2015 г.

Загрузка рабочей силы
За год она увеличилась на 3 п.п.: с 85% (от
нормального уровня) в мае 2014 г. до 88% в
мае 2015 г. В 2014 г. у 10% предприятий выбор-
ки рабочая сила была занята менее чем на 1/2;
ныне таких предприятий 6%.

Таблица 4
Изменение трехмесячных прогнозов за 12 месяцев, в %*

Продажа за наличные
Доля продаж за наличные сократилась на 4 п.п.:
с 8% в мае 2014 г. до 4% в мае 2015 г.

Финансовое положение
Не изменилось число финансово благополуч-
ных предприятий: 67% в 2014 г. и 67% в 2015 г.

Трехмесячные прогнозы
Ожидаемый ежемесячный темп прироста цен
уменьшился: с +0,7% в мае 2014 г. до +0,5% в
мае 2015 г.

Ухудшились прогнозы, связанные с объе-
мом портфеля заказов: год назад его попол-
нения ожидали 32% и 16% предполагали его
сокращение; ныне – соответственно 20 и 11%.

Показатели инвестиционной активности
предприятий немного ухудшились: год назад
39% предприятий не закупали и не собира-
лись (в течение трех месяцев) закупать обору-
дование; ныне их доля составила 43%.

Что касается банковской задолженности,
то год назад 9% предприятий ожидали ее рос-
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та и 24% – сокращения; в мае 2015 г. эти пока-
затели составили 11 и 14% соответственно.

И наконец, заметно ухудшились прогнозы
финансового состояния: год назад его улуч-

шения в течение трех месяцев ожидали 27% и
ухудшения – 16% предприятий; ныне эти по-
казатели составили 18 и 11% соответственно.
(См. табл. 4.) �
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В 2015 г. в российском нефтяном секторе на-
чата реализация так называемого «налогового
маневра» – системы мер, предусматривающей
значительное снижение экономической роли
экспортных пошлин и усиление роли налога
на добычу полезных ископаемых. Результатом
налогового маневра должно стать создание
более эффективной структуры налоговой сис-
темы, сокращение масштабов субсидирова-
ния нефтеперерабатывающего сектора России
и других стран ЕАЭС, повышение стимулов к
росту энергоэффективности.

Данные за первое полугодие 2015 г. демон-
стрируют значимое изменение ряда тенден-
ций в нефтяном секторе под воздействием
налогового маневра, в том числе произошед-
шее впервые за последние годы снижение про-
изводства мазута и увеличение экспорта сы-

1 Основные положения данной реформы были разработаны в Институте экономической политики им. Е.Т. Гайдара, РАНХиГС и
ВАВТ и развиты при разработке социально-экономической стратегии России на период до 2020 г. См.: Бобылев Ю.Н., Идрисов
Г.И., Синельников-Мурылев С.Г. Экспортные пошлины на нефть и нефтепродукты: необходимость отмены и сценарный анализ
последствий. – М.: Изд-во Института Гайдара, 2012; Стратегия-2020: Новая модель роста – новая социальная политика:
Итоговый доклад о результатах экспертной работы по актуальным проблемам социально-экономической стратегии России
на период до 2020 года. Кн. 1 / Под науч. ред. В.А. Мау и Я.И. Кузьминова. – М.: Издательский дом «Дело» РАНХиГС, 2013.

НАЛОГОВЫЙ МАНЕВР В НЕФТЯНОЙ ОТРАСЛИ

Юрий БОБЫЛЕВ, канд. экон. наук

Таблица 1
Ставки налогов на нефтяной сектор в 2014–2017 гг.

рой нефти, более эффективного для государ-
ственного бюджета по сравнению с экспор-
том мазута.

В 2015 г. начата структурная реформа системы
налогообложения российского нефтяного сек-
тора, предусматривающая значительное сни-
жение экспортных пошлин на нефть и нефте-
продукты и компенсирующее его повышение
налога на добычу полезных ископаемых
(НДПИ)1.

Данная реформа была определена как «на-
логовый маневр», параметры которого на пе-
риод 2015–2017 гг. были приняты Федераль-
ным законом от 24.11.2014 г. № 366-ФЗ «О вне-
сении изменений в часть вторую Налогового
кодекса Российской Федерации и отдельные
законодательные акты Российской Федера-

НАЛОГОВЫЙ МАНЕВР В НЕФТЯНОЙ ОТРАСЛИ
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ции». В соответствии с ним базовая ставка
НДПИ при добыче нефти поэтапно повышает-
ся с 493 руб./т в 2014 г. до 919 руб./т в 2017 г.
При этом предельная ставка вывозной тамо-
женной пошлины на нефть (коэффициент в
формуле расчета предельной ставки) снижа-
ется с 59% в 2014 г. до 30% в 2017 г. (См. табл.
1.) Одновременно повышается ставка экспорт-
ной пошлины на темные нефтепродукты (до
100% от ставки экспортной пошлины на нефть
в 2017 г.) и снижаются ставки экспортных по-
шлин на светлые нефтепродукты (до 30% от
ставки экспортной пошлины на нефть). В це-
лях замедления роста внутренних цен на неф-
тепродукты, обусловленного снижением экс-
портных пошлин, предусмотрено снижение
акцизов.

В результате реализации налогового манев-
ра по сравнению с налоговой системой 2014 г.
ставка НДПИ в 2015 г. повышается на 55%, в
2017 г. – на 86%, а ставка экспортной пошли-
ны на нефть в диапазоне цены 60–100 долл./
барр. снижается в 2015 г. на 24–26%, в 2017 г.
– на 41–45%. (См. табл. 2.)

Необходимость перестройки системы на-
логообложения нефтяного сектора обуслов-
лена рядом факторов. Действовавшая до по-
следнего времени система экспортных по-
шлин предполагала субсидирование неэффек-

тивной российской нефтепереработки, кон-
сервировала ее низкий технологический уро-
вень и стимулировала экспорт темных нефте-
продуктов. Вследствие этого сформировался
ряд устойчивых тенденций, заключающихся в
сокращении экспорта сырой нефти, росте ее
переработки и реализации основной части до-
полнительно производимых нефтепродуктов
на экспорт. Глубина же переработки остава-
лась крайне низкой, а бо′льшая часть в экспор-
те нефтепродуктов приходилась на мазут –
наименее ценный продукт переработки и бо-
лее дешевый, чем сырая нефть2.

В результате в нефтеперерабатывающем
секторе доля экспортируемой продукции в
последние годы достигла 56%, т.е. он стал
более экспортно ориентированным, чем неф-
тедобывающий, доля экспорта в котором
уменьшилась до 42,4%. Снижение экспортных
пошлин сократит субсидирование нефтепере-
рабатывающего сектора, что создаст реальные
стимулы к его модернизации и повышению
глубины переработки нефти.

Важным фактором, обусловливающим не-
обходимость перестройки налоговой систе-
мы, является также то, что действующая сис-
тема экспортных пошлин фактически обес-
печивает субсидирование Россией других
стран, входящих в ЕАЭС, в которые осущест-

Таблица 2
Изменение ставок налогов на нефтяной сектор в результате налогового маневра
по сравнению с налоговой системой 2014 г., в %

2 В Европе российский мазут используется как сырье для дальнейшей переработки и получения светлых нефтепродуктов.
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вляются беспошлинные поставки российской
нефти и нефтепродуктов. Сокращение такого
субсидирования представляется экономиче-
ски необходимым.

Следует также отметить гипертрофирован-
но высокую роль экспортных пошлин в самой
системе налогообложения нефтяного секто-
ра. В действующей налоговой системе имен-
но экспортная пошлина фактически является
основным налогом на нефтяной сектор. В 2014
г. в структуре цены экспортируемой нефти, при
стандартных ставках налогов, размер экспорт-
ной пошлины составлял почти 50% и более
чем вдвое превышал размер НДПИ.

Высокий уровень экспортной пошлины на
нефть вызывает необходимость регулировать

эффективную ставку данного налога (устанав-
ливать для отдельных месторождений пони-
женные ставки пошлины и продолжительность
их применения) с целью приведения налого-
вой нагрузки в соответствие с реальными ус-
ловиями добычи нефти, т.е. придавать экс-
портной пошлине функции, которые должен
выполнять НДПИ. НДПИ же не может в полной
мере выполнять свою регулирующую функцию
из-за доминирования экспортной пошлины.

Снижение экспортных пошлин на нефть и
нефтепродукты, вплоть до их полной отмены,
соответствует принципам рентного налогооб-
ложения и международной практике. Повы-
шение же внутренних цен на нефть и нефте-
продукты и их приближение к мировому уров-

Таблица 3
Изменение налоговой нагрузки на добычу нефти в результате налогового маневра
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ню в результате снижения экспортных пошлин
создаст для субъектов рынка правильные це-
новые ориентиры и повысит стимулы к росту
энергоэффективности.

Особенностью текущего этапа налогово-
го маневра является то, что его параметры
разрабатывались в 2014 г., в условиях высо-
ких мировых цен на нефть, когда принятая
при расчете доходов федерального бюджета
на 2015 г. цена на нефть составляла 100 долл./
барр. При такой цене должно было произой-
ти некоторое снижение налоговой нагрузки
на добычу нефти, что в некоторой степени
компенсировало бы сокращение маржи неф-
тепереработки для вертикально интегриро-
ванных нефтяных компаний. В настоящее вре-
мя, однако, реализация налогового маневра
происходит при цене значительно ниже про-
гнозной. В условиях же низких нефтяных цен
при принятых налоговых ставках налоговая
нагрузка на добычу нефти возрастает, что ини-
циирует предложения со стороны нефтяных
компаний по пересмотру параметров нало-
гового маневра.

Однако, как показывают расчеты, при те-
кущих ценах на нефть реальное повышение

налоговой нагрузки по сравнению с ранее дей-
ствовавшей налоговой системой является дос-
таточно незначительным. Так, при цене нефти
60 долл./барр. по сравнению с налоговой сис-
темой 2014 г. налоговая нагрузка возрастает
лишь на 0,5 долл./барр., или на 0,8% по от-
ношению к цене на нефть. Конечные же пара-
метры налогового маневра, установленные на
2017 г., при цене нефти 60 долл./барр. и выше
обеспечивают снижение налоговой нагрузки
по сравнению с уровнем 2014 г. (См. табл. 3.)

В результате реализации налогового манев-
ра произойдет существенное изменение струк-
туры налоговой нагрузки на добычу нефти:
доля НДПИ в рентных налогах на нефтяной
сектор значительно повысится, а вывозных та-
моженных пошлин – резко снизится. По на-
шим расчетам, в диапазоне цены на нефть 60–
100 долл./барр. доля экспортной пошлины в
цене на нефть сократится с 41–48% в 2014 г.
до 31–36% в 2015 г. и 24–27% в 2017 г. (См.
табл. 4.) НДПИ, таким образом, станет основ-
ным рентным налогом и будет выполнять клю-
чевые функции налогового регулирования в
секторе. Курс же на снижение экономической
роли экспортных пошлин (вплоть до их пол-

Таблица 4
Изменение структуры налоговой нагрузки на добычу нефти в результате налогового
маневра

ПРОМЫШЛЕННОСТЬ
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Таблица 5
Производство и экспорт нефти и нефтепродуктов в 2012–2015 гг.,
в % к соответствующему периоду предыдущего года
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ной отмены) после 2017 г., на наш взгляд, сле-
дует продолжить.

Данные за первое полугодие 2015 г. свиде-
тельствуют о наметившемся под воздействи-
ем налогового маневра изменении ряда сло-
жившихся тенденций. (См. табл. 5.) Среди них,
на наш взгляд, следует прежде всего выделить
произошедшее впервые за последние годы
сокращение производства мазута; во-вторых,
также впервые за последние годы, увеличение
экспорта сырой нефти (для государственного
бюджета вывоз сырой нефти более эффекти-
вен по сравнению с экспортом мазута);
в-третьих, уменьшение объема переработки
нефти, объясняющееся первыми двумя фак-
торами. Эти результаты, по нашему мнению,
следует рассматривать как первые эффекты от
введения налогового маневра.

Вместе с тем следует отметить, что на дан-
ном этапе налоговый маневр не привел к повы-
шению цен на моторное топливо на внутрен-

нем рынке: в первом полугодии 2015 г. рост
потребительских цен на автомобильный бен-
зин АИ-95 и дизельное топливо составил менее
1%, а цена на бензин АИ-92 в июне была ниже
уровня конца прошлого года. (См. табл. 6.) Фак-
торами, ограничившими рост внутренних цен
на моторное топливо, явились, во-первых, осу-
ществленное в рамках налогового маневра сни-
жение акцизов на нефтепродукты; во-вторых,
снижение мировых цен на нефть, которое обу-
словило понижение формирующихся как цены
нет-бэк цен производителей.

Таким образом, результаты первого полу-
годия 2015 г. демонстрируют сохранение дос-
таточно стабильного положения в секторе
нефтедобычи и значимое изменение ряда тен-
денций в сфере переработки и экспорта неф-
ти и нефтепродуктов, которое следует рас-
сматривать в качестве одного из первых по-
ложительных итогов от введения налогового
маневра. �

Таблица 6
Потребительские цены на моторное топливо на внутреннем рынке, руб./л
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Можно выделить три наиболее существенные
проблемы, характерные для инфраструктур-
ных отраслей российской экономики: опре-
деление контуров рынков отраслей естествен-
ных монополий, кратное сокращение объемов
перекрестного субсидирования и привлечение
государственного и частного капитала в ин-
фраструктурные отрасли. В этой связи послед-
ние инициативы правительства по созданию
единого регулятора естественно-монопольных
секторов выглядят опережающими развитие
рынков. Именно обозначенные проблемы, а
не вопросы о том, какому из ведомств следует
принимать решения в области регулирования
отраслей естественных монополий, должны
быть первостепенными при формировании
государственной политики в отношении есте-
ственных монополий.

Изменение регулирования естественных мо-
нополий (далее – ЕМ) в России обсуждается с
первой половины 2013 г. Уже тогда появились
предложения по созданию единого регулято-
ра ЕМ. В частности, в 2013 г. Федеральная служ-
ба по тарифам (ФСТ) подготовила поправки к
Федеральному закону от 17.08.1995 г. № 147-
ФЗ «О естественных монополиях», которые
предполагали передачу части функций от Фе-

деральной антимонопольной службы к ФСТ1.
В результате Министерством экономического
развития РФ была создана Рабочая группа по
вопросам оптимизации и структурирования
полномочий и функций федеральных органов
исполнительной власти в сфере регулирова-
ния деятельности ЕМ. Предполагалось, что
конечным результатом деятельности Рабочей
группы будут предложения о структуре и функ-
циях регулятора(-ов) сфер ЕМ, который(-е)
смог(-ли) бы максимально эффективно реа-
лизовывать политику в отношении ЕМ2.

Впоследствии вопрос о создании единого
регулятора ЕМ был отложен в связи с обсуж-
дением предложенных моделей регулятора3 и
с последующим ухудшением макроэкономи-
ческой ситуации в середине 2014 г. В первой
половине 2015 г. Минэкономразвития России
вернулось к данному вопросу. Формальными
причинами при этом выступили необходи-
мость экономии бюджетных средств и струк-
туризации всех видов контроля над деятель-
ностью субъектов ЕМ, исключение дублирую-
щих функций различных органов исполнитель-
ной власти и усовершенствование процесса
регулирования, в том числе в рамках общей
цели по усилению прозрачности работы субъ-
ектов ЕМ и снижению их издержек4.

1 Эти поправки не были приняты, однако создали предпосылки к обсуждению идеи реформирования регулятора ЕМ.
2 В соответствии с материалами Рабочей группы Экспертного совета при Правительстве Российской Федерации по вопросам
оптимизации и структурирования полномочий и функций федеральных органов исполнительной власти в сфере регулирова-
ния деятельности естественных монополий с учетом плана мероприятий («дорожной карты») «Развитие конкуренции и совер-
шенствование антимонопольной политики».
3 Подробнее см. на официальном сайте Открытого правительства http://open.gov.ru/events/5509474/.
4 В соответствии с материалами Рабочей группы Министерства экономического развития. В результате в июле 2015 г. было
принято окончательное решение об изменении модели регулирования сфер ЕМ – на основе существующих ведомств будет
создан единый регулятор, при этом Федеральная служба по тарифам (ФСТ) должна будет войти в состав Федеральной
антимонопольной службы (ФАС).

РЕГУЛИРОВАНИЕ ЕСТЕСТВЕННЫХ МОНОПОЛИЙ НЕ ДОЛЖНО
ОПЕРЕЖАТЬ РАЗВИТИЕ РЫНКОВ

Георгий ИДРИСОВ, канд. экон. наук

Екатерина ПОНОМАРЕВА
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5 Утверждена распоряжением Правительства РФ от 19 сентября 2013 г. № 1689-р.
6 То же.
7 Утвержден председателем Правительства РФ Д.А. Медведевым 11.11.2013 № 6732п-П9.
8 См. официальный сайт Минэкономразвития России http://economy.gov.ru/minec/press/news/doc20140131_41;
http://economy.gov.ru/minec/press/interview/doc20 130910_1
9 Подробнее см.: Доклад о прогнозе социально-экономического развития России на 2015 год и на плановый период 2016 и 2017
годов: http://economy.gov.ru/minec/press/news/201409185; Сценарные условия, основные параметры прогноза социально-
экономического развития Российской Федерации и предельные уровни цен (тарифов) на услуги компаний инфраструктурного
сектора на 2016 год и на плановый период 2017 и 2018 годов (проект): http://economy.gov.ru/wps/wcm/connect/c804fd9b-
7418-4f12-b075-9923e54ed9b4/%D1%F6%E5%ED%E0%F0%ED%FB%E5+%F3%F1%EB%EE%E2%E8% FF_2016-
2018.pdf?MOD=AJPERES&CACHEID=c804fd9b-7418-4f12-b075-9923e54ed9b4
10 Подробнее о критериях и формах поддержки см. официальный сайт Минэкономразвития России:
http://economy.gov.ru/minec/about/structure/depsectoreconom/2015031601
11 Подробнее см.: Joskow P.L. Regulation of natural monopoly // Handbook of law and economics. 2007. Vol. 2. Pp. 1227–1348;
Joskow P.L. Regulation and deregulation after 25 years: Lessons learned for research in industrial organization // Review of Industrial
Organization. 2005. Pp. 169–193; Pera A. Deregulation and privatization in an economy-wide context // OECD Economic Studies.
Vol. 12. 1989. Pp. 159–204; The Principles for the Governance of Regulators. OECD. 2013: http://www.oecd.org/gov/regulatory-
policy/governance-regulators.htm$; Recommendation of the Council on Regulatory Policy and Governance. OECD. 2012:
http://www.oecd.org/regreform/regulatory-policy/49990817.pdf

Необходимо отметить, что попытка усиле-
ния прозрачности работы субъектов ЕМ была
предпринята в Концепции создания и развития
механизмов общественного контроля за дея-
тельностью субъектов ЕМ с участием потреби-
телей5, в Плане мероприятий к ней («дорожной
карте»)6, а также в Плане мероприятий по огра-
ничению конечной стоимости товаров и услуг
инфраструктурных компаний при сохранении
их финансовой устойчивости и инвестицион-
ной привлекательности на 2013–2014 гг.7. Пред-
полагалось, что реализация мероприятий, пред-
ложенных в этих документах, будет способст-
вовать повышению эффективности деятельно-
сти субъектов ЕМ и развитию экономики.

Как следствие, в 2013–2014 гг. субъекты ЕМ
начали сокращать издержки: компании умень-
шали объемы инвестиционных программ, от-
казывались от индексации затрат, переводили
сотрудников на неполный рабочий день, про-
давали непрофильные активы8. Однако в кон-
це 2014 г. при изменении условий торговли,
закрытии доступа российских компаний к
мировым финансовым рынкам и введении тех-
нологических санкций со стороны США и
стран ЕС государственная политика в отноше-
нии ЕМ стала менее жесткой. Было предложе-
но проводить индексацию тарифов на вели-
чину, превышающую ожидаемый Минэконом-
развития темп роста цен (по формуле «инфля-

ция+1», где инфляция предполагалась равной
7,5%)9, а отдельные субъекты ЕМ, входящие в
перечень системообразующих предприятий,
получили государственную поддержку (как
финансовую, так и нефинансовую)10. Напри-
мер, тарифы ОАО «РЖД» в начале 2015 г. были
индексированы на 10%, а для экспортных гру-
зов размер индексации оказался выше (ОАО
«РЖД» может регулировать экспортные тари-
фы от -12,8 до +13,4%), что было связано с
увеличением издержек компании при отсут-
ствии роста прибыли вследствие заморажива-
ния тарифов в 2014 г.

По-видимому, можно выделить несколь-
ко причин попыток создания единого регуля-
тора ЕМ, в числе них: сокращение издержек
на государственный аппарат в условиях эко-
номии бюджетных средств, исключение дуб-
лирования функций различными ведомства-
ми, которое приводит к несогласованности
политики в отношении ЕМ, и устранение не-
профессионализма со стороны отдельных ве-
домств, принимающих участие в регулирова-
нии отраслей ЕМ.

Однако, опираясь на анализ мирового опы-
та регулирования ЕМ и практику либерализа-
ции деятельности рынков и развития конкурен-
ции11, можно заключить, что эффективное ре-
гулирование субъектов ЕМ возможно только
после развития (реформирования) рынков, на-
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правленного на институциональное разделение
естественно-монопольных и потенциально
конкурентных видов деятельности. Действия в
обратной последовательности – сначала регу-
лирование, потом развитие – обычно приводят
к созданию долгосрочных барьеров как для раз-
вития конкуренции и обеспечения недискри-
минационного доступа к услугам субъектов ЕМ,
так и для реформирования самих субъектов ЕМ,
корпоративный контур которых в процессе
адаптации к регулирующей практике превра-
щается в «котел» плохо администрируемых
прибылей и убытков.

Применительно к России сказанное озна-
чает, что перед созданием единого регулято-
ра ЕМ необходимо решить ряд первоочеред-
ных задач развития рынков ЕМ:

1. Обозначить контуры естественно-моно-
польных рынков.

Решение этой задачи предполагает прове-
дение долгосрочной, последовательной и
предсказуемой политики в отношении того,
какие виды деятельности относятся к естест-
венно-монопольным, а какие нет. В зависи-
мости от этого, как правило, определяются
формы регулирования естественно-моно-
польных видов деятельности (например, че-
рез прямой контроль некоторых субъектов ЕМ
посредством участия государства в их деятель-
ности или осуществления ценового и/или не-
ценового регулирования), условия доступа к
услугам субъектов ЕМ, условия конкуренции
на рынках, не отнесенных к ЕМ.

Мировой опыт показывает, что страны дос-
тигают определенности в том, что является ЕМ,
а что нет, в процессе своего развития. Напри-
мер, в таких странах, как США, Великобрита-
ния и Япония, почти все отрасли с инфраструк-
турной компонентой относятся к ЕМ, а осталь-
ные либерализованы. В США отрасли желез-
нодорожного транспорта – грузоотправители
получили возможность взаимодействовать с
разными перевозчиками, которые тем не ме-
нее осуществляют управление собственной
инфраструктурой; в газовой отрасли появи-
лось большое количество локальных монопо-

лий, осуществляющих добычу и транспорти-
ровку газа по собственным сетям. В Велико-
британии в результате дерегулирования газо-
вой отрасли появилось множество поставщи-
ков газа, а в некоторых регионах они образо-
вали локальные монополии, включая, поми-
мо добычи газа, его доставку конечному по-
требителю. В сфере электроэнергетики в Ве-
ликобритании произошло разделение произ-
водства (в котором возникла конкуренция
между производителями), передачи и распре-
деления электроэнергии.

В России в настоящее время долгосрочные
контуры развития отдельных отраслей ЕМ
окончательно не определены. Концепции ре-
формирования трех крупнейших отраслей –
газовой, железнодорожных перевозок и элек-
троэнергетики – кардинально различаются:
фактически от полного обособления произ-
водства, транспортировки и сбыта, создания
квазирынков электроэнергии и мощности, т.е.
отделения естественно-монопольных видов
деятельности от конкурентных, – в электро-
энергетике до отказа от такого отделения – в
газовой отрасли.

В железнодорожном транспорте важней-
шие «развилки», видимо, уже пройдены – раз-
делены оператор инфраструктуры и перевоз-
чики, однако вопрос о формировании долго-
срочных источников финансирования разви-
тия инфраструктуры, или хотя бы прозрачных
правил выделения на это бюджетных средств,
пока не решен. Как следствие, любая попытка
«оптимизировать» расходы ОАО «РЖД» при-
водит к ответной реакции в виде повышения
цен на ЕМ-услуги.

Одним из принципиальных вопросов в
электроэнергетике является вопрос о форми-
ровании тарифов для крупных промышленных
потребителей. В настоящее время счет на оп-
лату создается здесь исходя из двух значений:
платы за расчетную мощность оборудования
на предприятии и собственно тарифа за еди-
ницу потребленной электроэнергии. Изначаль-
но предполагалось, что введение такой систе-
мы тарификации будет стимулировать пред-

ПРОМЫШЛЕННОСТЬ
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приятия к снижению энергоемкости произ-
водства; на практике же переход к этой систе-
ме привел к фактическому повышению платы
за электроэнергию крупными промышленны-
ми потребителями.

В газовой отрасли ситуация наиболее слож-
ная – здесь фактически отсутствуют единые
правила работы на рынке (связанные с регу-
лированием цен, доступом к инфраструктуре
и экспорту, равномерностью социальной на-
грузки, упорядочиванием предоставления ли-
цензионных, фискальных и регуляторных пре-
ференций различным производителям). В дан-
ной отрасли, в отличие от железнодорожной,
важнейшие «развилки» ее развития еще не
пройдены12, и первоочередная задача регуля-
тора, видимо, будет заключаться именно в
определении контуров конкуренции в добы-
че, транспортировке, хранении и сбыте, а не в
их регулировании.

2. Кратно снизить перекрестное субсиди-
рование между различными категориями по-
требителей.

Перекрестное субсидирование проявляет-
ся в несоответствии уровня цен издержкам
производства и поставки товаров (предостав-
ления услуг). Чаще всего перекрестное субси-
дирование обосновано социальными причи-
нами – одни потребители, по некоторым со-
ображениям, считаются важнее других. На
конкурентном рынке при отсутствии его сег-
ментации (т.е. возможности применения схем
ценовой дискриминации потребителей) воз-
можности внедрения перекрестного субсиди-
рования ограничены, так как все потребители
будут при этом мимикрировать под субсиди-
руемую группу. Результатом перекрестного
субсидирования является искажение рыноч-
ных стимулов и, как следствие, недо- или пе-
репотребление товара или услуги.

В мировой практике перекрестное субсиди-
рование часто использовалось при формиро-
вании тарифов на железнодорожные перевоз-
ки различных видов грузов, тарифов на водо-
снабжение и водоотведение, на перевозки на-
земным транспортом, на услуги связи между
городами различной удаленности. Например,
до дерегулирования отрасли телекоммуника-
ций в США тарифы для местных звонков были
занижены посредством включения издержек
телефонных компаний, не зависящих от трафи-
ка (амортизационных отчислений, процентных
платежей по кредитам и др.), в тарифы на звон-
ки на дальние расстояния. В других странах,
например в Великобритании, перекрестное суб-
сидирование в отрасли телекоммуникаций при-
сутствовало не только в тарифах на звонки на
различные расстояния, но и в тарифах для круп-
ных и мелких потребителей. Также в Велико-
британии до 1980-х годов существовало пере-
крестное субсидирование между различными
регионами и видами потребителей в водоснаб-
жении. Наличие перекрестного субсидирова-
ния, как правило, оправдывалось социальны-
ми соображениями – тем, что потребители в
разных регионах, при прочих равных условиях,
должны иметь сопоставимые издержки на оп-
лату счетов независимо от издержек предос-
тавления им услуг13.

В процессе либерализации рынков инфра-
структурных отраслей стран ЕС, США, Канады и
Австралии объемы перекрестного субсидиро-
вания в них сократились за счет формирования
тарифов на товары (услуги) этих отраслей под
воздействием рыночных стимулов (а не в ре-
зультате выполнения государством социальных
обязательств перед определенными группами
потребителей) и появления конкуренции меж-
ду различными поставщиками. Тем не менее в
отдельных отраслях, таких, например, как ус-

РЕГУЛИРОВАНИЕ ЕСТЕСТВЕННЫХ МОНОПОЛИЙ НЕ ДОЛЖНО ОПЕРЕЖАТЬ РАЗВИТИЕ РЫНКОВ

12 См.: Гордеев Д.С., Идрисов Г.И., Карпель Е.М. Теоретические и практические аспекты ценообразования на природный газ
на внутреннем и внешнем рынках // Вопросы экономики. 2015. № 1. С. 80–102.
13 Подробнее см.: Kaserman D.L., Mayo J.W., Flynn J.E. Cross-subsidization in telecommunications: Beyond the universal service fairy
tale // Journal of Regulatory Economics. 1990. Vol. 2. № 3. Pр. 231–249; Joskow P.L. Regulation and deregulation after 25 years:
Lessons learned for research in industrial organization // Review of Industrial Organization. 2005. Pp. 169–193; Pera A. Deregulation
and privatization in an economy-wide context // OECD Economic Studies. Vol. 12. 1989. Рp. 159-204.
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луги почтовой связи в США, перекрестное суб-
сидирование по-прежнему сохраняется.

В настоящее время в естественно-моно-
польных секторах российской экономики
можно выделить, как минимум, два общих
вида перекрестного субсидирования: между
населением и промышленными потребителя-
ми (цены для населения занижены, для про-
мышленности – завышены относительно из-
держек); между потребителями, находящими-
ся на различном расстоянии от места предос-
тавления услуги (цены для географически уда-
ленных потребителей занижены, для находя-
щихся близко – завышены). В отраслевом раз-
резе присутствуют и другие виды перекрест-
ного субсидирования: в газовой отрасли –
между экспортными и внутренними постав-
ками, в электроэнергетике – между ценой на
электроэнергию и тепло, в железнодорожных
перевозках – между тарифами для разных ви-
дов грузов.

В рыночной экономике целесообразность
использования подобного механизма вызыва-
ет серьезные сомнения, поскольку искажен-
ные стимулы препятствуют эффективному ис-
пользованию ресурсов, тормозя процессы
модернизации экономики и оптимизации гео-
графического размещения производственных
мощностей. Вряд ли планируемый к созданию
единый регулятор ЕМ будет наделен «манда-
том» решать такие вопросы. Скорее со време-
нем произойдет определение высокомаржи-
нальных географических или продуктовых сег-
ментов рынка как конкурентных, а цены и та-
рифы в оставшихся убыточными сегментах по-
прежнему придется регулировать.

3. Сформировать предпосылки для привле-
чения устойчивого государственного и част-
ного финансирования в ЕМ-отрасли.

Особенностью естественно-монопольных
отраслей являются большие издержки на под-
держание и развитие инфраструктуры. Для
покрытия таких издержек необходимы фор-
мирование долгосрочных источников финан-

сирования, создание стимулов для эффектив-
ного расходования средств и предсказуемость
долгосрочного регулирования субъектов ЕМ,
которая гарантировала бы возврат средств,
инвестированных частным сектором.

В мировой практике с проблемой недоин-
вестирования в инфраструктуру ЕМ-отраслей
столкнулись прежде всего те страны, в кото-
рых произошли процессы либерализации и
сформировалось большое число локальных
монополий, поставляющих потребителям ко-
нечные товары (услуги) и владеющих частью
инфраструктуры. У таких компаний, как пра-
вило, отсутствуют стимулы к развитию и об-
новлению основных фондов, что при росте
спроса приводит к дефициту пропускных спо-
собностей.

Так, в электроэнергетике Великобритании
в 1980-х годах начались процессы либерали-
зации, которые привели к разделению конку-
рентных и естественно-монопольных видов
деятельности (с созданием недискриминаци-
онного доступа к услугам последних). Новым
элементом этой реформы стало введение в
1990-х годах вместо стандартного затратного
метода регулирования (rate of return regula-
tion) стимулирующего ценообразования (in-
centive regulation), которое должно было по-
высить операционную и инвестиционную эф-
фективность деятельности естественно-моно-
польных сегментов в цепочке поставки элек-
троэнергии конечным производителям.

Идея стимулирующего ценообразования
состоит во включении в регулируемую цену
(ценовой лимит) параметра, который стиму-
лировал бы компании повышать свою про-
изводительность подобно тому, как это де-
лают фирмы на конкурентном рынке. Стиму-
лирующее ценообразование впоследствии
также стало применяться (и применяется до
сих пор) в Великобритании в таких отраслях,
как телекоммуникации, газовая отрасль и
отрасль водоснабжения14. В США стимули-
рующее ценообразование было введено в

ПРОМЫШЛЕННОСТЬ
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таких отраслях, как телекоммуникации, элек-
троэнергетика и др.

Еще одним способом привлечения инвести-
ций в инфраструктуру является использование
RAB-регулирования15. Логика применения это-
го метода состоит в частичном или полном пе-
реносе в базу для расчета тарифа затрат на ин-
вестированный капитал16 таким образом, что-
бы в течение определенного времени (обычно
35–40 лет) инфраструктурные компании име-
ли гарантированную возможность покрывать
издержки на обслуживание капитала, исполь-
зованного для осуществления инвестиций. Этот
метод регулирования с 1990-х годов использу-
ется преимущественно в сферах электроэнер-
гетики и водоснабжения в странах ЕС, США,
Канаде и Австралии.

Большинство инфраструктурных отраслей
российской экономики испытывает недостаток
средств для финансирования инвестиционных
программ, в то время как величина присутст-
вия инвестиционной компоненты в тарифе яв-
ляется у нас предметом постоянных споров
между субъектами ЕМ и регулирующими орга-
нами. По нашему мнению, для устойчивого
привлечения финансирования в инфраструкту-
ру ЕМ-отраслей гарантированная инвестицион-
ная компонента в тарифе может остаться толь-
ко в части обслуживания привлеченного капи-
тала для реализации инвестиционных программ
и начисления амортизации. Другими словами,
если субъект ЕМ нуждается в развитии инфра-
структуры, то он привлекает средства на фи-
нансовом рынке (через займы, выпуск инфра-
структурных облигаций или структурированных
финансовых продуктов, которые покупают го-
сударство или частный сектор), стоимость об-
служивания которых включается в тариф. При-
чем параметры такого привлечения средств за-

ранее согласовываются с регулятором ЕМ, ко-
торый гарантирует присутствие инвестицион-
ной компоненты в тарифе через RAB или дру-
гую форму регулирования.

Это простое и прозрачное правило изба-
вит от ежегодных дискуссий о том, вносить ли
дополнительные средства в уставный капитал
субъекта ЕМ, выделять ли средства из ФНБ или
«позволить» использовать прибыль в ущерб
выплате дивидендов государству. Принять та-
кое правило, конечно, может только прави-
тельство, но никак не регулятор.

В заключение отметим, что регуляторная
политика в отношении естественных монопо-
лий традиционно и во всех странах сопряжена
с большим количеством проблем разной сте-
пени сложности и приоритетности. В России
долгосрочные приоритеты политики в отноше-
нии ЕМ к настоящему времени так и не сфор-
мулированы. Создание сегодня на базе сущест-
вующих органов исполнительной власти еди-
ного регулятора не представляется полностью
оправданным – до определения границ ЕМ и
развития (реформирования) рынков вокруг них
попытки «по-новому» регулировать субъекты
ЕМ будут сталкиваться с уже существующими
проблемами и неопределенностями.

Безусловно, создать мегарегулятор, поме-
няв таблички на кабинетах, можно, но, по на-
шему мнению, не стоит ждать от этих дейст-
вий качественного изменения экономической
политики. На повестке дня стоит много важ-
ных задач, полномочия по решению которых
не принадлежат регулятору. Первоочередной
же задачей в области естественных монопо-
лий является формирование и развитие (ре-
формирование) рынков, и только уже потом
– реформирование самого регулирования. �

РЕГУЛИРОВАНИЕ ЕСТЕСТВЕННЫХ МОНОПОЛИЙ НЕ ДОЛЖНО ОПЕРЕЖАТЬ РАЗВИТИЕ РЫНКОВ

Regulatory Economics. 2002. Vol. 22. № 1. Pp. 5–27; Sappington D.E. M. The impact of state incentive regulation on the US telecom-
munications industry // Journal of Regulatory Economics. 2002. Vol. 22. № 2. Pp. 133–160; Crew M.A., Kleindorfer P.R. Incentive
regulation in the United Kingdom and the United States: Some lessons // Journal of Regulatory Economics. 1996. Vol. 9. № 3.
Pp. 211–225.
15 Аббревиатура RAB в литературе расшифровывается как Regulatory Asset Base.
16 В инвестированный капитал включаются как существующая база капитала, которую необходимо поддерживать, так и буду-
щие инвестиции (сроки и объемы которых обычно согласовываются с регулятором).
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Сельское хозяйство

НОВЫЕ МЕРЫ ГОСПОДДЕРЖКИ АПК ПО ИМПОРТОЗАМЕЩЕНИЮ1

Екатерина ГАТАУЛИНА

После введения Россией запрета на ввоз от-
дельных видов сельскохозяйственной продук-
ции, сырья и продовольствия из США, ЕС, Ка-
нады, Австралии и Норвегии, ухудшения от-
ношений с Украиной и Молдавией остро вста-
ла проблема импортозамещения и соответст-
вующей корректировки проводимой аграрной
политики. Для ускоренного импортозамеще-
ния в Госпрограмму развития сельского хо-
зяйства и регулирования рынков сельскохозяй-
ственной продукции, сырья и продовольствия
включены новые подпрограммы.

Однако практически ни по одной из новых
подпрограмм нельзя сказать, что она дейст-
вительно способствует импортозамещению. В
ряде случаев (субсидирование приобретения
элитных семян, закупки сырья) действие под-
программ оказывается прямо противополож-
ным. Практически везде финансирование уре-
зано настолько, что непонятно, почему эти
отрасли были объявлены приоритетными и как
выполнять их целевые показатели. Все это сви-
детельствует о необходимости доработки рос-
сийской аграрной политики.

После введения Россией запрета на ввоз от-
дельных видов сельскохозяйственной продук-
ции, сырья и продовольствия из США, ЕС, Ка-
нады, Австралии и Норвегии, ухудшения от-
ношений с Украиной и Молдавией остро вста-
ли вопросы импортозамещения отечественны-

ми продуктами и соответствующей корректи-
ровки аграрной политики.

Наиболее проблемными отраслями оста-
ются производство молока, говядины, овощей
и фруктов, семеноводство. В 2014 г. не были
достигнуты показатели Доктрины продоволь-
ственной безопасности по мясу и мясопро-
дуктам (удельный вес продукции отечествен-
ного производства в общем объеме ресурсов):
фактические результаты составили 81,5%, со-
гласно Доктрине – 85%; по молоку и молоко-
продуктам – 78,3 и 90% соответственно2.
Оценка уровня самообеспечения по доле соб-
ственного производства во внутреннем по-
треблении на основе балансов продовольст-
венных ресурсов (данные Росстата за 2012–
2013 гг.) по овощам составила 91% (в то же
время по помидорам и огурцам – 40%), по
фруктам – 33% (2013 г.) Из-за проблем в оте-
чественном семеноводстве были выведены из-
под эмбарго семенной картофель, лук-севок,
кукуруза и горох для посева (Постановление
Правительства РФ от 20.08.2014 г. № 830).

Изменения в федеральной
аграрной политике
Для ускоренного импортозамещения в отно-
шении мяса, молока, овощей открытого и за-
крытого грунта, семенного картофеля и пло-
дово-ягодной продукции и для обеспечения
сбыта сельскохозяйственной продукции, по-

1 Статья подготовлена в рамках выполнения научно-исследовательских работ РАНХиГС на тему «Разработка методики прове-
дения анализа и оценка состояния продовольственной безопасности России».
2 Национальный доклад о ходе и результатах реализации в 2014 году Государственной программы развития сельского хозяйст-
ва и регулирования рынков сельскохозяйственной продукции, сырья и продовольствия на 2013–2020 годы.
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вышения ее товарности за счет создания усло-
вий для ее хранения и подработки, усиления
селекционной и племенной работы в Госпро-
грамму развития сельского хозяйства и регу-
лирования рынков сельскохозяйственной про-
дукции, сырья и продовольствия включены
новые подпрограммы (Постановление Прави-
тельства РФ от 19.12.2014 г. № 1421):
• «Развитие овощеводства открытого и защи-

щенного грунта и семенного картофеле-
водства»;

• «Развитие молочного скотоводства»;
• «Поддержка племенного дела, селекции и

семеноводства»;
• «Развитие оптово-распределительных цен-

тров и инфраструктуры системы социаль-
ного питания»;

• «Развитие финансово-кредитной системы
агропромышленного комплекса».
Вместе с тем объявленные новые подпро-

граммы часто включают в себя мероприятия,
уже имевшиеся в структуре Госпрограммы, но
в других ее разделах. Так, основу новой под-
программы «Развитие молочного скотоводст-
ва» составили субсидирование процентных
ставок и субсидия на 1 л реализованного мо-
лока, входившие ранее в подпрограмму «Раз-
витие подотрасли животноводства, перера-
ботки и реализации продукции животновод-
ства». Субсидирование процентных ставок на
оптово-распределительные и селекционно-
генетические центры и субсидирование про-
центных ставок переработчикам также были
выделены из соответствующих подпрограмм
развития подотраслей растениеводства и жи-
вотноводства Госпрограммы.

Единственный положительный момент та-
кой перегруппировки – резервирование
средств именно по выделенным целевым
статьям и возможность отслеживания их в от-
дельных формах отчетности. В то же время это
может привести к невостребованности и за-
мораживанию средств при недостаточности
их на других направлениях с последующим
«авральным» перераспределением денежных
ресурсов во второй половине года, что повле-

чет за собой снижение эффективности их ис-
пользования (Минсельхоз обычно перераспре-
деляет субсидии два-три раза в год). В под-
программы включены и новые меры, но их не
так много.

В 2015 г. произошла существенная коррек-
тировка по сравнению с плановым паспортом
Госпрограммы как общего ее бюджета, так и
входящих в него статей. Так, согласно утвер-
жденной бюджетной росписи по состоянию
на 01.05.2015 дополнительно было выделено
28 млрд. руб., и финансирование Госпрограм-
мы из федерального бюджета (далее – ФБ) со-
ставило не 187,86, а 216,4 млрд. руб. Однако
пошли эти средства в основном не аграрни-
кам и даже не на направления, объявленные
приоритетными.

Подпрограмма «Развитие финансово-
кредитной системы АПК»
Из 28 млрд. руб. дополнительных средств 12
млрд. руб. ушли на подпрограмму «Развитие
финансово-кредитной системы АПК»: 10 млрд.
руб. – на докапитализацию Россельхозбанка и 2
млрд. руб. – как взнос в уставный капитал ОАО
«Росагролизинг». Первоначально финансирова-
ние этих мер на 2015 г. даже не планировалось.
И если Росагролизинг хотя бы предоставляет
льготные условия по программам федерально-
го лизинга по сравнению с коммерческими ор-
ганизациями, то Россельхозбанк получил 10
млрд. руб. для осуществления своей «рутинной»
деятельности по выдаче сельхозпроизводите-
лям кредитов без всяких обязательств.

Так, утвержденные Госпрограммой целевые
показатели эффективности данной подпрограм-
мы – это объемы выданных целевых кредитов,
остатки ссудной задолженности, размер устав-
ного капитала банка. При этом ставки Россель-
хозбанка были выше, чем те, что предлагал дру-
гой крупнейший кредитор АПК – Сбербанк: в
марте 2015 г. ставка Сбербанка по краткосроч-
ным кредитам аграриям на проведение сезон-
ных полевых работ составляла 19,22% годовых,
а ставка Россельхозбанка – 22–23%3. Более того,
по данным Минсельхоза России, весной 2015 г.
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Сбербанк предоставлял кредиты с опережени-
ем показателей предыдущего года на 37%, в то
время как Россельхозбанк демонстрировал спад
по выдаче кредитов на 19%4.

При том что сельхозпроизводители могут
обращаться за кредитом в любые российские
кредитные организации и кредитные потреби-
тельские кооперативы, а не только в Россель-
хозбанк, и условия субсидирования процент-
ных ставок везде одинаковы, но 10 млрд. руб.
из бюджета было выделено только одному бан-
ку. Такая же ситуация и с Росагролизингом –
есть и другие лизинговые компании, которые
тоже могли бы предложить льготный федераль-
ный лизинг аграриям на условиях дополни-
тельных вложений из бюджета (и не исключе-
но, что более эффективно), но сейчас у них
нет таких возможностей.

Новая подпрограмма – иллюстрация ос-
лабления конкуренции, основы рыночной эко-
номики. Введение подпрограммы «Развитие
финансово-кредитной системы АПК» в струк-
туру Госпрограммы узаконило долгосрочное
выделение миллиардов бюджетных средств
двум указанным структурам до 2020 г. (в пре-
дыдущие годы оно тоже происходило, но на
нерегулярной основе).

Подпрограмма «Развитие оптово-
распределительных центров и
инфраструктуры системы социального
питания»
В три раза – с 2,4 до 7,4 млрд. руб. – в 2015 г.
увеличилось по сравнению с изначально пла-
нировавшимся финансирование из федераль-
ного бюджета мероприятий, объединенных
теперь в рамках новой подпрограммы.

Основной механизм поддержки, преду-
смотренный подпрограммой, – субсидии на

возмещение части прямых затрат, понесенных
частными инвесторами при создании оптово-
распределительных центров (ОРЦ), из феде-
рального и регионального (РБ) бюджетов (20%
– из ФБ и не менее 5% – из РБ)5. Подпрограм-
ма предназначена для решения проблем сбы-
та и хранения продукции сельхозпроизводи-
телями, в том числе мелкими – крестьянски-
ми фермерскими хозяйствами (КФХ) и даже
личными подсобными хозяйствами (ЛПХ).

Планируется, что в ОРЦ обязательно будут
располагаться хранилища овощей, картофеля,
на строительство которых не только у КФХ, но
и у сельхозорганизаций нет достаточных
средств: одним из целевых показателей по этой
подпрограмме является ввод новых мощностей
единовременного хранения ОРЦ с 2015 по 2020
гг. в объеме 4716 тыс. т (в 2015 г. – 750,9 тыс. т).
Предполагается, что ОРЦ будет местом фор-
мирования поставок продукции для государст-
венного и муниципального заказа, в том числе
для системы социального питания (утвержден-
ный целевой показатель Госпрограммы: доля
ОРЦ – 20% от формируемого государственно-
го и муниципального заказа), а также для тор-
говых сетей и на экспорт.

Цели, предусмотренные подпрограммой,
довольно амбициозны – создание националь-
ной сети ОРЦ с едиными стандартами, норма-
тивными документами деятельности и контро-
ля качества, включающей около 30 крупных ОРЦ
и около 300 средних и малых6. Однако пока эти
единые нормативы не разработаны.

В 2015 г. планировалось строительство
около 15 пилотных ОРЦ с предполагаемым
финансированием в 1,5 млрд. руб. из ФБ7. В
целом на подпрограмму в текущем году вы-
делены, казалось бы, значительные средства
– 7,4 млрд. руб. только их федеральных ис-

СЕЛЬСКОЕ ХОЗЯЙСТВО

3 Выступление Н. Федорова на селекторном совещании у председателя Правительства России в марте 2015 г. (дата публика-
ции 25.03.2015): http://www.mcx.ru/news/news/show/36306.314.htm
4 Минсельхоз России: аграриям перечислено 40% от годового объема субсидий: http://www.mcx.ru/news/news/show/
38448.355.htm
5 Проект постановления.
6 ОРЦ — будущее системы реализации сельхозпродукции: http://www.mcx.ru/news/news/v7_show_print/37729.285.htm
7 Там же.
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точников (без учета региональных), но на соз-
дание ОРЦ из этой суммы должно пойти толь-
ко 0,3 млн. руб. (4%). Ясно, что планы по
строительству 15 ОРЦ в этом случае не будут
реализованы.

Остальные 96% выделенных на подпро-
грамму средств направляются на субсидиро-
вание процентной ставки по краткосрочным
кредитам переработчикам, т.е. на реализацию
мероприятия, практически не имеющего от-
ношения ни к подпрограмме, ни к поддержке
сельхозпроизводителей. Эта субсидия предна-
значена для закупки сельхозсырья для первич-
ной и промышленной переработки продукции
животноводства и растениеводства по переч-
ню, утверждаемому Минсельхозом РФ, при-
чем не только отечественного производства.
Вступив в ВТО и Таможенный союз, Россия по
действующим правилам не может предостав-
лять субсидию на закупку только отечествен-
ной продукции, но обязана направлять соот-
ветствующие средства и на приобретение про-
дукции, произведенной в других странах, т.е.
эта субсидия «работает» прямо против им-
портозамещения.

Странным выглядит и включение в целевые
показатели подпрограммы, по которым будут
оценивать ее эффективность, таких индикато-
ров, как «прирост мощностей современных
зернохранилищ и элеваторов» (на 1 млн. т в
2015 г.) и «прирост мощностей по хранению
сахара» (на 130 тыс. т в 2015 г.). Хотя данные
показатели и утверждены на текущий год, но
средств в подпрограмме на них отдельно не
предусмотрено, т.е. эти хранилища зерна, са-
хара и элеваторы должны быть, видимо, по-
строены в рамках ОРЦ, на которые и выделе-
ны 0,3 млн. руб. Если это не так, то неясно,
почему названные целевые показатели не увя-
заны с финансированием.

Радикальное сокращение финансирования
ставит строительство пилотных ОРЦ под угро-
зу – тем более, что в регионах в условиях кри-
зиса крайне сложно найти инвесторов даже
при наличии субсидирования. В 2014 г. Комис-
сией по кредитованию АПК не было одобрено

ни одного инвестиционного проекта с субси-
дируемыми процентными ставками по созда-
нию логистических центров в растениеводст-
ве (это направление субсидировалось в 2014 г.
в рамках меры поддержки кредитования под-
отрасли растениеводства, переработки ее про-
дукции, развития инфраструктуры и логисти-
ческого обеспечения рынков продукции рас-
тениеводства). То есть это направление на
предлагаемых условиях поддержки не было
востребовано бизнесом. Принимая во внима-
ние еще и неоднозначность (с точки зрения
импортозамещения) субсидии переработчи-
кам, можно сделать вывод, что данная под-
программа «не работает» на цели ускоренно-
го импортозамещения.

Оптимизация бюджета Госпрограммы и
поддержка приоритетных отраслей
молочного и мясного скотоводства
Наиболее пострадавшей от пересмотра бюд-
жета Госпрограммы в 2015 г оказалась ФЦП
«Устойчивое развитие сельских территорий»
– ее плановое финансирование сократилось
на 42%, или на 6 млрд. руб. «Оптимизация»
бюджета, таким образом, произошла за счет
одного из самых незащищенных слоев насе-
ления России – сельских жителей. Однако по-
страдали и объявленные приоритетными мо-
лочное скотоводство, овощеводство откры-
того и защищенного грунта, семенное кар-
тофелеводство.

Условия развития молочного скотоводст-
ва значительно ухудшились по сравнению с
предшествующим годом. Финансирование из
федерального бюджета остро востребованной
субсидии на 1 л реализованного молока сни-
зилось и по сравнению с 2014 г., и относитель-
но плана – вместо изначально предполагав-
шейся суммы в 8,134 млрд. руб. было выделе-
но согласно распоряжению Правительства РФ
6,2 млрд. руб. Правила выделения новой суб-
сидии – возмещение прямых затрат – к 25
июня текущего года все еще не были утвер-
ждены (только проект размещен на сайте Мин-
сельхоза РФ).

НОВЫЕ МЕРЫ ГОСПОДДЕРЖКИ АПК ПО ИМПОРТОЗАМЕЩЕНИЮ
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Одной из основных мер поддержки молоч-
ного скотоводства остается в 2015 г. субсиди-
рование процентных ставок. Однако высокие
ставки банков, даже с учетом субсидирова-
ния, делают условия кредитования отрасли
хуже прошлых лет (2008–2012 гг.).

Так, в 2012 г. средневзвешенная ставка ком-
мерческих банков составляла 11,1% годовых.
При возмещении из ФБ 100% ставки рефинан-
сирования ЦБ РФ в размере 8,1% заемщик
должен был платить 3% (без учета региональ-
ной части субсидии). В 2015 г., по данным ЦБ
РФ (опубликованным только за январь–фев-
раль), средневзвешенные ставки коммерче-
ских банков нефинансовым организациям по
кредитам свыше 1 года составляли 15,7% го-
довых, и при возмещении 100% ставки рефи-
нансирования ЦБ РФ (8,25%) заемщик дол-
жен был платить 7,45% (по инвестиционным
кредитам). По краткосрочным кредитам в 2015
г. возмещалось 14,68%.

Средневзвешенные ставки коммерческих
банков по кредитам нефинансовым органи-
зациям составляли в текущем году в среднем
19% годовых, т.е. заемщик должен был пла-
тить 4,32%, тогда как в 2012 г. средневзвешен-
ная ставка составляла 10,2% годовых и заем-
щик с учетом возмещения из ФБ должен был
платить всего 2,5%. То есть условия кредито-
вания ухудшились более чем в два раза. На
самом деле ставки Россельхозбанка и Сбер-
банка весной 2015 г. для АПК были выше при-
веденных и доходили до 22–23% годовых, что,
с учетом возмещения и с учетом субсидий,
равнялось для заемщика 13,75–14,75% годо-
вых по инвестиционным и 7,32–8,32% по крат-
косрочным кредитам. Без субсидий ставки в
2015 г. для сельхозпроизводителей запредель-
но высоки.

Таким образом, об усиленной поддержке
«приоритетного» молочного скотоводства в
2015 г. речи не идет. Ухудшились условия кре-
дитования и для мясного скотоводства, имею-
щего аналогичные условия субсидирования
процентных ставок. Другие отрасли ранее
пользовались менее льготными условиями –

так, по краткосрочным кредитам из ФБ с
01.01.2013 для них возмещалось 2/3 ставки ре-
финансирования ЦБ РФ. На 2015 г. условия
возмещения для остальных отраслей стали
такими же, как и для отраслей, объявленных
приоритетными.

Подпрограмма «Развитие овощеводства
открытого и защищенного грунта и
семенного картофелеводства»
На эту подпрограмму планировалось по пас-
порту Госпрограммы на 2015 г. выделение 5
млрд. руб. Однако по бюджетной росписи
выделено всего 700 млн. руб., или 14% от пла-
нировавшегося. Так что и здесь финансирова-
ние сократили именно на приоритетную от-
расль.

Производство семенного картофеля и ово-
щей открытого грунта предполагается поддер-
жать за счет предоставления несвязанной (!)
поддержки. Одна из целей ее введения в рас-
тениеводстве состояла в адаптации мер под-
держки к правилам ВТО; механизм несвязан-
ной поддержки позволял считать ее мерой «зе-
леной корзины», так как она не стимулирова-
ла производство какой-либо определенной
культуры или группы культур. Но теперь ее увя-
зывание с производством овощей открытого
грунта и семенного картофеля автоматически
переводит ее в «желтую корзину».

Новой эту меру назвать нельзя, поскольку
и раньше производители указанных культур
могли претендовать на поддержку на общих
основаниях. Относительное ее преимущество
заключается в резервировании средств под
данное направление. Между тем по состоя-
нию на 1 мая текущего года из предусмотрен-
ного лимита регионам не было выделено
средств по этой субсидии, хотя на несвязан-
ную поддержку в целом уже было направлено
60% от лимита.

Выделение средств на новую меру возме-
щения части затрат на создание и модерниза-
цию картофеле-, овощехранилищ и теплиц
свелось в результате изменений в бюджете к
0,2 млрд. руб. вместо планировавшихся 4,5
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млрд. руб. При этом изначально предполага-
лось, что производители могут претендовать
или на субсидирование процентной ставки
при строительстве теплиц, хранилищ, или на
возмещение прямых затрат. При существую-
щих несубсидированных процентных ставках
коммерческих банков возмещение прямых
затрат на уровне 20% было эквивалентно воз-
мещению процентов на выплату кредитов за
год, в то время как кредит берется на 5–8 лет.
Производители справедливо возражали про-
тив этого ограничения – возможно, их мне-
ние будет учтено.

Предлагаемый механизм поддержки от-
расли даже при первоначально объявленном
финансировании не считался производителя-
ми достаточным, особенно по производству
овощей закрытого грунта. Субсидировать
предлагается только строительство и модер-
низацию теплиц, однако основные затраты,
тарифы на которые постоянно растут, – это
оплата тепла (газа, электричества). По мне-
нию генерального директора Ассоциации
«Теплицы России», необходимо дополнитель-
но субсидировать краткосрочные кредиты на
оплату теплоэнергоносителей или прямо до-
тировать их.

Потребность в краткосрочных кредитах на
пополнение оборотных средств тепличных
хозяйств в Ассоциации оценили в 5,3 млрд.
руб. (на теплоэнергоносители, удобрения,
средства защиты растений и семена). Именно
поддержку краткосрочного кредитования про-
изводства овощей закрытого грунта имело бы
смысл выделить «отдельной строкой» с отдель-
ным лимитом, как это было сделано для мяс-
ного и молочного скотоводства. Сейчас же те-
пличники должны претендовать на субсиди-
рование процентных ставок по кредитам в
рамках общего бюджета поддержки отраслей
растениеводства, т.е. приоритетность отрасли
теряется.

Кроме того, есть еще одна проблема – ос-
новная часть овощей продолжает произво-

диться в хозяйствах населения. По данным Рос-
стата, их доля в производстве овощей в 2014 г.
составляла 69%, хотя в динамике она снижа-
ется, как и доля сельскохозяйственных орга-
низаций (СХО), на которые в 2014 г. приходи-
лось 17%. Таким образом, рост производства
овощей происходил за счет относительно мел-
ких производителей – КФХ, доля которых в
этой отрасли в 2014 г. (14%) практически срав-
нялась с долей СХО. ЛПХ не могут претендо-
вать здесь на поддержку, т.е. меры государст-
венной поддержки овощеводства не затраги-
вают 70% его производства.

ЛПХ являются низкотоварными или нето-
варными, влияя на общий крайне низкий по-
казатель товарности овощеводства, – 38%
(Росстат, 2014 г.); этот же показатель в СХО
составляет 84%; по КФХ данных нет. Это оз-
начает, что доступность отечественных овощей
на прилавках магазинов зависит от СХО (теп-
личные овощи) и КФХ (которые в основном
специализируются на овощах открытого грун-
та, и в 2014 г. 98% всего производства овощей
в КФХ приходилось именно на открытый
грунт). Коммерческое овощеводство закрыто-
го грунта – прерогатива СХО.

Из сказанного следует, что, во-первых, для
расширения доступа городского населения к
продовольствию необходимо создавать усло-
вия для ЛПХ по продаже овощей и фруктов на
рынках, ярмарках или через систему потреб-
кооперации. Регионам это вполне по силам.
Так, в Самарской области участие в предпразд-
ничных сельскохозяйственных ярмарках для
сельхозпроизводителей – бесплатное, поэто-
му цены на продукцию здесь на 30% ниже,
чем в торговых сетях8. Можно организовать
такие ярмарки не только как предпразднич-
ные. Производство в ЛПХ овощей, картофеля
– резерв, не задействованный в полной мере,
для решения проблемы импортозамещения и
увеличения доступности продовольствия.

Во-вторых, рост производства овощей
обеспечивали КФХ, но чтобы получить субси-
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8 В губернии создают оптово-распределительные центры: http://www.mcx.ru/news/news/v7_show/37224.285.htm



62 ЭКОНОМИЧЕСКОЕ РАЗВИТИЕ РОССИИ • ТОМ 22 • № 8 • АВГУСТ–СЕНТЯБРЬ 2015

дию на возмещение прямых затрат или на ин-
вестиционные кредиты на строительство хра-
нилищ, теплиц, необходимо пройти регио-
нальный и федеральный отбор инвестицион-
ных проектов. Постановлением Правительст-
ва РФ от 27.01.2015 г. № 53 при отборе инве-
стиционных проектов, подлежащих субсиди-
рованию, введен критерий «целесообразности
реализации инвестиционного проекта с уче-
том федерального и регионального балансов
производства сельскохозяйственной продук-
ции». Он ставит в приоритетное положение
мегакрупные проекты, способные при вводе
мощностей изменить продуктовый баланс в
субъекте РФ.

В РФ наиболее остро стоит проблема им-
портозамещения по овощам закрытого грун-
та. Кажется, что поддержка строительства и
модернизации крупных теплиц для овощевод-
ства закрытого грунта, на которых специали-
зируются СХО, оправданна. Однако вызывает
определенные сомнения способность отече-
ственных производителей тепличных овощей
конкурировать по цене с импортной продук-
цией. Если же импорт выгоднее, то россий-
ская продукция просто не найдет сбыта на внут-
реннем рынке.

Таким образом, меры Госпрограммы, на-
целенные на стимулирование импортозамеще-
ния в овощеводстве, также можно оценить как
не совсем адекватные стоящим задачам из-за
незначительного финансирования, неполного
их набора и неучета специфики отрасли.

Подпрограмма «Поддержка племенного
дела, селекции и семеноводства»
Финансирование этой подпрограммы в 2015
г. по бюджетной росписи несколько увеличе-
но по сравнению с паспортом Госпрограммы
– с 7,19 до 7,59 млрд. руб. и значительно уси-
лено по сравнению с фактическими показате-
лями 2014 г. В то же время по разным статьям
оно было неравномерным. На уровне про-
шлых лет осталась поддержка племенного
крупного рогатого скота мясного направле-
ния, что, принимая во внимание инфляцию,

по сути означает ее снижение. Строительство
и реконструкция селекционных центров под-
держивались через субсидии на возмещение
части прямых затрат на создание и модерни-
зацию объектов и через субсидирование про-
центных ставок на эти же цели. Финансирова-
ние по этим субсидиям значительно урезано
по сравнению с паспортом Госпрограммы –
до 0,2 млрд. руб.; целевым показателем на 2015
г. планировалось ввести в действие два (!) та-
ких центра на всю Россию и в совокупности по
двум субсидиям по паспорту Госпрограммы
предполагалось выделить на это 1 млрд. руб.
Если по бюджетной росписи осталось 0,2 млн.
руб., то вряд ли хоть один центр будет введен
в действие.

На преодоление катастрофической ситуа-
ции в отечественном семеноводстве, казалось
бы, направлена серьезно увеличившаяся суб-
сидия на приобретение элитных семян – 2,8
млрд. руб., но если раньше она предоставля-
лась на закупку российских семян, то теперь
– семян, включенных в Госреестр селекцион-
ных достижений, куда включены как россий-
ские, так и сорта, гибриды иностранных про-
изводителей. В настоящее время у нас почти
все гибриды сахарной свеклы и кукурузы –
зарубежные. Совершенно непонятно, почему
в ст. 5 Постановления Правительства РФ от
12.12.2012 г. № 1295 (в ред. от 17.01.2015) запи-
сано, что эта субсидия предоставляется «в
целях поддержки элитного семеноводства».
Мы, безусловно, поощряем этой субсидией
элитное семеноводство, вопрос только – ка-
кой страны?

Вместе с тем законодатели и не могли по-
ступить иначе. Согласно ст. 3 ч. II «Соглашения
по субсидиям и компенсационным мерам» ВТО
«субсидии, увязанные по закону или фактиче-
ски в качестве единственного или одного из
нескольких условий с использованием отечест-
венных товаров вместо импортных» запреще-
ны. То есть именно поэтому мы не можем суб-
сидировать приобретение российских семян,
удобрений, отечественной техники, закупку
российского сырья для переработки и т.д.
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 Вообще объявленный Россией курс на
импортозамещение по существу противоре-
чит целям и духу ВТО, куда мы добровольно
вступили, поскольку импортозамещение пре-
дусматривает выстраивание политики таким
образом, чтобы отечественный производитель
получил преимущество. И грань здесь очень
тонкая – мы должны стимулировать импорто-
замещение, используя ограниченный набор
мер, не запрещенных ВТО и ЕАЭС; субсидиро-
вание же ресурсов только отечественного про-
изводства (чем Россия широко пользовалась
до вступления в эти объединения, поддержи-
вая одновременно и отечественного сельхоз-
производителя, и внутренних производителей
ресурсов) сегодня запрещено.

При выборе мер поддержки необходимо
сознавать, что сейчас, субсидируя ресурсы,
мы поддерживаем сельхозпроизводителей и
наиболее конкурентоспособных производи-
телей ресурсов в мире (семян, племенных
животных, удобрений, техники и т.д.) – со-
всем не обязательно российских. Надежда при
такой «поддержке» может быть связана толь-
ко со слабым рублем. Сельхозпроизводители
от этого выигрывают, поскольку могут выби-
рать лучшее из мирового предложения и по-
лучать субсидию, но и переработчики могут
использовать поддержку на закупку сельхоз-
сырья из других стран, а не только отечест-
венных производителей.

Поддержка производства тонкорунной
и полутонкорунной шерсти
Новая субсидия на поддержку производства
тонкорунной и полутонкорунной шерсти наце-
лена на импортозамещение сырья животного
происхождения для предприятий текстильной
и легкой промышленности. По паспорту Гос-
программы предполагалось выделить на нее
153,5 млн. руб.; по бюджетной же росписи ас-
сигнования и на это «приоритетное импорто-

замещающее направление» были сокращены
почти в три раза – до 53,5 млн. руб.

Согласно проекту Постановления Прави-
тельства РФ (к концу июня 2015 г. Правила пре-
доставления субсидий еще не были утвержде-
ны, а субсидии – распределены) субсидии
будут предоставляться КФХ, СХО и индивиду-
альным предпринимателям за 1 ц реализован-
ной перерабатывающим предприятиям тонко-
рунной и полутонкорунной шерсти на осно-
вании документов, выданных аккредитован-
ной лабораторией, подтверждающих реали-
зацию такой шерсти. Это требование право-
мерно, но может стать проблемным для про-
изводителей, поскольку неизвестно, сколько
таких лабораторий в стране и достаточно ли
их. Пока только планируется создать с госу-
дарственным участием две таких лаборатории
– в Чите и в Элисте.

Ситуация с производством шерсти в Рос-
сии далека от благополучной: уровень рента-
бельности всей реализованной шерсти в СХО,
представляющих годовые отчеты в Минсель-
хоз РФ, в 2008–2013 гг. не поднимался выше
-53,6% без субсидий. Неудивительно, что при
такой глубокой хронической убыточности СХО
быстрыми темпами сокращали производство:
если в 1990 г., по данным Росстата, сельхозор-
ганизациями реализовывалось 193,7 тыс. т
шерсти в физическом весе, то в 2013 г. – лишь
6,4 тыс. т. Доля СХО в производстве упала за
эти годы с 75,5 до 18%, товарность снизилась
до 65% (2013 г.). Основными производителя-
ми шерсти стали ЛПХ с долей в 49% и КФХ –
33% (данные Росстата за 2013 г.).

Статистики по производству тонкорунной
и полутонкорунной шерсти нет. Росстат соби-
рает сведения только о шерсти в целом. Нет ее
и у Минсельхоза РФ. По имевшимся ранее
оценкам, доля производства тонкой шерсти
составляла около 80%9. Однако впоследствии
наибольшему сокращению подвергалось по-

НОВЫЕ МЕРЫ ГОСПОДДЕРЖКИ АПК ПО ИМПОРТОЗАМЕЩЕНИЮ

9 Сычева И.Н. Продуктивность и свойства шерсти овец волгоградской породы с разным цветом жиропота: Дисс. … канд. экон.
наук, 2009: http://www.dissercat.com/content/produktivnost-i-svoistva-shersti-ovets-volgogradskoi-porody-s-raznym-tsvetom-
zhiropota (Однако год приводимых данных в работе не указан.)
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головье именно тонкорунных и полутонкорун-
ных овец, замещающихся более выгодными
грубошерстными и мясными породами.

Так удастся ли этой субсидией в предос-
тавленных объемах изменить ситуацию? ЛПХ
не имеют права на субсидию. Если бы все вы-
деленные из ФБ в 2013 г. на эти цели средства в
размере 53,5 млн. руб. были предоставлены
исключительно СХО и исходя из оценочной
доли тонкой шерсти в 80%, это позволило бы
поднять рентабельность реализации шерсти с
-53,6 до -43,9%. Вряд ли это вдохновило бы
сельхозпредприятия на расширение соответ-
ствующего производства. (Кстати, если бы
была оставлена сумма в 153 млн. руб., то и то-
гда рентабельность составила бы лишь -26%.)

Между тем есть и другие претенденты на
поддержку – КФХ. Только их доля в произ-
водстве шерсти росла на протяжении всего пе-
риода наблюдений (1990–2013 гг.), но о вы-
годности производства шерсти и о ее качестве
в КФХ данных нет ни у Росстата, ни у Мин-
сельхоза РФ. Можно только предполагать (на
основании того, что доля КФХ увеличивает-
ся), что у этой категории хозяйств производ-
ство выгоднее, чем в СХО. Но тонкорунную ли
шерсть они производят?

Конечно, кроме субсидии на 1 ц реализо-
ванной шерсти есть еще федеральная субси-
дия на сохранение маточного поголовья овец
и коз (на 2015 г.) – на нее выделено из ФБ
738,9 млн. руб. (как и планировалось по пас-
порту Госпрограммы), но эта субсидия дает-
ся независимо от того, мясное это овцевод-
ство, грубошерстное или тонкорунное. Она
не направлена на поддержку именно тонко-
рунного овцеводства. Эта субсидия в выде-
ленных объемах и при большом круге пре-
тендентов решить проблему не может – она
только «размазывает» бюджетные средства. В
Минсельхозе это понимают и планируют ог-
раничиться поддержкой лишь крупных про-
изводителей.

Как заявил заместитель директора Депар-
тамента животноводства и племенного дела
Минсельхоза России Х.А. Амерханов: «Мы зна-
ем российских сельхозтоваропроизводителей,
способных производить крупные партии ка-
чественной однотипной шерсти, отвечающей
требованиям ГОСТа… их не так много – около
сорока. Сумма субсидий, заложенных в феде-
ральном бюджете, составляет всего 153 мил-
лиона рублей10. Учитывая, что субсидия на тон-
кую шерсть 64-го и 70-го качества будет со-
ставлять 75 рублей на килограмм, хозяйство,
производящее в среднем 50 тонн шерсти, по-
лучит 3 миллиона 750 тысяч рублей из феде-
рального бюджета, плюс региональное софи-
нансирование… Это реальная поддержка, ко-
торая будет стимулировать хозяйство к даль-
нейшей работе по получению качественной
тонкой шерсти»11.

В рамках представленного на обсуждение
в проекте Постановления механизма не указа-
но, что мелкие производители не могут пре-
тендовать на эту субсидию. Если органы вла-
сти намерены предоставлять ее (де-факто)
только отдельным крупным производителям,
то так и следует записывать в нормативно-пра-
вовых актах – например, выставив дополни-
тельные условия по объему сдачи шерсти, что
сэкономит малым производителям массу вре-
мени и нервов.

Определение ставок субсидии, согласно
проекту Постановления, предполагается отдать
на усмотрение регионам, и необязательно это
окажется 75 руб./кг. Тем более что, с учетом
сокращения размера финансирования почти
в 3 раза, можно ожидать, что и ставка скор-
ректируется пропорционально и составит 26,2
руб./кг. Однако если она сохранится в разме-
ре 75 руб./кг и при цене шерсти на уровне
2013 г., субсидия действительно сможет под-
нять рентабельность до +13% тем хозяйствам,
которые смогли бы ее получить. И это был бы
весомый стимул. Но при выделенных объемах

СЕЛЬСКОЕ ХОЗЯЙСТВО

10 Было на момент интервью, сейчас осталось 53 млн. руб.
11 Резервы есть – значит впереди много работы // Сельская жизнь: http://www.mcx.ru/news/news/v7_show/36978.285.htm
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средств (53,5 млн. руб.) и ставке в 75 руб./кг
объема субсидии хватит всего на 713 т шер-
сти, или на 7% от планового показателя Гос-
программы на 2015 г., или при адресном рас-
пределении, как это планирует Минсельхоз
РФ, – всего 14 (!) крупным хозяйствам, произ-
водящим по 50 т шерсти каждое.

Предполагается, вероятно, что остальные
93% необходимого объема производства бу-
дут наращивать сельхозпроизводители, кото-
рым субсидии не хватит, только неясно, поче-
му они это будут делать. Целевой показатель,
скорее всего, достигнут не будет, а выгоду
получат отдельные конкретные хозяйства. На
самом деле даже при ставке в 75 руб./кг для
достижения целевого показателя потребность
в средствах составила бы всего 787,5 млн. руб.
на 2015 г., что для бюджета вполне приемле-
мая сумма. А ведь здесь речь идет о спасении
целой отрасли…

Механизм распределения субсидий
К 1 июля текущего года механизм субсидиро-
вания и распределения средств по ряду новых
мер, предусмотренных Госпрограммой, еще
не был утвержден. Включение распределения
по регионам конкретных субсидий в качестве
приложения к Закону о федеральном бюдже-

те на 2015 г. нельзя признать эффективным,
так как субсидии обычно перераспределяют
два-три раза в год. Ранее Минсельхоз РФ ут-
верждал распределение субсидий своими при-
казами, потом оно стало оформляться распо-
ряжениями Правительства РФ. Сейчас данные
изменения предполагается вносить уже в Фе-
деральный закон о бюджете, что требует при-
нятия соответствующего федерального зако-
на. То есть необходимость в перераспределе-
нии средств объективно сохраняется, но сде-
лать это оперативно все труднее. Такое состоя-
ние не может способствовать эффективному
освоению средств.

Практически ни об одной из новых под-
программ нельзя сказать, что она действитель-
но способствует импортозамещению. В ряде
случаев (субсидирование приобретения элит-
ных семян, закупки сырья) ее действие оказы-
вается прямо противоположным. Практически
по всем подпрограммам финансирование
оказалось урезано настолько, что непонятно,
почему соответствующие отрасли были объ-
явлены приоритетными и как выполнять целе-
вые показатели. Все это свидетельствует о не-
обходимости доработки аграрной политики
РФ в условиях ее членства в ВТО и ЕАЭС. �

НОВЫЕ МЕРЫ ГОСПОДДЕРЖКИ АПК ПО ИМПОРТОЗАМЕЩЕНИЮ
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Финансовый сектор

БАНКОВСКИЙ СЕКТОР

Михаил ХРОМОВ

Рис. 1. Динамика активов банковского сектора, в % к соответствующему периоду
предыдущего года

Источник: Банк России, отчетность банков, расчеты Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.

Июньская динамика стала естественным про-
должением тех тенденций, которые сложились
в банковском секторе с начала текущего года.
Прибыль банков остается около нулевого уров-
ня. Основным источником пассивов для бан-
ков по-прежнему являются средства населения.
Кредитование физических лиц сокращается, а
кредитование предприятий ощутимо замедля-
ется, при этом на всех сегментах кредитного
рынка отмечается значительное ухудшение ка-
чества кредитного портфеля.

В июне 2015 г. темп прироста активов банков-
ского сектора относительно предыдущего ме-

сяца составил 0,0%1, а всего за первое полу-
годие 2015 г. банковские активы сократились
на 5,1%, или почти на 4 трлн. руб. без учета
изменений в результате переоценки валютной
компоненты. Годовой темп их прироста (к со-
ответствующей дате предшествующего года)
замедлился до 5,2%. (См. рис. 1.)

Столь слабая динамика банковских акти-
вов связана со стагнацией ресурсной базы бан-
ков. Единственным источником привлеченных
средств для банковского сектора в первом
полугодии 2015 г. стали средства физических
лиц. Средства корпоративных клиентов и зай-
мы у нерезидентов изменялись в соответствии

1 Здесь и далее, если не указано иное, темпы роста балансовых показателей приведены с поправкой на переоценку в ино-
странной валюте, но без поправки на банки с отозванными лицензиями,. Для устранения эффекта изменения курса рубля все
компоненты баланса банковского сектора в иностранной валюте пересчитываются в доллары США по курсу на отчетную дату,
изменения рассчитываются в долларах США, а рублевый эквивалент этих изменений оценивается на основе среднемесячного
курса рубля к доллару США.
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Рис. 2. Основные компоненты прибыли банковского сектора за месяц, млрд. руб.

Источник: Банк России, отчетность банков, расчеты Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.

c негативным трендом; кроме того, кредит-
ные организации сокращали свою задолжен-
ность перед регулятором.

Июнь стал третьим подряд месяцем в 2015
г., который банковский сектор в целом закон-
чил с положительным финансовым результа-
том: прибыль сектора за июнь составила 42
млрд. руб. до уплаты налога на прибыль и 34
млрд. руб. – после уплаты. Полугодие в целом
банковский сектор также закончил с положи-
тельным финансовым результатом – 51 млрд.
руб. до уплаты налога.

Чистая прибыль за полугодие после упла-
ты налога на прибыль оказалась практически
нулевой – 4 млрд. руб. Это связано с тем, что
налоги уплачиваются прибыльными банками,
а налоговая база гораздо объемнее, чем при-
быль по всему банковскому сектору, за счет
убыточных банков. Прибыль же прибыльных
банков за первое полугодие 2015 г. достигла
308 млрд. руб.

Главными причинами убытков для банков
остаются ухудшение качества активов и рост
отчислений в резервы на возможные потери:
за полгода резервы увеличились на 571 млрд.
руб., в том числе в июне – на 102 млрд. руб.
Вместе с тем заметно сократилась прибыль от
основных банковских операций без учета опе-

раций с резервами и переоценки счетов в ино-
странной валюте: за январь-июнь 2015 г. она
оказалась на 34% меньше, чем годом ранее
(566 млрд. руб. в первом полугодии 2015 г.
против 858 млрд. руб. за тот же период пре-
дыдущего года). (См. рис. 2.)

Привлеченные средства
Средства населения на счетах и депозитах в бан-
ках за июнь текущего года увеличились на 1,4%
(259 млрд. руб.). Всего за первые шесть меся-
цев 2015 г. прирост средств физических лиц на
банковских счетах и депозитах составил 7,2%,
или 1,3 трлн, руб., в отличие от 2014 г., когда за
аналогичный период вклады населения сокра-
тились на 1,2% (или на 196 млрд. руб.).

Прирост средств населения как в июне, так
и в целом за первое полугодие отмечен как на
рублевых, так и на валютных счетах: величина
рублевых вкладов физических лиц выросла за
месяц на 1,7% (245 млрд. руб.), а с начала года
– на 7,9% (1,06 трлн. руб.); вклады в иностран-
ной валюте за месяц увеличились на 0,3%, а с
начала года – на 5,7% в долларовом эквива-
ленте. Общая величина счетов и депозитов ча-
стных вкладчиков в иностранной валюте по
состоянию на 1 июля 2015 г. достигла 91,5 млрд.
долл., или 25,9% от общего объема средств
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Рис. 3. Динамика вкладов населения, в % к соответствующему периоду предыдущего года

Источник: Банк России, отчетность банков, расчеты Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.

Рис. 4. Динамика счетов корпоративных клиентов, в % к соответствующему периоду
предыдущего года

Источник: Банк России, отчетность банков, расчеты Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.

населения, размещенных в российских бан-
ках. (См. рис. 3.)

Объем средств корпоративных клиентов в
банковском секторе после трех подряд меся-
цев сокращения за июнь 2015 г. увеличился на
0,2% (30 млрд. руб.). Вместе с тем за период с
начала года сохранилась негативная направ-
ленность в изменение этого вида привлечен-
ных средств банков – за полгода их объем со-
кратился на 1,3%, или на 235 млрд. руб.

Июньская динамика валютной компонен-
ты средств корпоративных клиентов в кре-

дитных организациях была разнонаправлен-
ной: величина средств предприятий и орга-
низаций в национальной валюте уменьши-
лась за месяц на 1,2% (145 млрд. руб.), а сче-
та и депозиты в иностранной валюте вырос-
ли на 2,9% в долларовом выражении. Объем
средств корпоративных клиентов в банках в
иностранной валюте, по данным на 1 июля
2015 г., составил 112 млрд. долл., или 34,6%
от общей величины средств юридических
лиц, размещенных в российских банках. (См.
рис. 4.)
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Таблица 1
Структура пассивов кредитных организаций России (на конец месяца), в % к итогу

Бо′льшая часть средств корпоративных кли-
ентов остается размещенной на срочных де-
позитах – на них приходится 58,8% от обще-
го объема счетов и депозитов юридических
лиц в российских банках.

Задолженность банковского сектора перед
Банком России в июне 2015 г. в рублях вырос-
ла на 41 млрд. руб. (до 5,07 трлн. руб.), а в
иностранной валюте – сократилась на 0,8
млрд. долл. (33,3 млрд. долл.). Суммарная за-
долженность увеличилась на 93 млрд. руб. –
до 6,93 трлн. руб., что связано со снижением
курса рубля к доллару и с переоценкой задол-
женности в иностранной валюте.

Депозиты и прочие размещенные средства
Минфина России в кредитных организациях
сократились за месяц на 55 млрд. руб. – до
405 млрд. руб. Таким образом, совокупная
задолженность банков перед регуляторами
денежного рынка – Банком России и Минфи-
ном – по состоянию на 1 июля 2015 г. состави-
ла 7,34 трлн. руб., или 10% от величины пасси-
вов банковского сектора. (См. табл. 1.)

Размещенные средства
В июне 2015 г. задолженность населения пе-
ред банками продолжала уменьшаться: за
месяц она снизилась на 0,6% (71 млрд. руб.),

а с начала года – на 5,7% (684 млрд. руб.).
Годовой прирост объема портфеля рознич-
ных кредитов банков по итогам первого по-
лугодия 2015 г. оказался отрицательным: на 1
июля 2015 г. задолженность населения перед
банками была зафиксирована на более низ-
ком уровне (на 1,3%), чем на 1 июля 2014 г.
(См. рис. 5.)

Качество кредитов физическим лицам так-
же продолжает ухудшаться: в июне 2015 г. объ-
ем просроченной задолженности физических
лиц перед банковской системой вырос на 15
млрд. руб., а за полгода – на 158 млрд. руб.
Доля просроченной задолженности в общем
объеме кредитов физическим лицам по со-
стоянию на 1 июля 2015 г. достигла 7,8%, что
впервые превысило максимальный уровень
кризисного 2009 г. (7,7%).

Величина резервов на возможные потери
по кредитам населению в июне 2015 г. вырос-
ла на 10 млрд. руб., а всего с начала года – на
138 млрд. руб. Отношение резервов на воз-
можные потери по кредитам физическим ли-
цам к объему кредитной задолженности физ-
лиц на 1 июля 2015 г. составило 10,6% (против
8,9% на начало года). Однако по этому пока-
зателю пиковое значение прошлого кризиса
(10,9%) еще не достигнуто.
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Рис. 5. Динамика кредитов населению, в % к соответствующему периоду предыдущего года

Источник: Банк России, отчетность банков, расчеты Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.

Кредитная задолженность юридических
лиц в июне 2015 г. практически не изменилась
– ее объем уменьшился за месяц на 6 млрд.
руб., что составляет менее 0,1%. В целом же за
первое полугодие темп прироста кредитов
корпоративным заемщикам остался положи-
тельным, хотя и крайне низким – 2,1%, или
547 млрд. руб. (См. рис. 6.) В стабильные пе-
риоды развития банковского сектора такой

рост кредитного портфеля обычно происхо-
дит за месяц, а не за полгода.

Качество корпоративных кредитов так-
же продолжает ухудшаться: объем просро-
ченной задолженности юридических лиц
вырос с начала года на 418 млрд. руб., в том
числе на 50 млрд. руб. в июне. Доля про-
сроченной задолженности в общем объеме
кредитов по состоянию на 1 июля 2015 г. дос-

Рис. 6. Динамика кредитов предприятиям и организациям, в % к соответствующему периоду
предыдущего года

Источник: Банк России, отчетность банков, расчеты Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.
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Таблица 2
Структура активов кредитных организаций России (на конец месяца), в % к итогу

тигла 5,6%. При этом в рублях она состави-
ла 7,0%, тогда как в иностранной валюте –
лишь 1,9%.

Величина резервов на возможные потери
по кредитам корпоративным заемщикам вы-

росла за полгода на 287 млрд. руб., в том чис-
ле в июне – на 36 млрд. руб. Отношение ре-
зервов на возможные потери к величине кре-
дитной задолженности на 1 июля 2015 г. соста-
вило 7,9%. (См. табл. 2.) �
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ФИНАНСОВЫЕ РЫНКИ

Евгений ГОРБАТИКОВ
Елизавета ХУДЬКО, канд. экон. наук

Рис. 1. Динамика индекса ММВБ и фьючерсных цен на нефть марки Brent
с 25 июля 2014 г. по 24 июля 2015 г.

Источник: Quote RBC, инвестиционная компания «Финам».

В июле текущего года индекс ММВБ колебал-
ся, как и месяцем ранее, около отметки в 1630
пунктов, однако завершил отчетный период на
минимальном уровне, снизившись за месяц
на 3%. Более чем 13%-ное падение цены на
нефть обусловило соответствующее снижение
нефтегазового индекса и почти 1%-ное сокра-
щение доли нефтегазовой отрасли в структуре
капитализации биржи. Лидером роста среди
отраслевых индексов стал индекс химической
и нефтехимической промышленности. Сред-
недневной оборот биржи снижался третий
месяц подряд.

На внутрироссийском рынке корпоратив-
ных облигаций в исследуемый период, не-
смотря на неблагоприятный внешний фон и
негативные внутренние тенденции в экономи-
ке, наблюдалась относительная нормализация

обстановки. Умеренно позитивной динамикой
отличились такие ключевые показатели рынка,
как его объем и индекс, средневзвешенная
доходность эмиссий; на высоком уровне про-
должала оставаться активность инвесторов на
первичном и вторичном рынках (особенно в
финансовом сегменте). Сложной оставалась
ситуация с исполнением эмитентами своих
обязательств перед держателями облигаций.

Динамика основных структурных
индексов российского фондового
рынка
Индекс ММВБ открыл рассматриваемый пе-
риод – с 26.06.2015 по 24.07.2015 – падением
и к 8 июля опустился ниже отметки в 1600 пунк-
тов1. За следующую неделю это падение было
полностью «отыграно», но 16 июля индекс

1 Здесь и далее все данные приведены на момент закрытия биржи.
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Рис. 2. Темпы роста стоимости
высоколиквидных акций на Московской
бирже за период с 25 июля 2014 г.
по 24 июля 2015 г., в %

Источник: Quote RBC, расчеты авторов.

вновь пошел вниз. Его значение на 24 июля со-
ставило 1595,6 пункта, а итоговое снижение
за месяц – 3,0%.

Всю последнюю неделю июня цена на неф-
тяные фьючерсы марки Brent находилась око-
ло 63 долл./барр., однако с самого начала
июля она начала снижаться. Достигнутое 14
июля соглашение по иранской ядерной про-
грамме ускорило данную динамику – за 15
июля цена на нефть упала на 2,4%. В конце
исследуемого периода нефть стоила 54,61
долл./барр. – ниже этой отметки нефтяные
цены в последний раз опускались в марте те-
кущего года. Итоговое месячное падение цены
не нефть составило 13,4%. (См. рис. 1.)

Практически все высоколиквидные акции
в рассматриваемый период продолжали де-
шеветь. Отрицательную доходность в интер-
вале от 4 до 6% показали акции «Газпрома»,
«Роснефти» и «Норильского никеля»; бумаги
ВТБ подешевели чуть сильнее – на 7,8%. Су-
щественное падение номинальных котировок
привилегированных акций «Сургутнефтегаза»
(почти на 23%) объясняется выплатой диви-
дендов по акциям компании: основное сни-
жение цен пришлось на 15 июля – первый день
после дивидендной «отсечки». Единственной
«голубой фишкой», завершившей отчетный
период «в плюсе», стали бумаги «ЛУКОЙЛа»
– их итоговый рост составил 2,8%.

Банк «ВТБ» третий месяц подряд остается
лидером по годовой доходности среди высо-
коликвидных акций (+78,06%). «Сургутнеф-
тегаз» (+24,73%) уступил место в тройке ли-
деров по данному показателю «Норильскому
никелю» (+28,21%) и «ЛУКОЙЛу» (+24,9%).
Годовые доходности «Роснефти» и «Газпро-
ма» колебались около нуля. Сбербанк по ито-
гам года продолжал оставаться «в минусе»
(-6,27%). (См. рис. 2.)

Индекс телекоммуникационной отрасли,
лидер за предыдущий отчетный период, на этот
раз снизился сильнее других: упавшие более
чем на 15% акции МТС и почти на 10% – акции
«Ростелекома» внесли решающий вклад в его
итоговое значение – -11,4%. Индекс маши-

ностроения продолжал падать; ожидаемо
снизились индексы нефтегазовой отрасли и
энергетики (на 3,6 и 4,4% соответственно).
Лидером роста стал индекс химической и неф-
техимической промышленности – более чем
17%-ное увеличение котировок компании «Ак-
рон» во многом обеспечило его итоговое поч-
ти 10%-ное повышение. Небольшую положи-
тельную динамику продемонстрировали ин-
дексы транспортных, а также металлургиче-
ских и добывающих компаний. (См. рис. 3.)

Торговый оборот Московской биржи сни-
жался третий месяц подряд. С 26 июня по 14
июля текущего года он составил 552,9 млрд.
руб., что соответствует среднедневному обо-
роту в 26,3 млрд. руб. Это на 13,4% ниже зна-
чения за предыдущий отчетный период, на
17,5% ниже, чем за аналогичный период 2014
г., и более чем на 20% ниже показателя, за-
фиксированного в целом за второй квартал
2015 г.

Доля Сбербанка в общем обороте биржи
выросла по сравнению с предыдущим меся-
цем более чем на 5% и составила 30,6%. «Газ-
пром», как всегда, занял второе место (11,9%
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от общего оборота биржи), третье место – у
«Сургутнефтегаза» (7,7%). Акции ВТБ, нахо-
дившиеся среди лидеров оборота в предыду-
щие два месяца, на этот раз оказались лишь на
70-м месте с долей в обороте, равной 4,4%.

На тройку лидеров пришлось 46,9% об-
щебиржевого оборота; следующая пятерка
(«ЛУКОЙЛ», «Норильский никель», «Магнит»,
ВТБ, «Роснефть») обеспечила еще 30,2% дан-
ного показателя. Суммарно доля восьми круп-
нейших компаний составила в общебиржевом
обороте 77,1%, что на 0,6% больше, чем ме-
сяцем ранее.

В исследуемый период продолжился на-
чавшийся месяцем ранее отток средств из
фондов, ориентированных на российский ры-
нок. По данным Emerging Portfolio Fund Re-
search (EPFR), с 11 июня по 15 июля текущего
года суммарный отток средств из фондов,
инвестирующих в российские акции, составил
267,2 млн. долл. На 15 июля отток продолжал-
ся уже восемь недель подряд. В начале июля
совокупный приток средств в российские ак-
ции с начала года стал отрицательным.

Общая капитализация ММВБ на 24 июля
2015 г. составила 26,88 трлн. руб. (37,6% ВВП),
что на 1,3% меньше, чем месяцем ранее. Ос-
новным изменением в структуре капитализа-
ции по сравнению с предыдущим периодом
стало сокращение на 0,92% доли нефтегазо-
вой отрасли, обусловленное падением цен на
нефть. Доли металлургии и химической про-
мышленности выросли в общей капитализа-
ции на 0,48 и 0,38% соответственно; измене-
ния по остальным отраслям были незначитель-
ными. Как и ранее, на нефтегазовую отрасль
пришлась почти половина капитализации
(47,07%); металлургия и горнодобывающая
промышленность (18,50%), финансовый сек-
тор (13,44%) заняли второе и третье места со-
ответственно. Доли остальных отраслей соста-
вили чуть более 20% общей капитализации
рынка. (См. рис. 4.)

Рынок корпоративных облигаций
Объем внутрироссийского рынка корпоратив-
ных облигаций (по номинальной стоимости
ценных бумаг, находящихся в обращении и

Источник: Quote RBC, расчеты авторов.

Рис. 3. Темпы роста секторальных фондовых индексов на Московской бирже
за период с 26 июня по 24 июля 2015 г., в %
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2 По данным информационного агентства Rusbonds.
3 По данным инвестиционной компании «Финам».
4 По материалам информационного агентства Cbonds.

выпущенных в национальной валюте, в том
числе нерезидентами РФ) в июле 2015 г. про-
должал расти среднегодовыми темпами. К
концу месяца показатель вновь обновил исто-
рический максимум и достиг отметки в 7576,4
млрд. руб. – на 2,1% выше его значения на ко-
нец мая текущего года2.

В исследуемый период существенно изме-
нились как количество эмиссий в обращении
(1144 выпуска корпоративных облигаций, за-
регистрированных в национальной валюте,
против 1127 эмиссий на конец июня), так и чис-
ло эмитентов, представленных в долговом сег-
менте (374 эмитента против 367 компаний).
После погашения в июле одного валютного
займа в обращении осталось 16 выпусков об-
лигаций, выпущенных российскими эмитен-
тами в валюте США (совокупным объемом
свыше 2,2 млрд. долл.), и один выпуск облига-
ций, номинированный в японских иенах.

Инвестиционная активность на вторичном
рынке корпоративных облигаций в июле 2015
г. несколько усилилась, но в целом осталась
на своем среднегодовом уровне. Так, за пери-
од с 23 июня по 22 июля текущего года объем
биржевых сделок на Московской бирже со-
ставил 124,3 млрд. руб. (для сравнения: с 26
мая по 22 июня 2015 г. торговый оборот здесь
был равен 111 млрд. руб.). Количество сделок
за рассматриваемый период увеличилось бо-
лее значимо и составило 26,9 тыс. (в предыду-
щий период было заключено 22,4 тыс. бирже-
вых сделок)3.

Индекс российского рынка корпоративных
облигаций IFX-Cbonds в июле текущего года
продолжал расти среднегодовыми темпами –
к концу месяца он повысился по сравнению
со значением на конец предыдущего периода
на 6,8 п.п. (или на 1,7%). Средневзвешенная
доходность корпоративных облигаций за ис-
следуемый период снизилась (с 12,87% годо-

вых в конце июня до 12,23% годовых к концу
июля 2015 г.), но по-прежнему находится на
уровне, значительно превышающем ключевую
ставку ЦБ РФ. (См. рис. 5.)4.

Несмотря на умеренно позитивную дина-
мику доходности, дюрация портфеля корпо-
ративных облигаций четвертый месяц подряд
демонстрирует снижение, оставаясь при этом
на своем среднегодовом уровне, – на конец
июля дюрация составила 408 дней, что на 22
дня меньше значения показателя по состоя-
нию на конец предыдущего месяца. С учетом
снижения доходности это свидетельствует о
сокращении среднего срока обращения цен-
ных бумаг на рынке.

На фоне общего снижения ставок на рын-
ке в наиболее ликвидном его сегменте наблю-
далась разнонаправленная динамика доход-
ностей. Максимальное снижение процентной
ставки (более чем на 1,5 п.п.) было зафикси-
ровано у эмиссий ОАО «Газпромнефть» и ОАО
«Открытие Холдинг». Аналогичный прирост

Источник: официальный сайт Московской биржи, расчеты
авторов.

Рис. 4. Структура капитализации фондового
рынка по видам экономической
деятельности на 24 июля 2015 г.
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Рис. 5. Динамика индекса российского рынка корпоративных облигаций
и средневзвешенной доходности последних

Источник: по материалам информационного агентства Cbonds.

зарегистрирован 21 выпуск облигаций сово-
купным номиналом 53,1 млрд. руб.)6. Основ-
ная сумма облигационных займов пришлась
на одного крупного эмитента – ОАО «Россий-
ский сельскохозяйственный банк», который
зарегистрировал 3 эмиссии совокупным но-
миналом 30 млрд. руб. Также крупные выпус-
ки зарегистрировали ПАО «Банк "Финансовая
Корпорация Открытие"» и ПАО «Федеральная
гидрогенерирующая компания – РусГидро».

Между тем на рынке не только фиксирова-
лась положительная динамика его количествен-
ных показателей, но наблюдались и некоторые
структурные изменения. Так, впервые на внут-
рироссийском рынке могут появиться облига-
ции, номинированные в китайских юанях: АО
«Газпромбанк» зарегистрировало 4 серии бир-
жевых облигаций совокупным номиналом 2,85
млрд. юаней (по текущему курсу на дату реги-
страции – более 24 млрд. руб.). Также ОАО
«ВЭБ-лизинг» зарегистрировало выпуск обли-
гаций номиналом 200 млн. долл. США.

Повысилась и активность инвесторов на
первичном рынке. С 23 июня по 22 июля теку-

продемонстрировали бумаги ОАО «Банк ВТБ»,
АО «Газпромбанк», ОАО «Московская объе-
диненная электросетевая компания». Умерен-
но выраженное снижение доходности второй
месяц подряд отмечалось в высокотехноло-
гичном сегменте (в среднем на 0,2 п.п.).

Наиболее ликвидные бумаги производст-
венных и финансовых компаний продемонст-
рировали в рассматриваемый период стаби-
лизацию по данному показателю, а наиболее
заметный рост доходностей был зафиксиро-
ван в энергетическом сегменте (в среднем на
0,4 п.п.)5. Повышенным инвестиционным
спросом пользовались бумаги финансовых
компаний и, в частности, облигации «Бинбан-
ка» – после новости о приобретении эмитен-
том «МДМ Банка».

Следует отметить повышение в анализируе-
мый период активности эмитентов в вопросе
привлечения новых займов. Так, с 23 июня по
22 июля текущего года 5 эмитентов зарегист-
рировали 10 рублевых выпусков облигаций
совокупным номиналом 71,3 млрд. руб. (для
сравнения: с 26 мая по 22 июня 2015 г. был

5 По данным инвестиционной компании «Финам».
6 По данным информационного агентства Rusbonds.
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щего года 18 эмитентов разместили 27 облига-
ционных займов совокупным номиналом 194,2
млрд. руб. (для сравнения: с 26 мая по 22 июня
2015 г. 30 эмитентов разместили 42 облигаци-
онных займа совокупным номиналом 158,6
млрд. руб.). (См. рис. 6.)

Крупные облигационные займы размести-
ли ОАО «Российские железные дороги», ОАО
«Атомный энергопромышленный комплекс»,
Банк развития и внешнеэкономической дея-
тельности, Акционерная компания по транс-
порту нефти «Транснефть»7. Бо′льшую часть
размещенных в рассматриваемый период зай-
мов составили биржевые облигации. Многим
эмитентам удалось привлечь финансирование
на весьма длительные сроки: «Ипотечный
Агент Пульсар-1» разместил облигации со сро-
ком обращения 30 лет, компания «РЖД» – две
эмиссии на 25 и 20 лет, компания «Магист-
раль двух столиц» – на 15 лет, еще восемь эми-
тентов привлекли финансирование на 10 лет.

В июле 2015 г. по причине неразмещения
ни одной ценной бумаги Банком России были

Рис. 6. Динамика первичного размещения выпусков корпоративных облигаций,
номинированных в национальной валюте

Источник: по данным компании Rusbonds.

7 По данным информационного агентства Rusbonds.
8 По данным Банка России.

признаны несостоявшимися рекордные 32
выпуска корпоративных облигаций (в преды-
дущие месяцы по данной причине аннулиро-
валось по две-три серии)8. Однако следует
подчеркнуть, что 26 аннулированных эмиссий,
зарегистрированных более года назад и боль-
шинство из которых предназначались для раз-
мещения среди квалифицированных инвесто-
ров, были выпущены одной компанией – ООО
«ВТБ Капитал Финанс». Очевидно, таким об-
разом, что произошедшее было связано не с
конъюнктурой рынка, а с изменениями во
внутренней финансовой политике компании.

В период с 23 июня по 22 июля текущего
года все 13 эмитентов, которые должны были
это сделать, погасили свои рублевые облига-
ционные займы совокупным номиналом 42
млрд. руб. и один валютный заем номиналом
153 млн. долл. США. (в предыдущий анало-
гичный период один эмитент не смог испол-
нить свои обязательства в положенный срок
и объявил технический дефолт). В августе 2015
г. ожидается погашение 13 выпусков корпо-
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9 По данным компании Rusbonds.
10 То есть когда эмитент не в состоянии осуществить выплаты владельцам ценных бумаг даже в течение «льготного» периода.
11 По данным компании Rusbonds.

ративных облигаций общим объемом 59,7
млрд. руб.9.

Однако в целом ситуация с исполнением
эмитентами своих обязательств по-прежнему
остается сложной: компания ООО «Ютэйр-
Финанс» помимо нескольких технических де-
фолтов вновь объявила реальный дефолт10 по

исполнению оферты по 13 выпускам. Кроме
того, еще один эмитент объявил реальный де-
фолт по купонной выплате (в предыдущий ана-
логичный период также было объявлено не-
сколько технических и реальных дефолтов по
выплате купонного дохода и погашению но-
минала выпуска)11. �
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Георгий ЗАДОНСКИЙ

Рис. 1. Динамика предоставления ипотечных жилищных кредитов и задолженности по ним,
млрд. руб.

Источник: по данным ЦБ РФ.

За пять первых месяцев 2015 г. сокращение
объема ипотечного жилищного кредитования
(ИЖК) по сравнению с соответствующим вре-
менным отрезком 2014 г. составило 38,34%
по количеству предоставленных кредитов и
40,96% – в стоимостном выражении. За этот
период предоставлено 228 230 ИЖК на сумму
372,754 млрд. руб. Остаточная задолженность
по ИЖК на 1 июня 2015 г. выросла по сравне-
нию с 1 июня 2014 г. на 20,51% и составила
3,586 трлн. руб.

В 2015 г. доля просроченной задолженно-
сти в остаточной задолженности повысилась к
1 июня по ИЖК в рублях до 0,96%, а по креди-
там в иностранной валюте – до 15,63%. Сред-
невзвешенная ставка по ИЖК в рублях, выдан-
ным в течение месяца, в мае 2015 г. составила
13,46% годовых, снизившись по сравнению с
максимальным значением в феврале текуще-
го года на 1,25 п.п. В 2015 г. общее количество
предоставленных ИЖК в иностранной валюте
составило 42 кредита.

По данным ЦБ РФ, за пять первых месяцев 2015
г. предоставлено 228 230 ипотечных жилищ-
ных кредитов на сумму 372,754 млрд. руб., что
по сравнению с соответствующим периодом
2014 г. оказалось на 38,34% меньше по коли-
честву кредитов и на 40,96% – в денежном
выражении.

В мае 2015 г. выдано 43 775 ИЖК на сумму
73,765 млрд. руб., что меньше относительно
аналогичного периода предыдущего года по
количеству на 44,09% и на 45,37% – в денеж-
ном выражении. На 1 июня 2015 г. остаточная
задолженность по ИЖК выросла по сравнению
с 1 июня 2014 г. на 20,51% и составила 3,586
трлн. руб. (См. рис. 1.)

По данным ЦБ РФ, объем предоставлен-
ных с начала года ИЖК в иностранной валюте
(1,475 млрд. руб.) на 1 июня 2015 г. составил
0,4% от общего объема ИЖК, что на 0,1 п.п.
меньше, чем на соответствующую дату 2014 г.
Доля задолженности по ИЖК в иностранной
валюте (112,942 млрд. руб.) в общей задолжен-

ИПОТЕКА
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ности сократилась за указанный период на 0,39
п.п. – до 3,15%. За пять первых месяцев 2015 г.
объем ИЖК, предоставленных в иностранной
валюте, составил относительно соответствую-
щего временного интервала 2014 г. 11,97% по
количеству кредитов и 46,33% – в денежном
выражении.

За январь-май 2015 г. выдано 6335 необес-
печенных жилищных кредитов (НЖК), или
32,94% от количества НЖК, предоставленных
за аналогичный период 2014 г. В стоимост-
ном выражении объем выданных за этот пе-
риод НЖК (8,671 млрд. руб.) составил 42,92%
от объема НЖК, выданных за январь–май 2014
г. За пять первых месяцев 2015 г. количество
НЖК составило 2,70% от количества выдан-
ных ЖК и 2,27% – от объема выданных за тот
же период ЖК в стоимостном выражении.
(См. рис. 2.)

Остаточная задолженность по НЖК на 1
июня 2015 г. составила 124,635 млрд. руб., или
3,36% от задолженности по ЖК, что меньше
на 0,39 п.п. по сравнению с данными на 1 июня
2014 г. В мае 2015 г относительно предыдуще-
го месяца доля просроченной задолженности
по НЖК в просроченной задолженности по ЖК

в целом осталась неизменной и составила
7,27%. (См. рис. 2.)

Просроченная задолженность по ИЖК на 1
июня 2015 г. (50,934 млрд. руб.) на 10,263
млрд. руб., или на 25,23%, превысила значе-
ние показателя на 1 июня 2014 г. Доля просро-
ченной задолженности в остаточной задол-
женности по ИЖК на 1 июня 2015 г. составила
1,42% – на 0,05 п.п. больше, чем годом ранее.

На 1 июня 2015 г. по сравнению с той же
датой предыдущего года, по данным ЦБ РФ,
доля задолженности без просроченных пла-
тежей в общей задолженности по ИЖК уве-
личилась на 0,81 п.п., составив 94,80%; при
этом доля задолженности по ИЖК с просро-
ченными платежами свыше 180 дней (дефолт-
ные кредиты) в общей задолженности соста-
вила на 1 июня 2015 г. 1,95% против 1,77% на
аналогичную дату предыдущего года (См.
табл. 1.)

В распределении федеральных округов по
количеству предоставленных на 1 тыс. чело-
век ИЖК в январе–мае 2015 г. первое место
занял Северо-Западный федеральный округ,
где на 1000 человек пришлось 2,13 ИЖК на
сумму 3,6 млн. руб. – по сравнению с анало-

Рис. 2. Динамика предоставления необеспеченных жилищных кредитов
относительно жилищных кредитов в целом, в %

Источник: по данным ЦБ РФ.
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Таблица 1
Группировка задолженности по ипотечным жилищным кредитам по срокам задержки
платежей в 2014 и 2015 гг.

гичным периодом 2014 г. это составляет
69,25% по количеству и 63,75% – по объему
ИЖК. Доля просроченных платежей в оста-
точной задолженности оказалась наименьшей
в Дальневосточном федеральном округе
(0,56%), а наибольшая (2,49%) – в Централь-
ном. (См. табл. 2.)

Среди регионов первое место по количе-
ству и объему ИЖК на 1 тыс. человек населе-
ния занимает Архангельская область (2,61 ед.
и 3,89 млн. руб.), что составляет 79,17% по
количеству и 76,77% по объему от соответст-
вующих показателей января–мая 2014 г. (См.
табл. 3.)

В мае 2015 г. средневзвешенный срок кре-
дитования по выданным в течение месяца

ИЖК в рублях составил 14,3 года, что на 0,59%
превысило значение показателя за предыду-
щий месяц. По ИЖК в иностранной валюте,
выданным с начала года, средневзвешенный
срок кредитования на 1 июня 2015 г. составил
3,4 года, по отношению к 1 июня 2014 г. умень-
шившись в 3,6 раза.

Средневзвешенная ставка по ИЖК в руб-
лях, выданным в течение месяца, в мае 2015 г.
снизилась по сравнению с максимальным зна-
чением, зафиксированным в феврале текуще-
го года, до 13,46% годовых – на 1,25 п.п., а по
сравнению с предыдущим месяцем – на 0,59
п.п. Средневзвешенная ставка по ИЖК в руб-
лях, выданным с начала года, на 1 июня соста-
вила 14,22% годовых. Средневзвешенная ставка
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по ИЖК в иностранной валюте, выданным с
начала года, снизилась за май на 0,83 п.п. и
составила 10,74% годовых.

13 июля 2015 г. Президентом РФ подписан
Федеральный закон «О содействии развитию

и повышению эффективности управления в
жилищной сфере и о внесении изменений в
отдельные законодательные акты Российской
Федерации», предусматривающий создание
на базе ОАО «АИЖК» единого института раз-

Таблица 2
Распределение федеральных округов по количеству и объему ипотечных жилищных
кредитов, предоставленных на 1 тыс. человек

Таблица 3
Распределение регионов РФ по количеству и объему ипотечных жилищных кредитов,
предоставленных на 1 тыс. человек*



RUSSIAN ECONOMIC DEVELOPMENT • VOLUME 22 • № 8 • AUGUST–SEPTEMBER 2015 83

ИПОТЕКА

вития в жилищной сфере. Новый институт бу-
дет наделен управленческими функциями в
отношении Федерального фонда содействия
развитию жилищного строительства, неком-
мерческих организаций, созданных единым
институтом развития, дочерних хозяйственных
обществ, в том числе обществ, являющихся
кредитными организациями.

ОАО «АИЖК» подписало соглашения с Газ-
промбанком и с банком ВТБ 24 о сотрудниче-

стве в рамках государственной программы
помощи ипотечным заемщикам. К програм-
ме присоединились также банк «ДельтаКре-
дит», «Абсолют Банк», Ханты-Мансийский
банк «Открытие», Банк «ЗЕНИТ», «ЛОКО-
Банк», «ФОРА-БАНК».

По оценкам ОАО «АИЖК», за январь–июнь
2015 г. 11 оригинаторов реализовали сделки
секьюритизации ИЖК на сумму 47 058 827
тыс. руб. �
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ГОСУДАРСТВЕННАЯ ПРОГРАММА «УПРАВЛЕНИЕ ФЕДЕРАЛЬНЫМ
ИМУЩЕСТВОМ»: НА НАЧАЛЬНОЙ ФАЗЕ РЕАЛИЗАЦИИ

Георгий МАЛЬГИНОВ, канд. экон. наук

Александр РАДЫГИН, д-р экон. наук

На основании данных недавно опубликован-
ного отчета Росимущества о деятельности ве-
домства за прошлый год можно сделать вы-
вод, что по большинству индикаторов госпро-
граммы «Управление федеральным имущест-
вом» в 2014 г. наблюдалось явное, во многих
случаях существенное опережение содержа-
щихся в программе ориентиров.

Дальнейшие перспективы государственной
программы «Управление федеральным иму-
ществом» в свете итогов ее реализации в 2013–
2014 гг. можно оценить как довольно благо-
приятные. Однако нельзя исключить и некото-
рых осложнений из-за сокращения бюджет-
ных ассигнований вследствие корректировки
федерального бюджета на 2015–2017 гг. вес-
ной текущего года. Она затронула не только
данную ГП, но и сопряженные с ней госпро-
граммы «Управление государственными фи-
нансами и регулирование финансовых рын-
ков» (подпрограмма «Нормативно-методиче-
ское обеспечение и организация бюджетного
процесса») и «Экономическое развитие и ин-
новационная экономика» (ФЦП «Развитие еди-
ной государственной системы регистрации
прав и кадастрового учета недвижимости
(2014–2019 годы)»).

Другим примером влияния кризисных яв-
лений в экономике на достижение показате-
лей Госпрограммы может служить заявление

главы правительства о временном возврате
госслужащих в органы управления госкомпа-
ний в целях осуществления более плотного
контроля за деятельностью последних (без
уточнения масштабов и сроков таких шагов).

Концентрированным выражением имущест-
венной политики государства на современном
этапе является государственная программа РФ
«Управление федеральным имуществом», ут-
вержденная Постановлением Правительства
РФ от 15 апреля 2014 г. № 327 вместо прежней
ГП с тем же названием, действовавшей всего
около 14 месяцев1.

Количественные целевые индикаторы реа-
лизации новой госпрограммы (ГП) «Управле-
ние федеральным имуществом» до 2018 г. в
целом соответствуют аналогичным показате-
лям программы 2013 г. Напомним, что речь
идет о таких из них, как доли объектов феде-
рального имущества (по категориям), для ко-
торых определена целевая функция (унитар-
ные предприятия, хозяйственные общества с
долей государства, учреждения, объекты каз-
ны), темпы сокращения числа объектов по
основным категориям (для предприятий и АО
– процент ежегодно, для объектов и земель-
ных участков казны, не вовлеченных в хозяй-
ственный оборот, – процент к величинам за
2012 г. (кроме ограниченных в обороте и изъ-

1 Была утверждена распоряжением Правительства РФ от 16 февраля 2013 г. № 191-р. Более подробно о Госпрограмме 2013 г.
см.: Мальгинов Г., Радыгин А. Состояние государственного сектора и приватизация // Российская экономика в 2012 году.
Тенденции и перспективы. Вып. 34. – М.: Изд-во Института Гайдара, 2013. С. 433–475.
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ятых из него)), показатели, характеризующие
динамику технологического развития процес-
сов управления федеральным имуществом, а
также ряд других.

При этом в новом документе в отличие от
Госпрограммы 2013 г. отсутствуют целевые ин-
дикаторы, достижимые в случае выделения
дополнительных ресурсов, что закономерно
отразило влияние бюджетных ограничений,
вызванных теми непростыми условиями, в ко-
торых оказалась российская экономика в по-
следние полтора года.

Представление о ходе выполнения дейст-
вующей Госпрограммы дает отчет Росимуще-
ства о деятельности ведомства по итогам 2014
г., недавнюю публикацию которого можно
считать достаточно важным событием в плане
придания государственной имущественной
политике большей прозрачности. Это уже вто-
рая публикация с момента начала реализации
госпрограммы, если принимать во внимание
документ по итогам 2013 г.2.

Остановимся более подробно на тех клю-
чевых показателях новой Госпрограммы, ко-
торые относятся к подпрограмме «Повыше-
ние эффективности управления федеральным
имуществом и приватизации»3 и имеют коли-
чественное выражение. (См. таблицу.) Все при-
водимые в таблице данные относятся к двух-
летнему временному отрезку, на протяжении
которого, с точки зрения реализации государ-
ственной имущественной политики, действо-
вали два программных документа по этому
вопросу.

В первую очередь необходимо отметить
успехи в определении целей (целевой функ-
ции) объектов федерального имущества че-
рез их сопоставление с задачами и интереса-
ми государства, включая полномочия феде-
ральных органов исполнительной власти

(ФОИВов), что подразумевает анализ выпол-
нения функций, возложенных на организацию,
и ее участия в выполнении программных до-
кументов, уровня износа основных фондов,
обеспеченности площадями и степени их об-
ременения обязательствами, а также статисти-
ческой и бухгалтерской отчетности.

Согласно ГП это должно быть сделано в
отношении ФГУПов и хозяйственных обществ
с участием государства в полном объеме –
не позднее 2018 г. Для объектов казны РФ и
федеральных госучреждений (ФГУ) к тому же
2018 г. были определены существенно более
скромные ориентиры – в объеме 30 и 15%
соответственно.

По итогам 2014 г. напрашивается вывод о
близком завершении данного процесса в от-
ношении ФГУПов. Существенно опережают
плановые показатели ГП достигнутые значения
в отношении АО с госучастием (61%) и объек-
тов казны (27,1%), а для федеральных госуч-
реждений (20,5%) они превысили даже про-
гнозные показатели на 2018 г., хотя предпола-
галось, что первые результаты по ним появят-
ся только в 2016 г. (5%).

Вместе с тем быстрое достижение таких
высоких показателей неизбежно вызывает оп-
ределенные вопросы – прежде всего в части
того, насколько широк реальный круг органи-
заций, охваченных этим процессом. Так, при
расчете значений соответствующих индикато-
ров за 2013 г. учитывались унитарные предпри-
ятия и хозяйственные общества, включенные в
первую (2011–2013 гг.) и вторую (2014–2016 гг.)
трехлетние приватизационные программы, а
также отнесенные к стратегическим; в отно-
шении же объектов казны методика опреде-
ления целевой функции только разрабатыва-
лась, ввиду чего значение данного индикато-
ра за 2013 г. оценивалось по сокращению их

2 В доступных для нас отчетах Росимущества за предшествующие годы за редким исключением (например, по 2008 г.) основ-
ное внимание уделялось приватизации, тогда как прочие направления деятельности ведомства оставались вне должного
рассмотрения.
3 Данная подпрограмма образует ГП «Управление федеральным имуществом» наряду с подпрограммой «Управление госу-
дарственным материальным резервом».
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Основные целевые индикаторы государственной программы «Управление федеральным
имуществом» в 2013–2014 гг. и степень их достижения
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количества4. По итогам же 2014 г. полный со-
став сведений, необходимых для анализа, на
межведомственном портале по управлению
государственной собственностью (далее –
МВ-портал) разместили только 19 ФОИВов, по
которым соответствующий комплекс работ
выполнили около 3,5 тыс. подведомственных
организаций5.

Следующий блок индикаторов Госпро-
граммы, состоящий в оптимизации состава и
структуры федерального имущества, включа-
ет зафиксированные количественно планы
ежегодного сокращения числа АО с госуча-
стием и ФГУПов, а также площади земельных
участков казны (за исключением участков, изъ-
ятых из оборота и ограниченных в нем), не
вовлеченных в хозяйственный оборот, и про-
чих объектов имущества казны (кроме объек-
тов, ограниченных в обороте) к соответствую-
щим показателям за 2012 г.

В результате к 2018 г. должны отсутствовать
унитарные предприятия на праве хозяйствен-
ного ведения, а число АО с госучастием сокра-
тится вдвое6, количество объектов имущества
казны (кроме земельных участков) – на 11%,
площадь земельных участков казны РФ, не во-
влеченных в хозяйственный оборот, – на 30%7.
Два показателя, связанных с имуществом каз-
ны, в перечне индикаторов ГП отнесены к на-
правлению эффективности управления госиму-
ществом, но по своему содержанию они ско-
рее близки к оптимизации масштабов государ-
ственного имущественного комплекса.

Де-факто в 2014 г. динамика сокращения
количества относящихся к коммерческим ор-
ганизациям субъектов хозяйствования оказа-

лась ниже планируемых значений: в отноше-
нии АО с госучастием – 8,8% (против не ме-
нее чем 15%), в отношении ФГУПов – 6,3%
(против не менее чем 12%). В отличие от пред-
шествующего года возникло отставание в темпе
сокращения числа АО, тогда как для измене-
ния числа унитарных предприятий подобная
ситуация имела место и ранее.

Можно предположить, что такая динами-
ка числа АО является следствием замедления
продаж федеральных пакетов акций (108 ед. в
2014 г. против 148 ед. в 2013 г.) вследствие ухуд-
шения экономической ситуации и падения
инвестиционной активности в прошлом году;
в отношении же ФГУПов действует фактор ог-
раничений на приватизацию, необходимость
которой сомнительна или явно нецелесооб-
разна в отношении целого ряда унитарных
предприятий, занятых специфическими вида-
ми деятельности (протезно-ортопедические,
дезинфекции и т.п.).

Гораздо более выигрышно на этом фоне
выглядят результаты оптимизации имуществен-
ного комплекса казны: процент сокращения
количества объектов имущества казны РФ (без
учета земельных участков) по отношению к
количеству объектов имущества казны в 2012
г. (кроме объектов, составляющих исключи-
тельную собственность РФ) составил 4,6%
(планировавшаяся величина – 3%), а для зе-
мельных участков казны, не вовлеченных в хо-
зяйственный оборот, по отношению к площа-
ди земельных участков казны в 2012 г. (за ис-
ключением земельных участков, изъятых из
оборота и ограниченных в обороте) – 21,5%
(планировавшаяся величина – 10%).

4 Отчет о деятельности Росимущества за 2013 год. Применительно к унитарным предприятиям учитывались также ФГУПы,
находящиеся в ведении государственных академий наук, Минобороны РФ и Управделами Президента РФ. Для 2014 г. инфор-
мация такого рода отсутствует.
5 Отчет о деятельности Росимущества за 2014 год.
6 В то же время расчет по приведенным в Приложении № 1 к Госпрограмме 2014 г. погодовым значениям индикаторов показы-
вает, что число унитарных предприятий должно сократиться на 57% (с учетом показателя за 2012 г. – на 60%), а количество
АО с госучастием – на 52% (с учетом показателя за 2012 г. – на 56%).
7 Достижение указанных значений возможно при условии финансирования мероприятий по межеванию и постановке на
кадастровый учет земельных участков по статьям расходов, предусмотренных на содержание деятельности Росреестра, и
без учета объектов, поступающих в казну Российской Федерации в результате приватизации ФГУПов в период 2013–2018 гг.,
на что прямо указывалось в Госпрограмме 2013 г.
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Фактически речь здесь идет о досрочном
приближении или достижении рубежей 2015
г. (по объектам казны) и 2016 г. (по земельным
участкам). Применительно к последним мож-
но говорить о начальных результатах работы
по вовлечению неиспользуемых земельных
массивов в хозяйственный оборот (преиму-
щественно через заключение договоров арен-
ды) после разработки соответствующего ме-
ханизма и его апробирования на пилотных
участках.

Сокращение числа объектов казны осуще-
ствлялось не только посредством их привати-
зации (включая внесение федерального иму-
щества в уставный капитал АО и безвозмезд-
ную передачу жилых помещений в собствен-
ность граждан) и утилизации, но также и его
закрепления за государственными учрежде-
ниями и предприятиями, а кроме того, и че-
рез передачу в собственность субъектов РФ и
муниципалитетов.

Это является хорошей иллюстрацией того,
что оптимизация состава и структуры государ-
ственного имущества не тождественна прива-
тизационному процессу, хотя и в большой
мере характеризует его динамику по формаль-
ным признакам. При этом ни приватизация
унитарных предприятий, основная масса ко-
торых преобразуется в хозяйственные (как
правило, акционерные) общества, до полной
или частичной продажи акций (долей), ни вне-
сение пакетов акций в уставный капитал раз-
личных интегрированных структур, контроли-
руемых государством, не означают единовре-
менного и автоматического сжатия размеров
государственного сектора в экономике.

Отчасти это относится и к сделкам по про-
даже крупных инвестиционно привлекатель-

ных объектов через публичное предложение
акций (биржевые сделки и стратегические про-
дажи). Напомним, что одним из важных ин-
дикаторов ГП является проведение начиная с
2013 г. не менее 4 соответствующих сделок в
отношении объектов, предусмотренных к про-
даже решениями Президента и/или Прави-
тельства РФ в текущем году. В этом плане ми-
нувший год, когда было совершено всего две
такие сделки (по ОАО «Архангельский трало-
вый флот» (АТФ) и «ИНТЕР РАО ЕЭС»), подго-
товленные еще в 2012–2013 гг., характеризует-
ся явным отклонением от намеченных ориен-
тиров, тогда как в 2013 г. удачная оценка ры-
ночной конъюнктуры и качественное прове-
дение предпродажных процедур обеспечили
возможность реализации 6 сделок по прода-
же акций крупнейших компаний.

В итоге из 8 сделок с акциями крупнейших
акционерных обществ, осуществленных в
2013–2014 гг. с привлечением инвестиционных
консультантов на основании решений Прави-
тельства РФ, общим объемом 307,3 млрд. руб.
больше половины (5) относится к сделкам,
носящим явно приватизационный характер
(ОАО АК «АЛРОСА» (7% акций за 18 млрд.
руб.)8, «Ванинский морской торговый порт»
(55% уставного капитала за 15,5 млрд. руб.),
АТФ (100% акций за 2,2 млрд. руб.), «Авиа-
компания "Сибирь"» (25,5% уставного капи-
тала за 1,133 млрд. руб.), ТГК-5 (25,1% устав-
ного капитала за 1,080 млрд. руб.)), но их со-
вокупный объем составил всего 37,9 млрд.
руб. (12,3%).

В то же время продажу 5,66% акций ОАО
«НК "Роснефть"» в пользу BP на общую сумму
148,1 млрд. руб. в рамках сделки по приобре-
тению «Роснефтью» акций ТНК-BP9 и разме-

8 Наряду с федеральным пакетом акций широкому кругу инвесторов путем публичного предложения по международным
стандартам на Московской бирже предлагались 7% акций, находившихся в собственности Республики Саха (Якутия), а также
2% квазиказначейских акций, которые контролировала сама компания (всего 16% акций). Общая сумма сделки составила 41,3
млрд. руб., включая 18 млрд. руб. за отчуждаемые из федеральной собственности 7% акций.
9 Более подробно об этой сделке см.: Мальгинов Г., Радыгин А. Состояние государственного сектора и приватизация // Рос-
сийская экономика в 2012 году. Тенденции и перспективы. Вып. 34. – М.: Изд-во Института Гайдара, 2013. С. 441–442; Мальги-
нов Г., Радыгин А. Состояние государственного сектора и приватизация // Российская экономика в 2013 году. Тенденции и
перспективы. Вып. 35. – М.: Изд-во Института Гайдара, 2014. С. 398, 404–405.

ПРИВАТИЗАЦИЯ



RUSSIAN ECONOMIC DEVELOPMENT • VOLUME 22 • № 8 • AUGUST–SEPTEMBER 2015 89

ГОСУДАРСТВЕННАЯ ПРОГРАММА «УПРАВЛЕНИЕ ФЕДЕРАЛЬНЫМ ИМУЩЕСТВОМ»...

щение по открытой подписке дополнительной
эмиссии акций ОАО «Банк ВТБ» на 102,5 млрд.
руб. по ряду существенных признаков можно
охарактеризовать скорее как квазиприватиза-
ционные сделки. В этих случаях отсутствовали
прямые перечисления в бюджет, а денежные
средства поступали на баланс самих компа-
ний: ОАО «Роснефтегаз», единственным учре-
дителем которого является РФ, и ОАО «Банк
ВТБ», в капитале которого доля государства
снизилась в результате сделки с 75,5 до
60,93%. К ним примыкает и продажа 13,76%
акций ОАО «ИНТЕР РАО ЕЭС» за 18,8 млрд.
руб., когда при поступлении средств в феде-
ральный бюджет состоялся переход на воз-
мездной основе прав акционера на данный
актив от государства к контролируемой им
структуре – уже упомянутому «Роснефтегазу».

Что касается показателей выполнения пла-
на по доходам федерального бюджета от
управления и распоряжения федеральным
имуществом, за исключением доходов от при-
ватизации, и доли государственных служащих
в органах управления и контроля акционер-
ных обществ с государственным участием, то
они характеризуют именно эффективность
управления федеральным имуществом вне
приватизационного контекста.

Их значения, достигнутые в 2014 г., либо
превышают программные индикаторы, либо
совпадают с ними: план по доходам федераль-
ного бюджета от управления и распоряжения
федеральным имуществом перевыполнен бо-
лее чем в полтора раза, а доля госслужащих в
органах управления и контроля АО с госуча-
стием составила 29,6% (планировавшаяся ве-
личина – 30%). Превышение планового зна-
чения по показателю поступления в бюджет
средств от использования федерального иму-
щества иллюстрирует достижение имуществен-
ной политикой государства за последние годы
более высокой эффективности в целом.

По второму из этих показателей следует
отметить прогресс по сравнению с 2013 г., ко-
гда доля госслужащих в органах управления
таких АО (61%) оказалась выше планового зна-

чения (50%), что было связано с отсутствием
заявок со стороны профессиональных дирек-
торов по одним компаниям и отводом пред-
лагавшихся кандидатур – по другим, наличи-
ем проблемных ситуаций по ряду АО, требую-
щих сохранения прямого государственного
контроля, и нецелесообразностью формиро-
вания советов директоров в небольших ком-
паниях. Между тем показатели за 2014 г. убе-
дительно свидетельствуют о довольно успеш-
ной реализации обозначенного еще в 2008 г.
курса на расширение практики избрания про-
фессиональных (в том числе независимых)
директоров в органы управления АО с участи-
ем государства с поэтапной заменой ими го-
сударственных служащих.

Большим достоинством ГП можно считать
ориентацию на выход на новый уровень тех-
нологического развития процессов управле-
ния федеральным имуществом, необходимый
для адекватного контроля за ним.

В этом отношении явно выделяется дос-
рочное достижение полноты учета всех объ-
ектов федерального имущества, хотя доля объ-
ектов, учтенных в реестре, от общего числа
выявленных и подлежащих учету в 2014 г. долж-
на составлять всего 80%. С большим опере-
жением относительно графика Госпрограммы
идет и полная интеграция государственных
организаций со 100%-ной долей РФ во ФГИАС
ЕСУГИ. Доля таких организаций, системы бух-
галтерского и налогового учета которых пол-
ностью интегрированы во ФГИАС ЕСУГИ, со-
ставила в 2014 г. около 38% от общего количе-
ства государственных организаций со 100%-
ной долей РФ (при плановой величине 1%).

Также в прошедшем году удалось добить-
ся близкого к полному предоставления госус-
луг в электронном виде (98% при 35% исходя
из показателей, зафиксированных в ГП). Нали-
цо явные признаки активизации работы цен-
трального аппарата и территориальных орга-
нов Росимущества в деле повышения техно-
логичности управленческих процедур.

Еще одним важным показателем Госпро-
граммы в этой части является практически пол-
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ный перевод к 2018 г. юридически значимого
документооборота, применение которого не
противоречит действующему законодательст-
ву, между Росимуществом и его территори-
альными органами с государственными орга-
низациями в электронную форму. На практи-
ке в 2014 г. доля электронного юридически зна-
чимого документооборота в общем докумен-
тообороте с такими организациями составила
всего около 21% при плановой величине 35%.
Однако расчет данного показателя исходя из
сопоставления электронных документов с об-
щим количеством поступивших в Росимуще-
ство приводит к его занижению ввиду слож-
ности выделения госорганизаций из всей мас-
сы корреспондентов.

Таким образом, по большинству индика-
торов госпрограммы «Управление федераль-
ным имуществом» в 2014 г. наблюдалось яв-
ное, во многих случаях существенное опере-
жение содержащихся в программе ориенти-
ров, что относится к определению целевой
функции объектов федерального имущества
и управлению им, включая технологический
аспект данного процесса. Очевиден практи-
чески повсеместный прогресс по сравнению с
итогами 2013 г., когда указанная программа
только стартовала.

Наряду с этим имело место известное от-
клонение от показателей Госпрограммы в час-
ти сокращения количества коммерческих ор-
ганизаций, имеющих отношение к государст-
венной собственности (унитарных предпри-
ятий и хозяйственных обществ с госучастием)
– при довольно неожиданных успехах в со-
кращении имущественной части казны, вклю-

чая земельные участки. Также по сравнению с
2013 г. произошло заметное уменьшение чис-
ла сделок по продаже крупных активов через
публичное предложение акций по индивиду-
альным схемам и с привлечением инвестици-
онных консультантов, хотя в целом за двух-
летний период (2013–2014 гг.) их общее число
соответствовало сумме ежегодных величин
исходя из содержания ГП.

Дальнейшие перспективы государственной
программы «Управление федеральным иму-
ществом» в свете итогов ее реализации в 2013–
2014 гг. можно оценить как довольно благо-
приятные. Однако нельзя исключить и некото-
рых осложнений из-за сокращения бюджет-
ных ассигнований вследствие корректировки
федерального бюджета на 2015–2017 гг. вес-
ной текущего года. Она затронула не только
данную ГП, но и сопряженные с ней госпро-
граммы «Управление государственными фи-
нансами и регулирование финансовых рын-
ков» (подпрограмма «Нормативно-методиче-
ское обеспечение и организация бюджетного
процесса»)10 и «Экономическое развитие и
инновационная экономика» (ФЦП «Развитие
единой государственной системы регистрации
прав и кадастрового учета недвижимости
(2014–2019 годы)»).

Другим примером воздействия кризисных
явлений в экономике на достижение показа-
телей Госпрограммы может служить заявле-
ние главы правительства о временном возвра-
те госслужащих в органы управления госком-
паний в целях осуществления более плотного
контроля над их деятельностью (без уточне-
ния масштабов и сроков таких шагов)11. �

ПРИВАТИЗАЦИЯ

10 Предполагает расходы на оплату услуг инвестиционных и финансовых консультантов для организации предпродажной
подготовки и продажи акций акционерных обществ.
11 В точке кризиса, но без страха // Российская газета, 15 января 2015 г.
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ЕГЭ�2015: ОБЩЕСТВО ПРИЗНАЛО ЕДИНЫЙ ЭКЗАМЕН

Татьяна КЛЯЧКО, д-р экон. наук

Одно из наиболее существенных событий в
российском образовании осталось практиче-
ски незамеченным: после более 10 лет борьбы
с ЕГЭ общество его фактически признало. Кам-
пания по сдаче Единого экзамена в 2015 г. про-
шла незаметно для населения России. Серьез-
ных нарушений и утечек по контрольно-изме-
рительным материалам на ЕГЭ в этом году за-
фиксировано не было.

Одно из наиболее существенных событий в
российском образовании осталось практиче-
ски незамеченным: после более чем 10 лет
борьбы с ЕГЭ общество его фактически при-
знало. Кампания по сдаче Единого экзамена в
2015 г. прошла незаметно для населения Рос-
сии. Выпускники школ и их родители, конечно
же, волновались, но это обычное дело для
любого экзамена, от которого во многом за-
висит будущее молодого человека. До введе-
ния ЕГЭ волновались на школьных выпускных
экзаменах, потом на приемных в вузы.

Происходили и на этот раз небольшие утеч-
ки по КИМам (контрольно-измерительным
материалам), но их было крайне мало, а по-
скольку шпаргалки и подсказки также всегда
были обычным делом на экзаменах, то и реак-
ция на эти действия была слабой: массовых
утечек, как в прошлые годы, не наблюдалось.
Как заявил заместитель руководителя Рособр-
надзора Анзор Музаев: «Обработка результа-
тов продолжается, но уже можно сказать, что
серьезных нарушений и утечек КИМ на ЕГЭ не

было, нет и ни одного пункта приема экзаме-
на с аномальными результатами»1.

По данным Федерального института педа-
гогических измерений (ФИПИ), на их «горя-
чую линию» за время сдачи ЕГЭ поступило «64
звонка по вопросам оценивания КИМ и пра-
вильности заполнения бланков. На электрон-
ную почту поступило более 200 обращений по
вопросам оформления ответов, заполнения
бланков, а также по вопросам шкалирования
и апелляций»2.

По данным Рособрнадзора, «в основной
период проведения Единого госэкзамена на
"горячую линию"… по вопросам ЕГЭ поступи-
ло более пяти тысяч звонков. Помимо этого,
за указанный период по электронной почте
пришло более двух тысяч обращений. Основ-
ные вопросы касались получения результатов
и особенностей организации ЕГЭ, добавления
предметов по выбору для сдачи экзаменов,
правила подачи апелляций и поступления в
вуз»3.

Такое положение свидетельствует о нала-
женной организации и о «рутинизации» про-
цесса сдачи ЕГЭ.

Таким образом, элементарное наведение
порядка в период сдачи ЕГЭ в 2014 г. привело к
тому, что общество поверило в объективность
экзамена и оценило его достоинства: одна сда-
ча экзаменов (совмещение выпускных экзаме-
нов из школы и вступительных в вуз), легкость
подачи документов в высшие учебные заведе-
ния и расширение выбора направлений под-

1 http://www.obrnadzor.gov.ru/ru/press_center/news/index.php?id_4=4916
2 http://www.obrnadzor.gov.ru/ru/press_center/news/index.php?id_4=4951
3 http://obrnadzor.gov.ru/ru/press_center/news/index.php?id_4=4931
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готовки (специальностей), на которые можно
поступать (5 вузов и 3 направления подготов-
ки (специальности)).

Учительскую общественность успокоило
возвращение в экзаменационное поле сочи-
нения: престиж предметов «Русский язык» и
«Литература» в глазах населения и выпускни-
ков школ был, как ей представляется, значи-
тельно повышен. Другое дело, что никакого
реального воздействия на грамотность под-
растающего поколения эта мера не окажет, как
не окажет она и никакого влияния на способ-
ность молодых людей критически мыслить и
аргументированно выражать свои мысли. Де-
градация владения русским языком началась
задолго до введения ЕГЭ, и возвращением со-
чинения как допуска к Единому экзамену эту
тенденцию, к сожалению, не переломить.

Еще одной мерой, которая позволила при-
мирить с ЕГЭ учительское сообщество и была
положительно воспринята вузами, стало раз-
деление экзамена по математике на базовый и
профильный уровни. Теперь выпускник шко-
лы, который не собирается поступать в вузы,
где математика является профильным пред-

метом, сдает данный предмет на базовом
уровне, а тот, кто идет на направления подго-
товки (специальности), где она таковым явля-
ется, сдает более сложный экзамен. Было бы
логично и сдачу русского языка подчинить это-
му правилу: поступающий в гуманитарный вуз
(на гуманитарное направление подготовки)
должен сдавать русский язык на профильном
уровне.

Если считать, что выбор для сдачи на ЕГЭ
биологии, физики, химии и т.п. показывает
область интересов выпускника школы, по ко-
торой он собирается продолжать обучение, то
эти предметы также следует отнести к про-
фильным.

Соответственно, целесообразно, чтобы в
будущем ЕГЭ было устроено следующим об-
разом: молодые люди, которые намереваются
поступать в вузы, должны сдать на профиль-
ном уровне два предмета, а на базовом –
один. Это означает, что должны быть измене-
ны и баллы, по которым допускается поступ-
ление в вузы. В 2015 г. указанные баллы («бал-
лы отсечения») были определены на уровне,
представленном в табл. 1.

Таблица 1
Минимальное число баллов по различным предметам в 2009–2015 гг.,
необходимое для поступления в вузы

ОБРАЗОВАНИЕ
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Таблица 2
Средние баллы по предметам на ЕГЭ в 2013–2015 гг.

Вузы сами устанавливают минимальное
число баллов по профильным предметам, ко-
торые необходимо получить для поступления
в них на программы бакалавриата (в ряде слу-
чаев – специалитета). Минимальное число бал-
лов, приведенное в табл. 1, это то их значение,
ниже которого высшие учебные заведения не
могут принимать на обучение.

Как разъяснил С.С. Кравцов – глава Рособр-
надзора, сдача математики на базовом уров-
не оценивалась по пятибалльной шкале и сред-
ний балл составил 3,95.

27 баллов по математике, указанные в
табл. 1, – это минимальный балл при сдаче
данного предмета как профильного. Но пред-
ставляется, что вузы, где математика – про-
фильный предмет, не могут принимать абиту-
риентов с 27 баллами, т.е. фактически с «двой-
кой» по данному предмету. Это очень низкий
показатель для того, чтобы абитуриент мог
учиться прежде всего на технических направ-
лениях подготовки. Между тем многие вузы,
которые в ситуации «демографической ямы»
не могут набрать контингент, принимают на
профильные специальности именно с такими
низкими баллами.

Чуть лучше обстоит дело с минимальными
баллами по другим предметам, которые так-
же можно считать профильными, – здесь го-

сударство позволяет принимать в вузы абиту-
риентов с «тройками» и с «тройками с мину-
сом», если считать по пятибалльной шкале (в
баллах – 32–36 баллов). И, конечно же, край-
не низки минимальные требования по ино-
странным языкам – 22 балла.

Вместе с тем в 2015 г. средний балл по мно-
гим предметам, сдаваемым на ЕГЭ, повысил-
ся. Средний балл по русскому языку составил
65,9, по литературе – 57,1, по математике про-
фильного уровня – 50,9, средний балл по фи-
зике вырос с 45 до 51, по химии достиг 57
баллов. (Напомним, что в 2014 г. в связи с уже-
сточением контроля средний балл по всем
предметам ЕГЭ существенно снизился.) (См.
табл. 2.)

Если в 2014 г. снижение среднего тестово-
го балла по сравнению с 2013 г. можно объяс-
нить двумя причинами: ужесточением контро-
ля (объективная причина) и стрессом сдаю-
щих ЕГЭ (субъективная причина), то рост сред-
него тестового балла в 2015 г. можно объяс-
нить, как представляется, только отсутствием
дополнительного стресса при сдаче ЕГЭ (же-
сткость контроля была известна заранее и
сдающие на этот фактор уже не реагировали).

При этом вряд ли можно считать, что каче-
ство школьного образования за один год су-
щественно изменилось. Следует также отме-
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ОБРАЗОВАНИЕ

тить, что по биологии средний тестовый балл
продолжал снижаться, а по географии – ос-
тался на уровне 2014 г. Вместе с тем немного
настораживает значительный рост среднего
тестового балла по физике (на 5,1 балла) и об-
ществознанию (на 5,6 балла), поскольку эти
предметы фактически являются профильными

для технических (физика) и социально-эконо-
мических (обществознание) вузов.

В 2015 г. приоритеты при сдаче экзамена
по выбору распределились следующим обра-
зом: обществознание сдавали 51,2% участни-
ков, физику – 22%, историю – 20%, биологию
– 17,4%. �
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Военная реформа

ПРОТИВОРЕЧИВЫЕ РЕЗУЛЬТАТЫ РОССИЙСКОГО
ОБОРОННОГО СЕКТОРА

Василий ЗАЦЕПИН, канд. воен. наук

Ведомственная статистика прироста производ-
ства в российском оборонном секторе суще-
ственно искажена либерализацией требований
к исполнению государственного оборонного
заказа со стороны Минобороны и Военно-про-
мышленной комиссии. Несмотря на между-
народные санкции, цель государственной про-
граммы вооружения в 2015 г. достигнута дос-
рочно, при том что сама программа фактиче-
ски утратила актуальность. Выполнение требо-
ваний Президента РФ о создании прозрачной
военной экономики, о наведении порядка в
управлении оборонно-промышленным ком-
плексом и в его ценообразовании по-прежне-
му сталкивается с серьезными трудностями.

Результаты, достигнутые российским оборон-
но-промышленным комплексом (ОПК) к на-
стоящему времени, с одной стороны, не могут
не радовать, с другой – вызывают вопросы.

Данные доклада Минпромторга России,
опубликованного накануне проведения ито-
гового заседания его Коллегии 17 июня теку-
щего года1, существенно уточняют и дополня-
ют основные результаты ОПК за 2014 г., огла-
шенные председателем правительства Д. Мед-
ведевым в Государственной Думе 21 апреля2.

В соответствии с ними прирост выпуска
ОПК в 2014 г. в целом составил 15,5%, что на 2

п.п. больше, чем в 2013 г. При этом приросты
выпуска наблюдались во всех отраслях ОПК и
составили: в радиоэлектронной промышлен-
ности – 24%, в авиастроении – 17,1%, в судо-
строении – 14,4%, в промышленности бое-
припасов и спецхимии – 13%, в ракетно-кос-
мической промышленности – 8,6% и в про-
мышленности обычных вооружений – 5,4%.

Сравнение приведенных ведомственных
данных с индексами физического объема про-
изводства в детализированной разработке,
опубликованными Росстатом в начале апреля
2015 г.3, в целом подтверждает, насколько это
возможно, заявленные приросты выпуска во
всех подотраслях ОПК, за исключением судо-
строения, где официальной государственной
статистикой зарегистрирован спад производ-
ства на 17,1%. Спад в этой подотрасли регист-
рируется Росстатом уже второй год подряд (в
2013 г. – 5,7%) и, кроме того, косвенно под-
тверждается сообщениями СМИ о срыве го-
сударственного оборонного заказа (ГОЗ) Мин-
обороны России4.

Данные доклада Минпромторга о числен-
ности работников ОПК неполны и охватывают
лишь три подотрасли – радиоэлектронную,
авиационную и судостроительную, в которых
среднегодовая численность работников в 2014
г. составила 754 тыс. человек, сократившись

1 Доклад о целях и задачах Минпромторга России на 2015 год и основных результатах деятельности за 2014 год:
http://minpromtorg.gov.ru/common/upload/files/docs/Minpromtorg_to_web_4%5B1%5D.pdf
2 Отчет Правительства о результатах работы в 2014 году: http://government.ru/news/17768/
3 Индексы физического объема валовой добавленной стоимости по видам (в процентах к предыдущему году):
http://www.gks.ru/free_doc/new_site/vvp/tab12a.xls
4 Слабые звенья в системе безопасности // Независимое военное обозрение. 2014. 26 декабря; За срывы выполнения ГОЗ
предприятия-нарушители будут подвергнуты штрафу – Минобороны РФ // Интерфакс– АВН. 2015. 16 июля.
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по сравнению с предыдущим годом на 15 тыс.
(-2%). Однако уже в январе 2015 г. был зафик-
сирован прирост числа работников в судо-
строении на 4 тыс. 600 человек – очевидно, за
счет включения в реестр ОПК крымских судо-
строительных организаций.

Как уже отмечалось, результаты российского
оборонного сектора за 2014 г. оценивать слож-
нее, чем годом ранее5. Во-первых, с апреля 2014
г. Минпромторг прекратил собственную мно-
голетнюю практику публикации квартальной
статистики ОПК и, во-вторых, дополнительные
сроки, установленные Минобороны организа-
циям ОПК для ликвидации трехпроцентного
«недодела» ГОЗ-2013 («не позднее первого квар-
тала» 2014 г.)6, в текущем году оказались растя-
нуты уже на полгода7. И если в прошлом году
выпуск ОПК благодаря этому льготному квар-
талу с января по апрель вырос на 3,5 п.п., то в
2015 г подобный рост выпуска, видимо, про-
должался еще и в июне, поскольку в тексте упо-
мянутого июньского доклада Минпромторга
его данные заявлены как предварительные.
Вполне естественно допустить, что в этом году
эффект от подобного приема существенно пре-
взойдет прошлогодний.

Тем не менее, выступая перед депутатами
Госдумы 1 июля8, вице-премьер Д. Рогозин
подтвердил уже известные нам цифры прирос-
та, указав при этом, что совокупная выручка
военной промышленности увеличилась в 2014
г. на 29,4%. Отвечая на вопрос депутата Д. Го-
ровцова относительно результатов выполне-
ния государственной программы вооружения
(ГПВ) по оснащению Вооруженных сил совре-
менными образцами вооружения, Д. Рогозин
заявил, что «в 2015 году у нас достигнуто не 30
процентов перевооружения [как планирова-
лось], а уже 42 процента»9. Это довольно сен-

сационное заявление означало, что с учетом
набранного темпа к концу года доля совре-
менных образцов вооружения вполне может
достичь 45%, т.е. целевой показатель ГПВ для
2015 г. будет превышен в полтора раза. Вот
только станет ли это подтверждением успеха
или провала ГПВ?

Если верить словам выступавшей перед
депутатами после Рогозина заместителя пред-
седателя Счетной палаты РФ В. Чистовой (а
подвергать их сомнению нет никаких основа-
ний), то – однозначного провала. В качестве
системной проблемы, связанной с расходо-
ванием 25% федерального бюджета, выделяе-
мого на ГОЗ в широком определении (воору-
жение и военная техника, продовольствие,
вещевое обеспечение и строительство), ею
отмечена проблема «несоответствия Государ-
ственной программы вооружения на 2011–2020
годы годовым срезам государственного обо-
ронного заказа», когда опубликованная сум-
ма в 20 трлн. руб. до 2020 г. «и годовые срезы
государственного оборонного заказа по но-
менклатуре, по стоимости и так далее в значи-
тельной мере год от года расходятся, и чем
дальше, тем это расхождение больше»10.

В. Чистова заявила, что вследствие отсутст-
вия в приложениях к Закону о бюджете количе-
ственных и качественных характеристик разра-
батываемого, закупаемого и ремонтируемого
вооружения и военной техники «госпрограм-
ма вооружения превращается в стратегический,
долгосрочный, но практически неактуальный
прогноз» и у Счетной палаты есть много приме-
ров, когда актуальные позиции ГПВ отсутству-
ют в годовом срезе ГОЗ и «если бы мы раньше
приступили к реализации этих позиций, то про-
блема снижения зависимости от импорта сего-
дня была бы менее актуальна и остра».

5 Российская экономика в 2014 году. Тенденции и перспективы. Вып. 36. – М.: Изд-во Института Гайдара, 2015. С. 553.
6 Выполнение мероприятий государственного оборонного заказа 2013 года. Круглый стол // РИА Новости. 2013. 20 ноября:
http://pressmia.ru/pressclub/20131120/948684789.html
7 Замминистра обороны: динамичное оснащение армий стало мировым трендом // Русская служба новостей. 2015. 24 января.
8 Стенограмма заседания Государственной Думы от 1 июля 2015 г.: http://transcript.duma.gov.ru/4314
9 Там же.
10 Здесь и далее цитаты из того же источника.

ВОЕННАЯ РЕФОРМА
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Спустя две недели представителями Мин-
обороны при проведении так называемого
Единого дня приемки военной продукции
президенту В. Путину было доложено, что доля
современных образцов в настоящий момент
и по системам вооружений, и по видам и ро-
дам войск Вооруженных сил РФ составляет от
30,5 до 70,7%, таким образом, целевой пока-
затель ГПВ для 2015 г. достигнут по всем систе-
мам и войскам, а по некоторым оказалась
достигнута и цель 2020 г.11. Тем не менее слова
В. Чистовой о том, что «будущая программа
вооружения, над которой сегодня работает
Военно-промышленная комиссия, должна
быть актуальным, стратегическим докумен-
том», заслуживают особого внимания.

Как известно, Военно-промышленная ко-
миссия на своем заседании в январе 2015 г. не
смогла принять сбалансированный вариант
ресурсного обеспечения очередной ГПВ на
2016–2025 гг. – как сказал вице-премьер РФ Д.
Рогозин после заседания ВПК, вследствие
«плавающего» макроэкономического прогно-
за12. Безусловно, долгосрочный прогноз в те-
кущих условиях невозможен, но точно так же
он был невозможен и пять лет назад, когда
готовилась ныне действующая госпрограмма
вооружения – ни один из официальных про-
гнозов 2010 г. не предусматривал серьезного
торможения роста экономики к 2014 г., кото-
рое наблюдалось еще до прошлогодних сек-
торальных санкций в отношении России и па-
дения цен на нефть.

В связи с этим не следует переоценивать
реалистичность всех наших планов и их спо-
собность в принципе «в полной мере учиты-
вать финансово-экономические возможности
государства»13. Их балансировка обеспечива-
ется бюрократическими играми, а не качест-
вом собственно планов. Это ярко проявилось

пять лет назад, когда Министерством оборо-
ны баланс был легко смещен с лимита финан-
сирования в 13 трлн. руб. до 20 трлн. радужны-
ми обещаниями полного перевооружения
Вооруженных сил страны.

Конечно, жизнь показала, что планы воен-
ных существенно переоценивали возможно-
сти отечественного оборонно-промышленно-
го комплекса, с одной стороны, и одновре-
менно оставляли его без заказов после 2020 г.
– с другой, но было уже поздно – в сложив-
шейся у нас системе государственного управ-
ления «задний ход» практически невозможен.
Тем более что и госпрограмма вооружений, и
военные расходы стали для очень многих в
стране сверхценностью.

В современных экономических условиях
становится очевидной абсолютная нежизнен-
ность существующего формата государствен-
ной программы вооружения, содержащего в
себе родовые черты советских пятилеток, –
невозможность прогнозирования более чем
на один-два года требует введения механиз-
ма официального ежегодного пересмотра этой
программы.

Ни новая система контроля за исполнени-
ем ГОЗ с «окрашиванием» выделенных на его
исполнение бюджетных средств14, ни резкие
высказывания в отношении бюрократизации в
вертикально интегрированных структурах не
помогут решить известные проблемы россий-
ского оборонного сектора, вызванные избы-
точным присутствием в нем государства. Про-
зрачность сектора, открытая статистика, от-
крытые ГОЗ и ГПВ и, соответственно, прозрач-
ный федеральный бюджет – основные инст-
рументы государственного управления, в на-
стоящее время в нашей стране недооценивае-
мые и игнорируемые. И, судя по всему, пони-
мают это пока лишь в Счетной палате РФ. �

11 Минобороны: доля современного оружия в Вооруженных силах превысила 30% // РИА Новости. 2015. 16 июля.
12 Рогозин: сроки заказов по программе вооружений в РФ, возможно, сдвинут // РИА Новости. 2015. 20 января.
13 Заседание Военно-промышленной комиссии. Ново-Огарево. 20 января 2015 г.: http://state.kremlin.ru/commission/41/news/
47493
14 Федеральный закон Российской Федерации от 29 июня 2015 г. № 159-ФЗ «О внесении изменений в Федеральный закон
"О государственном оборонном заказе" и отдельные законодательные акты Российской Федерации».
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downside risks amid lower risks of inflation. Con-
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expenditures of the consolidated budgets of the
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Positive dynamics of the federal budget deficit
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then at the period-end results for six months 2015,
it came to barely 2.6% of GDP. Consolidated bud-
get of the RF constituents by the period-end re-
sults for five months 2015, was executed with a
surplus of 2.0% of GDP.

Dynamics of the main parameters of the bud-
get system currently demonstrate certain stability
of the Russian economy. However, sustainability
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In May 2015 the most significant change hap-
pened with the diffusion index of wages: it lost
compared to the previous month 13 points and
became equal to 33. It went down lower only in
January-February 2009. A significant growth of
the diffusion index of stocks of finished goods

doesn’t seem to be very encouraging either: add-
ing 8 points for the past month, in May 2015 it
came up to 61. The previous time it was above 60
in November 2008. Still rather low is the diffu-
sion index of output. The diffusion index of the
order-book level decreased by 7 points within a
month, but compared with the average annual
value this decline is not dramatic.

A comparison of May 2015 to May 2014
showed noticeable increase in the proportion of
enterprises reporting about the reduction of wages
(+34 points). The share of enterprises, which has
been decreasing the number of employees, has
seriously increased (from 5% to 27%).

At the same time in comparison with the last
year the levels of capacity utilization and labor
utilization rates slightly increased.
Key words: industry, industrial enterprises, price
level, wages, employment, output, investment,
indebtedness to banks, order-book level, stocks
of finished products, capacity utilization rate, risk
of bankruptcy, economic policy, crisis duration.
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In 2015, the oil sector was subject to the so called
«tax maneuver», a system of measures aimed at
significant reduction of economic component of
the export duties and increasing the base rate of
the mineral extraction tax. Tax maneuver will re-
sult in a more efficient structure of the tax sys-
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tem, reduction of subsidizing scale of crude oil
refining sector and other EEU member states, pro-
vision of more incentives for energy efficient
growth. Data released for H1 2015, demonstrate
significant changes in a number of trends taking
place in the oil sector under the effect of the
maneuver including reduction of fuel oil produc-
tion which took place for the first time over the
last years and increase of the crude oil exports
which is more efficient for the state budget in
comparison with fuel oil exports.
Key words: oil sector, tax maneuver, mineral ex-
traction tax, crude oil export duty.
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Among the problems typically faced by the infra-
structure sectors of Russia’s economy, the fol-
lowing three most significant ones can be pointed
out: how to delineate the boundaries of markets
for natural monopolies; how to bring down the
scale of cross-subsidization; and how to attract
public and private capital into the infrastructure
sectors. In this connection, the RF Government’s
latest initiatives aiming at the creation of a single
regulator of natural monopolies seem to come
well ahead of the necessary development of their
markets. It is these issues, and not the choice of
the most appropriate government department to
be made responsible for major decision-making

in the sphere of regulation of natural monopo-
lies, that should be the priority of government
policy towards natural monopolies.
Key words: natural monopolies, regulation of
natural monopolies, infrastructure, cross-sub-
sidization.
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The issue of using domestic over imported goods
(import substitution) and adjusting accordingly
the agricultural policy has become critical fol-
lowing the Russian food import ban on specified
types of agricultural products, commodities and
food products from the United States, the Euro-
pean Union, Canada, Australia and Norway, and
due to deteriorated relations with Ukraine and
Moldova. New sub-programs have been added
to the State Program for Development of Agricul-
ture and Regulation of Agricultural Commodity
and Food Markets so that import substitution can
be accelerated.

However, none of the new sub-programs has
happened to foster import substitution. In some
cases (e.g., subsidies for purchases of pedigree
seeds, raw materials), the effect has been quite the
opposite of what was supposed to be. Funding has
been cut almost for all sub-programs to the extent
that it is incomprehensible that development of
respective industries has been announced as a pri-
ority and how the targets can be achieved. The
foregoing suggest that the Russian agricultural
policy need to be adjusted and updated.
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Key words: agro-industrial complex, agricultural
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search, Institute for Applied Economic Studies,
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Economics.
The June dynamics were a natural continuation
of the trends formed in the banking sector in early
2015. Banks’ profits remain at the zero level. The
funds of the population remain the single main
source of banks’ liabilities. Retail lending is con-
tracting while corporate lending has noticeably
slowed down. Meanwhile, all segments of the
banking sector register deterioration of the lend-
ing portfolio’s quality.
Key words: Russian banking system, personal sav-
ings, capital outflow, bank liquidity.

Financial Markets
Евгений Горбатиков – научный сотрудник
лаборатории эмпирических исследований ин-
вестиций и финансовых рынков Научного на-
правления «Макроэкономика и финансы» Ин-
ститута экономической политики имени Е.Т.
Гайдара, магистр экономики.
Е-mail: gorbatikov@iep.ru
Елизавета Худько – старший научный со-
трудник Института прикладных экономических
исследований Российской академии народно-
го хозяйства и государственной службы при

Президенте Российской Федерации; научный
сотрудник Научного направления «Макроэко-
номика и финансы» Института экономической
политики имени Е.Т. Гайдара, канд. экон. наук.
Е-mail: hydko@iep.ru
Evgeny Gorbatikov – Research fellow of the
Center for Empirical Finance withing the Center
for Macroeconomics and Finance of the Gaidar
Institute, Master of Economics.
Elizaveta Khudko – Senior Research fellow of
the Institute for Applied Economic Studies, Rus-
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As in June, the MICEX Index in July was fluctuat-
ing near 1630 index points. However, it ended at
the lowest in the period under review, down 3%
within the month. The Oil & Gas Index fell and
the oil & gas industry lost near 1% in the MICEX
capitalization structure due to more than a 13%
fall of oil prices. The Chemical and Petrochemical
Index advanced higher than other industry indi-
ces. The MICEX daily average turnover declined
for the third straight month.

The situation in the Russian domestic corpo-
rate bond market was relatively normal despite
adverse external environment and negative inter-
nal trends in the economy. The key market indi-
cators such as the corporate bond market volume
and index, the weighted average yield rate of bond
issuances; investors’ activity remained high in the
primary and secondary markets (particularly in
the financial segment). Defaults on obligations
to bondholders still remained a problem.
Key words: corporate shares market, return on
equity, corporate bonds market, size and index
of bonds market.
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Within the first five months of 2015, a decrease
in the volume of mortgage housing lending
(MHL) as compared to the respective period of
2014 amounted to 38.34% and 40.96% in quan-
titative and monetary terms, respectively. Within
the above period, Rb 372,754bn worth of 228,230
MHL was extended. As of 1 June 2015, the out-
standing debt on MHL rose by 20.51% as com-
pared to 1 June 2014 and amounted to Rb 3,586
trillion. In 2015 the share of the overdue debt in
the outstanding debt rose as of 1 June to 0.96%
and 15.63% as regards MHL in rubles and foreign
currency, respectively. The weighted average rate
on MHL in rubles extended within a month
amounted to 13.46% in May 2015 having fallen
by 1.25 p.p. as compared to the maximum value in
February 2015. In 2015 the total number of MHL
in foreign currency amounted to 43 loans.
Key words: the mortgage housing loans (MHL),
debt on MHL, the overdue debt on MHL, the av-
erage weighted rate on MHL, volume of MHL paid
in advance by borrowers, refinanced mortgages.
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As can be concluded on the basis of the data
released by the RF Federal Agency for State Prop-
erty Management (Rosimushchestvo) in its 2014
year-end report, the majority of targets set in the
Government Program (GP) ‘Federal Property
Management’ for the year 2014 were met and even
surpassed – in many cases significantly. In the
light of the achievements of 2013–2014, the fu-
ture prospects for implementing the Government
Program ‘Federal Property Management’ can be
estimated as rather favorable. However, certain
complications associated with planned budget
cuts cannot be rules out altogether, because in
the spring of 2015 some downward adjustments
were made to the federal budget for 2015–2017.

These cuts affected not only this GP, but also
the related Government Program ‘Government
Finance Management and Financial Markets
Regulation’ (subprogram ‘Normative and Meth-
odological Backing for, and Organization of the
Budgetary Process’) and ‘Economic Development
and Innovation Economy’ (Federal Target Pro-
gram (FTP) ‘Development of a Single State Sys-
tem for Registration of Titles and Cadaster Im-
movable Property Records (2014–2019)’. Another
example of how the economic crisis has influ-
enced the targets set in the Government Program
is the announcement made by the Government’s
head of the reassignment, on a temporary basis,
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of civil servants to the managerial bodies of state
companies in order to exercise closer control over
them (without specifying the scale and timelines
of these measures).
Key words: privatization, federal property,
Rosimushchestvo, public enterprises.
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One of the major developments in the Russian
education system has remained practically unno-
ticed: after more than a decade of struggle against
SSE, society effectively accepted it at last. The
Single State Examination in 2015 was passed prac-
tically unnoticed by Russia’s population. This year,
no serious violations or leaks of knowledge as-
sessment materials occurred during the SSE.
Key words: unified state exam, monitoring and
measuring materials, Rosobrnadzor.
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Departmental statistics of growth in production
in the defense sector is highly distorted by liber-
alization of requirements to fulfilment of the state
defense order on the part of the Ministry of De-
fense and the Military-Industrial Commission.
Despite the international sanctions, in 2015 the
goal of the state armament program has been
attained ahead of time, while the program actu-
ally ceased to be relevant. Fulfilment of the RF
President’s requirements to create a transparent
defense economy and sort things out both in
management of the military-industrial complex
and pricing still encounters serious obstacles.
Key words: military-industrial complex, Ministry
of Defense of Russia, military-industrial commis-
sion, State Armaments Program.


