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Макроэкономика

О МЕТОДАХ ПОСТРОЕНИЯ ДОВЕРИТЕЛЬНЫХ ИНТЕРВАЛОВ
ДЛЯ ДАТ СТРУКТУРНЫХ СДВИГОВ

Антон СКРОБОТОВ
Научный сотрудник РАНХиГС при Президенте Российской Федерации. E-mail: skrobotov@ranepa.ru
Андрей ПОЛБИН
Заведующий лабораторией макроэкономического моделирования Института экономической политики
имени Е.Т. Гайдара; заведующий лабораторией математического моделирования экономических про-
цессов РАНХиГС при Президенте Российской Федерации, канд. экон. наук. E-mail: apolbin@iep.ru

В работе приводится обзор методов построения доверительных интервалов для дат сдвигов во времен-
ном ряде. Рассматриваются интервалы, основанные как на предельном распределении доли даты струк-
турного сдвига, так и на обращении тестовой статистики для тестирования гипотезы о том, что сдвиг
происходит в конкретную дату. Рассматриваемые методы применяются к ряду реального ВВП РФ.

Ключевые слова: структурные сдвиги, доверительные интервалы, российский ВВП.

Введение
Исследование структурной нестабильности во
временных рядах имеет длинную историю
(см., например, обзоры Перрона (2006)1, Ка-
зини и Перрона (2018)2). Одним из наиболее
популярных подходов является моделирова-
ние этой структурной нестабильности в виде
так называемых структурных сдвигов, когда
временной ряд до определенного момента
времени порождается одним процессом, а
после этого момента – другим. Таких сдвигов
может быть больше одного, и они часто пред-
полагаются неслучайными (из-за малого их
количества) и могут быть связаны с какими-
либо важными историческими событиями,
изменившими структуру случайного процес-
са. Понятно, что наличие таких структурных
сдвигов влияет на получаемые статистические
выводы, и неучет сдвигов может повлечь за
собой неверную интерпретацию результатов,
а также некорректные или неоптимальные
прогнозы, если целью исследования является
прогнозирование.

Обычно датировку структурных сдвигов
определяют на основе минимизации суммы
квадратов остатков в регрессии по всем воз-
можным датам сдвигов. Понятно, что полу-
ченные оценки даты сдвигов являются точеч-
ными, и возникает вопрос, а можно ли постро-
ить интервал для конкретной даты сдвига, ко-
торый с заданной вероятностью будет накры-
вать истинное значение этого сдвига? И дей-
ствительно, в последнее время было разрабо-
тано большое количество методов, которые
позволяют построить такие доверительные
интервалы, дающие возможность получить
диапазон возможных дат сдвигов.

Цель настоящей работы заключается в сис-
тематизации подходов к построению довери-
тельных интервалов для дат структурных сдви-
гов в одномерном временном ряде и апроба-
ции этих подходов на статистических данных
по реальному ВВП РФ. Работа состоит из двух
разделов. В первом разделе мы даем обзор
методов построения доверительных интерва-
лов для дат сдвигов, где рассматриваем по-

1 Perron, P. Dealing with Structural Breaks // Palgrave Handbooks of Econometrics: Vol. 1 Econometric Theory. Chapter 8. T.C. Mills
and K. Patterson (eds.). 2006. Palgrave MacMillan, Basingstoke. Pр. 278–352.
2 Casini, A., Perron, P. Structural Breaks in Time Series. 2018. Prepared for Oxford Research Encyclopedia of Economics and Finance.
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строение доверительных интервалов как на
основе предельного распределения доли даты
структурного сдвига, так и на основе обраще-
ния тестовой статистики для тестирования ги-
потезы о том, что сдвиг происходит в конкрет-
ную дату. Во втором разделе применяем опи-
санные методы на временном ряде реального
ВВП РФ, а в заключении формулируем полу-
ченные выводы.

Методы построения доверительных
интервалов для оценок дат сдвигов
На сегодняшний день в литературе предложе-
но достаточно много альтернативных методов
построения доверительных интервалов для дат
сдвигов.

Классическими работами по этой теме яв-
ляются исследования Баи (1997)3, а также Баи
и Перрона (19984; 20035), в которых был пред-
ложен метод построения доверительного ин-
тервала на основе асимптотического распре-
деления оценки доли даты сдвига. Для про-
стоты рассмотрим следующую модель:
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где знаки «крышек» над параметрами означа-
ют соответствующие оценки; W(j) является дву-
сторонним броуновским движением, опреде-
ленном на R, и функция плотности распреде-
ления оценки является симметричной.

Из этого следует, что 100(1 – α)%-ный до-
верительный интервал строится как

где q
1 – α/2,j

 является (1 – α/2)-ной квантилью

случайной величины ( )argmax { | | /2}j
s R W s∈ − ;

квадратные скобки обозначают целую часть, а
2ˆˆ ˆ ˆ ˆ ˆ ˆ( ) / ( )j j j j jL Q= Δ Δ Δ ΩΔ .

Другие методы основаны на обращении
тестовой статистики. Одной из первых таких
работ стало исследование Эллайотта и Мюл-
лера (2007)7. Эти авторы отмечают следующий
недостаток метода, представленного в работе
Баи и Перрона (1998): при его использовании
доверительные интервалы будут меньше но-
минального уровня значимости при малых
сдвигах (т.е. будут часто недонакрывать истин-
ную дату сдвига). Причина этого недостатка
заключается в том, что в работах Баи, а также
Баи и Перрона (1998, 2003) величина сдвига
предполагалась сходящейся к нулю со скоро-
стью меньшей, чем T �1/2, и соответствующие
доверительные интервалы строились исходя из
этого предположения.

Идея метода, предложенного Эллайоттом
и Мюллером, заключается в следующем.

МАКРОЭКОНОМИКА

3 Bai, J. Estimation of a Change Point in Multiple Regression Models // The Review of Economics and Statistics. 1997. Vol. 79. Pр. 551–
563.
4 Bai, J., Perron, P. Estimating and Testing Linear Models with Multiple Structural Changes // Econometrica. 1998. Vol. 66. Pр. 47–78.
5 Bai, J., Perron, P. Computation and Analysis of Multiple Structural Change Models // Journal of Applied Econometrics. 2003. Vol. 18.
Pр. 1–22.
6 Отметим, что в литературе для анализа датировки сдвигов обычно используется не сама дата сдвига T 1, а ее доля, т.е.
величина λ 

1
 = T 

1
/T, показывающая местоположение этого сдвига в ряде. В дальнейшем для простоты изложения мы будем

говорить о дате сдвига, принимая во внимание, что корректнее говорить именно о доле даты сдвига.
7 Elliott, G., Muller, U.K. Confidence Sets for the Date of a Single Break in Linear Time Series Regressions // Journal of Econometrics.
2007. Vol. 141. Pр. 1196–1218.

{ }/2, 1 /2,
ˆ ˆ ˆ ˆ[ / ] 1, [ / ] 1j j j j j jT q L T q Lα α−− − + + ,
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C%-ный доверительный интервал можно счи-
тать набором значений параметров, которые
не отвергаются на  (1 – С)%-ном уровне зна-
чимости. Наша цель – тестировать гипотезу о
том, что истинной датой сдвига является T

1
.

Если эта гипотеза не отвергается, то дата сдви-
га T

1
 входит в доверительное множество. Дру-

гими словами, доверительное множество дат
сдвигов – это множество всех дат, для кото-
рых тест не отвергает нулевую гипотезу.

Для построения оптимального теста на
тестирование гипотезы, согласно которой ис-
тинной датой сдвига является T

1
, авторы мак-

симизируют взвешенную среднюю мощность
(по аналогии с методом, представленным в
работе Эндрюса и Плобергера (1994)8) по ве-
личине сдвига и доле даты этого сдвига. Они
руководствуются тем положением, что не су-
ществует равномерно мощного теста, по-
скольку эффективные тестовые статистики за-
висят от величины сдвига и истинной даты этого
сдвига, которые в общем случае неизвестны. В
итоге авторы доказывают, что локально наи-
лучший тест будет отвергать нулевую гипотезу
при больших значениях статистики:
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t
 – OLS-остатки от регрессии (1)

исследуемого временного ряда; ω̂
1
2  и ω̂

2
2  –

оценки ковариационных матриц для v
t
-размер-

ности (p × p).
Можно видеть, что эта статистика напоми-

нает взвешенную сумму KPSS-статистик для
каждой из двух подвыборок до и после сдвига
(см. работы Бузетти и Харви (2001)9; Курозу-

ми (2002)10) для проверки нулевой гипотезы о
стационарности. Процедура построения дове-
рительного интервала заключается в следую-
щем: строится статистика U

T
(T

1
) для некото-

рого множества T
1 
Є (ε, T–ε) и тестируется ги-

потеза H
0 
: T

1 
=T

1
0 ; если гипотеза не отвергает-

ся, то дата  включается в доверительное мно-
жество. Вследствие инвариантности теста от-
носительно величины сдвига достигается кон-
троль уровня накрытия при любой величине
сдвига – в отличие от метода, предложенного
Баи и Баи и Перроном (1998).

Чанг и Перрон (2016)11 показали, что для
достижения точного уровня накрытия, наибо-
лее близкого к номинальному уровню, под-
ход Эллайотта и Мюллера является наилуч-
шим, однако он приводит к слишком широ-
кому доверительному интервалу, иногда на-
крывающему почти всю выборку (например,
когда ошибки серийно коррелированы и от-
ношение «сигнал/шум» высоко). Чанг и Пер-
рон обсудили теоретическое обоснование это-
го феномена, используя нелокальную асим-
птотическую структуру, в которой величина
сдвига не сходится к нулю при росте выборки
(в отличие от подхода Баи и Баи-Перрона
(1998, 2003), где величина сдвига предпола-
галась сходящейся к нулю со скоростью мень-
шей, чем T �1/2).

В работе Ямамото (2018)12 предложена тес-
товая статистика, асимптотически эквивалент-
ная тестовой статистике в (2), в которой дол-
госрочные ковариационные матрицы оцени-
ваются при альтернативной гипотезе, т.е. ко-
гда в остатках есть сдвиг. Если действительная
дата сдвига оценивается состоятельно, то та-
кие остатки асимптотически не зависят от ме-
шающих параметров. При альтернативной ги-

О МЕТОДАХ ПОСТРОЕНИЯ ДОВЕРИТЕЛЬНЫХ ИНТЕРВАЛОВ ДЛЯ ДАТ СТРУКТУРНЫХ СДВИГОВ

8 Andrews, D.W.K., Ploberger, W. Optimal Tests When a Nuisance Parameter is Present Only Under the Alternative // Econometrica.
1994. Vol. 62. Pр. 1383–1414.
9 Busetti, F., Harvey, A.C. Testing for the Presence of a Random Walk in Series with Structural Breaks // Journal of Time Series Analy-
sis. 2001. Vol. 22. Pр. 127–150.
10 Kurozumi, E. Testing for Stationarity with a Break // Journal of Econometrics. 2002. Vol. 108. Pр. 63–99.
11 Chang, S., Perron, P. A Comparison of Alternative Methods to Construct Confidence Intervals for the Estimate of a Break Date
in Linear Regression Models // Econometric Reviews. 2016. Vol. 37. Pр. 577–601.
12 Yamamoto, Y. A Modified Confidence Set for the Structural Break Date in Linear Regression Models // Econometric Reviews. 2018.
Vol. 37. Pр. 974–999.
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потезе модифицированный тест является
возрастающей функцией от величины сдвига в
отличие от оригинального теста, что приводит
к большей мощности теста и к более коррект-
ному и меньшему доверительному интерва-
лу. Даже если сдвиг является малым, то уро-
вень накрытия не сильно отличается от аль-
тернативных методов.

Курозуми и Ямамото (2015)13 модифици-
руют статистику U

T
(T

1
), более аккуратно выби-

рая взвешивающую функцию для величины
сдвига во взвешенной средней мощности14, и
предлагают, по аналогии с работой Эндрюса
и Плобергера, три теста: средний, экспонен-
циальный и супремум, предельные распреде-
ления которых зависят от (доли) даты сдвига.

Несколько иная стратегия построения до-
верительного интервала представлена в иссле-
довании Эо и Морли (2015)15, в котором, на
основе обобщения результатов работы Зиг-
мунда (1988)16, в качестве тестовой статистики
предлагается брать статистику отношения
правдоподобия. В этом случае доверительный
интервал для дат сдвигов строится точно так
же, как и в предыдущих методах, основанных
на обращении тестовой статистики, – включая
в себя те даты сдвига, которые не отвергаются
LR-тестом (тест включает в себя функцию прав-
доподобия для оцененной даты сдвига и функ-
цию правдоподобия для тестируемой даты
сдвига).

Построение доверительных интер=
валов для дат сдвигов в темпах
экономического роста
В данном разделе мы переходим непосредст-
венно к построению доверительных интерва-

лов для дат сдвигов в долгосрочном темпе рос-
та реального ВВП РФ. В эмпирическом анализе
мы используем ВВП российской экономики с
первого квартала 1995 г. по второй квартал 2015
г. в постоянных ценах 2003 г., который был по-
строен сцеплением временных рядов в посто-
янных ценах 2003 и 2008 гг.17. Из полученного
ряда была удалена мультипликативная сезон-
ная компонента с помощью фильтра X-12-
ARIMA в программном пакете Eviews, после чего
ряд был прологарифмирован. Поскольку основ-
ная цель исследования заключается в апроба-
ции методов построения доверительных интер-
валов, здесь мы используем временной ряд ре-
ального ВВП до смены методологии его по-
строения Росстатом, что сделало временной ряд
реального ВВП РФ несогласованным на отдель-
ных отрезках времени.

До построения доверительных интервалов
необходимо, во-первых, определить количе-
ство структурных сдвигов. Во-вторых, для по-
строения доверительных интервалов на осно-
ве предельных распределений оценок (долей)
дат сдвигов (метод Баи и Баи-Перрона (1998,
2003) необходимо иметь сами оценки дат
сдвигов. В недавней работе Полбин и Скробо-
тов (2016)18 при описании реального ВВП РФ в
виде одномерного стохастического процесса
на основе тестов, робастных к порядку интег-
рированности ряда, определили наличие двух
сдвигов. В качестве дат структурных сдвигов
они получили третий квартал 1998 г. и второй
квартал 2008 г., а сам временной ряд был иден-
тифицирован как нестационарный (стационар-
ный в разностях).

Важно отметить, что описанные нами ме-
тоды, основанные на обращении тестовой ста-

МАКРОЭКОНОМИКА

13 Kurozumi, E., Yamamoto, Y. Confidence sets for the break date based on optimal tests // Econometrics Journal. 2015. Vol. 18.
Pр. 412–435.
14 В работе Эллайотта и Мюллера взвешивающая функция выбирается так, чтобы тестовая статистика асимптотически не
зависела от (доли) даты сдвига, так что критические значения также не зависели бы от (доли) даты сдвига.
15 Eo, Y., Morley, J. Likelihood-Ratio Based Confidence Sets for the Timing of Structural Breaks // Quantitative Economics. 2015.
Vol. 6. Pр. 463–497.
16 Siegmund, D. Confidence Set in Change-Point Problems // International Statistical Review. 1988. Vol. 56. Pр. 31–48.
17 Национальные счета / Росстат. URL: http://www.gks.ru
18 Полбин А., Скроботов А. Тестирование наличия изломов в тренде структурной компоненты ВВП Российской Федерации //
Экономический журнал ВШЭ. 2016. Т. 20. № 4. С. 588–623.
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Методы, используемые для построения доверительного интервала

тистики (Эллайотт-Мюллер; Ямамото; Куро-
зуми-Ямамото), предполагают наличие толь-
ко одного структурного сдвига. Однако этот
недостаток легко преодолевается следующим
образом. Если в нашем ряде два структурных
сдвига, то, зафиксировав дату одного из них
(например, взяв состоятельную оценку), мож-
но построить доверительное множество для
второй даты сдвига. Уровень накрытия дат
сдвигов будет корректным, если зафиксиро-
ванная дата первого сдвига совпадет с истин-
ной его датой. Поэтому мы можем обеспечить
асимптотически корректный уровень накры-
тия, беря состоятельную оценку даты первого
сдвига.

С целью построения доверительных интер-
валов для дат сдвигов темпов экономическо-
го роста РФ мы применяем все вышеописан-
ные подходы с модификацией19. При этом для
каждого метода рассматриваются две альтер-
нативные спецификации. В первой специфи-
кации ковариационная структура ошибки пред-

полагается неизвестной и используются оцен-
ки долгосрочной дисперсии этой ошибки (по-
строенной способом, соответствующим каж-
дой из указанных работ20). В рамках второй
спецификации предполагается, что темп рос-
та реального ВВП описывается с помощью
AR(p)-процесса, а ошибки являются некорре-
лированными и гомоскедастичными. На осно-
ве информационных критериев и анализа кор-
релограммы мы выбрали одно запаздывание.
Используемые методы систематизированы в
таблице, а на рис. 1–3 отображены построен-
ные 90%-ные доверительные интервалы для
дат сдвигов (закрашенная область на рис. 3
представляет собой доверительное множест-
во для дат сдвигов).

Как показано на рисунках, некоторые до-
верительные интервалы получились разрывны-
ми, что может быть обусловлено мультимо-
дальностью распределения для дат сдвигов на
конечных выборках. Например, согласно под-
ходу EM-AR второй структурный сдвиг мог

О МЕТОДАХ ПОСТРОЕНИЯ ДОВЕРИТЕЛЬНЫХ ИНТЕРВАЛОВ ДЛЯ ДАТ СТРУКТУРНЫХ СДВИГОВ

19 Мы выражаем признательность Ейджи Курозуми за предоставление GAUSS-кодов для методов Курозуми-Ямамото и Ямамо-
то. Для построения доверительного интервала методом Ео-Морли мы используем код, написанный авторами на языке GAUSS
и доступный по ссылке: https://sites.google.com/site/jamescmorley/research/code
20 Долгосрочная дисперсия оценивается непараметрически с использованием подходов, аналогичных методам Ньюи и Уэста
(1987) или Эндрюса (1991).
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Источник: составлено авторами.

Рис. 1. Доверительные интервалы для дат сдвигов: логарифм индекса реального ВВП

Рис. 2. Доверительные интервалы для дат сдвигов: темп прироста реального ВВП,
в % к предыдущему кварталу

Источник: составлено авторами.

произойти как на периоде 2005Q2–2008Q4,
так и на периоде 2011Q3–2013Q2, период же
2009Q1–2011Q2 для структурного сдвига пред-
ставляется маловероятным. Как и следовало
ожидать, дополнительная информация об ав-
токорреляционной структуре ошибок в виде
AR (1)-процесса позволяет сузить доверитель-
ные интервалы, т.е. «ценой» за более общую
спецификацию модели с робастными ошиб-
ками является более широкий доверительный
интервал. В частности, для метода Эллайотта-
Мюллера с робастными ошибками доверитель-

ные интервалы для двух дат сдвигов пересека-
ются и образуют единую полосу доверитель-
ного множества, которая почти полностью
накрывает выборку.

В целом, почти все методы, за исключени-
ем метода Эо-Морли, основанного на обра-
щении теста отношения правдоподобий, дают
достаточно широкие доверительные интерва-
лы для дат сдвига – продолжительностью бо-
лее одного года. Для второго сдвига наблюда-
ется значительное смещение доверительного
множества влево относительно точечной оцен-
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ки 2008Q2. Это говорит о том, что замедление
темпов экономического роста могло произой-
ти гораздо раньше кризиса 2008–2009 гг. Но
достаточно вероятен и другой случай – когда
структурный сдвиг наблюдался «в окрестно-
стях» 2012 г.

Заключение
Важной проблемой прикладного экономет-
рического анализа временных рядов являет-
ся наличие структурных сдвигов, в рамках ко-
торых происходит изменение параметров
процесса порождения данных, так как стан-
дартные эконометрические методы без учета
сдвигов могут давать сильно смещенные и не-
состоятельные оценки искомых параметров
модели.

Одним из вариантов такого структурного
сдвига может являться изменение парамет-
ра сноса во временном ряде первого поряд-

ка интегрированности, характеризующего
долгосрочные темпы роста. Например, в со-
ответствии с нашей гипотезой, согласующей-
ся со статистическими данными, представ-
ленными в работе Полбина и Скроботова21,
во временном ряде логарифма реального
ВВП РФ «в окрестностях» кризиса 2008–2009
гг. произошел структурный сдвиг, в рамках
которого долгосрочные темпы роста отече-
ственной экономики снизились. Данное со-
бытие можно интерпретировать как исчер-
пание высокого потенциала роста за счет
эффекта низкой базы после трансформаци-
онного спада и достижение некоторой гра-
ницы производственных возможностей, со-
ответствующей текущему уровню институтов
и других фундаментальных детерминант
долгосрочного роста.

Проблема замедления роста российской
экономики не раз обсуждалась в литературе

О МЕТОДАХ ПОСТРОЕНИЯ ДОВЕРИТЕЛЬНЫХ ИНТЕРВАЛОВ ДЛЯ ДАТ СТРУКТУРНЫХ СДВИГОВ

Источник: составлено авторами.

Рис. 3. Доверительные интервалы для дат сдвигов: датировка структурных сдвигов

21 Полбин А., Скроботов А. Тестирование наличия изломов в тренде структурной компоненты ВВП Российской Федерации //
Экономический журнал ВШЭ. 2016. Т. 20. № 4. С. 588–623.
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(см., например, недавние работы Мау (2018)22;
Дробышевского и Синельникова-Мурылева
(2018)23; Кудрина и Гурвича (2014)24), однако
при построении прикладных макроэкономиче-
ских моделей структурные сдвиги, как прави-
ло, игнорируются. В свою очередь, игнориро-
вание наличия структурных сдвигов может су-
щественно ухудшать прогнозные свойства мак-
роэкономических моделей в связи с неправиль-
ной спецификацией (см., например, работы
Клеменса и Хендри (2006)25; Песарана и др.
(2006)26). В частности, если мы будем оцени-
вать модель для реального ВВП РФ по всей вы-
борке, не учитывая замедления долгосрочных
темпов роста, то получим завышенные оценки
параметра сноса и будем переоценивать тем-
пы роста при построении прогнозов.

При построении и оценке модели с учетом
наличия структурных сдвигов одной из важ-
нейших задач является оценка даты предпола-
гаемого сдвига и ее точности. В настоящей
работе мы сконцентрировали внимание на
обзоре основных подходов при построении
доверительных интервалов для дат структур-

ных сдвигов, что, как правило, и выступает
основной характеристикой точности регрес-
сионной оценки искомого параметра, а также
на применении данных подходов при построе-
нии доверительных интервалов дат сдвига в
долгосрочных темпах роста российского ре-
ального ВВП.

Согласно результатам анализа, хотя мы и
можем с достаточной степенью уверенности
идентифицировать два структурных сдвига в
темпах роста реального ВВП РФ на периоде с
1995 г., точность оценки дат сдвигов оказыва-
ется низкой (доверительные интервалы доста-
точно широки). В этих условиях при прогно-
зировании динамики реального ВВП РФ пер-
спективно использование методов, робастных
к дате структурного сдвига. Например, в каче-
стве итогового прогноза временного ряда
можно использовать взвешенное среднее по
прогнозам, полученным на основе оценок
модели с перебором по датам сдвигов из за-
данного множества, либо оценивать модель с
робастным взвешиванием по наблюдениям
(см., например, работу Песарана и др.)27). �

22 Мау В.А. На исходе глобального кризиса: экономические задачи 2017–2019 гг. // Вопросы экономики. 2018. № 3. С. 5–29.
23 Дробышевский С., Синельников-Мурылев С. Особенности роста экономики России в 2017 и 2018 гг.: стимулы и ограничения //
Экономическое развитие России. 2018. № 2. С. 3–7.
24 Кудрин А., Гурвич Е. Новая модель роста для российской экономики // Вопросы экономики. 2014. № 12. С. 4–36.
25 Clements, M.P., Hendry, D.F. Forecasting with breaks // Handbook of economic forecastin. 2006. Vol. 1. Pр. 605–657.
26 Pesaran, M.H., Pettenuzzo, D., & Timmermann, A. Forecasting time series subject to multiple structural breaks // The Review of
Economic Studies. 2006. Vol. 73. No. 4. Pp. 1057–1084.
27 Pesaran M.H., Pick A., Pranovich M. Optimal forecasts in the presence of structural breaks // Journal of Econometrics. 2013.
Vol. 177. No. 2. Pp. 134–152.
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Наметившееся в 2016 г. и в первые три квартала 2017 г. увеличение входящих прямых иностранных
инвестиций (ПИИ) в Российскую Федерацию сменилось сокращением притока капитала в четвертом
квартале 2017 г. Это отразило ухудшившиеся настроения иностранных инвесторов, связанные с негатив-
ными ожиданиями введения новых санкций со стороны США, а также с падением спроса на российские
государственные облигации.

Ключевые слова: прямые иностранные инвестиции, входящие ПИИ, исходящие ПИИ, антироссийские
санкции.

Положительные настроения иностранных ин-
весторов отражала позитивная динамика по-
токов прямых иностранных инвестиций в те-
чение первых трех кварталов 2017 г., когда уро-
вень входящих ПИИ составил 24,8 млрд. долл.,
более чем в два раза превысив показатель ана-
логичного периода 2016 г. (См. рис. 1.) Увели-
чение притока ПИИ в этот период было связа-
но с рядом масштабных проектов – например
таких, как запуск строительства автомобиль-
ного завода Mercedes-Benz немецкой компа-

нией Daimler в индустриальном парке «Есипо-
во», что стало первым по-настоящему круп-
ным проектом западной компании в России
после введения антироссийских санкций1.

Наметившаяся положительная тенденция в
поступлении в РФ ПИИ могла бы придать уве-
ренности иностранным инвесторам в том, что
существуют возможности продолжения суще-
ствующих проектов в России или запуска но-
вых. Однако спад притока прямых иностран-
ных инвестиций в отечественную экономику,

* – Статья из Мониторинга экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 11
(72) (июнь 2018 г.), размещенного на сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.
1 Daimler начал строить завод в Подмосковье // Ведомости. 20.06.2017. URL: http://www.vedomosti.ru/auto/galleries/2017/06/
20/695254-daimler-nachal-zavod (дата обращения: 10 июня 2018 г.).

Источник: составлено автором по данным ЦБ РФ.

Рис. 1. Потоки прямых иностранных инвестиций в Российской Федерации в 2009–2017 гг.,
млн. долл.
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произошедший в четвертом квартале 2017 г.,
снизил годовой показатель ПИИ до 27,89 млрд.
долл., что на 14% ниже значения предшест-
вующего года (32,54 млрд. долл.). Это может
объясняться падением спроса на российский
госдолг, опасениями введения новых антирос-
сийских санкций, а также сокращением объе-
ма внешних обязательств негосударственно-
го сектора2.

По итогам 2017 г. также произошло увели-
чение оттока ПИИ из Российской Федерации,
составившего, по оценке Банка России, 38,63
млрд. долл. и в 1,7 раза превысившего соот-
ветствующее значение 2016 г. (22,31 млрд.
долл.). Отток может быть частично объяснен
неопределенностью настроений инвесторов в
связи с обострением ситуации после введе-
ния новых санкций со стороны США. Рост же
исходящих прямых инвестиций из РФ обуслов-
лен реализацией российских инвестиционных
проектов за рубежом, в том числе в ряде стран
СНГ. Так, в конце 2017 г. в Киргизию было ин-
вестировано порядка 100 млрд. руб. для раз-

вития газотранспортной и газораспределитель-
ной сети3. На территории Узбекистана ПАО
«КамАЗ» на мощностях компании
UzAutoTrailer планирует открытие производ-
ства по выпуску грузовых автомобилей4.

ПИИ, направленные в Российскую
Федерацию
Приток ПИИ в российскую экономику в суще-
ственной степени остается связан с инвести-
циями, участвующими в капитале. По итогам
2017 г. их доля составила 34,78% от общего
объема ПИИ (9,7 млрд. долл.) – это ниже зна-
чения, зафиксированного в 2016 г., когда эта
доля составила 56,78%. (См. рис. 2.) Осталь-
ные входящие в РФ ПИИ касаются, как прави-
ло, реинвестиций и долговых инструментов.

Крупнейшим инвестиционным партнером
России остается Европейский союз, инвести-
ции из которого в отечественную экономику
по итогам 2017 г. превысили 14 млрд. долл. При
этом крупнейшими европейскими странами-
инвесторами, направляющими средства на

2 Зайцев Ю.К., Кнобель А.Ю. Прямые иностранные инвестиции в первом полугодии 2017 г. // Экономическое развитие Рос-
сии. 2018. № 1. С. 7–11. URL: https://elibrary.ru/item.asp?id=32363132 (дата обращения: 10 июня 2018 г.).
3 Россия инвестирует в газовую отрасль Киргизии 100 млрд рублей // Ведомости. 27.11.2017. URL: https://www.vedomosti.ru/
business/news/2017/11/27/743276-rossiya-investiruet (дата обращения: 10 июня 2018 г.).
4 КАМАЗ откроет производство на территории Узбекистана / Ростех, 03.11.2017. URL: http://rostec.ru/news/4521521 (дата
обращения: 10 июня 2018 г.).

Источник: составлено автором по данным ЦБ РФ.

Рис. 2. Динамика притока прямых иностранных инвестиций в Российскую Федерацию
в 2006–2017 гг., млн. долл.
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реализацию производственных проектов на
территории Российской Федерации, остаются
Германия (517 млн. долл.) и Франция (854 млн.
долл.). Заявления о новых проектах в РФ были
сделаны инвесторами из этих стран и в пер-
вом полугодии 2018 г., в том числе на Петер-
бургском международном экономическом
форуме (ПМЭФ). Так, немецкая компания
BMW выбрала Калининградскую область для
строительства автозавода полного цикла в рам-
ках специнвестконтракта размером 250 млн.
евро с возможностью получения бюджетных
субсидий5. Компания Siemens заключила со-
глашения с рядом российских вузов о постав-
ке программного обеспечения на сумму 20
млн. евро, а также подписала трехсторонний
меморандум о взаимодействии с АФК «Сис-
тема» и с компанией «Медси» в разработке
инновационных проектов в сфере здравоохра-
нения в РФ. Французский оператор комму-
нальных услуг Veolia и Российский фонд пря-
мых инвестиций заключили соглашение о со-
трудничестве в целях поиска инвестпроектов
в России6.

Можно зафиксировать рост интереса к
России и со стороны американских инвесто-
ров. Так, в 2017 г. уровень ПИИ из США вырос
до 495 млн. долл., в 4 раза превысив соответ-
ствующий показатель за 2016 г. (125 млн.
долл.). Этот интерес подтверждается и в 2018
г. рядом инвестиционных контрактов, заклю-
ченных американскими компаниями с рос-
сийскими партнерами. В частности, компа-
ния Mars заключила соглашение о взаимодей-
ствии c Министерством инвестиций и инно-
ваций Московской области для внедрения

новых технологий в области экологии и при-
родоохранной деятельности на сумму 800
млн. руб.7.

Страны АСЕАН сохранили свои позиции в
качестве традиционных инвестиционных
партнеров РФ (в первую очередь благодаря
вкладу Сингапура), несмотря на значительный
спад привлеченных в Россию ПИИ из этого
региона в 2017 г. – до 2,31 млрд. долл. по срав-
нению с 16,28 млрд. долл. в 2016 г. Дальней-
шее поведение иностранных инвесторов бу-
дет определяться оценкой их собственных
рисков в условиях действующих санкций, а
также гибкостью бизнес-моделей, способных
снизить эти риски.

Иностранные инвесторы
в условиях санкций
Санкции остаются ключевым фактором, объ-
ясняющим поведение зарубежных инвесторов.
В 2017 г. был отмечен ряд случаев, связанных с
локализацией своего производства в РФ евро-
пейскими компаниями, попавшими под рос-
сийские контрсанкции. К числу таких компа-
ний можно отнести фирмы, представляющие
сферу пищепрома и сельского хозяйства.

Выбор стратегии локализации связан с пря-
мыми потерями ЕС от российских контрсанк-
ций в сфере агропромышленного комплекса,
которые составили около 2 млрд. евро8 (что
все же меньше ущерба, который ЕС нанес соб-
ственным компаниям, приняв санкции про-
тив России)9.

К примерам локализации можно отнести
покупку в октябре 2017 г. французской пище-
компанией Savencia Fromage & Dairy, специа-

5 BMW выбрала регион для строительства завода в России // Ведомости. 15.02.2018. URL: https://www.vedomosti.ru/auto/
articles/2018/02/15/751031-bmw-zavoda-
rossii?utm_campaign=Свежий+номер+»Ведомостей»+за+15+февраля&utm_medium=email&utm_source=vedomosti
(дата обращения: 10 июня 2018 г.).
6 ПМЭФ–2018: Главные инвестиционные контракты // РБК, 24.05.2018. URL: https://www.rbc.ru/economics/24/05/2018/
5b0673799a794716683ceea2?story=5af980859a7947b069a0a9d3 (дата обращения: 10 июня 2018 г.).
7 Там же.
8 Оптимизация российских внешних инвестиционных связей в условиях ухудшения отношений с ЕС / под ред. А.В. Кузнецова. –
М.: Изд-во ИМЭМО РАН, 2016.
9 Зайцев Ю.К. Диагностика притока прямых иностранных инвестиций в Россию: от теории к практике // Экономический анализ:
теория и практика. 2015. № 19 (418). С. 18. URL: https://elibrary.ru/item.asp?id=23504374 (дата обращения: 10 июня 2018 г.).
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10 Сыры «Нерала» дозреют на французском капитале // Коммерсантъ. 25.10.2017. URL: https://www.kommersant.ru/doc/
3448664 (дата обращения: 10 июня 2018 г.).
11 Россия запустила Центр распределения мяса в Тамбовской области / Ашан. 01.08.2017. URL: https://www.auchan.ru/ru/
press/762 (дата обращения: 10 июня 2018 г.).
12 Австрийская компания по производству хлебобулочных изделий открыла завод в Подмосковье / ТАСС, информационное
агентство России. 13.10.2017. URL: http://tass.ru/moskovskaya-oblast/4643972 (Ддата обращения: 10 июня 2018 г.).
13 В Липецке открылся новый завод компании Виссманн. URL: http://russiaindustrialpark.ru/news/v-lipecke-otkrylsya-novyy-
zavod-kompanii-vissmann (дата обращения: 10 июня 2018 г.).
14 Немецкая Bionorica начала строить под Воронежем завод / РИА Новости. 10.07.2017. URL: https://ria.ru/economy/20170710/
1498223844.html (Ддата обращения: 10 июня 2018 г.).
15 Kesko решила не торговать продуктами в России // Ведомости. 26.10.2016. URL: https://www.vedomosti.ru/business/articles/
2016/10/26/662433-kesko-rossii (Ддата обращения: 10 июня 2018 г.).
16 Правительство намерено улучшить условия экспорта для иностранных инвесторов // Ведомости. 31.10.2017. URL: https://
www.vedomosti.ru/economics/articles/2017/10/31/739940-pravitelstvo-uluchshit-usloviya-eksporta (дата обращения: 10 июня
2018 г.).
17 Партнеры «Газпрома» получат скидку за сложность // Ведомости. 09.11.2017. URL: https://www.vedomosti.ru/business/
articles/2017/11/08/740861-partneri-gazproma-skidku (дата обращения: 10 июня 2018 г.).
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лизирующейся на производстве сыров, кон-
трольного пакета акций Белебеевского молоч-
ного завода в Республике Башкортостан (од-
ного из крупнейших производителей сыра в
стране)10. В свою очередь, французский про-
довольственный ритейлер Auchan в августе
2017 г. открыл свой первый завод по произ-
водству мяса в Тамбовской области11. Австрий-
ский производитель хлебобулочных изделий
Backaldrin Kornspitz 13 октября 2017 г. открыл
свой первый завод в ОЭЗ «Ступино Квадрат»
(г. Москва)12.

Для компаний, на деятельность которых не
распространялось действие санкций, основ-
ными стимулами для принятия решений о ло-
кализации стала благоприятная российская
макроэкономическая конъюнктура в 2017 г.:
рост ВВП, низкая инфляция, укрепление руб-
ля. В частности, немецкая корпорация
Viesmann (отопительные системы) увеличила
в 2017 г. производство в Липецке на 17 млн.
долл.13, а немецкая фармацевтическая компа-
ния Bionorica приступила в июле 2017 г. к строи-
тельству производственного объекта в Воро-
неже стоимостью 30 млн. евро14.

Тем не менее существует ряд примеров,
связанных с уходом европейских компаний из
России. Так, финский торговый холдинг Kesko
сообщил о намерении продать бо‘льшую часть
своих российских магазинов для дома и ре-
монта французской Leroy Merlin из-за сниже-

ния конкурентоспособности своей продукции
по сравнению с российскими и зарубежными
производителями15..

Как показывают эти примеры, стратегия
локализации может способствовать притоку
ПИИ в отечественную экономику. При этом
большую выгоду от локализации производст-
ва иностранными производителями в России
получают местные рынки, что объясняется
поддержкой развития местных производите-
лей путем предоставления им новых компе-
тенций и технологий.

Положительной динамике притока ПИИ в
РФ в будущем могут способствовать регуля-
торные меры, которые обсуждаются в настоя-
щее время российским правительством. К
числу последних инициатив можно отнести:
упрощение ввоза иностранного сырья для
производства товаров в России и последую-
щего их экспорта за счет освобождения от та-
моженных пошлин и НДС16; предложение
Минфина России снизить НДПИ для совмест-
ных предприятий «Газпрома» и его зарубеж-
ных партнеров в целях сохранения интереса
иностранных инвесторов к участию в разра-
ботке новых месторождений в РФ17.

Более того, есть основания ожидать уве-
личения притока ПИИ в страну за счет пла-
нируемой амнистии капиталов, которая бу-
дет проведена из-за новых западных санк-
ций в 2018 г. через механизмы еврооблига-
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ций18, а также в результате создания новых оф-
шорных зон на территории России19. Такой ва-
риант может оказаться действенным механиз-
мом защиты от рисков, а также позволит вер-
нуть капитал в страну без уплаты налогов.

Тем не менее текущая контрсанкционная
политика содержит и ряд рисков для зарубеж-

ных инвесторов. Так, обсуждавшиеся меры о
введении уголовной ответственности за со-
блюдение санкций против России можно от-
нести к числу негативных факторов россий-
ского инвестиционного климата, способст-
вующих оттоку капитала иностранных компа-
ний из страны. �

18 Власти решили «заработать» на ужесточении санкций – провести очередную амнистию // Ведомости. 24.12.2017.
URL: https://www.vedomosti.ru/economics/articles/2017/12/25/746345-zarabotat-na-
sanktsii?utm_campaign=Свежий%20номер%20»Ведомостей»%20за%2025%20декабря&utm_medium=email&utm_source=vedomosti
(дата обращения: 10 июня 2018 г.).
19 Российские власти хотят создать офшоры для помощи попавшим под санкции олигархам // Ведомости. 10.04.2018. URL:
https://www.vedomosti.ru/economics/articles/2018/04/10/764372-ofshori-
oligarham?utm_campaign=newspaper_10_04_2018&utm_medium=email&utm_source=vedomosti (дата обращения: 10 июня
2018 г.).
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Подписанное в мае 2018 г. соглашение о торгово-экономическом сотрудничестве между ЕАЭС и КНР
носит непреференциальный характер1. Создание полноценной зоны свободной торговли между ними
пока маловероятно из-за неготовности ряда членов ЕАЭС либерализовать свои рынки для китайских
товаров и инвестиций. Тем не менее заключенное соглашение может способствовать повышению эф-
фективности взаимного сотрудничества между ЕАЭС и КНР, например, в области упрощения процедур
торговли и в транспарентности.

Ключевые слова: Евразийский экономический союз, Китайская Народная Республика, соглашение о
торгово-экономическом сотрудничестве, внешнеторговые отношения между ЕАЭС и КНР.

Одним из ключевых направлений развития
внешнеторгового экономического сотрудни-
чества Евразийского экономического союза
(ЕАЭС) является Азиатско-Тихоокеанский ре-
гион. При этом наибольшим потенциалом об-
ладает сотрудничество с Китайской Народной
Республикой2.

Китай является крупнейшим внешнеторго-
вым партнером стран–членов ЕАЭС (если не
рассматривать Евросоюз в качестве единого
внешнеторгового контрагента)3. Лишь для Бе-
лоруссии КНР находится на втором месте по
значимости после Украины. На долю Китая
приходится 16,2% товарооборота ЕАЭС. (См.
рисунок.)

В последние годы для товарного экспорта
ЕАЭС в Китай были характерны негативные трен-
ды: за 2014–2016 гг. его объем уменьшился с
48,1 до 32,9 млрд. долл. Тем не менее в 2017 г.

экспорт товаров из государств–членов ЕАЭС в
КНР достиг 45,3 млрд. долл., увеличившись на
37,7% по сравнению с предшествующим го-
дом. Восстановление товарного импорта ЕАЭС
из КНР началось на год раньше. После сущест-
венного спада – на 29,5% в 2015 г. – объемы
поставок китайских товаров в страны ЕАЭС
выросли на 4,4% в 2016 г. и на 25,6% в 2017 г.,
а в абсолютном выражении их прирост за два
года составил 13,6 млрд. долл.4. При этом тор-
говля ЕАЭС с Китаем осуществлялась с устой-
чивым отрицательным сальдо.

В товарной структуре экспорта ЕАЭС в Ки-
тай преобладает сырье, прежде всего топлив-
но-энергетические товары, а импорт ЕАЭС из
КНР представлен преимущественно электро-
техническим оборудованием. (См. таблицу.)

Масштабы взаимной торговли услугами го-
сударств ЕАЭС с КНР гораздо меньше – наи-

* – Статья из Мониторинга экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 11
(72) (июнь 2018 г.), размещенного на сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара (название статьи в МЭС –
«ЕАЭС и Китай: соглашение о торгово-экономическом сотрудничестве упрощает торговые процедуры»).
1 Непреференциальный характер соглашения не предусматривает формирования преференциального режима доступа на
рынок товаров, т.е. снижения и/или обнуления ввозных таможенных пошлин в торговле между странами, подписавшими
соглашение.
2 См.: Алиев Т.М., Аронов И.З., Баева М.А. и др. Рынок Китая: вопросы доступа. Аналитический отчет. – М., 2017.
3 Во внешней торговле с третьими странами.
4 Расчеты РЦИ АТЭС при РАНХиГС по данным ЕЭК.
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Источник: данные Евразийской экономической комиссии (ЕЭК), расчеты Российского центра исследований (РЦИ) АТЭС
при РАНХиГС.

Доля КНР во внешней торговле государств–членов ЕАЭС с третьими странами в 2017 г.,
в % к итогу

Важнейшие товарные позиции внешней торговли ЕАЭС с КНР в 2017 г.
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большую долю здесь занимает Россия. В абсо-
лютных значениях экспорт услуг из России в КНР
увеличился с 1530 до 2390 млн. долл. за 2012–
2017 гг., а импорт услуг находился в этот период
на уровне 2,0–2,4 млрд. долл. (исключение –
2015 г., когда он составил 1,8 млрд. долл.)5.

При общей тенденции к росту открытости
китайской экономики КНР активно проводит
в жизнь меры регулятивного характера, кото-
рые могут носить ограничительный характер.
Это касается как прямых ограничений досту-
па товаров, услуг и ПИИ на внутренний ры-
нок, так и косвенных торговых барьеров6. По-
следние включают чрезмерные требования по
лицензированию, сертификации, регистрации
отдельных видов товаров. Подобные меры вы-
полняют не только регуляторную функцию, но
зачастую выступают в качестве скрытых мер
протекционизма. Это проявляется в требова-
ниях к стандартам, сложности доступа к клю-
чевым нормативно-правовым актам на анг-
лийском языке, в существенных барьерах, свя-
занных с несовершенствами механизмов и
процедур, например, в сфере госзаказа, та-
моженных процедур или защиты прав интел-
лектуальной собственности7.

В последние годы активизировалась рабо-
та по институционализации экономического
сотрудничества между Россией, ЕАЭС и КНР.
Переговоры с КНР велись по двум направле-
ниям8: непреференциальное соглашение о
торгово-экономическом сотрудничестве ме-
жду ЕАЭС и КНР и преференциальное согла-
шение по услугам и инвестициям между Рос-
сией и КНР. Одновременное ведение перего-
воров по двум направлениям было обоснова-

МАКРОЭКОНОМИКА

но разделением полномочий в области регу-
лирования торговли и инвестиций государств–
членов ЕАЭС на национальном и наднацио-
нальном уровнях.

Участие России в Евразийском экономиче-
ском союзе и образование единой таможен-
ной территории предполагают, что часть во-
просов регулирования торговли вынесена на
наднациональный уровень. Вопросы доступа
на рынок товаров входят в компетенцию Евра-
зийской экономической комиссии (ЕЭК). Та-
ким образом, формирование классической
зоны свободной торговли (ЗСТ), предполагаю-
щей снижение тарифных ограничений, а так-
же включение в соглашение ряда других во-
просов возможны только на уровне ЕАЭС. Дан-
ный подход уже был применен на практике
при формировании ЗСТ между ЕАЭС и Вьетна-
мом, функционирующей с октября 2016 г.

Однако в отличие от Вьетнама и ряда дру-
гих стран, с которыми ЕЭК сейчас ведет пере-
говоры о формировании ЗСТ (Сингапур, Еги-
пет, Индия, Израиль, Сербия, Иран), сниже-
ние ограничений в торговле с Китаем чревато
значительными негативными последствиями
для ряда отраслей государств ЕАЭС. Оценки
общих последствий формирования ЗСТ меж-
ду ЕАЭС и КНР говорят о возможном выигры-
ше при этом крупных экономик (России, Ка-
захстана, Китая), а экономики Белоруссии,
Киргизии и Армении могут проиграть от ли-
берализации торговли с Китаем9. В отрасле-
вом плане наибольшие риски существуют для
транспортного машиностроения, текстильной
промышленности и производства одежды Ка-
захстана, машиностроения Белоруссии.

5 Данные Банка России.
6 О влиянии либерализации торговли услугами на производительность в промышленности см.: Кнобель А.Ю. Влияние либера-
лизации сектора услуг на торговлю услугами и производительность в промышленности России других стран СНГ // Прикладная
эконометрика. 2016. № 4 (44). С. 75–99.
7 Пыжиков Н.С. Особенности регулирования прав интеллектуальной собственности в КНР // Российский внешнеэкономический
вестник. 2018. № 4. С. 105–118.
8 См. Мониторинг актуальных событий в области международной торговли ВАВТ № 12 (май 2018). URL: http://www.vavt.ru/
materials/site/bab4c2d911f497e24325829d004fb1e4/$file/Monitoring_12.pdf
9 О влиянии интеграционных процессов в АТР на российскую экономику см.: Кнобель А.Ю., Седалищев В.В. Риски и выгоды для
ЕАЭС от различных сценариев интеграции в Азиатско-Тихоокеанском регионе // Экономическая политика. 2017. Т. 12. № 2.
С. 72–85.
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По этой причине государства–члены ЕАЭС не
готовы начать переговоры по формированию
ЗСТ. Было принято решение начать переговоры
по непреференциальному соглашению между
ЕАЭС и КНР. Переговоры по соглашению про-
должались менее двух лет и завершились 1 ок-
тября 2017 г. Соглашение было подписано в мае
2018 г. Несмотря на отсутствие в его тексте пунк-
тов о снижении тарифных ограничений, доку-
мент включает широкий спектр вопросов, вза-
имные договоренности и скоординированное
регулирование которых будут способствовать
повышению эффективности и упрощению вза-
имного сотрудничества между ЕАЭС и КНР. В
частности, соглашение предусматривает:
• упрощение процедур торговли (например,

обеспечение возможностей для электрон-
ного декларирования, выпуск товаров в
максимально короткий срок);

• повышение транспарентности и работу по
взаимному признанию стандартов, техни-
ческих регламентов и процедур оценки со-
ответствия;

• защиту прав интеллектуальной собственно-
сти (в том числе в цифровой среде);

• регулирование электронной коммерции (в
том числе стимулирование использования
и взаимного признания методов электрон-
ной аутентификации, использование элек-
тронных документов, защиту прав потре-
бителей и персональных данных, повыше-
ние транспарентности)10;

• сотрудничество в области госзакупок (в
том числе обеспечение доступа к инфор-
мации в сфере закупок).

Важное достижение соглашения – распро-
странение базовых принципов недискримина-
ции ВТО на Белоруссию, которая на текущий
момент к ВТО не присоединилась.

Что касается двустороннего соглашения
между Россией и Китаем, переговоры по ко-
торому еще продолжаются, то оно имеет пре-
ференциальный характер и должно включать
положения по либерализации доступа на ры-
нок услуг и инвестиционному сотрудниче-
ству (во время недавнего визита президента
В. Путина в Китай было одобрено технико-
экономическое обоснование будущего ра-
мочного торгового договора). Охват согла-
шения обоснован тем, что, в отличие от то-
варной составляющей, правила единого
рынка услуг ЕАЭС распространяются только
на ряд секторов, утвержденных каждой стра-
ной-членом. В целом регулирование досту-
па на рынок услуг происходит на националь-
ном уровне.

Перспективы заключения полноценного
преференциального торгового соглашения
между ЕАЭС и КНР по товарам и услугам оп-
ределяются не только готовностью государств
ЕАЭС открыть рынки для китайских компаний,
но и тем, сможет ли ЕАЭС предложить Китаю
какие-либо преференции, предоставить бо-
лее широкий доступ для китайских инвесто-
ров на внутренние рынки. Скорее всего, на
более глубокие договоренности в области
экономического сотрудничества Китай будет
готов пойти только в случае включения в со-
глашение обязательств о взаимной либерали-
зации торговли. �

10 Флегонтова Т.А. Регулирование электронной коммерции в КНР: риски и возможности для международного сотрудничества //
Вестник международных организаций: образование, наука, новая экономика. 2017. № 4. С. 150–168.



20 ЭКОНОМИЧЕСКОЕ РАЗВИТИЕ РОССИИ • ТОМ 25 • № 7 • ИЮЛЬ–АВГУСТ 2018

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ ТРУДНОСТИ АРГЕНТИНЫ: НОВЫЕ ПРОБЛЕМЫ
ИЛИ ОШИБКИ ПРОШЛОГО?*

Анна КИЮЦЕВСКАЯ
Научный сотрудник Института экономической политики имени Е.Т. Гайдара; старший научный сотруд-
ник РАНХиГС при Президенте Российской Федерации. E-mail: кomarnitskaya@iep.ru
Павел ТРУНИН
Руководитель Научного направления «Макроэкономика и финансы» Института экономической полити-
ки имени Е.Т. Гайдара; ведущий научный сотрудник РАНХиГС при Президенте Российской Федерации,
канд. экон. наук. E-mail: pt@iep.ru

Ужесточение денежно-кредитной политики центральными банками развитых стран приводит к оттоку
капитала из развивающихся экономик. Центральному банку Аргентины для сдерживания инфляции,
вызванной значительным ослаблением национальной валюты, потребовалось резко ужесточить де-
нежно-кредитную политику.
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Источник: International Monetary Fund.

Рис. 1. Динамика обменного курса аргентинского песо к доллару

МАКРОЭКОНОМИКА

В течение длительного времени власти Арген-
тины поддерживали серьезные валютные ог-
раничения. Их следствием стало активное раз-
витие теневого валютного рынка, на котором
стоимость аргентинского песо значительно
уступала официальному курсу. Отклонение
теневого курса от официального достигло
максимума во втором квартале 2013 г., превы-
сив 40%. (См. рис. 1.).

При этом страна накопила большой внеш-
ний долг, который к концу 2017 г. превысил

319 млрд. долл. (50,2% ВВП), из которых 87,7%
номинировано в иностранной валюте, что соз-
дает дополнительные риски для национальной
экономики. Государственный внешний долг
превышает 22% ВВП. В 2018 г. Аргентине пред-
стоит выплатить 33 млрд. долл. по своим обя-
зательствам, в 2019 г. – 32,4 млрд. долл., а в
ближайшие десять лет погашению подлежит
111 млрд. долл.

После получения страной независимости в
1816 г. правительство Аргентины восемь раз

* – Статья из Мониторинга экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 12
(73) (июнь 2018 г.), размещенного на сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.



RUSSIAN ECONOMIC DEVELOPMENT • VOLUME 25 • № 7 • JULY–AUGUST 2018 21

ЭКОНОМИЧЕСКИЕ ТРУДНОСТИ АРГЕНТИНЫ: НОВЫЕ ПРОБЛЕМЫ ИЛИ ОШИБКИ ПРОШЛОГО?

объявляло дефолт по своим обязательствам;
последний произошел в 2014 г., а крупнейшим
в истории страны стал дефолт 2001 г. на сумму
100 млрд. долл. Такая история служит допол-
нительной причиной распродажи аргентин-
ских ценных бумаг при возникновении любых
проблем в экономике страны.

В 2015 г. после избрания президентом Мау-
рисио Макри власти Аргентины перешли к пла-
вающему валютному курсу и инфляционному
таргетированию. Новая политика позволила
разрешить часть накопленных проблем, в том
числе ликвидировать теневой валютный рынок.
Уже в 2016 г. обменный курс аргентинского
песо на теневом рынке практически не отли-
чался от официального. (См. рис. 1.) Однако
правительство проводило мягкую бюджетную
политику: если в 2008 г. национальный бюд-
жет был сбалансирован (профицит составлял
0,2% ВВП), то в 2016–2017 гг. его дефицит пре-
вышал 6% ВВП. Кроме того, на протяжении
многих лет в стране нарастал дефицит счета
текущих операций, достигший в 2017 г. 4,8%
ВВП. (См. рис. 2.)

В текущем году накопившиеся в Аргентине
макроэкономические проблемы были усугуб-
лены отказом монетарных властей развитых
стран от проведения ультрамягкой денежно-
кредитной политики. ФРС США повысила целе-

вой диапазон ставки по федеральным фондам
до 1,75–2,0% годовых. Примеру ФРС следуют
центральные банки Канады и Англии. А ЕЦБ
объявил о сокращении объема выкупа финан-
совых активов с сентября 2018 г. до 15 млрд.
евро и о его прекращении с января 2019 г. По-
вышение привлекательности менее рискован-
ных финансовых активов развитых стран ожи-
даемо усилило отток капитала из развивающих-
ся экономик, и, как показывает опыт Аргенти-
ны, наиболее уязвимыми оказались экономики
с нерешенными внутренними проблемами.

 В июне 2018 г. стоимость аргентинского
песо упала на 17% к его среднему за декабрь
2017 г. значению, что стало следствием сокра-
щения торгового баланса (из-за уменьшения
экспорта вследствие плохого урожая и роста
импорта из-за повышения цен на энергоноси-
тели). (См. рис. 3.) Для сравнения: за весь про-
шлый год аргентинский песо обесценился на
10,8% к 2016 г.

Вплоть до конца апреля 2018 г. Банк Арген-
тины пытался сдерживать ослабление песо
путем валютных интервенций. В результате
международные резервы страны за февраль-
апрель сократились более чем на 5,5 млрд.
долл. – до 56,6 млрд. долл. В условиях уско-
ряющегося бегства капитала эта политика ока-
залась неэффективной.

Источник: International Monetary Fund.

Рис. 2. Дефицит счета текущих операций и государственного бюджета Аргентины, в % ВВП
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МАКРОЭКОНОМИКА

Помимо валютных интервенций Банк Ар-
гентины задействовал механизмы процентной
политики. В апреле на внеочередном заседа-
нии совета его директоров было принято ре-
шение о повышении ставок по операциям пря-
мого и обратного РЕПО, образующих процент-
ный коридор, на 3 п.п. – до 31 и 29,5% годо-
вых соответственно на срок 7 дней. Однако и
этих мер оказалось недостаточно: уже через
неделю, в мае, процентная ставка по опера-
циям обратного РЕПО была повышена на 3 п.п.,
прямого РЕПО – сразу на 7,25 п.п. – до 32,5 и
38,25% годовых соответственно, а уже на сле-
дующий день – до 33 и 47%.

В июне Банк Аргентины был вынужден в
очередной раз скорректировать процентный
коридор. Так, процентная ставка по операци-
ям обратного РЕПО была повышена на 4 п.п. –
с 33 до 37% годовых, ставка по операциям
прямого РЕПО, напротив, снижена на 4 п.п. –
с 47 до 43% годовых. При этом Банк Аргенти-
ны повысил таргет по инфляции на 2019 г. с 10
до 17%, на 2020 г. – с 5 до 13%, на 2021 г. – до
9%, а 5%-ный ориентир был перенесен на
2022 г.

8 мая Аргентина обратилась за финансо-
вой помощью к МВФ. Кредитная линия в раз-

мере 50 млрд долл., условием получения ко-
торой стал план по оздоровлению аргентин-
ской экономики (предполагающий весьма
амбициозные цели по снижению бюджетно-
го дефицита и инфляции, улучшению сред-
несрочного бюджетирования и повышению
независимости центрального банка), 13 июня
была одобрена главой МВФ Кристин Лагард1

(окончательное решение о выделении
средств Аргентине было принято МВФ неде-
лю спустя).

Пример Аргентины еще раз демонстриру-
ет значимость проведения разумной макро-
экономической политики, поддержания низ-
кой инфляции, сбалансированного бюджета
и сдерживания накопления внешнего долга.
Страны, не следующие этим правилам, легко
могут оказаться в кризисной ситуации в слу-
чае возникновения даже незначительных внеш-
них и внутренних шоков. При этом безответ-
ственная политика в прошлом будет долго да-
вать о себе знать. На приведение основных
макроэкономических показателей в норму
могут потребоваться долгие годы, на протя-
жении которых страна останется уязвимой, а
новые кризисы будут замедлять темпы ее эко-
номического развития. �

Источник: URL: https://ru.investing.com/currencies/usd-ars-historical-data

Рис. 3. Динамика обменного курса аргентинского песо к доллару в 2018 г.

1 IMF Managing Director Christine Lagarde Welcomes Argentina Government’s Economic Policy Plans. URL: www.imf.org
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Промышленность

РОССИЙСКАЯ ПРОМЫШЛЕННОСТЬ ВО ВТОРОМ КВАРТАЛЕ 2018 г.:
ОЦЕНКИ ПРЕДПРИЯТИЙ*

Сергей ЦУХЛО
Заведующий лабораторией конъюнктурных опросов Института экономической политики имени Е.Т. Гай-
дара, канд. экон. наук. Е-mail: tsukhlo@iep.ru

Во втором квартале 2018 г. существенных изменений в состоянии российской промышленности не про-
изошло. Стабильно слабый спрос оставался привычным для большинства предприятий, позволял уве-
ренно контролировать запасы готовой продукции и поддерживать минимально положительные темпы
роста выпуска. Повышение отпускных цен достигло в этот период трехлетнего максимума – впрочем, в
июне цены резко снизились, отыграв весь рост марта-мая. Инвестиционные планы промышленности
остаются на уровне локального максимума с февраля 2018 г.

Ключевые слова: российская промышленность, спрос, выпуск, занятость, запасы готовой продукции,
кредитование промышленности, фактические изменения и ожидания.

По данным опросов, проводимых Институтом
экономической политики им. Е.Т. Гайдара,
спрос на промышленную продукцию не пре-
терпел во втором квартале 2018 г. значимых
изменений. Ни кризисного провала, ни реши-
тельного выхода из затяжной стагнации про-
дажи продукции в этот период не показали.
Прогнозы спроса также остались «в окрестно-
стях» нуля, не обещая перемен в летние меся-
цы нынешнего года.

Такая ситуация в условиях затяжной стаг-
нации становится привычной для промышлен-
ности, что позволило 60% предприятий на-
звать текущие объемы продаж «нормальны-
ми». Неудовлетворенность спросом вернулась
на прежний, относительно невысокий уровень
– сейчас объемы продаж не устраивают 35%
предприятий. (Заметим, что в начале 2016 г.,
когда промышленники пришли к выводу о не-
реализуемости обещанного им в 2015 г. «от-
скока от дна кризиса», этот показатель дости-
гал 55%, что стало его максимумом для всего
периода 2013–2018 гг.)

Запасы готовой продукции во втором квар-
тале 2018 г. уверенно контролировались про-

мышленными предприятиями: доля «нормаль-
ных» оценок составляла в среднем 71%, пре-
высив средний результат 2017 г. (69%). При
этом баланс остальных оценок («выше нор-
мы» минус «ниже нормы») с начала года оста-
ется околонулевым. Этот, на первый взгляд,
положительный результат имеет негативный
оттенок – в промышленности отсутствуют на-
дежды на рост продаж в ближайшее время.
Признаком позитивных настроений предпри-
ятий, как показывает вся история наших опро-
сов, является небольшая избыточность запа-
сов готовой продукции.

Скромные, но все-таки некризисные пока-
затели спроса при нулевом балансе оценок
запасов готовой продукции позволили про-
мышленности поддерживать в исследуемый
период минимально положительные темпы
роста выпуска. В мае темп изменения произ-
водства вырос на 6 б.п. после провального по
всем (также и официальным, росстатовским)
результатам апреля. В июне в опросной стати-
стике появились признаки небольшого замед-
ления роста выпуска при сохранении показа-
теля в положительной зоне. Планы выпуска с

* – Статья из Мониторинга экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 12
(73) (июнь 2018 г.), размещенного на сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара (название статьи в МЭС –
«Российская промышленность во II квартале 2018 г.: стабильно низкий спрос»).
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марта стабилизировались на уровне разумно-
го для затяжной стагнации оптимизма, демон-
стрируя сохраняющееся желание промышлен-
ности преодолеть ее.

Ценовая политика российских предпри-
ятий претерпела в течение второго квартала
2018 г. серьезные изменения. В апреле промыш-
ленность показала самый интенсивный рост
цен с февраля 2017 г. Впрочем, уже в марте
текущего года предприятия сообщили об от-
казе от традиционного притормаживания рос-
та цен после столь же традиционного их скач-
ка в январе по причине, скорее всего, доволь-
но интенсивного увеличения издержек в ана-
лизируемый период. Апрельское повышение
показателя было спровоцировано еще и ос-
лаблением рубля. В мае темп роста цен пред-
приятий вновь ускорился.

В результате за март-май баланс (темп рос-
та) цен прибавил 11 пунктов и вышел на трех-
летний максимум. (Еще более интенсивный
рост цен наблюдался в последние годы только
в начале 2015 г., когда экономика «перевари-
вала» последствия девальвации.) Но в июне
ситуация резко изменилась – баланс фактиче-
ского изменения цен буквально рухнул на 15
пунктов, «отыграв» весь рост марта-мая.

Уровень занятости в российской промыш-
ленности в ходе завершившегося квартала так-
же существенно изменился. В апреле предпри-
ятия продолжали наём работников после при-
вычного всплеска увольнений в начале кален-
дарного года. Рост численности персонала
регистрировался второй месяц подряд, но
должен, судя по планам предприятий, прекра-
титься или замедлиться в последующие меся-
цы. Это станет следствием невысокого опти-
мизма в прогнозах спроса и выпуска, а также
достижения рекордного уровня достаточной
обеспеченности промышленности кадрами «в
связи с ожидаемыми изменениями спроса».
Такая обеспеченность имелась в начале квар-
тала у 85% предприятий – большего числа,
чем когда бы то ни было с 1996 г.

В мае, как и ожидалось предприятиями,
произошло довольно интенсивное сокраще-

ние численности работников в промышленно-
сти – баланс фактических изменений показа-
теля ушел «в минус». Однако в условиях мак-
симальной (для всего периода наблюдений)
обеспеченности предприятий кадрами и сдер-
жанных прогнозов спроса и выпуска это об-
стоятельство не должно привести к всплеску
кадрового дефицита в промышленности. В
июне предприятия продолжали сокращать
работников.

В условиях кризиса 2015–2016 гг. и затяжной
стагнации большинству предприятий россий-
ской промышленности удается обеспечивать
своим работникам «нормальную» зарплату.
Более того, во вроде бы кризисном 2015 г. уро-
вень «нормальности» зарплат (68%) был выше,
чем в некризисном 2014 г. (66%). В действи-
тельно же кризисном для российской промыш-
ленности 2009 г. только 42% предприятий счи-
тали свою зарплату «нормальной». Между тем
в первой половине 2018 г. уже 80% предпри-
ятий, по их мнению, обеспечивают своим ра-
ботникам «нормальную» оплату труда. Вместе
с тем заметим, что оценка оплаты труда зависит
от отрасли и размера предприятия. Лидерами
по этому показателю все годы его мониторинга
(2007–2018 гг.) были крупнейшие предприятия
(свыше 1000 чел. работающих), а среди отрас-
лей – металлургическая и пищевая.

Инвестиционные планы российской про-
мышленности после выхода на очередной ло-
кальный максимум в феврале 2018 г. остаются
почти на этом же уровне пятый месяц подряд.
Предприятия, таким образом, психологически
готовы начать очередной этап инвестицион-
ного роста.

Условия банковского кредитования счита-
ли «нормальными» во втором квартале 2018 г.
66% предприятий, что немного (на 2 пункта)
хуже оценок первого квартала. Средняя ми-
нимальная ставка, по которой банки предла-
гают кредиты российской промышленности,
стабилизировалась в апреле-июне на уровне
11,8% годовых. Указанное значение – истори-
ческий минимум показателя за весь период его
мониторинга с сентября 2009 г. �

ПРОМЫШЛЕННОСТЬ
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В апреле 2018 г. в результате заметного увеличения доли предприятий, сообщивших о снижении выпу-
скных цен, ощутимо «просел» диффузный индекс цен на выпускаемую продукцию (-17 пунктов), достиг-
нув минимума за всю историю наблюдений в «Российском экономическом барометре» с 1991 г. – 37%,
что на 2 пункта ниже предыдущего минимального значения, зафиксированного в декабре 2008 г. Значе-
ние индекса ожидаемых через три месяца изменений выпускных цен также заметно сократилось (-16
пунктов) – ниже он был лишь в третьем квартале 1998 г.

Существенно сократилась загрузка производственных мощностей; зафиксировано заметное сниже-
ние запасов (относительно нормального уровня) и доли финансово благополучных предприятий.

Ключевые слова: промышленность, промышленные предприятия, уровень цен, заработная плата, заня-
тость, производство, инвестиции, банковская задолженность, объем заказов, объем запасов готовой
продукции, загрузка производственных мощностей, финансовое положение, банкротство, экономиче-
ская политики, продолжительность кризиса.

1 Материал подготовлен сотрудниками Центра по изучению переходной экономики Национального исследовательского
института мировой экономики и международных отношений им. Е.М. Примакова РАН специально для журнала «Экономиче-
ское развитие России» по результатам опроса 200 предприятий всех отраслей и регионов РФ.

ХОЗЯЙСТВЕННОЕ ОБОЗРЕНИЕ

Промышленные предприятия
(апрель=июль 2018 г.)

АПРЕЛЬ 2018 г.

Цены
Падение цен на свою продукцию отметили
32% предприятий, о неизменности сообщили
63%, о повышении – 5%.

Цены на приобретаемую продукцию рос-
ли у 58%, не менялись – у 33% и у 8% – сни-
жались.

Соотношение цен и издержек
Неблагоприятный для своих предприятий
сдвиг ценовых пропорций отметили около 21%
респондентов, благоприятный – 3%. По мне-

нию остальных 76%, соотношение «своих» и
«чужих» цен практически не изменилось.

Чаще всего на неблагоприятный сдвиг це-
новых пропорций указывали в химической
(100%) и пищевой (50%) промышленности, а
также на предприятиях, производящих строи-
тельные материалы (40%).

Заработная плата
О ее повышении сообщили 13% предприятий,
о сохранении на прежнем уровне – около
58%, о снижении – 29%.

В среднем по всем предприятиям выбор-
ки заработная плата за месяц осталась без из-
менений (в предыдущем месяце также не ме-
нялась). Для промышленных предприятий-
респондентов ее средний уровень составил
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26 600 руб., а для сельскохозяйственных –
18 600 руб.

Средние доходы высшего управленческо-
го персонала предприятий составили в про-
мышленности 62 700 руб., а в сельском хозяй-
стве – около 29 900 руб.

Занятость и производство
Около 71% респондентов сообщили о сохра-
нении прежней занятости на своих предпри-
ятиях, 21% отметили ее сокращение и 8% –
увеличение.

Об увеличении объемов производства по
сравнению с предыдущим месяцем сообщи-
ли 14% руководителей, 41% отметили сохра-
нение прежних объемов выпуска и 46% –
уменьшение.

Инвестиции
Около 8% респондентов отметили рост заку-
пок оборудования, 49% указали на неизмен-
ность данного показателя и 5% – на его со-
кращение. Остальные 38% предприятий не
закупали оборудование в течение двух и бо-
лее месяцев подряд (в марте 2018 г. – 32%).

Задолженность банкам
Задолженность банкам (у имеющих ее пред-
приятий) составила 91% от уровня, который
респонденты считают нормальным для этого
месяца (месяц назад – 71%).

Портфель заказов
Портфель заказов у 66% предприятий остался
неизменным, у 11% он пополнился и у 24% –
«похудел». Рост заказов отмечали представи-
тели химической промышленности (50%),
в металлургии и в лесопромышленном ком-
плексе (по 33%).

В среднем по выборке объем заказов со-
ставил 79% от нормального месячного уров-
ня (в марте – 86%). Самый высокий уровень
заказов в апреле 2018 г. держался в легкой про-
мышленности (100%), химии и металлургии
(по 90%), а самым низким он был у произво-
дителей строительных материалов (63%).

Запасы готовой продукции
Около 13% респондентов сообщили об увели-
чении таких запасов, 37% отметили их умень-
шение и около 50% не заметили перемен.

В среднем по выборке запасы готовой про-
дукции составили 81% от нормального для
этого месяца уровня (месяц назад – 97%). Са-
мыми большими (в относительном выраже-
нии) были запасы в легкой промышленности
(135%), у производителей строительных ма-
териалов (118%) и в металлургии (105%).
А самыми незначительными – в лесопромыш-
ленном комплексе (65%), в машиностроении
(68%) и в пищевой отрасли (73%).

Загрузка производственных
мощностей
В среднем она составила 71% от нормального
уровня (в предыдущем опросе – 84%). Около
28% промышленных предприятий работали
менее чем на 1/2 своей мощности, и 28% –
более чем на 9/10.

Лидируют по загрузке мощностей предпри-
ятия легкой промышленности (100%) и метал-
лургии (98%), а самой низкой она была у про-
изводителей строительных материалов (61%)
и в пищевой отрасли (63%).

Загрузка рабочей силы
Она составила 83% от нормального уровня
(в предыдущем месяце – 90%). У 9% пред-
приятий выборки рабочая сила была занята
менее чем на 1/2, а у 56% ее загрузка состави-
ла более 9/10.

Финансовое положение
Около 5% респондентов оценили финансовое
положение своего предприятия как «хоро-
шее», 65% посчитали его «нормальным» и
30% оценили его как «плохое». (См. табл. 1.)

Угроза банкротства
В ближайшие один-два года она представля-
ется реальной руководителям 3% предпри-
ятий, нереальной ее считают 61%, остальные
затруднились с оценкой.
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Таблица 1
Отраслевые показатели за апрель 2018 г., в % (нормальный месячный уровень=100%)

Экономическая политика
Экономическую политику правительства по-
следних трех-четырех месяцев понимали 19%
руководителей промышленных предприятий,
а соглашались с ней – 11%. Не понимающих и
не согласных было 24 и 16% соответственно.
Остальные затруднились с оценкой. Около 71%
опрошенных видят главную задачу правитель-
ства в стимулировании производства, а 11% –
в замедлении инфляции.

Продолжительность кризиса
Среди руководителей обследованных пред-
приятий около 5% считают, что идет эконо-
мический рост. По мнению остальных респон-
дентов, кризис будет продолжаться еще око-
ло 7,8 года. Это на два года выше показателя
квартальной давности (5,8 года).

ПРОГНОЗЫ НА ИЮЛЬ 2018 г.

Цены
Подорожание своей продукции к июлю 2018 г.
(по сравнению с апрелем 2018 г.) предсказы-
вают 22% респондентов, 57% не ждут изме-
нений, а у 22% цены снизятся.

Соответствующие оценки для приобретае-
мых товаров: 56, 39 и 6%.

Средний по выборке ожидаемый к июлю
2018 г. прирост цен составит 1,5%, в том числе
0% для производимой и 3% для покупаемой
продукции.

Больше всего неблагоприятных ценовых
сдвигов опасаются представители химической
и пищевой промышленности: оценки трехме-
сячного роста «входящих» цен здесь пример-
но на 7 п.п. превышают оценки роста «выходя-
щих» цен. Для остальных отраслей этот разрыв
ожидается в промежутке от 0 до 5 пунктов.

Заработная плата
Ее повышения ожидают 25%, понижения –
14% и сохранения на прежнем уровне – около
61% предприятий, охваченных опросом.

Общий трехмесячный прогноз по выбор-
ке: заработная плата не изменится.

Занятость и производство
Сокращения занятости на своих предприяти-
ях ожидает 22% участников опроса, у 65%
она не изменится и у оставшихся 14% – воз-
растет.
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Таблица 2
Отраслевые прогнозы на июль 2018 г., в % (апрель 2018 г.=100%)

Падение производства на своих предпри-
ятиях предполагают 42% респондентов, рост
– 28%, остальные 31% не предвидят особых
изменений.

Портфель
заказов
Ожидается, что он пополнится примерно
у 26%, не изменится – у 63% и «похудеет» –
у 11% предприятий. Чаще всего роста заказов
ожидали на предприятиях химической про-
мышленности (100%), в пищевой отрасли
(50%) и на предприятиях лесопромышленно-
го комплекса (33%).

Инвестиции
По сообщению 34% респондентов, оборудо-
вание на их предприятиях не закупалось и в
ближайшие три месяца закупаться не будет.
По остальной части выборки закупки сокра-
тятся на 5%.

Задолженность банкам
Ожидается, что через три месяца задолжен-
ность возрастет у 6% предприятий, не изме-
нится – у 35% и у 26% – уменьшится. Осталь-
ные – 32% производителей – не пользуются
банковским кредитом. Средняя ставка, по ко-
торой предвидится получение рублевых кре-
дитов, – 11% годовых.

Финансовое положение
Через три месяца его улучшения ожидают 8%
предприятий, 13% предполагают его ухудше-
ние и примерно у 79% оно не изменится.
(См. табл. 2.)

Сектора обрабатывающей
промышленности
(Производство потребительских товаров –
сектор 1, производство инвестиционных това-
ров – сектор 2)
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Цены
В апреле 2018 г. по сравнению с предыду-
щим месяцем ухудшение соотношения «сво-
их» и «чужих» цен отметили 33% произво-
дителей потребительских товаров и 6% – ин-
вестиционных. Ощутивших улучшение в пер-
вом секторе не оказалось, а во втором их
было 6%.

Предполагается, что к июлю 2018 г. цены
снизятся на 2% в секторе потребительских то-
варов и останутся без изменений в секторе
инвестиционных. Цены на покупаемую про-
дукцию, по прогнозам руководителей пред-
приятий, возрастут на 3% в первом и на 1% –
во втором секторе.

Загрузка производственных
мощностей
В апреле она составила 72% в потребитель-
ском и 74% – в инвестиционном секторе.

Портфель заказов
Этот показатель составил 78% от нормально-
го месячного уровня в первом и 84% – во вто-
ром секторе.

Роста заказов через три месяца ожидают
33% предприятий потребительского и 19%
инвестиционного сектора, а уменьшения – 11%
в первом и 6% во втором секторе.

Финансовое положение
Как «плохое» в апреле его оценили 11% произ-
водителей потребительского и 44% инвести-
ционного сектора, как «нормальное» – 67 и
56% предприятий соответственно. В потреби-
тельском секторе 22% руководителей считают
финансовое состояние своего предприятия
«хорошим»; в инвестиционном секторе таких
предприятий не оказалось.

К июлю 2018 г. улучшения своего финан-
сового состояния не ожидает никто из произ-
водителей потребительского сектора и 6%
предприятий инвестиционного сектора пред-
полагают его улучшение. Опасаются ухудше-
ния ситуации 22% в первом секторе и 6% –
во втором.

Сравнение апреля 2018 г.
с апрелем 2017 г.

Соотношение цен и издержек
Улучшился баланс оценок динамики «входя-
щих» и «выходящих» цен: неблагоприятный
для своих предприятий сдвиг ценовых про-
порций год назад отметили 29% респонден-
тов, а благоприятный – 2%; в апреле 2018 г.
таковых было 21 и 3% соответственно.

Заработная плата
Год назад о ее повышении сообщали 19%,
о снижении – тоже 19% предприятий; ныне –
13 и 29% соответственно.

Занятость и производство
Пропорция между предприятиями, где чис-
ленность персонала сократилась и увеличи-
лась, в апреле 2017 г. составила 17:17, а в апреле
2018 г. – 21:8.

Аналогичные соотношения по выпуску со-
ставили: в 2017 г. – 32:30, а в 2018 г. – 46:14.

Инвестиции
Заметно уменьшилась доля предприятий, не
закупающих оборудование в течение двух и
более месяцев подряд: с 46% в апреле 2017 г.
до 38% ныне.

Кредит
Относительная задолженность банкам пред-
приятий-должников за год увеличилась на 7
п.п.: с 84% (от нормального месячного уров-
ня) в апреле 2017 г. до 91% в апреле 2018 г. При
этом доля предприятий, регулярно пользую-
щихся банковским кредитом, за это время
возросла на 23 пункта: с 45% в 2017 г. до 68%
ныне.

Портфель заказов
В худшую сторону изменился баланс предпри-
ятий по динамике портфеля заказов: год назад
пропорция между числом предприятий с по-
полнившимся портфелем и «похудевшим»
составляла 15:25, а ныне – 11:24. Его относи-



30 ЭКОНОМИЧЕСКОЕ РАЗВИТИЕ РОССИИ • ТОМ 25 • № 7 • ИЮЛЬ–АВГУСТ 2018

ПРОМЫШЛЕННОСТЬ

Диффузные индексы, в %

Таблица 3
Диффузные индексы: предприятия с растущими показателями
(по сравнению с предыдущим месяцем), в %*
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Таблица 4
Изменение трехмесячных прогнозов за 12 месяцев, в %*

тельная наполненность за это время уменьши-
лась на 3 п.п.: с 82% в 2017 г. до 79% в 2018 г.
(считая от нормального месячного уровня,
соответствующего 100%).

Запасы готовой продукции
В лучшую сторону изменилось соотношение
числа предприятий, где происходило накоп-
ление и сокращение таких запасов: в апреле
2017 г. оно равнялось 17:14, а в апреле 2018 г. –
13:37. При этом относительный объем запасов
за год увеличился на 7 п.п.: с 74% в 2017 г. до
81% в 2018 г.

Загрузка производственных
мощностей
По сравнению с прошлым годом она умень-
шилась: с 77% (относительно нормального
месячного уровня) в апреле 2017 г. до 71% в
апреле 2018 г. При этом число предприятий,
работающих менее чем на 1/2 своей мощно-
сти, увеличилось на 5 п.п.: с 23% в 2017 г. до
28% в 2018 г.; а доля предприятий, загружен-
ных более чем на 9/10 своих мощностей,

уменьшилась на 7 пунктов: с 35% в 2017 г. до
28% в 2018 г.

Загрузка рабочей силы
За год она уменьшилась: с 92% (от нормально-
го уровня) в апреле 2017 г. до 83% в апреле 2018
г. В 2017 г. ни у одного из предприятий выборки
рабочая сила не была занята менее чем на 1/2;
ныне таких предприятий оказалось 9%.

Финансовое положение
Несколько возросло число финансово благо-
получных предприятий: с 66% в 2017 г. до 70%
в 2018 г.

Трехмесячные прогнозы
Ожидаемый ежемесячный темп прироста цен
не изменился: +0,5% в апреле 2017 г. и +0,5%
в апреле 2018 г.

Намного улучшились прогнозы, связанные
с объемом портфеля заказов: год назад его
пополнения ожидали 19% и 19% предполага-
ли его сокращение; ныне – соответственно 26
и 11%.
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Заметно улучшились показатели инвести-
ционной активности предприятий: год назад
около 46% предприятий не закупали и не со-
бирались (в течение трех месяцев) закупать
оборудование, ныне их доля составила 34%.

Что касается банковской задолженности, то
год назад 24% предприятий ожидали ее роста

и 10% – сокращения; в апреле 2018 г. эти пока-
затели составили 6 и 26% соответственно.

И наконец, прогнозы финансового состоя-
ния: год назад его улучшения в течение трех
месяцев ожидали 15% и ухудшения – 19%
предприятий; ныне эти показатели составили
8 и 13% соответственно. (См. табл. 4.) �
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В начале 2018 г. темпы роста банковского кредитования нефинансовых организаций постепенно увели-
чивались. Рынок внутренних облигационных займов продолжал наращивать свои позиции в общем
объеме финансирования реального сектора российской экономики. Лидирующее положение здесь за-
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По итогам первого квартала 2018 г. совокупная
задолженность нефинансовых организаций по
заимствованиям на внутреннем финансовом
рынке1 достигла 32,7 трлн. руб. Бо‘льшую часть
внутреннего долга нефинансового сектора по-
прежнему составляют банковские кредиты.
Однако удельный вес облигационных заимст-
вований продолжает расти. Рассмотрим под-
робнее, как развивались эти два основных сег-
мента финансового рынка.

Банковское кредитование корпоративных
заемщиков по-прежнему демонстрирует весь-
ма умеренную динамику: за 2017 г. объем за-
долженности нефинансового сектора по бан-
ковским кредитам практически не изменился,
увеличившись всего на 0,4%. В первом квар-
тале 2018 г. динамика кредитования немного
ускорилась и объем соответствующего долга
вырос на 1,9%.

В последние несколько лет в данном сег-
менте банковского кредитования сохраняет-

ся тенденция замещения валютного долга
рублевым. Так, объем задолженности нефи-
нансовых организаций по рублевым креди-
там вырос на 3,5% в 2017 г. и еще на 3,6% в
первом квартале 2018 г. Долг же по банков-
ским кредитам в иностранной валюте сокра-
тился в долларовом выражении в 2017 г. на
4,7% и на 3,6% в первом квартале 2018 г. В
условиях укрепления национальной валюты
рублевый эквивалент кредитов в иностранной
валюте сокращался еще быстрее. В результате
доля валютных кредитов в общем объеме бан-
ковских кредитов нефинансовым организа-
циям уменьшилась с 24,1% в начале 2017 г. до
20,4% по итогам первых трех месяцев теку-
щего года.

Заимствования корпоративных эмитентов2

на внутрироссийском облигационном рынке
на протяжении всего 2017 г. демонстрировали
позитивную тенденцию, которая сохранилась
и в начале текущего года. Более того, несмот-

* – Статья из Мониторинга экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 11
(72) (июнь 2018 г.), размещенного на сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара (название статьи в МЭС –
«Облигационные заимствования растут опережающими темпами»).
1 Банковские кредиты и облигационные займы.
2 Без учета финансовых организаций.
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ря на традиционный сезонный спад на рынке
в начале года, прирост задолженности в пер-
вом квартале 2018 г. оказался на 34% выше по
сравнению с аналогичным показателем в пер-
вом квартале 2017 г. В итоге совокупный объ-
ем корпоративных заимствований на конец
марта текущего года стал рекордным за всю
историю облигационного рынка в России, дос-
тигнув почти 6,7 трлн. руб. (См. рис. 1.)

Вместе с тем следует отметить, что при-
рост задолженности по облигациям произо-
шел только за счет эмиссий, размещенных в
национальной валюте (с начала 2017 г. по ко-
нец первого квартала 2018 г. рынок рублевых
займов вырос более чем на 1,5 трлн. руб.). За-
долженность по валютным займам, доля ко-
торых составляет менее 5% от общего объема
корпоративного сегмента внутреннего обли-
гационного рынка, на протяжении нескольких
последних кварталов остается неизменной.
Минимальные изменения здесь почти полно-
стью обусловлены колебаниями валютного
курса. Таким образом, процесс замещения
внешних валютных заимствований внутренни-
ми валютными эмиссиями, который достаточ-
но энергично происходил в 2016 г., практиче-
ски прекратился.

В результате активного роста облигацион-
ных заимствований на фоне стагнации банков-
ского кредитования их доля в заемном финан-
сировании нефинансового сектора россий-
ской экономики продолжает увеличиваться:
если в начале 2017 г. на внутренний облигаци-
онный рынок приходилось 16,8% от общего
объема внутреннего долга нефинансовых ор-
ганизаций, то по итогам первого квартала 2018
г. этот показатель превысил 20%. (См. рис. 2.)
Бурный рост облигационных займов во мно-
гом замещает сокращающееся кредитование
в иностранной валюте.

Какие факторы способствовали ускорен-
ному росту облигационных заимствований?

В 2017 г. максимальный объем размеще-
ний традиционно пришелся на четвертый квар-
тал. Однако анализ структуры первичных раз-
мещений и доходности облигаций показыва-
ет, что ситуация в течение года складывалась
не вполне типичным образом. Как видно на
рис. 3, пиковое значение размещений в чет-
вертом квартале, а также достаточно высокий
их объем в третьем (относительно аналогич-
ного периода 2015 и 2016 гг.) были обусловле-
ны выходом на первичный облигационный
рынок только одного крупного эмитента –
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Рис. 1. Прирост объема задолженности по облигационным займам, выпущенным
нефинансовыми организациями (за квартал), млрд. руб.

Источник: Банк России, расчеты авторов.
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ПАО «НК "Роснефть"». В указанные периоды
объем финансирования, привлеченного этой
компанией с облигационного рынка, составил
примерно половину совокупного объема
эмиссий, размещенных всеми остальными
корпоративными эмитентами, а в целом за
пять последних кварталов доля компании со-
ставила треть от общего объема новых обли-
гационных займов. Второй по величине объ-
ем финансирования с облигационного рынка
привлекла группа компаний «Газпром», одна-
ко ее доля в размещенных за пять кварталов
займах составила менее 10%; доля остальных
крупных игроков рынка (разместивших за ука-
занный период более 100 млрд. руб.) не пре-
высила 5%.

Таким образом, если рассматривать дина-
мику первичного рынка за исключением эмис-
сий НК «Роснефть», фактор сезонности в кон-
це года прослеживается уже не так ярко, а объ-
емы размещений в третьем квартале сокраща-
ются почти до уровня соответствующего пе-
риода в кризисном 2014 г.

Причем падение активности эмитентов на
первичном облигационном рынке произош-
ло, несмотря на устойчивое снижение про-
центных ставок по обращающимся на нем ин-

струментам. Причиной этого послужил целый
ряд внешних факторов.

Во втором полугодии 2017 г. негативное
влияние на рынок оказали ослабление рубля и
снижение цен на нефть, расширение санкций
со стороны США, объявление Банком России
начала постепенного исключения из ломбард-
ного списка облигаций большинства финан-
совых организаций и введения повышенных
требований для бумаг остальных эмитентов. В
связи с этим многие эмитенты (особенно из
числа относительно новых участников рынка)
решили отложить первичное размещение сво-
их бумаг. Гарантированно разместить эмис-
сии на благоприятных условиях в этот период
могли преимущественно крупные и надежные
эмитенты. Однако к концу года негативный
эффект сошел на нет, и уже в январе 2018 г.
наблюдалась активность на первичном обли-
гационном рынке, в том числе были размеще-
ны отложенные ранее эмиссии.

Также на внутреннем рынке с начала 2017 г.
было размещено несколько валютных выпус-
ков облигаций общим объемом около 1,5
млрд. долл. Самые крупные размещения
провели Внешэкономбанк во втором кварта-
ле 2017 г. на сумму 550 млн. долл., ПАО «Госу-

Рис. 2. Объем задолженности нефинансовых организаций по банковским кредитам
и внутренним облигационным займам, трлн. руб.

Источник: Банк России, расчеты авторов.
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дарственная транспортная лизинговая компа-
ния» в третьем квартале 2017 г. на сумму 170
млн. долл. Кроме того, «Альфа Банк» размес-
тил на российском рынке единственный заем
в европейской валюте на сумму 20 млн. евро.

Таким образом, как и в предшествующие
годы3, значимое влияние на внутренний об-

лигационный рынок в исследуемый период
оказал крупнейший заемщик – НК «Рос-
нефть». Однако и без учета «Роснефти» рос-
сийский нефинансовый сектор продолжает
постепенно увеличивать долю облигацион-
ных займов в структуре своих заимствова-
ний. �

3 См.: Хромов М., Худько Е. Корпоративные заимствования в 2014–2016 гг.: рост значимости облигационного рынка // Эконо-
мическое развитие России. 2017. № 6. С. 47–50.

Рис. 3. Динамика эффективной доходности облигаций, входящих в индекс IFX-Cbonds,
и объема размещения новых рублевых выпусков облигаций финансовых и нефинансовых
организаций*

* – Без учета данных по краткосрочным биржевым облигациям ВТБ и Внешэкономбанка со сроком обращения от 1 до 40 дней.
Источник: Информационное агентство Cbonds, расчеты авторов.
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Пруденциальное (превентивное) регулирова-
ние финансовых институтов в основном рас-
пространяется на банки, депозитные микрофи-
нансовые организации (МФО) и финансовые
кооперативы. Недепозитные МФО, которые уча-
ствуют в системе аккумулирования денежных
средств (небанковские платежные агенты или
другие компании, управляющие мобильными
деньгами), могут быть ограниченно поднадзор-
ны финансовому регулятору. Как правило, они
не включены в надзорный периметр националь-
ных финансовых регуляторов. К недепозитным
МФО применяются общие требования по кор-
поративной отчетности, квалификации менедж-
мента, структуре владения, а также по защите
прав потребителей.

Следует учитывать и то, что не все типы
МФО содержат в себе одинаковый спектр фи-
нансовых рисков. Профиль риска (характер
его проявления и степень влияния на стабиль-
ность финансового рынка) меняется при пе-
реходе (трансформации) от некоммерческой
МФО к коммерческой и от недепозитного типа

МФО – к депозитному. Отсюда и условие: тре-
бования по достаточности капитала должны
соответствовать профилю финансового риска
каждого из типов МФО.

У депозитных МФО, как правило, более
детализированная (приближенная к банков-
ской) регулярная отчетность. Дистанционный
надзор за ними осуществляют уполномочен-
ные органы по каналам системы государствен-
ного «оф-сайт-мониторинга», основанного на
группировке МФО по степени рискованности,
учитывающей следующие важные для такой
классификации контекстуальные признаки:
возраст организации (опыт микрофинансовой
деятельности) и специализированность или
многопрофильность организации1.

Основной функцией «оф-сайт-монито-
ринга» выступает оценка системных рисков и
финансовой устойчивости отрасли в целом.
Несмотря на «удаленность» надзора, регуля-
тор в связи с поступающими жалобами клиен-
тов, при нарушении требований к порядку
представления и заполнения отчетности, а так-

1 Digital financial inclusion and the implications for customers, regulators, supervisors and standard setting bodies. Financial Stability
Board, 2014.
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же при неудовлетворительных результатах
проверки может проявить особое внимание к
конкретной МФО. Уровень дистанционного
надзора в целом должен быть соразмерен уров-
ню развития рынка и присущим ему рискам.

В общем и целом, система «оф-сайт-мо-
ниторинга» МФО является аналогом самого
простого инструмента банковского надзора –
дистанционной оценки надежности и финан-
совой устойчивости банка, в ходе которой на
основе определенной методики, позволяющей
интерпретировать данные регулятивного от-
чета, решается вопрос о необходимости вме-
шательства в работу того или иного банка.
Аналогия с банками в данном случае вполне
уместна: принципы и подходы к пруденциаль-
ному регулированию, сложившиеся в банков-
ской сфере, наиболее развиты и заслуживают
перенесения (при надлежащей адаптации) на
другие сегменты финансового рынка.

Международные стандартоустанавливаю-
щие органы и общественные организации,
специализирующиеся на вопросах пруденци-
ального регулирования, уделяют значительное
внимание концепции пропорционального ре-
гулирования и надзора за микрофинансовы-
ми институтами на основе комплексной оцен-
ки рисков их деятельности.

Рекомендации CGAP
Согласно материалам Руководства по регули-
рованию и надзору в секторе микрофинанси-
рования2:

1. Планка минимального размера капитала
должна быть установлена достаточно высоко,
чтобы МФО по крайней мере могла покры-
вать расходы на инфраструктуру, управленче-
скую информационную систему и начальные
убытки и выйти на конкурентоспособные объ-
емы деятельности. Минимальный капитал дол-
жен также создавать стимулы для обеспече-
ния необходимой эффективности и непрерыв-
ности ведения операции.

2. При создании новых нормативных ра-
мок для депозитного микрофинансирования
важно оценить возможности надзора и уста-
новить планку минимального капитала доста-
точно высоко, чтобы не возлагать на надзор-
ный орган чрезмерную нагрузку.

3. Там, где это возможно, размер мини-
мального капитала предпочтительно устанав-
ливать в нормативных документах, а не зако-
нодательно. При этом органам регулирования
следует обеспечить ясность при взаимодейст-
вии с участниками рынка во избежание фор-
мирования у последних впечатления о непред-
сказуемости регулирования. Основным из це-
лого ряда преимуществ установления требо-
ваний в нормативных документах является
наличие у надзорных органов с ограниченным
опытом работы в сфере микрофинансирова-
ния возможности начать работать со сравни-
тельно небольшим числом новых держателей
лицензии, с сохранением за собой права сни-
жать планку минимального капитала и выда-
вать лицензии новым учреждениям по мере
накопления опыта работы в этой сфере.

4. Нормы регулирования – в том числе лю-
бые проекты новых норм регулирования, ох-
ватывающие депозитное микрофинансирова-
ние, – должны четко определять разрешенные
виды деятельности, которыми может зани-
маться учреждение, являющееся объектом
пруденциального регулирования.

5. Для микрокредитного портфеля не сле-
дует предусматривать ограничений в виде сум-
мы, равной конкретной доле акционерного ка-
питала кредитора, или высоких требований к
общим резервам только потому, что кредиты
предоставляются без обычного обеспечения.

6. За исключением особых ситуаций, при
предоставлении микрокредитов следует уста-
навливать те же требования к резервам, что и в
отношении других не особенно рискованных
видов кредитов. Вместе с тем порядок созда-
ния резервов под просроченные микрокреди-

2 Global Standard-Setting Bodies and Financial Inclusion for the Poor Toward Proportionate Standards and Guidance. CGAP, 2011;
Global Standard-Setting Bodies and Financial Inclusion The Evolving Landscape. CGAP, 2016.
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ты без обеспечения должен быть более жест-
ким, чем порядок создания резервов в отноше-
нии обеспеченных банковских кредитов.

7. МФО не следует осуществлять заимст-
вования или проводить операции в иностран-
ной валюте, если она не в состоянии оценить
валютный риск и управлять им.

8. Требования к документации по микрокре-
дитованию должны быть менее жесткими, чем к
кредитной документации обычных банков.

9. Содержание и периодичность представ-
ления отчетов должны давать надзорным ор-
ганам возможность проводить анализ, необ-
ходимый для эффективного надзора за депо-
зитными МФО.

10. Если регулирование требует от коммер-
ческих банков участия в системе страхования
депозитов, целесообразно устанавливать ана-
логичные требования к депозитным МФО и
финансовым кооперативам.

11. Для оценки рисков микрофинансирова-
ния требуется владение специальными экс-
пертными навыками и методиками, сущест-
венно отличающимися от тех, которые надзор-
ные органы применяют в отношении портфе-
лей обычных розничных банков.

12. Применение инструментов надзора: тре-
бований о пополнении капитала, принудитель-
ной продажи активов и слияния – в случае
МФО дает меньший эффект, чем в случае
обычных розничных банков, а некоторые, та-
кие как распоряжения о прекращении креди-
тования, вообще могут оказаться контрпро-
дуктивными.

13. Оптимальным органом надзора за депо-
зитными МФО является ведомство, осуществ-
ляющее надзор за коммерческими банками.

14. Неэффективный надзор может быть
хуже, чем его отсутствие, поскольку он дает
вкладчикам основания надеяться на опреде-
ленную степень защиты, которая фактически
не может быть обеспечена.

Основные принципы БКБН
Вышедшее в 2010 г. Руководство Базельского
комитета по банковскому надзору (БКБН)
имело целью обозначить взгляд этой органи-
зации на возможность учитывать специфику
микрофинансирования при применении «25
основных принципов эффективного банков-
ского надзора»3. БКБН считает, что шесть ос-
новных принципов должны применяться оди-
наково как к МФО, так и к банкам, тогда как
другие девятнадцать требуют специального
подхода, причем по отдельным принципам
даже более строгого. Это касается прежде все-
го минимального требования достаточности
капитала – БКБН подтверждает высокориско-
ванность микрофинансовых беззалоговых
операций и необходимость повышения для
них установленного для банков минимально-
го уровня данного параметра4.

Относительно кредитных рисков призна-
ется возможность менее жесткого подхода, так
же как и для принципа 18, касающегося зло-
употребления финансовыми услугами. БКБН
также признает возможность облегчения про-
цедур лицензирования (принцип 3) для спе-
циализированных МФО.

Депозитные МФО, так же как и банки,
должны иметь три основные линии защиты от
финансовых рисков, позволяющие им обес-
печить покрытие убытков, которые они могут
понести в результате своей деятельности, а
именно:
• профессиональный уровень руководства

для обеспечения доходности, позволяю-
щей покрыть возможные убытки;

• резервы под потери по ссудам в размере
достаточном, чтобы покрыть ожидаемые
убытки;

• достаточный размер собственного капита-
ла для покрытия непредвиденных убытков5.
Эти три основные линии составляют совре-

менную концепцию Базельского риск-ориенти-

3 Microfinance Activities and the Core Principles for Effective Banking Supervision. BCBS, 2010.
4 BCBS, Guidance on the Application of the Core Principles for Effective Banking Supervision to the Regulation and Supervision of
Institutions Relevant to Financial Inclusion. BIS, 2015.
5 Basel III: A Global Regulatory Framework for More Resilient Banks and Banking Systems. BIS, 2011, revised December 2011.
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рованного подхода к обеспечению деятельно-
сти МФО в безопасном и стабильном режиме.

Собственный капитал обеспечивает базо-
вую «подушку безопасности» для абсорбиро-
вания всех существенных рисков. По мнению
БКБН, национальный орган надзора наделен
полномочиями по определению порядка фор-
мирования резервов на основе эталонных мо-
делей и специальных правил для оценивания
портфелей микрокредитования6.

К главным компонентам оценки портфеля
микрозаймов следует отнести:
• четкость определения понятия просрочен-

ной ссуды;
• использование разных счетов для учета

новых операций микрокредитования и
просроченных кредитов (реструктуриза-
ция, просроченные платежи, судебное
взыскание);

• отражение на балансе так называемого брут-
то-портфеля займов – непогашенного ос-
новного долга по всем выданным займам
МФО, в том числе по текущим, просрочен-
ным и реструктурированным, кроме спи-
санных кредитов и процентов к получению.
Наиболее объективным показателем каче-

ства текущего управления кредитным портфе-
лем является уровень своевременного пога-
шения задолженности, который отражает, на-
сколько точно по времени поступают плате-
жи, срок наступления которых наступает впер-
вые. Показатели своевременного погашения
задолженности в отчетном периоде обязатель-
но должны дополняться показателями рест-
руктуризированной и списанной в том же пе-
риоде задолженности по микрозаймам. При-
чем реструктуризированные займы всегда
должны отделяться от обычных займов. Важ-
ный показатель риска портфеля подходит толь-
ко для займов, которые погашаются в несколь-
ко платежей, – он представляет собой непога-
шенные остатки просроченных займов в виде
процента от общего объема портфеля.

БКБН выделяет в качестве ключевых сле-
дующие коэффициенты качества портфеля,
которые следует включать в регулятивный от-
чет, формируемый в целях проведения дис-
танционного надзора:
• кредиты, просроченные более чем на 30

дней (их абсолютное значение и доля в
общем объеме выданных займов);

• списанные кредиты (их абсолютное значе-
ние и доля в общем объеме выданных кре-
дитов);

• объем выданных кредитов и принятых де-
позитов по городам/регионам, по видам
услуг и по видам задолженности;

• доля резервов на потери по кредитной за-
долженности в общем объеме предостав-
ленных займов.
Эффективность резервирования пруден-

циального надзора как инструмента прежде
всего зависит от качества его методического
обеспечения. Органам регулирования следу-
ет устанавливать для МФО специальный поря-
док формирования резервов, учитывающий
специфику микрофинансирования, для кото-
рого качество обслуживания долга важнее пер-
вичной оценки кредитоспособности, т.е. по
доле «плохих» кредитов в портфеле. Особен-
но пагубно для микрофинансирования вы-
ставление 100%-ного резервирования разме-
ров необеспеченных кредитов. Поэтому агре-
гированные данные по всей совокупности вы-
данных займов служат более подходящим по-
казателем для оценки качества микрокредит-
ного портфеля7.

Требования регулятора должны оформ-
ляться инструкциями с разъяснениями кате-
горий и размеров резервов на покрытие по-
терь по займам, которые МФО должны при-
нять за основу. Инструкция должна дополнять-
ся методикой списания займов с конкретным
указанием срока, по истечении которого МФО
имеют право или должны списывать просро-
ченные займы с баланса.

6 Capital Treatment for «Simple, Transparent and Comparable» Securitisation – Consultative Document. BIS, 2015.
7 BCBS. Revisions to the Standardised Approach for Credit Risk – Standards. Second Consultative Document. BIS, 2015.

ФИНАНСОВЫЙ СЕКТОР



RUSSIAN ECONOMIC DEVELOPMENT • VOLUME 25 • № 7 • JULY–AUGUST 2018 41

Основой надзора за группой МФО должен
выступать мониторинг уровня диверсифика-
ции рисков (по географическому типу, типу
заемщика, типам кредита и самих рисков).
Регуляторы должны требовать от финансовых
учреждений, принимающих вклады населе-
ния, отслеживать тип и уровень концентрации
рисков в своих портфелях, а также предпри-
нимать меры по смягчению рисков при появ-
лении подобной концентрации8.

Депозитные МФО не должны ограничивать
нижний предел вкладов своих клиентов, по-
скольку такое ограничение противоречит
принципам «социальной миссии» в отноше-
нии расширения розничных сберегательных
услуг для бедных (в связи с тем, что подобное
ограничение дает явное преимущество людям
с высокими доходами).

Необходимо отметить, что предложенный
БКБН подход подвергается критике. В частно-
сти, стоит обратить внимание на замечания и
законодательные рекомендации, которыми
следует дополнить соответствующий перечень9:
• ввести в законодательство требование об

обязательности наличия информационной
системы внутреннего надзора за операция-
ми по предоставлению займов, инвести-
циям, оценке качества активов и по созда-
нию резервов для компенсации убытков,
вызванных потерями;

• законодательно предусмотреть процеду-
ру лицензирования в форме прозрачных
стандартов «входа» на официальный мик-
рофинансовый рынок: требования к пра-
вовому статусу, минимальному уровню
уставного капитала, составу и профессио-
нальной квалификации руководства и со-
вета директоров;

• установить обоснованный (опираясь на
тщательный анализ национальной практи-
ки и мирового опыта) лимит на минималь-
ный размер микрозайма на одного заем-

щика, причем лучше представить его не в
абсолютном выражении, а как процент от
суммы капитала МФО: привязка размера
займа к размеру капитала стимулирует
МФО к увеличению собственного капита-
ла при принятии более высоких рисков.
По мнению специалистов МВФ10, неком-

мерческая организация, принимающая депо-
зиты, должна подвергаться особенно жестко-
му надзору из-за низкого уровня контроля та-
ких организаций за своей финансовой устой-
чивостью и отсутствия источников для быст-
рого пополнения ликвидности.

Все вышеперечисленные рекомендации
БКБН и экспертов МВФ направлены на защиту
финансовой устойчивости и платежеспособ-
ности МФО, имеющих лицензию финансовых
посредников, т.е. касаются легальных финан-
совых посредников.

Примечательно также и следующее: Базель-
ские принципы исходят из того, что миними-
зация финансовых рисков сама по себе не яв-
ляется аналогом эффективности деятельности
кредитных институтов с точки зрения их об-
щественной полезности. В связи с этим нор-
мативы финансовой устойчивости МФО лю-
бого типа не отменяют необходимости исполь-
зования оценки их влияния на процессы соци-
ально-экономического развития.

Оценка рекомендаций
международных организаций
Организовать качественный мониторинг мик-
рофинансовой деятельности и развития мик-
рофинансовой системы в рамках классифи-
цированного пространства недепозитных
МФО, безусловно, намного проще, чем для
банков. Показатели, получаемые в разрезе ин-
ституциональных типов некредитных МФО,
естественным образом упорядочивают инфор-
мационный массив по группам со схожими
профилями риска и стратегиями достижения

СОВРЕМЕННЫЕ ТЕНДЕНЦИИ ПРОПОРЦИОНАЛЬНОГО РЕГУЛИРОВАНИЯ МИКРОФИНАНСОВЫХ ИНСТИТУТОВ

8 The Microfinance Centre. URL: http://old.mfc.org.pl/sites/mfc.org.pl/files/Policy Monitor No. 5 - May  2004_RUS.pdf
9 Там же.
10 Bumacov, V.A. Ashta and P. Singh. The Use of Credit Scoring in Microfinance Institutions. 2014.
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основных целей деятельности. Кроме того,
облегчается анализ таких наиболее важных
тенденций развития отрасли, как масштабы ее
коммерциализации, изменения в распростра-
ненности системных рисков вклада коммер-
ческих и некоммерческих организаций в реа-
лизацию миссии микрофинансирования.

При принятии решения о введении обяза-
тельного резервирования на возможные по-
тери по ссудам необходимо учитывать и то,
что его следствиями являются ухудшение фи-
нансового результата и снижение налогооб-
лагаемой базы МФО. После введения резер-
вирования на возможные потери по ссудам
возрастает также обязательность проведения
аудита МФО.

С еще большим вниманием следует под-
ходить к выбору экономических нормативов
(коэффициентов) финансовой устойчивости
МФО, так как смысл управления финансовым
риском таких организаций заключается в по-
иске индикаторов для их выявления и оценки.

Вероятностная природа риска значитель-
но осложняет расчеты по его оценке. Положе-
ние усугубляется и тем, что даже по ключевым
показателям оценки микрорисков отсутству-

ют единые формулы расчета, терминологиче-
ски выверенные определения их числителей и
знаменателей. Методологическая база по во-
просам финансовой устойчивости кредитных
организаций является хорошей отправной точ-
кой для понимания количественных методов
анализа финансовой жизнеспособности МФО.
Методологически риск-ориентированный
подход к оценке финансовой устойчивости
кредитной организации, работающей со сред-
ствами населения, целесообразно выстраивать
исходя из унифицированного МВФ базового
набора экономических показателей финансо-
вой устойчивости кредитных учреждений. (См.
таблицу.)

Продуктивность базового набора показа-
телей финансовой устойчивости строится на
основании решений конкретных задач, связан-
ных с управлением структурой баланса и при-
былью МФО, необходимостью проникнове-
ния риск-менеджмента во все области ее дея-
тельности посредством создания комплексных
систем внутреннего контроля. Такие системы
создаются в целях оценки потенциальных рис-
ков, скрытых резервов и эффективности
управления доходами и расходами МФО.

Базовый набор показателей финансовой устойчивости кредитных организаций МВФ
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Вместе с тем идентификация, оценка и
стандартизация управления финансовыми
рисками невозможны без учета стратегиче-
ских целей финансовых институтов, которые
у МФО и банков различаются. Даже пресле-
дуя коммерческие цели, МФО одновремен-
но нацелены на решение социальных задач.
Финансовая и социальная природы МФО так
тесно переплетены, что, только достигая фи-
нансового благополучия своих клиентов, они
могут сами становиться финансово устойчи-
выми. Поэтому при установлении пруденци-
альных норм для них органы регулирования
не могут не учитывать баланса между соци-
альными и финансовыми результатами функ-
ционирования микрофинансового рынка.
Только тогда выполнение пруденциальных
норм не будет негативно отражаться на мас-
штабе охвата кредитованием микро- и малых
предприятий, приводить к увеличению стои-
мости заимствований.

При выборе экономических нормативов
деятельности МФО и установлении уровня их
пороговых границ принципиальное значение
имеет их соответствие микрофинансовой спе-
цифике. Если для МФО установить банковские
экономические нормативы, «без оглядки» на
социальный характер этих организаций и спе-
цифику применяемых ими технологий, то из-
менится их клиентская база – работа с мелки-
ми клиентами станет просто экономически
неэффективной.

В МФО на первом месте стоит защита от
кредитного риска: МФО, у которых уровень
убытков по займам превышает 5%, обычно
нежизнеспособны. Качество портфеля, как
главного доходного инструмента таких орга-
низаций, должно быть надежно защищено.

Развитие риск-ориентированного регули-
рования и надзора в современных условиях
идет по пути перехода от простого контроля
за пруденциальными нормами к контролю на
основе оценки уровня риска, основанной на
мотивированном суждении надзорного орга-

на о качестве активов, состоянии обязательств
и собственных средств, качестве внутреннего
контроля. Для подготовки профессионально-
го суждения необходим специальный инстру-
мент – система индикаторов (коэффициентов
с пороговыми значениями) оценки финансо-
вой устойчивости, дополняющая набор пру-
денциальных нормативов. Набор коэффици-
ентов, необходимых для анализа, обусловли-
вается задачами организации надзора за МФО.
При этом подбор и анализ коэффициентов –
весьма трудная задача: для того чтобы избе-
жать ложных решений, индикаторы должны
охватывать все основные виды рисков МФО и
рассматриваться в совокупности.

При этом важен не только подбор эконо-
мических нормативов и аналитических коэф-
фициентов, но и точность их расчета, соответ-
ствие рекомендациям стандартоустанавли-
вающих органов. Так, закладываемая регуля-
тивная классификация капитала имеет прин-
ципиальное значение для расчета коэффици-
ентов его достаточности. Концепция МСФО11,
например, дает следующую трактовку капита-
ла: «Капитал – это остаточная доля участия в
активах компании». Важно следовать этой кон-
цепции при выработке требований к бухгал-
терскому учету МФО и четко разделять поня-
тия собственных и привлеченных средств та-
ких организаций. Разумным критерием, раз-
деляющим эти две главные группы пассивов
баланса, выступает критерий «непогашаемо-
сти» (безвозвратности) собственных средств,
которые должны составлять стоимость орга-
низации. Чтобы отнести субординированные
банковские кредиты к собственному капита-
лу, необходимо, чтобы они были бессрочны-
ми, а кредитор участвовал в покрытии убыт-
ков. Поддержание микрофинансовой отрас-
лью в целом высокого агрегированного уров-
ня финансовой автономии (сбалансированное
соотношение собственных и привлеченных
средств) чрезвычайно важно для ее финансо-
вой устойчивости.

11 URL: http://www.iasplus.com/en/standards/ifrs/ifrs2
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Двойственность природы микрофинанси-
рования напрямую влияет на правильность
идентификации и выявления причин возник-
новения рисков микрофинансовой деятельно-
сти. Профили микрофинансовых рисков ме-
няются в зависимости от организационно-пра-
вовых форм институтов, осуществляющих мик-
рофинансовую деятельность, а также от сте-
пени институционального развития микрофи-
нансового бизнеса. Специализированное за-
конодательство, включающее элементы как
пруденциального, так и непруденциального
регулирования, должно помочь установлению
такого режима надзора и регулирования, ко-
торый, снижая финансовые риски, в то же вре-
мя способствовал бы постепенной трансфор-
мации некоммерческих МФО в регулируемых

финансовых посредников с полным набором
микрофинансовых услуг.

Сохранению достаточно хрупкого баланса
в немалой степени способствует и выбирае-
мая система экономических нормативов. По-
этому система нормативов для МФО, призван-
ная ограничивать свободу финансово-хозяй-
ственной деятельности и снижать финансовые
риски, должна отвечать также и социальным
целям. Только тогда в долгосрочной перспек-
тиве можно построить финансовый сектор,
состоящий из самоокупаемых, финансово ус-
тойчивых, но в то же время и социально ори-
ентированных финансовых организаций, ге-
нерирующих свой доход в результате подъе-
ма предпринимательской инициативы широ-
ких слоев населения. �
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Инновационная экономика

ДИНАМИКА РОССИЙСКОГО СЕГМЕНТА ИНТЕРНЕТ=ТОРГОВЛИ
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Развитие интернет-торговли, которая растет в России высокими темпами, меняет модель потребления и
приводит к сокращению индивидуальных трансакционных издержек покупателя за счет снижения затрат
времени на приобретение товаров и цены.

Ключевые слова: интернет-торговля, электронные платежи, онлайн-продажи, офлайн-продажи, бан-
ковская карта.

Доля интернет-продаж в совокупном объеме
реализации на российском рынке невелика:
объем онлайн-торговли составляет порядка
3% от общего оборота розничной торговли1 в
РФ. Однако данный сегмент характеризуется
высокими темпами роста: за 2017 г. рынок вы-
рос на 13% – до 1,04 трлн. руб. (в 2016 г. рост
составил 21%)2. По предварительным данным,
в первом квартале 2018 г. рост рынка превы-
сил средний показатель 2017 г., и по итогам
текущего года, согласно прогнозам, его рос-
сийский сегмент вырастет до 1,25 трлн. руб., а
трансграничный сегмент – до 470 млрд. руб.3.

Сам факт обращения продавцов к этой
форме торговли оказывает положительное
влияние на увеличение продаж и в офлайн-
сегменте, так как многие покупатели исполь-
зуют онлайн-магазины как источник инфор-
мации для принятия решения о покупках:
в 2017 г. поиск информации о товарах и услу-

гах являлся третьей по популярности целью
выхода в Интернет среди российского насе-
ления (на это указали 51,7% респондентов).
(См. рис. 1.)

Следует также отметить, что по сравнению
с 2013 г. прирост доли россиян, использовав-
ших Интернет для поиска информации о то-
варах и услугах, был третьим по величине
(+14,6 п.п.) после социальных сетей (+15,7
п.п.) и финансовых операций (+21,4 п.п.)4.
Об использовании Интернета для покупки то-
варов или услуг сообщали 12,2% респонден-
тов в 2013 г. и 18,9% – в 2017 г.

Сегмент интернет-торговли имеет боль-
шие перспективы расширения. В качестве по-
тенциальных российских покупателей в дан-
ном формате можно рассматривать интер-
нет-пользователей, численность которых в
Российской Федерации растет. Из числа об-
следованных Росстатом в 2017 г. домашних

* – Статья из Мониторинга экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 12
(73) (июнь 2018 г.), размещенного на сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.
1 О чем говорят тренды // Макроэкономика и рынки. Апрель 2018 г. / Банк России. URL: http://www.cbr.ru/collection/collec-
tion/file/5913/bulletin_18-03.pdf
2 По данным Ассоциации компаний интернет-торговли / АКИТ. URL: http://www.akit.ru/оборот-российского-рынка-интернет-
ри/
3 По прогнозу Ассоциации компаний интернет-торговли / АКИТ. URL: http://www.akit.ru/оборот-российского-рынка-интер-
нет-ри/
4 Обследование ИКТ проводится начиная с 2013 г. (в Республике Крым и г. Севастополе – начиная с 2015 г.).
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хозяйств5 76,3% имели доступ к Интернету,
причем 72,6% – широкополосный. Вполне за-
кономерно, что доступ выше среди горожан:
значение этого показателя среди городских
домохозяйств составило 79,5% против 66,5%
в сельской местности.

Обратимся к более детальным характери-
стикам современного российского сегмента
интернет-торговли. В 2017 г. он на 64% был
представлен внутренней торговлей и на 36%
– трансграничной (для сравнения: в 2013 г. при
объеме интернет-торговли в 544 млрд. руб.
76% приходилось на внутреннюю торговлю и
24% – на трансграничную). Наиболее сущест-
венный вклад в увеличение объемов рынка в
2017 г. обеспечила трансграничная торговля,
рост которой составил 24%, в то время как
онлайн-продажи на внутреннем рынке вырос-
ли на 8%.

В товарной структуре интернет-торговли в
2017 г. наибольшую долю составляли продажи

бытовой техники и электротоваров (35% – на
локальном рынке, 33% – на трансграничном),
а также одежды и обуви (27 и 38%)6.

Основной объем импорта из зарубежных
интернет-магазинов (91% посылок) поступа-
ет из Китая, 3% – из стран ЕС и 2% – из США.
Распределение затрат россиян следующее:
53% приходится на Китай, 22% – на страны
ЕС и 12% – на США. 61,4% от всех зарубежных
трансакций приходится на покупки, стоимость
которых не превышает 22 евро, и 22,2%– на
покупки, стоимость которых находится в ин-
тервале от 22 до 50 евро.

По данным Росстата, четверо из пяти рос-
сиян в возрасте старше 15 лет хотя бы один раз
совершали покупки в интернет-магазинах. При
этом только за 2017 г. заказами товаров или
услуг через Интернет воспользовались 32,6
млн. человек (36,4% всей интернет-аудитории
в возрасте 15–74 лет). По сравнению с 2013 г.
численность пользователей интернет-торгов-

ИННОВАЦИОННАЯ ЭКОНОМИКА

Источник: Выборочное федеральное статистическое наблюдение по вопросам использования населением информационных
технологий и информационно-телекоммуникационных сетей (обследование ИКТ) / Росстат. URL: http://www.gks.ru/
free_doc/new_site/business/it/fed_nabl-croc/index.html

Рис. 1. Доля населения, использовавшего Интернет, в разрезе целей его использования,
в % от общей численности населения, использовавшего Интернет в течение последних
трех месяцев

5 Выборочное федеральное статистическое наблюдение по вопросам использования населением информационных техноло-
гий и информационно-телекоммуникационных сетей (обследование ИКТ) / Росстат. URL: http://www.gks.ru/free_doc/
new_site/business/it/fed_nabl-croc/index.html
6 О чем говорят тренды // Макроэкономика и рынки. Апрель 2018 г. / Банк России. URL: http://www.cbr.ru/collection/collec-
tion/file/5913/bulletin_18-03.pdf
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ли выросла почти вдвое (на 94%), а благодаря
проникновению каналов широкополосной
связи в сельскую местность число активных
интернет-покупателей за тот же период в сель-
ской местности увеличилось на 147,7%. Что
касается изменения масштабов проникнове-
ния интернет-торговли, то с 17,9% в 2013 г.
доля городского населения старше 15 лет, поль-
зующегося Интернетом для заказа товаров или
услуг, выросла до 32,6% в 2017 г.

Если анализировать другую часть россий-
ской аудитории старше 15 лет – тех, кто не ис-
пользует Интернет для заказа товаров или ус-
луг, можно обнаружить, что больше полови-
ны из них (54,5%) предпочитают традицион-
ный способ совершения покупок, а практиче-
ски 42% заявляют об отсутствии необходимо-
сти или интереса к совершению такого рода
операций. Причем доля респондентов, разде-
ляющих подобное мнение, одинакова среди
городских и сельских жителей. В разрезе ти-
пов поселений расхождения в оценках среди
сторонников отказа от совершения покупок в
Интернете минимальны.

Другие мотивы отказа от покупок в подоб-
ном формате также весьма показательны. Так,
17,8% россиян в возрасте старше 15 лет, не
использовавших Интернет для заказа товаров
или услуг, заявляют об отсутствии доверия к
такого рода покупкам. В частности, одними
из наиболее значимых факторов сдерживания
интернет-торговли в России являются отсутст-
вие уверенности в надежности поставщика или
транспортной организации, силами которой
будет осуществлена доставка. Многочислен-
ные жалобы на нарушение сроков поставки,
пересортицу, несоответствие качества заяв-
ленному, повреждения при доставке подры-
вают доверие населения даже к добросовест-
ным интернет-ритейлерам.

Примечательно, что уровень проникнове-
ния широкополосного Интернета и степень
обеспеченности пользователей соответствую-
щими устройствами не являются препятствия-
ми для развития интернет-торговли в России:
менее 1% респондентов указывают отсутствие

технической возможности или технические
ограничения в качестве причины, по которой
они не совершали заказ товаров или услуг че-
рез Интернет. Известно, что по данному пара-
метру Россия превосходит большинство стран
Европы и США. Более существенной пробле-
мой является декларируемый в качестве сдер-
живающей причины недостаток навыков для
заказа товаров или услуг через Интернет, о чем
сообщают 5,3% городских жителей и 7,1%
сельских из числа тех, кто не пользовался Ин-
тернетом для заказа товаров или услуг в 2017 г.

На протяжении длительного времени в Рос-
сии значимым фактором, ограничивавшим
развитие интернет-торговли, был недостаточ-
но высокий уровень развития платежной ин-
фраструктуры. В значительной степени эту
проблему удалось преодолеть, однако среди
населения соответствующие сомнения еще
актуальны. Так, 5,0% городских жителей и
3,6% сельских отказываются от совершения
покупок в Интернете из-за опасений «ском-
прометировать» свою платежную карту. Столь
же распространенным является нежелание
раскрывать в Сети персональные данные (в
среднем 4,9% россиян старше 15 лет, не ис-
пользовавших Интернет для заказа товаров или
услуг в 2017 г.).

Если обратиться к фактору развития пла-
тежной системы, то среди значимых измене-
ний, произошедших с 2013 г., можно назвать
существенное увеличение доли банковских
карт в совокупном объеме платежей за това-
ры и услуги, заказанные через Интернет. Так,
если в 2013 г. в структуре платежей преоблада-
ли наличные деньги, выдаваемые курьеру по
факту доставки (45,4% респондентов упоми-
нали их как основное средство платежа), а бан-
ковские карты использовались в 39,3% случа-
ев, то к 2017 г. доля платежей наличными со-
кратилась до 33,9%, тогда как платежи карта-
ми упоминали 75,9% опрошенных россиян.

Примечательна динамика различий в по-
ложении городских и сельских жителей при-
менительно к способам оплаты покупок в ин-
тернет-магазинах. если в 2013 г. вторым по по-

ДИНАМИКА РОССИЙСКОГО СЕГМЕНТА ИНТЕРНЕТ-ТОРГОВЛИ И ПЛАТЕЖЕЙ
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пулярности способом совершения платежа в
сельской местности был перевод через отде-
ление Почты России (30,9%; банковская кар-
та – 33,9%), то к 2017 г. платежи через Почту
России использовал лишь каждый пятый жи-
тель сельской местности, а банковские карты
стали в ней распространены практически в той
же степени, что и в городе (71,5% против
76,7%).

Количество активных банковских карт в
России на конец 2017 г. составляло 157,6 млн.
единиц, что в 1,4 раза больше, чем в конце
2013 г., и в 2,8 раза, чем в конце 2008 г. При
этом объемы операций выросли более суще-
ственно: в 2,1 раза с 2013 г. и в 6,8 раза с 2008 г.

Рост числа карт в обращении сопровожда-
ется изменением их структуры. Так, если в 2008
г. 75,5% общего количества операций прихо-
дилось на снятие наличных, а на долю оплаты
товаров и услуг – лишь 24,0%, то к 2012 г. эти
величины сравнялись (48,2 и 48,0% соответ-
ственно), а в 2017 г. три четверти всех операций
с использованием банковских карт были связа-
ны с оплатой товаров или услуг. (См. рис. 2.)
Это обстоятельство указывает на постепенный

отказ российского населения от наличного
денежного оборота в пользу безналичного.

Однако с позиции стоимостного объема
операций распределение долей пока не в поль-
зу электронной оплаты покупок: в первом квар-
тале 2018 г. лишь 28,6% совокупного объема
трансакций было связано с оплатой товаров,
тогда как на долю снятия наличных средств
через банкоматы приходилось 36,6%. Также
необходимо обратить внимание на рост доли
прочих операций до 34,8% в общей стоимо-
сти совершенных с помощью банковских карт
трансакций. Данные операции включают, по-
мимо прочего, переводы между картами.

С точки зрения абсолютных значений при-
мечателен тот факт, что в 2017 г. с помощью
банковских карт было оплачено товаров и ус-
луг на сумму 16 066,5 млрд. руб., а снято на-
личных средств через банкоматы в 1,6 раза
больше (25 707,5 млрд. руб.). Тем не менее
значимость электронных средств платежа в
отечественной экономике стабильно растет.
Если соотнести сумму средств, направленных
россиянами на оплату товаров и услуг в стра-
не и за рубежом с использованием банков-
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* – Данные за первый квартал.
Источник: Операции, совершенные на территории России и за ее пределами с использованием платежных карт, эмитирован-
ных кредитными организациями, по видам клиентов / Банк России. URL: http://www.cbr.ru/statistics/print.aspx?file=p_sys/
sheet014_1.htm&pid=psrf&sid=ITM_48796

Рис. 2. Удельный вес соответствующих операций в совокупном количестве (слева)
и стоимостном объеме (справа) операций, совершенных с использованием банковских карт,
в % к итогу



RUSSIAN ECONOMIC DEVELOPMENT • VOLUME 25 • № 7 • JULY–AUGUST 2018 49

ских карт, с величиной розничного товарообо-
рота и объемом платных услуг населению, то,
по данным за 2017 г., такое соотношение со-
ставит 41,6%. (Для сравнения: в 2013 г. оно
составляло 16,9%, а в 2008 г. – 4,5%.)

Анализ представленных выше данных об
активности использования россиянами банков-
ских карт в разрезе регионов позволяет устано-
вить реальные масштабы межрегиональной
дифференциации. Так, в первом квартале 2018
г. Москва и Московская область вместе взятые
стали единственной в России территорией, где
стоимостной объем операций по оплате това-
ров и услуг с помощью банковских карт превы-
сил объемы снятия денежных средств через бан-
коматы (на 22%). В других же регионах стои-
мостные объемы трансакций по оплате това-
ров и услуг формируют не более 80% (Респуб-
лика Коми) от объема снимаемой наличности,
а минимальные значения составляют 4 и 5%
соответственно в Чеченской Республике и в Рес-
публике Ингушетия. В среднем по стране в на-
чале 2018 г. на один рубль, снятый через банко-
мат, приходилось 0,67 рубля, переведенных в
оплату товаров и услуг.

Что касается частоты использования элек-
тронных платежных инструментов для опла-
ты товаров и услуг в сопоставлении с часто-
той трансакций по снятию наличных, только
в семи регионах снятие наличных происхо-
дит чаще. Лидером по этому показателю яв-
ляется Москва, где на одну операцию снятия
наличных приходится 20,7 трансакции по
оплате товаров и услуг, тогда как в среднем
по стране – 6,7.

Таким образом, в условиях развития ин-
тернет-торговли и платежей происходит ди-
намичное изменение приоритетов потреби-
телей, параметров частоты и количества по-
требления. Интернет-сегмент рынка в срав-
нении с традиционным обладает специфи-
ческими признаками и, хотя и характеризу-
ется относительно небольшой долей, имеет
существенный потенциал роста и способен
стать фактором изменения объемов тради-
ционного сегмента. Эти факторы вкупе с гло-
бальным характером интернет-торговли тре-
буют развития правовых норм и финансовых
инструментов для регулирования данного
сектора. �

ДИНАМИКА РОССИЙСКОГО СЕГМЕНТА ИНТЕРНЕТ-ТОРГОВЛИ И ПЛАТЕЖЕЙ
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Налоговое реформирование нефтяной отрасли, начатое в конце 2014 г., приносит некоторые позитив-
ные результаты. В 2014–2017 гг. увеличена средняя глубина переработки нефти в России. Текущий мо-
мент, несмотря на сегодняшние дискуссии, является благоприятным для завершения маневра и создания
действенных стимулов к повышению эффективности работы отечественных нефтеперерабатывающих
предприятий. Основным риском на этом пути являются конкретные параметры реформы, в частности –
величина субсидии НПЗ, механизм ее распределения и сроки предоставления.
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В российском нефтяном секторе в постсовет-
ский период был проведен ряд преобразова-
ний в системе налогообложения1, которые, в
частности, были нацелены на увеличение ин-
вестиций в добычу нефти, повышение загруз-
ки мощностей по ее переработке, увеличение
глубины переработки. Последний по времени
этап реформирования налоговой системы
нефтяной отрасли проходил в 2014 г.

Логика налогового маневра должна была
состоять в обнулении ставок экспортных по-
шлин на нефть при одновременном эквива-
лентном увеличении ставок НДПИ. При этом
удорожание нефтяного сырья на внутреннем
рынке (за счет роста цен до уровня мировых
за вычетом издержек на транспортировку)
должно было сопровождаться повышением
НДПИ, изымающим дополнительную прибыль

нефтедобывающих компаний. Это высвобож-
дало дополнительный бюджетный ресурс, ко-
торый ранее оставался внутри нефтеперера-
батывающей отрасли2.

Цель данных преобразований – существен-
ное повышение эффективности работы отече-
ственной нефтеперерабатывающей отрасли,
стимулирование российских компаний к мо-
дернизации НПЗ и инвестициям в технологии,
повышающие глубину переработки нефти и
изменяющие структуру производства в сторо-
ну увеличения доли светлых фракций3. Для час-
тичной компенсации повышения цен на внут-
реннем рынке предполагалось постепенное
снижение акцизов на нефтепродукты.

Однако описанная конфигурация осталась
нереализованной – фактически был принят
вариант, согласно которому экспортная по-

* – Статья из Мониторинга экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 11
(72) (июнь 2018 г.), размещенного на сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара (название статьи в МЭС –
«Налоговый маневр в нефтяной отрасли: момент для завершения»).
1 В качестве основных вех здесь можно отметить реформы 1995, 2011 и 2013 гг.
2 Идрисов Г., Каукин А. Налоговый маневр: ускорение экономического роста в ущерб бюджетной консолидации // Экономиче-
ское развитие России. 2016. № 6. С. 35–39.
3 Каукин А., Кнобель А., Фиранчук А. Последствия реализации налогового маневра: добыча нефти и производство нефтепро-
дуктов // Экономическое развитие России. 2016. № 12. С. 29–33.



RUSSIAN ECONOMIC DEVELOPMENT • VOLUME 25 • № 7 • JULY–AUGUST 2018 51

шлина на нефть сокращалась постепенно до
2017 г., но не до нуля, при этом изменение внут-
ренних цен не полностью компенсировалось
повышением НДПИ.

В 2015 г. произошло отклонение от утвер-
жденного плана налогового маневра из-за не-
обходимости пополнения бюджета после кри-
зиса: была заморожена (не снижена) экспорт-
ная пошлина на нефть, но при этом не отме-
нялось повышение ставки НДПИ4. Также не
были выполнены планы по снижению акцизов
на нефтепродукты – их ставки дважды повы-
шались в 2016 г.5, что было сделано для попол-
нения региональных дорожных фондов и при-
вело к значительному росту доли налогов в
рублевом выражении в тонне нефтепродуктов
для внутреннего рынка по сравнению с отправ-
ляемыми на экспорт. Такая непоследователь-
ность действий сильно затормозила реализа-
цию изначальных целей реформирования на-
логовой системы отрасли.

На момент проведения налогового манев-
ра средняя глубина переработки нефти на рос-
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сийских НПЗ находилась на уровне 71% (в раз-
витых странах она достигает 90–95%). Про-
грамма по модернизации отечественных НПЗ6,
зафиксированная в четырехсторонних согла-
шениях между государством в лице ФАС, Рос-
технадзора, Росстандарта и ВИНК, была утвер-
ждена в 2011 г.

На начальном этапе владельцы НПЗ под
надзором государства следовали принятым
обязательствам и успели завершить ряд про-
ектов. Кризис 2014 г. привел к корректировке
программ модернизации отдельных НПЗ: сро-
ки окончания ряда проектов отодвинулись, а
строительство некоторых наиболее дорогих и
сложных установок конверсионных процессов
оказалось под вопросом. Следующий год для
отрасли начался с налоговой реформы и с со-
кращения инвестиций в нефтепереработку и
нефтехимию почти в два раза. Несмотря на
внешние шоки, показатель средней по России
глубины переработки, вырос по сравнению с
2013 г. с 71,6 до 81,0%, также сократилось про-
изводство топочного мазута. (См. рис. 1.) Есть

4 Каукин А., Миллер Е. Налоговый маневр в нефтяной отрасли // Экономическое развитие России. 2017. № 10. С. 60–64.
5 Гордеев Д. Повышение акцизов блокирует налоговый маневр // Экономическое развитие России. 2016. № 9. С. 49–53.
6 Решение Комиссии Таможенного союза от 18.10.2011 г. № 826 (ред. от 30.06.2017 г.) «О принятии технического регламента
Таможенного союза "О требованиях к автомобильному и авиационному бензину, дизельному и судовому топливу, топливу для
реактивных двигателей и мазуту"» (вместе с «Тр ТС 013/2011 Технический регламент Таможенного союза. О требованиях
к автомобильному и авиационному бензину, дизельному и судовому топливу, топливу для реактивных двигателей и мазуту»).

Рис. 1. Средняя глубина переработки на российских НПЗ и производство мазута в 2013–2017 гг.

Источник: Росстат, Минэнерго России.
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Рис. 2. Нефтяная рента в России и мировые цены на нефть в 1990–2016 гг.

Источник: Всемирный банк.

примеры перехода на безмазутное производ-
ство – ООО «ЛУКОЙЛ-Пермнефтегазсинтез»,
где глубина переработки достигает 98%.

Тем не менее на сегодня сохраняется фак-
тическое субсидирование экономики зани-
женными (относительно мировых) ценами на
нефть. Причем только часть субсидии дохо-
дит до конечного потребителя, другая же
часть остается в нефтяной отрасли. В нефтепе-
реработке в результате субсидирования эко-
номики путем удержания цен на нефть на
уровне заметно более низком, чем мировые,
остается около 1,7% ВВП7, что покрывает не-
эффективность производства отрасли. Таким
образом, наличие экспортных пошлин приво-
дит к субсидированию отечественных НПЗ за
счет природной ренты, принадлежащей обще-
ству (государству).

На рис. 2 представлен рассчитанный Все-
мирным банком показатель нефтяной ренты в
российской экономике, который иллюстриру-
ет долю прибыли добывающих компаний, обу-
словленную использованием природного ре-
сурса в процессе производства8. Как показы-

вают эти данные, объем нефтяной ренты в Рос-
сии в последние 5–10 лет постепенно снижал-
ся. Среди основных потенциальных причин
такой динамики можно назвать следующие:
• изменение структуры ВВП, увеличение доли

несырьевого сектора экономики;
• сокращение добычи сырой нефти (при со-

хранении соотношения между выручкой и
издержками в расчете на тонну нефти это
снижает суммарную прибыль компаний);

• рост издержек, связанных с добычей;
• снижение внутренних цен на нефть (экви-

валентно уменьшению выручки нефтяных
компаний на внутреннем рынке).
Анализ динамики этих показателей позво-

ляет говорить о том, что в России, по всей ви-
димости, влияние первых двух из названных
факторов не было определяющим. При этом,
в силу особенностей российского рынка неф-
ти и нефтепродуктов (наличие вертикально
интегрированных компаний), довольно слож-
но разделить влияние динамики издержек и
динамики внутренних цен, так как последние
формируются в условиях внутрикорпоратив-

7 Идрисов Г., Синельников-Мурылев С. Модернизация или консервация: роль экспортной пошлины на нефть и нефтепродукты //
Экономическая политика. 2012. № 3. С. 5–20.
8 Используемый показатель рассчитывается Всемирным банком в процентах к ВВП как разность между стоимостью всей добы-
той в стране нефти по внутренним ценам и издержками на ее добычу.
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ных трансфертов. Некоторый рост издержек
добычи нефтяных компаний может быть свя-
зан с рядом причин: постепенной выработкой
имеющихся месторождений, усложнением
доступа к финансовым ресурсам после введе-
ния западных санкций, нарастающей зависи-
мостью от импортного оборудования, на ко-
торую накладываются как повышение его руб-
левой стоимости после девальвации 2014–2015
гг., так и режим технологических санкций, за-
крывающий доступ к наиболее востребован-
ному оборудованию. Могло иметь место и
влияние снижения внутренних цен на нефть –
вслед за снизившимися в 2014–2015 гг. миро-
выми ценами (причем снижение внутренних
цен должно было быть меньшим за счет дей-
ствующих экспортных пошлин, ставки кото-
рых пропорциональны мировой цене нефти
марки Urals). При этом, однако, мировые цены
влияют на внутренний рынок не напрямую, а
как показатель альтернативных издержек (про-
изводитель выбирает между возможностью
экспортировать нефть и возможностью пере-
работать ее на НПЗ, продав полученные неф-
тепродукты на внутреннем рынке).

Некоторый рост нефтяной ренты в конце
доступного в статистике периода может быть
связан, во-первых, с подготовкой нефтяной
отрасли к началу выполнения договора с ОПЕК
по ограничению добычи; во-вторых, с суще-
ственным, по сравнению с прошлым годом,
ростом добычи на месторождениях, подпа-
дающих под льготы по НДПИ и экспортной
пошлине (+17.5 млн. т)9, о чем свидетельству-
ет также сокращение доходов бюджета от неф-
тегазового сектора по сравнению с 2015 г. на
0,1 п.п. ВВП.

Наблюдающееся снижение ренты от неф-
тедобычи позволяет говорить о том, что в те-
кущих условиях для российских нефтедобы-
вающих компаний переход к большей ориен-
тации на переработку нефти, а не на ее экс-
порт должен становиться более привлекатель-

ным, чем в недавнем прошлом. Это означает,
что нынешний момент является благоприят-
ным для завершения маневра, создания до-
полнительных стимулов для модернизации
НПЗ, повышения эффективности и увеличения
объемов нефтепереработки.

На эту тенденцию, однако, накладываются
события последних месяцев, прежде всего –
заметный рост розничных цен на нефтепро-
дукты. Он был вызван сочетанием двух основ-
ных факторов: повышения мировых цен на
нефть с уровня 60–65 долл./барр. в декабре
2017 г. до 75–80 долл./барр. в июне текущего
года и уровня акцизов, которые последователь-
но повышались на протяжении последних двух
лет (что противоречит запланированным па-
раметрам налоговых преобразований 2014 г.).

При нынешнем уровне нефтяных цен про-
ведение налогового маневра окажется более
болезненным, чем если бы он был проведен
раньше, при их минимальных значениях (по-
требуется более радикальное снижение акци-
зов) – идеальный момент был упущен. Одна-
ко это не отменяет необходимости проведе-
ния маневра: дальнейшая консервация неэф-
фективности в нефтепереработке, как показы-
вает практика, приведет только к очередному,
дорогостоящему для государства, откладыва-
нию решения проблемы. Предложенная Мин-
фином России возможность повышения экс-
портных пошлин на нефтепродукты, несмот-
ря на вероятное первоначальное снижение
внутренних цен, в долгосрочном периоде ос-
лабит стимулы компаний к производству неф-
тепродуктов и модернизации производств, что
чревато более серьезными последствиями и
для розничных цен, и для нефтеперерабаты-
вающей отрасли в целом.

Возможным выходом из сложившейся си-
туации представляется завершение реформи-
рования налоговой системы нефтяной отрас-
ли в варианте, разработанном в Институте эко-
номической политики им. Е.Т. Гайдара:

9 Vygon Consulting. Нефтяная отрасль России: итоги 2016 г. и перспективы на 2017–2018 гг. URL: https://vygon.consulting/
upload/iblock/036/vygon_consulting_russian_oil_industry_outlook_2018_p1.pdf
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• полная отмена вывозных пошлин на нефть
и нефтепродукты, эквивалентное повыше-
ние НДПИ в 2019 г.;

• снижение акциза на нефтепродукты для
сдерживания роста внутренних цен на бен-
зин до 2024 г.;

• введение субсидии НПЗ с целью модерни-
зации мощностей, постепенно уменьшаю-
щейся до полной отмены в 2024 г.
Основным риском реформирования явля-

ется при этом выбор конкретных параметров
налогового маневра, которые, несмотря на
проведенные правительством обсуждения с
представителями отрасли, пока не были окон-
чательно названы. В частности, можно выде-
лить три ключевых вопроса.

Во-первых, будет ли замена экспортной
пошлины на НДПИ нейтральна с точки зрения
прибыли нефтяных компаний (при соблюде-
нии этого условия бюджет получит дополни-
тельные доходы) и как это будет сочетаться с
внесенным в правительство законопроектом
о частичной замене НДПИ на налог на допол-
нительный доход (НДД).

Во-вторых, каковы величина и механизм
распределения субсидии нефтепереработке

для прохождения ускоренной модернизации
и функционирования в условиях растущих из-
держек. С одной стороны, согласно законо-
проекту о НДД и снижении акцизов на бензин
и дизельное топливо правительство сможет
повышать экспортные пошлины на нефтепро-
дукты в случае, если нефтеперерабатывающие
компании не сдержат цены на свою продук-
цию. С другой стороны, обсуждается10 возмож-
ность введения сразу двух механизмов под-
держки НПЗ: отрицательного акциза на пере-
рабатываемую нефть для производителей бен-
зина и плавающего акциза, привязанного к
динамике мировых цен на нефтепродукты.
Имеющаяся на данный момент информация
о предлагаемых правительством мерах под-
держки НПЗ и сдерживания внутренних цен
на нефтепродукты позволяет говорить о неко-
торой противоречивости и, возможно, избы-
точности вмешательства государства в рыноч-
ные механизмы.

В-третьих, на сегодня не названы сроки дей-
ствия предлагаемых механизмов поддержки.
Бессрочное субсидирование только законсер-
вирует неэффективность нефтепереработки,
фактически заменив один механизм другим. �

НАЛОГООБЛОЖЕНИЕ

10 Маневр на переделе возможностей // Коммерсантъ, 13.06.2018. URL: https://www.kommersant.ru/doc/3656838
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Правительство предлагает с января 2019 г. повысить налог на добавленную стоимость (НДС) с 18 до 20%.
Основная цель данной меры – пополнение бюджета для исполнения майского (2018 г.) указа Президен-
та РФ. По нашим оценкам, повышение ставки НДС приведет к снижению ВВП, сокращению потребления,
инвестиций, экспорта и импорта по сравнению с теоретическим вариантом развития, при котором в
фискальной политике отсутствуют какие-либо изменения. Тем не менее изменение НДС – по сравне-
нию с другими возможными вариантами финансирования планируемого роста госрасходов – является
достаточно адекватной мерой экономической политики.

Ключевые слова: налог на добавленную стоимость, повышение НДС, макроэкономическая ситуация,
майский указ Президента.

Если выбирать между повышением НДС,
НДФЛ, страховых взносов для фирм, налога
на прибыль, то повышение налога на добав-
ленную стоимость представляется наиболее
оптимальной мерой, так как в наименьшей
мере – по сравнению с другими налогами –
искажает решения экономических агентов, в
том числе в области потребления и инвести-
ций. В этой связи отметим, что в странах евро-
зоны идет активная дискуссия по частичной
замене подоходных налогов на НДС (идея за-
ключается в стимулировании экономики за
счет более интенсивного вовлечения в произ-
водство капитала и труда в условиях проведе-
ния нейтрального для бюджета маневра).

Попробуем разобраться в возможных по-
следствиях повышения НДС, а также других
налогов для ранжирования имеющихся аль-
тернатив. Но прежде оценим базовый вариант
развития экономики – без налоговой рефор-
мы и без каких-либо изменений в фискальной
политике (такой вариант рассматривается
лишь теоретически, поскольку отсутствие ка-
ких-либо изменений может повлечь за собой,
например, кризис пенсионной системы).

 Одним из гипотетических вариантов эко-
номического развития мог бы стать сценарий

со снижением госрасходов на оборону и на-
правлением высвободившихся средств на фи-
нансирование пенсионной системы. Такой
сценарий является эффективным с экономи-
ческой точки зрения – в его рамках можно
увеличить потребление товаров и услуг всеми
группами населения. Однако в условиях теку-
щей геополитической обстановки вероятность
его реализации на практике близка к нулю.

Механизм эффекта от изменения НДС за-
ключается в том, что повышение его ставки
транслируется в ускорение инфляции. Далее в
рамках рассматриваемого маневра можно
ожидать снижения покупательной способно-
сти работающего населения из-за роста цен
(пенсии планируется проиндексировать, а так-
же обсуждается их повышение на величину,
превышающую рост цен).

Кумулятивное воздействие данного «нало-
гового маневра» на агрегированное потребле-
ние представляется не столь очевидным, по-
скольку, на первый взгляд, будет происходить
простое перераспределение доходов от одной
группы населения к другой при неизменном
совокупном доходе. Однако сужение покупа-
тельной способности работающего населения
(снижение реальных зарплат) вследствие роста

* – Статья из Мониторинга экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 12
(73) (июнь 2018 г.), размещенного на сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.
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цен приведет к ослаблению трудовых стимулов
и к уменьшению агрегированных отработанных
часов в экономике. Что, в свою очередь, вызо-
вет падение реального выпуска и реального аг-
регированного дохода, которое снизит реаль-
ное агрегированное потребление.

Инвестиции при этом также упадут – мень-
шая занятость приведет к снижению доходно-
сти капитала, а рост цен сократит доходы его
собственников. По нашим оценкам, на осно-
ве модели общего равновесия, повышение
ставки НДС с 18 до 20% обусловит сокраще-
ние ВВП, потребления, инвестиций, экспорта
и импорта по сравнению со сформулирован-
ным выше базовым сценарием экономическо-
го развития приблизительно на 0,4–0,6%.

Механизм влияния изменений НДФЛ и
страховых взносов на макроэкономическую
ситуацию достаточно схож с механизмом эф-
фекта от повышения НДС. Увеличение ставки
НДФЛ снижает стимулы работающего населе-
ния, что сужает агрегированное предложение
труда, а увеличение ставки по страховым взно-
сам дестимулирует фирмы к найму работни-
ков, снижая спрос на труд. «На выходе» в обо-
их случаях получаются меньший реальный до-
ход работающего населения, меньший объем
отработанных часов и, как следствие, мень-
ший объем капитала, выпуска и инвестиций в
экономике.

Однако преимущество финансирования
планируемого увеличения госрасходов имен-
но за счет повышения НДС, а не НДФЛ и стра-
ховых взносов заключается в том, что у налога
на добавленную стоимость более широкая
налогооблагаемая база, что предполагает
меньшее увеличение налоговой ставки. Напри-
мер, финансирование планируемого роста
госрасходов за счет страховых взносов потре-
бовало бы повышения ставки по ним пример-
но на 4%, что привело бы к снижению ВВП в
долгосрочном периоде на 0,8–1,1% и к сокра-
щению агрегированного потребления и инве-
стиций на 1–1,5%.

Вариант финансирования планируемого
увеличения госрасходов за счет повышения

налога на прибыль в большей мере, чем аль-
тернативные варианты, бьет по совокупным
инвестициям. В этом случае снижаются доход-
ность инвестиционных проектов и оптималь-
ный уровень капитала, что влечет за собой па-
дение уровня инвестиционной активности. С
течением времени, по мере снижения уровня
капитала по отношению к сформулированно-
му выше базовому сценарию экономического
развития, будут также наблюдаться сокраще-
ние спроса на труд со стороны фирм, падение
трудовых доходов и агрегированного потреб-
ления домохозяйств. По нашим оценкам, дан-
ный вариант финансирования планируемого
увеличения госрасходов привел бы к сниже-
нию инвестиций на 1,8–2,5%, агрегированно-
го потребления домохозяйств – на 0,4–0,7%,
реального ВВП – на 0,6–1%.

Таким образом, если выбирать из описан-
ных выше альтернатив, то финансирование
планируемого роста госрасходов за счет уве-
личения НДС с 18 до 20% представляется наи-
более приемлемым вариантом. Приведет ли
его реализация к замедлению экономическо-
го роста в обозримом будущем? Ответ на этот
вопрос зависит от выбора характеристик ба-
зового сценария экономического развития, с
которым сравниваются возможные альтерна-
тивы поиска источника необходимых средств.
Сам же этот выбор в реальности зависит от
ожиданий относительно проводимой эконо-
мической политики, которые превалировали
в обществе до появления информации о по-
вышении НДС.

Если экономические агенты принимали
свои решения о потреблении и инвестициях
исходя из ожиданий, что никакие налоги
повышаться не будут, то планируемое с янва-
ря 2019 г. повышение НДС, весьма вероятно,
замедлит рост российской экономики в том
же году. По нашим оценкам, в этом сценарии
из-за увеличения НДС темпы роста ВВП и по-
требления домохозяйств в 2019 г. снизятся на
0,2–0,35 п.п., инвестиций – на 0,4–0,7 п.п.,
импорта — на 0,35–0,45 п.п., а инфляция ус-
корится на 0,9–1,5 п.п. Тогда как в 2018 г. за-

НАЛОГООБЛОЖЕНИЕ
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медления темпов роста ВВП не будет, а про-
изойдет лишь небольшой всплеск потребле-
ния домохозяйств, которые, ожидая резкого
повышения цен в будущем, расширят теку-
щее потребление, пока цены не выросли. По
нашим оценкам, подобный эффект может
ускорить темп роста потребления домохо-
зяйств в 2018 г. на 0,15–0,3 п.п. и компенси-
ровать негативное влияние на выпуск, оказы-
ваемое снижением других компонентов аг-
регированного спроса.

Еще раз оговоримся, что представленные
оценки отрицательных эффектов на выпуск от
увеличения НДС в средне- и долгосрочной пер-
спективе получены в рамках выбора базового
сценария экономического развития, в кото-
ром отсутствуют какие-либо изменения в на-
логовой системе. Однако такое предположе-
ние может оказаться достаточно нереалистич-
ным. Дискуссии о налоговой реформе в РФ
ведутся давно, и экономические агенты при
принятии текущих решений так или иначе учи-
тывали возможные изменения в налоговой
системе в будущем. Например, вполне веро-
ятно, что одним из факторов наблюдаемых
ныне низких темпов экономического роста
стали ожидания бизнеса относительно повы-
шения страховых взносов или налога на при-
быль, которые (ожидания) оказали депрессив-
ное воздействие на экономику. И в подобных
условиях повышение именно НДС, а не других
налогов может увеличить темпы роста россий-
ской экономики по сравнению с нынешними.

Другой позитивный фактор от введения
рассматриваемой меры – снижение неопре-

деленности в экономической политике. В ака-
демических исследованиях в последнее вре-
мя приводится все больше свидетельств, го-
ворящих об отрицательном влиянии неопре-
деленности, в том числе в экономической по-
литике, на деловую активность. Соответствен-
но, появившаяся информация о планируемом
увеличении НДС, сокращая число вариантов
развития налоговой системы и внося опреде-
ленность в «правила игры», оказывает тем са-
мым положительное воздействие на деловую
активность.

Подводя итог сказанному, можно заклю-
чить, что планируемое повышение НДС с 18 до
20% для финансирования увеличения госрас-
ходов является достаточно позитивной мерой
экономической политики, если выбирать из
альтернатив, которые можно реализовать на
практике.

Существуют, впрочем, и более эффективные
меры, которые, теоретически, могли бы без уве-
личения налогов решить задачу исполнения
майского указа Президента. В качестве приме-
ров здесь можно назвать повышение эффек-
тивности госсектора и госзакупок, снижение
уровня коррупции и т.д. Сэкономленные при
этом средства можно было бы направить, в ча-
стности, на увеличение пенсий. В правительст-
ве РФ такие способы реализации экономиче-
ской политики также активно обсуждаются и
ставятся в качестве приоритетных задач. Одна-
ко перспективы таких обсуждений пока весьма
неопределенны. В этих условиях повышение
НДС можно назвать адекватным решением про-
блемы финансирования госрасходов. �
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Макроэкономические показатели
текущей экономической ситуации
ВВП России в первом квартале 2018 г. по отно-
шению к аналогичному периоду 2017 г., со-
гласно данным Росстата, составил 101,3% (в
2017 г. соответствующий показатель равнялся
100,6%).

Согласно оценкам Минэкономразвития
России2 прирост ВВП в апреле 2018 г. к апрелю

2017 г. составил 1,7%. Существенную поддерж-
ку такому приросту оказала строительная от-
расль, которая наверстывала в этот период
мартовское снижение объемов работ из-за
погодных условий. Следующим по значимо-
сти фактором роста ВВП продолжал оставать-
ся сектор услуг. Промышленное производст-
во в апреле 2018 г. также обеспечило 0,3 п.п.
прироста ВВП. За первые четыре месяца 2018 г.
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Индекс потребительских цен в мае 2018 г. по отношению к маю 2017 г. составил 102,4%. Практически не
выросли цены на продовольственные товары (100,4%), и инфляция в основном была обусловлена
удорожанием непродовольственных товаров (103,4%) и услуг (104%). В апреле 2018 г. рост реальных
располагаемых денежных доходов населения, реальной начисленной заработной платы и реального
размера назначенных пенсий составил соответственно 5,7, 7,8 и 0,8%.

Заработная плата в первом квартале текущего года была выше, чем в первом квартале 2014 г.,
наконец превысив докризисный уровень. Доля бедного населения в 2017 г. составила 13,2% и, вместе с
дефицитом денежного дохода, несколько снизилась относительно уровня 2015–2016 гг. Сокращение
уровня бедности на фоне снижения реальных денежных доходов стало возможным благодаря тому, что
прожиточный минимум рос медленнее инфляции.

Неопределенность в отношении будущего и неоднозначность оценок перспектив экономического
развития страны согласуются с ростом негативных ожиданий, прежде всего, среди занятого населения,
ощущающего усилившиеся риски возможной потери работы, снижения размера зарплаты и ее задержек.

Ключевые слова: рынок труда, заработная плата, потребительские цены, розничная торговля, денежные
доходы населения, уровень бедности, социальное самочувствие населения.

1 Расширенная версия опубликована онлайн на сайте ИНСАП РАНХиГС. URL: http://www.ranepa.ru/social/
informatsionnoanaliticheskij-byulleten. Ежемесячный мониторинг социально-экономического положения и самочувствия
населения: 2015 г. – май 2018 г. / Российская академия народного хозяйства и государственной службы при Президенте
Российской Федерации; под ред. Т.М. Малевой. 2018.
2 Картина экономики. Май 2018 года / Минэкономразвития России. URL: http://economy.gov.ru/minec/resources/7a19a98b-
85bc-4df4-9f75-67e15a83c153/180531_econ_picture.pdf
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ВВП увеличился по сравнению с аналогичным
периодом 2017 г. на 1,3%.

Индекс выпуска товаров и услуг по базо-
вым видам экономической деятельности в ап-
реле 2018 г. по сравнению с соответствующим
периодом 2017 г. составил 101,7%, в январе-
апреле 2018 г. относительно того же периода
предыдущего года – 101,4%. Индекс промыш-
ленного производства в апреле 2018 г. в годо-
вом выражении составил 101,3%, а в январе-
апреле 2018 г. – соответственно 101,8%3.

Объем инвестиций в основной капитал в
первом квартале 2018 г. составил 2302,0 млрд.
руб., или 103,6% к соответствующему перио-
ду предыдущего года4. Видовая структура ка-
питаловложений значительных изменений в
этот период не претерпела: 35,6% инвести-
ций было направлено на покупку машин, обо-
рудования и транспортных средств (34,6% в
первом квартале 2017 г.), 46,7% – в нежилую
недвижимость (48,5%). В отраслевом разре-
зе по-прежнему лидировали инвестиции в до-
бычу полезных ископаемых: 29,7% против
30,9% в первом квартале 2017 г. (25,1% по
итогам 2017 г.). Обрабатывающие производ-
ства в 2017 г. обеспечили 16,0% совокупного
объема инвестиций в основной капитал, в
связи с чем значение первого квартала 2018 г.
(18,6%) выглядит позитивным, но неустойчи-
вым сигналом.

По данным Банка России, объем денеж-
ной массы (агрегат М2) на 1 апреля 2018 г. был
равен 42 375,3 млрд. руб. и вырос по сравне-
нию с 1 апреля 2017 г. на 9,9%, а по сравнению
с 1 марта текущего года – на 0,8% при увели-
чении потребительских цен соответственно на
2,4 и 0,3%.

Согласно данным Банка России в первом
квартале 2018 г. внешнеторговый оборот РФ

составил 158,8 млрд. долл. США (121,5% к пер-
вому кварталу 2017 г.), в том числе экспорт –
101,5 млрд. долл. (122,9%) и импорт – 57,3
млрд. долл. (119,1%). Сальдо торгового балан-
са оставалось положительным – 44,2 млрд.
долл. (в первом квартале 2017 г. – положитель-
ное, 34,5 млрд. долл.).

Обследование деловой активности органи-
заций5, выполненное Росстатом, показало, что
индекс предпринимательской уверенности в
мае 2018 г. по отношению к декабрю 2017 г.
повысился в таких видах экономической дея-
тельности, как добывающие производства –
с -2 до 3%, обрабатывающие производства –
с -5 до -2%, и понизился в обеспечении элек-
трической энергией, газом и паром; конди-
ционировании воздуха – с 3 до -8%6.

Экономическую ситуацию в мае 2018 г. счи-
тали благоприятной 12% и удовлетворитель-
ной – 77% руководителей добывающих орга-
низаций; в обрабатывающих производствах –
9 и 75% соответственно. При этом улучшения
экономической ситуации в ближайшие шесть
месяцев ожидали 24% опрошенных в добыче
полезных ископаемых, а в обрабатывающих
производствах – 30%. Среди факторов, огра-
ничивающих рост производства, руководите-
ли, как и в предыдущем месяце, отметили не-
достаточный спрос на продукцию предпри-
ятий на внутреннем рынке, неопределенность
экономической ситуации и высокий уровень
налогообложения.

Оборот оптовой торговли в апреле 2018 г.
составил 5985,0 млрд. руб., или 101,2% к тому
же месяцу 2017 г.; при этом на долю субъектов
малого предпринимательства пришлось
38,0% оборота оптовой торговли. Оборот роз-
ничной торговли в апреле 2018 г. составил
2447,1 млрд. руб., или 102,4% к соответствую-

3 Социально-экономическое положение России: январь-апрель 2018 года / Росстат. URL: http://www.gks.ru/bgd/regl/
b18_01/Main.htm
4 Инвестиции в нефинансовые активы / Росстат. URL: http://www.gks.ru/wps/wcm/connect/rosstat_main/rosstat/ru/statis-
tics/enterprise/investment/nonfinancial/
5 Без малых предприятий.
6 Деловая активность организаций в России в мае 2018 года / Росстат. URL: http://www.gks.ru/bgd/free/B04_03/
IssWWW.exe/Stg/d03/102.htm
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щему периоду 2017 г., однако темпы его роста
остаются ниже темпов роста реальных зара-
ботных плат.

Объемы кредитования нефинансовых ор-
ганизаций в апреле 2018 г. продолжили рост
(составивший 3,7% по сравнению с апрелем
предыдущего года), несмотря на усиление
рисков и неопределенности экономических
перспектив. Расширение кредитного портфе-
ля было распределено неравномерно: у бо-
лее крупных и финансово устойчивых банков
прирост объемов кредитования оказался
вдвое выше среднего значения по банковско-
му сектору. Существенно (на 27,4%) увели-
чился по сравнению с апрелем 2017 г. объем
вложений банков в корпоративные облигации,
что является продолжением сформировав-
шейся в 2017 г. тенденции увеличения доли
облигаций в заимствованиях российского
реального сектора7.

По банковскому кредитованию населения
в рассматриваемый период отмечались зна-
чительно более высокие темпы прироста, пре-
имущественно за счет очередного раунда
ипотечного бума, инспирированного беспре-
цедентным снижением процентных ставок. В
апреле 2018 г. населению было выдано ипо-
течных жилищных кредитов на 19,7% боль-
ше, чем годом ранее. Потребительское кре-
дитование также расширялось опережающи-
ми реальный сектор темпами: 13,3% прирос-
та в марте и 14,1% в апреле по сравнению с
соответствующими периодами предыдущего
года. Сезонно скорректированный темп рос-
та объемов потребительского кредитования
характеризовался еще более высокими зна-
чениями: 17,3% в марте и 18,4% в апреле. Все
это создает угрозу неконтролируемого повы-
шения закредитованности населения, по-
скольку реальные, и даже номинальные, до-
ходы населения растут существенно более
медленными темпами.

На 1 мая 2018 г. международные резервы
РФ, по данным Банка России, были равны
459,9 млрд. долл. США и по сравнению с 1 мая
2017 г. выросли на 14,7%, с 1 апреля 2018 г. – на
0,4%8. В апреле 2018 г. изменение официаль-
ного курса доллара США и евро к рублю со-
ставило 108,3 и 106,6% соответственно, в то
время как индекс потребительских цен по
сравнению с предыдущим месяцем составил
100,4%.

На протяжении 2017–2018 гг. наблюдалась
неоднозначная динамика реального эффек-
тивного курса рубля. Так, в первом полугодии
2017 г. национальная валюта укреплялась к ино-
странным, если взять за точку отсчета декабрь
2016 г. Второе полугодие 2017 г. и первый квар-
тал 2018 г. характеризовались незначительным
ослаблением курса рубля к иностранным ва-
лютам и, в частности, к евро, тогда как отно-
сительно доллара США произошло его укреп-
ление, которое удерживалось вплоть до со-
бытий апреля 2018 г. (новый виток санкций).
Очевидно, таким образом, несовпадение ди-
намики реальных курсов американского дол-
лара и евро по отношению к рублю.

Розничная торговля
и потребительские цены
Оборот розничной торговли продолжал рас-
ти по отношению к соответствующему перио-
ду предыдущего года в сопоставимых ценах:
в апреле 2018 г. он составил 102,4%, в том
числе 102% по пищевым товарам, включая
напитки и табачные изделия, и 102,7% по не-
продовольственным товарам. В денежном
выражении оборот розничной торговли со-
ставил 2,4 трлн. руб.

Если сравнивать с предыдущим месяцем,
когда значение показателя равнялось 102%,
можно предположить, что его рост произо-
шел в первую очередь за счет товарооборота
непродовольственной продукции, который в

7 Крупный бизнес смещается на облигационный рынок / АКРА. 22.12.2017. URL: https://www.acra-ratings.ru/research/529
8 Социально-экономическое положение России: январь-апрель 2018 года / Росстат. URL: http://www.gks.ru/free_doc/
doc_2018/social/osn-04-2018.pdf
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марте увеличился в годовом выражении на
1,8% против 2,4% в апреле.

Если же говорить о динамике товарообо-
рота за два последних года9 (к апрелю 2016 г.),
то можно отметить, что она является положи-
тельной уже второй месяц (в марте и апреле
текущего года). Прирост товарооборота соста-
вил за этот период 2,8%, включая 1,4% по пи-
щевой продукции, напиткам и табачным из-
делиям, и 3,7% по непродовольственным то-
варам (год назад, в апреле 2017 г., значение
показателя равнялось -6,4%). Таким образом,
можно говорить об устойчивом росте товаро-
оборота в двухлетнем ракурсе впервые в по-
сткризисный период.

За три последних года (к апрелю 2015 г.)
оборот розничной торговли в сопоставимых
ценах снизился на 2,4% в целом, на 3,3% по
пищевой продукции, напиткам и табачным из-
делиям и на 2,1% по непродовольственным то-
варам. Тем не менее это снижение оказалось
наименьшим за период с января 2017 г., когда
значение показателя находилось на уровне -
12,4%.

В январе-апреле текущего года оборот
розничной торговли составил 9,5 трлн. руб.,
а его прирост по отношению к первым четы-
рем месяцам предыдущего года – 2,2% в це-
лом, в том числе 2% по пищевой продукции,
напиткам и табачным изделиям и 2,4% по не-
продовольственным товарам. (Для сравнения:
за аналогичный период предыдущего года
значение показателя было отрицательным
(-1,1, -1,7 и -0,5% соответственно), что вновь
позволяет говорить о выходе из кризисного
периода.)

Как уже отмечалось в предыдущих выпус-
ках Мониторинга, структура оборота рознич-
ной торговли с течением времени практиче-
ски не меняется. В апреле 2018 г. на долю пи-
щевых продуктов, включая напитки и табач-
ные изделия, пришлось 48,4% товарооборо-
та, а на долю непродовольственных товаров –
51,6%. (Для сравнения: в предыдущем месяце

эти доли составляли соответственно 48,8 и
51,2% – точно так же, как и год назад, в апреле
2017 г.)

По отношению к марту 2018 г. оборот роз-
ничной торговли сократился на 0,9% – как за
счет снижения товарооборота пищевой про-
дукции, напитков и табачных изделий (-1,5%),
так и непродовольственных товаров (-0,4%).
Однако это явление сезонное – так, в апреле
предыдущего года в месячном соотношении
также наблюдался спад оборота розничной
торговли на 1,3%, но уже в мае объем товаро-
оборота начал расти. В связи с этим есть осно-
вания полагать, что в следующем месяце бу-
дет наблюдаться положительная динамика
показателя.

Индекс потребительских цен в мае 2018 г.
по отношению к маю предыдущего года вы-
рос на 2,4%. Тогда как на продовольственные
товары рост цен оказался незначительным
(0,4%), непродовольственные товары подо-
рожали в этот период на 3,4%, а услуги – на
4%.

По сравнению с предыдущим месяцем в
мае текущего года индекс потребительских
цен в целом остался на том же уровне
(102,4%), хотя на продовольственную продук-
цию он резко снизился (с 101,1 в апреле до
100,4%), а в категории непродовольственных
товаров, напротив, повысился на 0,7 п.п. (со
102,7 до 103,4%). В то же время ИПЦ на услуги
остался таким же, как и в предыдущем месяце
(104%). (См. рис. 1.)

В годовом выражении, начиная с мая
2017 г., снизились цены на крупу и бобовые
(-11,9%), сахар-песок (-7,7%) – эти две катего-
рии товаров сильнее всего подешевели также в
предыдущем месяце, хотя их майское сниже-
ние оказалось не таким значительным, как в
апреле. Кроме того, снизились цены на масло
подсолнечное, плодоовощную продукцию,
макаронные изделия, мясо и птицу (-2–3,3%).
Вместе с тем подорожали рыба и морепро-
дукты пищевые (4%), масло сливочное (3%),

9 Социально-экономическое положение России. Доклады за 2013–2018 гг. / Росстат.
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молоко и молочная продукция (2,6%), хлеб и
хлебобулочные изделия (2,1%), яйца куриные
(1,9%), алкогольные напитки (1,4%).

По отношению к апрелю 2018 г. в мае теку-
щего года цены на продовольственные това-
ры снизились на 0,1%. За месяц, по данным
Росстата, сильнее всего подешевели яйца ку-
риные (-7,9%). Одновременно наблюдалось
удешевление плодоовощной продукции
(-1,3%), которое началось раньше, чем в пред-
шествующем году. В частности, упали цены на
огурцы (-16,9%), бананы (-12,4%), помидоры
(-10,5%), чеснок, виноград, апельсины (1,4-
4,1%). Подорожали лимоны, капуста белоко-
чанная, свекла столовая, морковь, лук репча-
тый, яблоки (2,9–19,9%).

Помимо этого снизились цены на крупу и
бобовые, молоко и молочную продукцию,
макаронные изделия, масло сливочное (-0,1–
0,6%). Подорожали алкогольные напитки, хлеб
и хлебобулочные изделия, рыба и морепро-
дукты пищевые, мясо и птица (0,1–0,5%). Силь-
нее всего выросли цены на сахар-песок (5,7%).
Цены на масло подсолнечное за последний
месяц не изменились.

По непродовольственным товарам в мае
2018 г. в годовом выражении увеличились
цены на бензин автомобильный (11,3%), та-

бачные изделия (9,4%), а также на строитель-
ные материалы, обувь, трикотажные изделия,
ткани, одежду и белье, электротовары и дру-
гие бытовые приборы, моющие и чистящие
средства (0,4–3,9%). Только по двум пози-
циям цены снизились – на медикаменты (-
1,3%) и телерадиотовары (-1,6% по сравне-
нию с маем 2017 г.).

Относительно апреля 2018 г. цены на непро-
довольственные товары выросли на 0,9%. По-
дешевели только телерадиотовары (-0,6%). Все
остальные основные виды этих товаров подо-
рожали: обувь, трикотажные изделия, одежда
и белье (0,1%), причем сильнее всего традици-
онно увеличились цены на некоторые виды се-
зонной обуви и одежды – туфли женские лет-
ние, босоножки, туфли детские летние, платья
женские, футболки детские (0,7–2%).

Кроме того, за рассматриваемый период
повысились цены на ткани, электротовары и
другие бытовые приборы, моющие и чистя-
щие средства, строительные материалы, ме-
дикаменты, табачные изделия (0,2–0,7%).
Можно также отметить значительный рост цен
на бензин автомобильный (5,6%).

В категории услуг в годовом выражении
снизились только цены на услуги страхования
(-1,6%). Все остальные виды услуг подорожа-

СОЦИАЛЬНАЯ СФЕРА

Рис. 1. Совокупный индекс потребительских цен (ИПЦ), индексы цен на продукты питания,
непродовольственные товары и услуги, в % к соответствующему месяцу предыдущего года

Источник: Индексы потребительских цен по Российской Федерации в 1991–2018 гг. / Росстат.
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ли, в том числе бытовые, санаторно-оздоро-
вительные, физкультуры и спорта, медицин-
ские, пассажирского транспорта, связи, до-
школьного воспитания, жилищно-коммуналь-
ные, организаций культуры (2,6–4,9%).

Относительно предыдущего месяца в мае
текущего года цены на услуги выросли на 0,4%.
Не изменился уровень цен на бытовые услуги,
услуги страхования и образования. Все осталь-
ные виды услуг подорожали на 0,1–2,1%.

Динамика рынка труда
Численность рабочей силы в апреле 2018 г.
составила 76,0 млн. человек – на 89 тыс. чело-
век больше, чем в апреле предыдущего года.
(См. рис. 2.) В то же время число занятых за
год выросло значительнее – на 428 тыс. чело-
век, что говорит о росте спроса на труд со сто-
роны работодателей.

Уровень безработицы по методологии МОТ
продолжал активно снижаться10: в апреле
2018 г. этот показатель достиг 4,9%, что на 0,4
п.п. ниже уровня соответствующего периода
предыдущего года. Уровень зарегистрирован-
ной безработицы к концу апреля составил
1,0%. Государственная служба занятости пред-

лагала 1,53 млн. вакансий – таким образом, на
каждые 100 вакансий приходилось 59,6 чело-
век в статусе зарегистрированного в службе
занятости безработного, что на 18,6% ниже,
чем в апреле 2017 г.

О росте спроса на рабочую силу свидетель-
ствует также увеличение средней продолжи-
тельности рабочего дня на одного работника
до 7,48 ч в первом квартале текущего года,
что на 0,7% выше, чем в соответствующем
периоде предыдущего. За год снизилась доля
работавших неполное рабочее время по ини-
циативе работодателя или по соглашению сто-
рон среди работников средних и крупных
предприятий (2,5% по сравнению с 2,7% в
первом квартале 2017 г.), а также находивших-
ся в простое по вине работодателя и по при-
чинам, не зависящим от работодателя и ра-
ботника (0,4% по сравнению с 0,5% в первом
квартале 2017 г.).

Уровень заработной платы наемных ра-
ботников, по предварительной оценке Рос-
стата, в апреле 2018 г. составил 43 550 руб.,
что на 7,8% выше в реальном выражении,
чем в соответствующем периоде предыду-
щего года11. Уточненные данные Росстата по-

ОБЗОР ТЕКУЩИХ СОЦИАЛЬНЫХ ПОКАЗАТЕЛЕЙ

Рис. 2. Численность рабочей силы, занятых и уровень безработицы в 2017–2018 гг.

Источник: Социально-экономическое положение России. Доклады за 2017–2018 гг. / Росстат.

10 Авраамова Е.М., Бурдяк А.Я., Гришина Е.Е. и др. 2017: Социальные итоги и уроки для экономической политики / под ред. Т.М.
Малевой. – М.: Изд. дом «Дело» РАНХиГС, 2018. (Научные доклады: социальная политика).
11 Социально-экономическое положение России. Доклады за 2017–2018 гг. / Росстат.
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казывают, что в первом квартале текущего
года заработная плата была выше, чем в пер-
вом квартале 2014 г., т.е. наконец превысила
докризисный уровень.

С другой стороны, рост заработных плат
продолжал замедляться, хотя все еще нахо-
дился на высоком уровне12. Замедление про-
исходило за счет бюджетных секторов эконо-
мики, в которых после поднятия заработных
плат в начале года их рост в номинальном вы-
ражении почти прекратился. Эксперты Банка
России предполагают, что всплеск заработ-
ных плат в этих секторах был вызван в первую
очередь единовременными выплатами, а не
повышением окладов13. Однако высокий
спрос на труд приводит к увеличению оплаты
труда в частном секторе, поэтому можно
ожидать, что снижение темпов ее роста бу-
дет краткосрочным и закончится не позднее
середины года.

Опубликованные Росстатом данные по за-
работным платам наемных работников орга-
низаций различных видов показывают, что
наиболее быстро в 2017 г. восстанавливались
заработные платы у работников крупных и
средних организаций. В то же время для об-
щей категории, включающей работников как
формального, так и неформального секторов,
рост зарплат был наименьшим. Это означает,
что наименьший рост или даже снижение оп-
латы труда в 2017 г. наблюдались среди заня-
тых по найму в неформальном секторе.

Доля занятых в неформальном секторе в
первом квартале текущего года составила
19,4% от всех занятых, что выше, чем в соот-
ветствующем периоде 2017 г., но ниже, чем в
2013, 2014 и 2016 гг.14. Таким образом, сниже-
ние занятости в неформальном секторе про-
должается, что в основном связано со спадом

вторичной занятости, т.е. с сокращением чис-
ленности работающих на двух и более рабо-
чих местах (для большинства таких работни-
ков второе рабочее место находится в нефор-
мальном секторе). В то же время доля заня-
тых, работающих только в неформальном сек-
торе, остается стабильной.

В целом данные за первый квартал 2018 г.
указывают на благоприятные тенденции на
рынке труда. Рост заработных плат в этот пе-
риод был значительно выше, чем в предыду-
щем году, что объясняется как увеличением
спроса на рабочую силу в частном секторе,
так и дополнительными выплатами в бюджет-
ном секторе экономики. В результате даже в
условиях старения населения численность ра-
бочей силы стабилизировалась, а уровень без-
работицы стремительно снижается. Прекра-
тился переток работников из формального в
неформальный сектор экономики. Происхо-
дит трансформация модели рынка труда, и
ведущие роли в нем переходят от работодате-
лей к работникам.

Доходы населения
и уровень бедности
В апреле 2018 г. рост реальных располагаемых
денежных доходов населения, реальной на-
численной заработной платы и реального раз-
мера назначенных пенсий составил соответ-
ственно 5,7, 7,8 и 0,8%15.

В январе-апреле 2018 г. доходы населения,
заработная плата и пенсии в реальном выра-
жении составили соответственно 103,8, 109,6
и 102,0% от уровня того же периода 2017 г.

В структуре использования денежных до-
ходов населения доля денежных доходов, по-
траченных на оплату товаров и услуг, в янва-
ре-апреле 2018 г. составила 76,8%, что не-

12 Авраамова Е., Ляшок В., Малева Т., Полякова А. Индикаторы социального развития: рост зарплат и оптимизма (по результа-
там регулярного Мониторинга ИНСАП РАНХИГС) // Экономическое развитие России. 2018. № 4. С. 71–80.
13 О чем говорят тренды // Макроэкономика и рынки. Июнь 2018 г. / Банк России. URL: https://www.cbr.ru/Collection/Collec-
tion/File/6653/bulletin_18-04.pdf
14 Обследование рабочей силы / Росстат. 2012–2018 гг.
15 Краткосрочные экономические показатели – 2018 г. Апрель 2018 г. / Росстат. URL: http://www.gks.ru/bgd/regl/b18_02/
Main.htm
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сколько выше уровня, зафиксированного в
аналогичном периоде 2015–2017 гг.16.

Доля денежных доходов, использованных
на сбережения, в январе-апреле 2018 г. соста-
вила 7,4%, снизившись относительно соответ-
ствующего периода 2013 г. и 2015–2017 гг.17.
Сокращение доли доходов, использованных на
сбережения, произошло в результате умень-
шения доли «прочих» сбережений, что было
обусловлено, в том числе, ростом задолжен-
ности физических лиц по кредитам18. При этом
доля денежных доходов, направленных на сбе-
режения во вкладах и ценных бумагах, за пер-
вые четыре месяца текущего года составила
4,3%, превысив уровень аналогичного перио-
да 2017 г.

По предварительным данным Росстата,
уровень бедности в 2017 г. составил 13,2% и
несколько снизился по сравнению с 2015–2016

гг., однако остался выше уровня 2009–2014 гг.
(См. рис. 3.)

Важно отметить, что, согласно последним
данным Росстата, уровень бедности за 2016 г.
был скорректирован в сторону понижения – с
13,4 до 13,3%. При этом поскольку данные по
среднедушевым денежным доходам населе-
ния в целом за 2017 г. представлены в стати-
стике Росстата только с учетом единовремен-
ной денежной выплаты пенсионерам в январе
2017 г. в размере 5 тыс. руб., то можно пред-
положить, что уровень бедности в целом за
2017 г. также рассчитан Росстатом с учетом
выплаты этой суммы и может быть скорректи-
рован в сторону увеличения в ближайшее вре-
мя при пересчете без учета данной единовре-
менной выплаты.

Снижение уровня бедности в 2017 г. относи-
тельно предыдущего года на 1,7%19, на фоне

16 Социально-экономическое положение России – 2018 г. Январь-апрель 2018 г. / Росстат. URL: http://www.gks.ru/bgd/regl/
b18_01/Main.htm
17 Социально-экономическое положение России – 2018 г. Январь-март 2018 г. / Росстат. URL: http://www.gks.ru/bgd/regl/
b18_01/Main.htm
18 Сведения о задолженности по кредитам, предоставленным кредитными организациями физическим лицам-резидентам /
Центральный банк РФ. URL: http://www.cbr.ru/statistics/udstat.aspx?Month=01&Year=2015&TblID=4-5
19 Даже с учетом единовременной денежной выплаты пенсионерам в январе 2017 г. в размере 5 тыс. руб.

Рис. 3. Доля населения с денежными доходами ниже величины прожиточного минимума
и дефицит денежного дохода населения

Источник: О соотношении денежных доходов населения с величиной прожиточного минимума и численности малоимущего
населения в целом по Российской Федерации в IV квартале 2017 года / Росстат. URL: http://www.gks.ru/bgd/free/B04_03/
IssWWW.exe/Stg/d03/91.htm
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падения реальных располагаемых денежных
доходов населения20, стало возможным благо-
даря тому, что рост величины прожиточного
минимума в 2017 г. относительно 2016 г.
(102,6%) оказался ниже уровня инфляции
(103,7%). Так, например, величина прожиточ-
ного минимума21 в четвертом квартале 2017 г.
снизилась относительно третьего квартала это-
го же года на 5,2% (стоимость продуктов пита-
ния, входящих в состав потребительской кор-
зины прожиточного минимума, сократилась на
3,4%, а стоимость непродовольственных това-
ров и услуг – соответственно на 6,7 и 7,4%).
При этом индекс потребительских цен по всем
товарам и услугам в четвертом квартале 2017 г.
составил 100,2% относительно предыдущего
квартала, в том числе по продовольственным
товарам – 99,6%, непродовольственным това-
рам – 100,8% и по услугам – 100,2%.

Столь значительные различия в динамике
величины прожиточного минимума и индек-
са потребительских цен в четвертом квартале
2017 г. относительно третьего квартала этого
же года объясняются, в том числе, тем фак-
том, что в состав потребительской корзины,
зафиксированной для расчета размера прожи-
точного минимума, входит лишь ограничен-
ный перечень продуктов питания, содержа-
щий высокую долю овощей, цена которых в
указанный период существенно снизилась.
Так, согласно данным Росстата в среднем по
России цены на картофель в четвертом квар-
тале 2017 г. снизились относительно предыду-
щего квартала на 28,2%, на белокочанную ка-
пусту – на 43,3%, репчатый лук – на 35,0%,
на морковь – на 32,9%.

Кроме того, согласно правилам расчета
величины прожиточного минимума, утвер-

ждённым Постановлением Правительства РФ
от 29 января 2013 г. № 56, стоимость непродо-
вольственных товаров и стоимость услуг оп-
ределяются в размере 50% от стоимости про-
дуктов питания с учетом поправочных коэф-
фициентов, отражающих соотношения индек-
сов потребительских цен на непродовольст-
венные товары и услуги с индексом потреби-
тельских цен на продукты питания. Такая ме-
тодика является чрезмерно упрощенной и не
позволяет адекватным образом учесть суще-
ствующий рост цен на товары и услуги.

В соответствии с обновленными данными
Росстата по уровню бедности в субъектах РФ22

уровень бедности в 2017 г. сократился относи-
тельно предыдущего года в 33 регионах, уве-
личился – в 37 регионах и остался неизмен-
ным – в 14. Таким образом, Росстат скоррек-
тировал предварительные данные по уровню
региональной бедности в 2017 г., опублико-
ванные в рамках мониторинга оценки эффек-
тивности деятельности субъектов Российской
Федерации23, в сторону понижения.

Дефицит денежного дохода населения
(сумма денежных средств, необходимая для
доведения доходов малоимущего населения
до величины прожиточного минимума) соста-
вил в 2017 г. 0,78% ВВП и снизился относи-
тельно 2015–2016 гг., однако остался сущест-
венно выше уровня 2011–2014 гг.

По сравнению с первым кварталом 2017 г. в
первом квартале текущего года среднедуше-
вые денежные доходы населения выросли от-
носительно величины прожиточного миниму-
ма (ПМ) в целом по Российской Федерации
на 12,5 п.п. (с 274 до 287% ПМ).

Рост среднедушевых денежных доходов
населения относительно величины прожиточ-

20 Зубаревич Н., Хасанова Р., Бурдяк А., Флоринская Ю. Социальное положение и демографическая ситуация в регионах: итоги
2017 г. (по результатам регулярного Мониторинга ИНСАП РАНХИГС) // Экономическое развитие России. 2018. № 4. С. 53–70.
21 О соотношении денежных доходов населения с величиной прожиточного минимума и численности малоимущего населения
в целом по Российской Федерации. URL: http://www.gks.ru/bgd/free/B09_03/Main.htm
22 Расчеты на основе данных Росстата: Численность населения с денежными доходами ниже величины прожиточного миниму-
ма и дефицит денежного дохода / Росстат. URL: http://www.gks.ru/wps/wcm/connect/rosstat_main/rosstat/ru/statistics/
population/poverty/#
23 Показатели для мониторинга оценки эффективности деятельности субъектов Российской Федерации / Росстат. URL: http://
www.gks.ru/free_doc/new_site/rosstat/pok-monitor/pok-monitor.html
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ного минимума в первом квартале 2018 г. по
сравнению с аналогичным периодом преды-
дущего года был зафиксирован в 35 регионах,
снижение – в 30, а еще в 3 регионах средне-
душевые денежные доходы населения прак-
тически не изменились относительно величи-
ны прожиточного минимума. При этом дан-
ные о величине прожиточного минимума в
первом квартале 2018 г. по 17 регионам на мо-
мент написания мониторинга отсутствовали24.

Социальное самочувствие
населения25

Оценки экономической ситуации населением
в мае 2018 г. не претерпели сколько-нибудь
заметных изменений относительно предыду-
щего месяца, но в годовом измерении разни-
ца оказывается весьма существенной. По срав-
нению с маем 2017 г. на 8 п.п. увеличилась доля
населения, наблюдающего стабилизацию эко-

номической ситуации, и при этом на 15 п.п.
снизилась численность тех, кто считает, что
дела в экономике идут хуже, чем раньше. За
год произошел и рост позитивных оценок: доля
тех, кто видит улучшения в экономике, вырос-
ла на 8 п.п. В целом это свидетельствует о за-
метном позитивном тренде в восприятии на-
селением экономического фона. (См. рис. 4.)

Оценки дальнейшего развития событий в
экономике менее позитивны и однозначны. Во-
первых, выросла доля затруднившихся оценить
перспективы экономического развития, кото-
рая и без того была высокой на протяжении все-
го периода измерений. Во-вторых, численность
пессимистов, считающих, что ситуация в эко-
номике будет ухудшаться, значительно превы-
сила количество оптимистов, полагающих, что
она, наоборот, улучшится. И, в-третьих, доля
тех, кто полагает, что ситуация стабилизирова-
лась, за месяц снизилась на 5 п.п.

Рис. 4. Распределение ответов на вопрос: «Как изменилось за последний год экономическое
положение страны?», в %

24 Данные по величине прожиточного минимума в субъектах РФ за первый квартал 2018 г. доступны по 67 регионам (URL:
http://potrebkor.ru/). Величина прожиточного минимума за первый квартал 2018 г. в целом по Российской Федерации приве-
дена на основании проекта нормативно-правового акта «Об установлении величины прожиточного минимума на душу
населения и по основным социально-демографическим группам населения в целом по Российской Федерации за I квартал
2018 года» (URL: https://regulation.gov.ru/). Среднедушевые денежные доходы населения за первый квартал 2017 г. даны
без учета единовременной денежной выплаты пенсионерам в январе 2017 г. в размере 5 тыс. руб.
25 По данным Мониторинга социального самочувствия населения, реализуемого Институтом социального анализа и прогнози-
рования РАНХиГС начиная с 2015 г. В течение каждого года, по репрезентативной для взрослого населения России сопостави-
мой выборке, методом личного анкетного интервью проводятся по 8 волн социологического опроса. Объем выборки – 1600
респондентов в каждой волне.
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СОЦИАЛЬНАЯ СФЕРА

Неопределенность в отношении будущего
и неоднозначность оценок перспектив эконо-
мического развития страны могут быть отраже-
нием изменений экономического положения на
индивидуальном уровне и уровне домохо-
зяйств, которые, по данным последней волны
Мониторинга, характеризуются отрицательной
динамикой. Так, за месяц достаточно сущест-
венно (почти на 10 п.п.) сократилась численность
тех, кто не видит для себя никаких рисков ухуд-
шения материального статуса, и при этом столь
же заметно выросла доля тех, кто считает, что
негативные эффекты экономического развития
затронули их в значительной степени.

Изменились ли риски в потреблении и за-
нятости, и видны ли перемены в области адап-
тационного поведения населения? За месяц,
прошедший с момента последнего опроса
(апрель 2018 г.26), существенно повысились
риски в сфере занятости: на 6,5 п.п. выросли
опасения потери работы; на 9 п.п. – снижения
размера зарплаты; на 4–5 п.п. – перехода на
неполную рабочую неделю, ухода в неоплачи-
ваемый отпуск, задержек выплаты заработной
платы. Таким образом, по всем отслеживае-
мым позициям заметно увеличился «навес» не-
гативных ожиданий. (См. таблицу.)

Следствиями усиления угроз и опасений
стали сокращение численности занятых, нахо-

26 Ежемесячный Мониторинг социально-экономического положения и самочувствия населения: 2015 г. – апрель 2018 г. /
Российская академия народного хозяйства и государственной службы при Президенте Российской Федерации; под ред.
Т.М. Малевой. 2018.

дящихся в низкорисковой зоне, и увеличение
численности ощущающих себя в зоне высоких
рисков.

Готовность к повышению потребительской
активности, по сравнению с данными преды-
дущей волны опроса, также заметно снизи-
лась, особенно это касается расходов на под-
держание здоровья и образование.

Как в месячном, так и в годовом измере-
нии не просматривается роста адаптационных
усилий населения, направленных на удержа-
ние или повышение своего материального ста-
туса. Напротив, данные за май 2018 г. свиде-
тельствуют о заметном сокращении инвести-
ций в человеческий капитал и, в то же время,
о некоторой активизации использования лич-
ных подсобных хозяйств.

Обобщая сказанное, можно констатиро-
вать, что данные последнего замера зафикси-
ровали парадоксальную ситуацию, когда бо-
лее позитивные оценки тенденций экономи-
ческого положения страны вошли в рассогла-
сование с оценками населением собственных
экономических перспектив, которые стали
более неопределенными для одних и менее
оптимистичными для других. Роста собствен-
ных усилий, направленных на улучшение сво-
его экономического положения, при этом не
просматривается. �

Доля респондентов, подверженных актуальным или потенциальным рискам
в сфере занятости, по субъективной оценке, в % от числа работающих
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В бюджетной сфере в январе-апреле 2018 г. основным влияющим фактором стали федеральные выбо-
ры, что привело к значительному росту доходов бюджетов регионов, в том числе за счет поступлений
НДФЛ и трансфертов, а также к ускоренному росту расходов на социальные цели с преимущественным
увеличением расходов на здравоохранение и социальную защиту населения. Динамика социально-
экономического развития регионов демонстрирует усиление поляризации по инвестициям, жилищному
строительству, обороту розничной торговли, занятости в малом предпринимательстве и состоянию рын-
ка труда.

За первые четыре месяца 2018 г. естественная убыль населения России усилилась. Такую ситуацию
обусловили как продолжившееся сокращение числа рождений (на 4,3% меньше, чем за аналогичный
период 2017 г.), так и рост смертности населения на 1%.

Миграционный прирост населения России в первом квартале текущего года продолжал сокращаться
и только немногим более чем наполовину компенсировал естественную убыль населения. Основная
причина такой динамики – возвращение обмена с Украиной к докризисному уровню. Региональные
особенности прироста и убыли населения серьезных изменений не претерпели.

Ключевые слова: региональный анализ, расходы бюджетов, рождаемость, смертность, миграция, со-
циальные показатели.

Социальное развитие регионов:
поляризованный рост и влияние
электоральных факторов
В первые четыре месяца 2018 г. (относительно
аналогичного периода предыдущего года) в
экономике России наблюдался слабый рост
при значительных региональных различиях.
Промышленное производство выросло за этот
период на 1,8%; снижение отмечалось только
в 17 регионах, наиболее сильное – в Тульской
области и Ненецком автономном округе (-12–
13%) из-за сокращения гособоронзаказа или
добычи нефти.

Инвестиции в первом квартале 2018 г. вы-
росли по сравнению с тем же периодом 2017 г.

на 3,6%. Среди регионов со значительным
объемом инвестиций быстрее всего они рос-
ли в Московской области (на 42%). Сущест-
венно увеличились инвестиции в агломерацию
второй столицы (Ленинградская область –
23%, С.-Петербург – 15%), в нефтегазодобы-
вающие регионы (Тюменская область, Респуб-
лика Саха (Якутия) – 25–27%, Ханты-Мансий-
ский автономный округ – 5%). Продолжался
рост инвестиций в Республику Крым (10%) и в
г. Севастополь (42%). Как и в предыдущем
году, в исследуемый период в этом отноше-
нии лидировали крупнейшие агломерации и
регионы добычи углеводородов, куда инвести-
рует бизнес, а также геополитически приори-

1 Расширенная версия опубликована онлайн на сайте ИНСАП РАНХиГС. URL: http://www.ranepa.ru/social/
informatsionnoanaliticheskij-byulleten. Ежемесячный мониторинг социально-экономического положения и самочувствия
населения: 2015 г. – май 2018 г. / Российская академия народного хозяйства и государственной службы при Президенте
Российской Федерации; под ред. Т.М. Малевой. 2018.
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тетные регионы, финансируемые в основном
из федерального бюджета.

После трехлетнего спада быстро восстанав-
ливалось жилищное строительство – рост за
январь-апрель 2018 г. составил здесь в годо-
вом выражении 17%. Наибольший вклад в уве-
личение ввода жилья внесли внешние зоны
двух крупнейших агломераций – Московская
(рост на 80%) и Ленинградская (43%) облас-
ти, а также Республика Татарстан (20%) и дру-
гие регионы с городами-миллионниками (Рос-
товская, Нижегородская, Свердловская, Ново-
сибирская области – рост на 10–42%), Тюмен-
ская область (46%)). Однако в Москве и
С.-Петербурге, где стоимость квадратного мет-
ра значительно выше, чем во внешней зоне их
агломераций, объем ввода жилья сократился
на треть, в Краснодарском крае – на четверть;
негативная динамика по данному показателю
наблюдалась почти в трети субъектов РФ.

Оборот розничной торговли вырос незна-
чительно (2,2%). Его динамика была позитив-
ной в большинстве регионов (в 9 изменений
не наблюдалось, еще в 7 продолжался спад).
Снижение показателя в республиках Дагестан,
Чечня и Ингушетия обусловило нулевую ди-
намику розничной торговли в Северо-Кавказ-
ском федеральном округе (хотя данные по
этим республикам не вполне достоверны из-
за высокой доли торговли на открытых рын-
ках, которая хуже учитывается статистикой).
Сокращение объема розничной торговли в
Ивановской области и в Республике Хакасия
объяснялось экономическими проблемами
этих регионов. По данным статистики, быст-
рее всего росли платежеспособный спрос и
розничная торговля в Тюменской области и в
ее автономных округах (на 8–12%), что связа-
но с повышением цен на нефть и, как следст-
вие, с ростом заработной платы занятых в сырь-
евых и смежных отраслях экономики. Замет-
но расширился оборот розничной торговли в
Московской, Белгородской, Челябинской об-
ластях (на 5–7%); динамика лучше среднерос-
сийской фиксировалась у более чем полови-
ны субъектов РФ с городами-миллионниками.

Ситуация на региональных рынках труда
была стабильной или улучшалась. По данным
Росстата, занятость на малых и средних пред-
приятиях и в организациях (МСП) в 2017 г. вы-
росла на 5% после снижения на 4% в 2016 г.
Среди лидеров роста оказались крупнейшие
агломерации и регионы с центрами-миллион-
никами: Новосибирская область (36%), Перм-
ский край и Свердловская область (19–20%),
Москва, Самарская и Волгоградская области
(10%), Республика Башкортостан, Ростовская
и Московская области (7–8%); также заметно
выросла занятость в МСП в Томской и Иркут-
ской областях (10–11%).

Однако в половине субъектов РФ занятость
в малом и среднем предпринимательстве не
повышалась или сокращалась, особенно силь-
но – в слаборазвитых республиках Тыва
(-32%), Чечня (-18%) и Дагестан (-7%), в де-
прессивных Курганской области и Еврейской
автономной области (-12–14%). Значительно
упала численность работников на предприяти-
ях малого и среднего бизнеса в Омской и Нов-
городской областях (-10%). По федеральным
округам худшую динамику продемонстриро-
вали Дальний Восток и Северный Кавказ (-1%)
из-за сокращения занятости в наиболее засе-
ленных Приморском и Хабаровском краях и
почти во всех республиках Северного Кавказа.
В Крыму и Севастополе ситуация особенная:
после полутора-двукратного роста в 2016 г.,
обусловленного перерегистрацией малого
бизнеса по российским правилам, по итогам
2017 г. численность занятых в МСП уменьши-
лась здесь из-за проблем для малого бизнеса.

Неполная занятость, измеряемая как доля
работавших неполное рабочее время, снизи-
лась с 3,1% в первом квартале 2017 г. до 2,8%
за тот же период 2018 г. Проблемным в дан-
ном отношении остается Крым; не улучшилась
ситуация в Севастополе, С.-Петербурге, Том-
ской области, Пермском крае и в Республике
Карелия. Доля находящихся в неоплачиваемых
отпусках в среднем по стране за три послед-
них года не изменилась (6,5%) и стабильно
повышена в индустриальных областях Урала,

СОЦИАЛЬНАЯ СФЕРА
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республиках Крым и Марий Эл. Причины рос-
та показателя в начале 2018 г. в Калининград-
ской, Ленинградской и Московской областях
не вполне понятны.

Уровень безработицы по методологии МОТ
оставался стабильно низким (5% в феврале-
апреле 2018 г.). Региональные различия по это-
му показателю также были устойчивыми: от
минимума в Москве и С.-Петербурге (1,3–
1,5%), Московской области (2,8%) до макси-
мальных значений в слаборазвитых республи-
ках (Ингушетия – 27%, Чечня – 14%, осталь-
ные республики Северо-Кавказского феде-
рального округа, Тыва и Алтай – 11–13%). По-
вышенный уровень безработицы сохранялся в
полудепрессивных регионах – в Республике
Бурятия и Забайкальском крае (10%), в Рес-
публике Карелия и Курганской области (8–
9%). Помимо наиболее проблемного Север-
ного Кавказа зоной повышенной безработи-
цы устойчиво выступает Сибирский федераль-
ный округ (6,8%), где слабая заселенность,
редкая сеть городов и поселков, высокая доля
моногородов дополняются низким миграци-
онным оттоком населения по сравнению с
Дальним Востоком.

Проблема просроченной задолженности по
заработной плате стала еще менее значимой:
на начало мая 2018 г. невыплаты были зафикси-
рованы только у 0,14% от списочной численно-
сти работников (на начало мая 2017 г. – у 0,2%).
Максимальные значения показателя наблюда-
лись в Ненецком автономном округе (1,5%),
Хабаровском крае, в республиках Карелия
(1,3%), Ингушетия (0,9%), Хакасия и в Псков-
ской области (0,8%). По федеральным окру-
гам наиболее неблагополучным в данном от-
ношении оставался Дальний Восток (0,5%) из-
за повышенной задолженности в Хабаровском
и Приморском краях. В 15 регионах задолжен-
ность по заработной плате на рассматриваемую
дату практически отсутствовала.

Реальная заработная плата в России растет
третий год подряд после сильного падения в
2015 г. В 2017 г. ее уровень все еще был на 5%
ниже, чем в 2014 г.2. Опубликованные Росста-
том погодовые данные о динамике реальной
заработной платы за 2014–2017 гг. позволяют
сравнить, удалось ли в регионах компенсиро-
вать сильное падение данного показателя. Из-
вестно, что статистика уровня заработной пла-
ты и ее динамики (как и аналогичных показа-
телей доходов населения) не очень достовер-
на вследствие многих проблем. Расчеты нарас-
тающим итогом по данным Росстата это под-
тверждают: получается, что кризисное паде-
ние реальной заработной платы уже преодо-
лено в С.-Петербурге, Сахалинской области и
в Севастополе – в отличие от Москвы, Крыма,
Ямало-Ненецкого и, особенно, Ханты-Мансий-
ского автономных округов. Объяснить такие
географические различия сложно, как и почти
полное преодоление спада в Республике Уд-
муртия и в Чукотском автономном округе.

Расчеты также показывают, что снижение
реальной заработной платы было максималь-
ным на Северном Кавказе (-10% по федераль-
ному округу). Это требует объяснения с уче-
том низкого качества статистических данных в
республиках этого округа, особенно в Чечне и
Ингушетии, где падение показателя было мак-
симальным (-16%). Таким образом, регио-
нальная картина выхода из кризисного спада
в заработной плате остается неясной, но впол-
не очевидно, что большинство субъектов РФ
пока еще далеки в данном отношении от уров-
ня 2014 г.

Динамика реальных доходов населения в
первом квартале 2018 г. рассчитана Росстатом
двумя способами: с учетом единовременной
выплаты пенсионерам в начале 2017 г. и без
нее3 – рост доходов составил соответственно
1,8 и 3,7%. С учетом выплаты снижение дохо-
дов населения продолжалось в 69 регионах,

2 Гришина Е.,  Елисеева М.,  Логинов Д. Векторы социального развития России в 2017 г. (по результатам регулярного Монито-
ринга ИНСАП РАНХиГС) // Экономическое развитие России. 2017. № 12. С. 62–74.
3 Авраамова Е., Ляшок В., Малева Т., Полякова А. Индикаторы социального развития: рост зарплат и оптимизма (по результа-
там регулярного Мониторинга ИНСАП РАНХиГС) // Экономическое развитие России. 2018. № 4. С. 71–80.
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а общероссийский рост показателя был дос-
тигнут в основном за счет Москвы, С.-Петер-
бурга, Республики Татарстан и Тюменской об-
ласти с автономными округами. Без учета этой
выплаты количество регионов с отрицательной
динамикой доходов оказывается меньше – 44,
а еще в 12 рост был нулевым. Таким образом,
снижение или стагнация доходов населения в
большинстве регионов продолжались.

Состояние бюджетов регионов в 2018 г. во
многом обусловлено подготовкой к прези-
дентским выборам. Последние данные за ян-
варь-апрель показывают, что доходы консо-
лидированных бюджетов регионов выросли
на 11% к тому же периоду 2017 г. – это самые
высокие темпы роста после 2011 г. Наиболее
значительно увеличились поступления НДФЛ
(почти на 15%) благодаря дополнительным
выплатам заработной платы перед выборами
– такой динамики не наблюдалось с 2008 г.
Рост трансфертов на 10,5% оказался самым
значительным после 2011 г. Поступления на-
лога на прибыль также выросли существенно
(на 10%), но схожая динамика отмечалась и в
2017 г.

Региональные бюджеты в первые четыре
месяца текущего года различались между со-
бой, также были разными и причины этих раз-
личий. Доходы бюджета г. Севастополя уве-
личились за этот период в годовом выраже-
нии в полтора раза благодаря росту трансфер-
тов в 2,1 раза; рост показателя в Республике
Башкортостан и в Тюменской области на 37–
39% был следствием увеличения поступлений
налога на прибыль в 2,3 и 1,4 раза соответст-
венно. В Ханты-Мансийском автономном ок-
руге увеличение доходов бюджета на четверть
также было обусловлено ростом поступлений
налога на прибыль в 2,6 раза. В менее разви-
тых республиках (Карелия, Хакасия, Кабар-
дино-Балкария) доходы повысились на 27–
32% – вследствие роста трансфертов и НДФЛ.
Сократились доходы бюджетов только в не-
скольких регионах: незначительно – в высо-
кодотационных Чечне и Ингушетии (-1%);
более заметно – в Республике Крым (-4%),

поскольку годом ранее она получила очень
большую добавку трансфертов, в республи-
ках Мордовия и Марий Эл (-6–8%) и наибо-
лее существенно – в Сахалинской области
(-11%) из-за изъятия в федеральный бюджет
части налога на прибыль.

Расходы бюджетов регионов в январе-ап-
реле 2018 г. выросли относительно аналогич-
ного периода предыдущего года на 8% (такие
же темпы роста фиксировались в 2012 и 2017 гг.,
но без учета Москвы рост расходов в 2017 г.
был меньше – на 6%). Сократились расходы
только в 8 регионах, сильнее всего – в Респуб-
лике Татарстан (-13%) и в Калужской области
(-10%), хотя доходы их бюджетов росли, а так-
же в Республике Марий Эл (-6%) из-за сниже-
ния доходов. (См. рис. 1.)

Перед выборами регионы всегда наращи-
вают социальные расходы бюджетов – это про-
изошло и в 2018 г. Из всех видов социальных
расходов в январе-апреле 2018 г. быстрее все-
го повышались расходы на здравоохранение
(15%), а с учетом расходов территориальных
фондов обязательного медицинского страхо-
вания (ТФОМС) они увеличились на 18,5%.
Значительно выросли расходы на социальную
политику (10%), и только темпы роста расхо-
дов на образование (5,6%) оказались ниже
динамики всех расходов. (Для сравнения: в
целом за 2017 г. расходы на здравоохранение
увеличились на 8% (без учета Москвы – на
5%), на образование – на 5,6%, а на социаль-
ную политику (соцзащиту) – на 2,7%, но без
учета Москвы роста по этой строке практиче-
ски не было.)

Политика субъектов РФ при этом была раз-
ной. Наиболее сильно различалась динамика
расходов на здравоохранение: от роста в 2,4
раза в Тюменской области, в 1,8–1,9 раза – в
Рязанской, Курской и Калининградской облас-
тях до сокращения в 3 раза в Чечне, более чем
в 2 раза – в Ингушетии, на 40–50% – в Псков-
ской и Новгородской областях. Отчасти это
объяснялось разными пропорциями в финан-
сировании здравоохранения из бюджета ре-
гиона и ТФОМС и их изменениями.
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Расходы на образование, менее связанные
с электоральным фактором, в январе-апреле
текущего года уменьшились только у четырех
субъектов РФ и сильнее всего – в Москве
(-20%). Расходы на социальную защиту, наи-
более электорально чувствительные, сократили
только пять регионов, сильнее всего – Респуб-
лика Марий Эл и Забайкальский край (-8–9%).
Десяток регионов нарастили расходы на соци-
альную защиту более чем на 20%; лидерами
здесь были Чечня (89%), Псковская, Новгород-
ская и Магаданская области (47–52%), Москва
(28%), республики Калмыкия и Хакасия (26–
27%), Астраханская область и Ханты-Мансий-
ский автономный округ (20–22%). Эти субъек-
ты РФ – совершенно разные, но во всех них
власти сделали ставку на повышение пособий
населению перед выборами. В целом первые
четыре месяца 2018 г. еще раз показали, что в
период выборов бюджетные расходы превра-
щаются в мощный политический инструмент.

Демография
За январь-апрель 2018 г. естественная убыль
населения России усилилась и составила 121,3
тыс. человек (за аналогичный период 2017 г. –
на 30,7% меньше). Сокращение населения на-
блюдалось отнюдь не во всех субъектах РФ – в
основном убыль происходила за счет регио-
нов Центрального, Северо-Западного, Южно-
го и Приволжского федеральных округов. (См.
рис. 2.) Причинами естественной убыли насе-
ления за этот период стали как продолжаю-
щееся падение рождаемости4, так и рост
смертности населения.

За первые четыре месяца 2018 г. наблюда-
лось сокращение как числа рождений, так и
общего коэффициента рождаемости. С янва-
ря по апрель число родившихся составило
514,2 тыс. человек, что на 4,3% меньше, чем
за аналогичный период предыдущего года.
Общий коэффициент рождаемости снизился
на 3,5% и составил 10,7 рождений на 1000 на-

4 Авраамова Е.М., Бурдяк А.Я., Гришина Е.Е. и др. 2017: Социальные итоги и уроки для экономической политики / под ред.
Т.М. Малевой. – М.: Изд. дом «Дело» РАНХиГС, 2018. (Научные доклады: социальная политика).

Рис. 2. Естественный прирост и естественная убыль населения в январе-апреле 2018 г.

Источник: ЕМИСС, оперативная информация Росстата.
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селения. Пик числа рождений с апреля 2017 г.
по апрель 2018 г. пришелся на июль-август, что
послужило причиной смены естественной
убыли населения приростом за два этих меся-
ца5. Однако уже в августе число рождений сни-
зилось и, соответственно, продолжилась
убыль населения.

Если в 2017 г. уменьшение числа рождений
на 1000 населения наблюдалось во всех регио-
нах России6, то за первые четыре месяца 2018 г.
в некоторых из них фиксировался рост числа
рождений. Так, за январь-апрель 2018 г. по
сравнению с аналогичным периодом 2017 г.
общий коэффициент рождаемости вырос в
республиках Алтай (на 3,4%), Калмыкия
(2,9%), Ингушетия (1,3%) и в Орловской об-
ласти (1,1%). Наибольшее снижение числа ро-
жденных на 1000 человек было отмечено в Не-
нецком автономном округе, Вологодской,
Ленинградской и Тверской областях.

По предварительным оценкам Росстата7, в
2017 г. суммарный коэффициент рождаемо-
сти (СКР) вырос лишь в Республике Ингуше-
тия и Чеченской Республике (по сравнению с
2016 г.). В 2017 г. среди всех субъектов РФ СКР,
равный 2 и выше, наблюдался лишь в 7 регио-
нах. К ним относятся Республика Тыва (3,19),
Чеченская Республика (2,73), Республика Ал-
тай (2,36), Ненецкий (2,35) и Чукотский (2,08)
автономные округа, Республика Бурятия (2,06)
и Сахалинская область (2,03).

Число умерших за январь-апрель 2018 г.
составило 635,5 тыс. человек – на 5 тыс. боль-
ше, чем за аналогичный период 2017 г. Общий
коэффициент смертности за этот период рав-
нялся 13,2‰ – на 1% выше, чем в 2017 г.
(13,1‰).

За первые четыре месяца 2018 г. больше
всего смертей было зарегистрировано в мар-

те (169 тыс.), меньше всего – в апреле (157
тыс.). Но если в январе-феврале 2018 г. поме-
сячные показатели смертности населения были
ниже, чем в аналогичном периоде 2017 г.8, то в
марте абсолютное число умерших превысило
соответствующий показатель предыдущего
года на 5% (на 7,7 тыс.), в апреле – на 11% (на
15 тыс.). Рост смертности в апреле был связан с
увеличением смертности от всех классов при-
чин смерти.

По оперативным данным Росстата, разрыв
между минимальным и максимальным значе-
ниями общего коэффициента смертности в
регионах России за январь-апрель 2018 г. не-
значительно вырос и составил 16‰ (в январе-
апреле 2016 г. – 15,6‰). Наибольший коэф-
фициент был зафиксирован в Псковской об-
ласти (19‰), наименьший – в Республике
Ингушетия (3‰).

Дифференциация общего коэффициента
смертности может быть объяснена как разли-
чиями в интенсивности смертности населения,
так и особенностями половозрастного соста-
ва населения регионов. Так, величина общего
коэффициента смертности населения тради-
ционно максимальна в регионах с высокой
долей населения старших возрастов (Псков-
ская, Тверская, Новгородская, Тульская, Ива-
новская области) и традиционно минимальна
в регионах, характеризующихся более моло-
дой структурой населения (Республика Ингу-
шетия, Чеченская Республика, Ямало-Ненец-
кий и Ханты-Мансийский автономные округа,
Республика Дагестан). В 51 регионе число умер-
ших в расчете на 1000 населения повысилось
по сравнению с аналогичным периодом 2017 г.
(от 1 до 42%), в 9 регионах – осталось на уров-
не 2017 г., в остальных показатель снизился (от
1 до 11%)9.

5 ЕМИСС, оперативная информация Росстата.
6 Зубаревич Н., Хасанова Р., Бурдяк А., Флоринская Ю. Социальное положение и демографическая ситуация в регионах: итоги
2017 г. (по результатам регулярного Мониторинга ИНСАП РАНХИГС) // Экономическое развитие России. 2018. № 4. С. 53–70.
7 15 марта 2018 г. опубликована официальная статистическая информация для оценки эффективности деятельности органов
исполнительной власти субъектов РФ (Постановление Правительства РФ от 3 ноября 2012 г. № 1142).
8 ЕМИСС, оперативная информация Росстата.
9 Оперативная информация Росстата.
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Максимальный рост общего коэффициен-
та смертности наблюдался в Чукотском авто-
номном округе (на 42%), Республике Буря-
тия, Москве, Нижегородской, Московской,
Сахалинской, Пензенской областях, Забайкаль-
ском крае (5%). Наибольшее снижение дан-
ного показателя было зарегистрировано в Ка-
рачаево-Черкесской (-11%) и Чеченской
(-10%) республиках, республиках Калмыкия
(-9%), Адыгея (-7%), Ингушетия и в Красно-
дарском крае (-6%).

Общий коэффициент смертности дает воз-
можность оперативно, но очень приблизи-
тельно оценивать тенденции смертности на-
селения. Поскольку интенсивность смертно-
сти в значительной степени зависит от возрас-
та и пола, значение общего коэффициента
смертности также испытывает сильное влия-
ние со стороны возрастного состава населе-
ния. Но данные о смертности населения по
полу и возрасту публикуются только по резуль-
татам годовой статистики.

Тенденция снижения младенческой смерт-
ности в России продолжается – за январь-ап-
рель 2018 г. она составила 5,1 на 1000 живоро-
жденных (на 2% ниже аналогичного показа-
теля за 2017 г.). Положительным фактом, ха-
рактеризующим уменьшение младенческой
смертности в российских регионах, является
сокращение разрыва между максимальным и
минимальным региональными коэффициен-
тами смертности детей до 1 года. За первые
четыре месяца 2018 г. этот разрыв составил
10‰ (за тот же период 2017 г. – 12,5‰). Такое
снижение обозначило сокращение младенче-
ской смертности в регионах с максимальны-
ми значениями показателя (в 2018 г. – 10‰, в
2017 г. – 14‰). Наибольший коэффициент
смертности детей до 1 года в январе-апреле
2018 г. был зарегистрирован в Республике Тыва
(10‰), Чукотском автономном округе
(9,3‰), Республике Алтай (8,7‰), Респуб-
лике Дагестан (8,4‰).

К регионам с минимальным коэффициен-
том младенческой смертности за рассматри-
ваемый период относятся: Ярославская
(1,8‰), Калининградская (1,9‰), Липецкая
(2,1‰), Тульская (2,3‰), Тамбовская (2,4‰)
области. За январь-апрель 2018 г. в Ненецком
автономном округе смерть детей до 1 года не
была зафиксирована.

В 44 регионах коэффициент младенческой
смертности снизился (от 1 до 67%). Макси-
мальное его снижение наблюдалось в Яро-
славской, Брянской, Архангельской, Тульской
областях, в Камчатском крае. В 40 субъектах
РФ было отмечено повышение показателя (от
1 до 111%). Наибольший его рост продемонст-
рировали Республика Хакасия (на 111%), г. Се-
вастополь (73%), Томская (71%), Смоленская
(66%), Тамбовская (60%) области и т д. В 21
из них коэффициент младенческой смертно-
сти превысил среднероссийское значение10.

Структура смертности со временем меня-
ется в зависимости от развития медицины, здра-
воохранения, качества жизни, поведения насе-
ления и с изменениями в его половозрастном
составе. В структуре причин смерти в январе-
апреле 2018 г. по-прежнему преобладали бо-
лезни системы кровообращения (47,4%); да-
лее по убыванию идут: новообразования
(15,4%), другие классы причин (11%), внешние
причины (6,8%), болезни нервной системы
(6,4%), болезни органов пищеварения (5%),
болезни органов дыхания (4%), болезни эндок-
ринной системы, расстройства питания и нару-
шения обмена веществ (2,4%), инфекционные
и паразитарные болезни (1,7%).

Повышение смертности населения в янва-
ре-апреле 2018 г. на 1% затронуло такие классы
причин смерти, как: новообразования (на 4%,
или 3,8 тыс. умерших), болезни органов пище-
варения (1%, или 429 умерших), болезни нерв-
ной системы (22%, или 7,3 тыс. умерших), бо-
лезни эндокринной системы, расстройства пи-
тания и нарушения обмена веществ (20%, или
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10 Оперативная информация Росстата.
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2,5 тыс. умерших). Коэффициенты смертности
населения от болезней системы кровообраще-
ния (на 0,3%), болезней органов дыхания
(1,6%), внешних причин (2,4%) и других клас-
сов болезней (8,2%) за январь-апрель 2018 г.
продолжали снижаться, а от инфекционных и
паразитарных болезней они остались на уровне
аналогичного периода 2017 г.

Несмотря на то что по данным классам
болезней наблюдалось снижение показателей
смертности населения, внутри классов фик-
сировались отдельные причины смерти, де-
монстрирующие рост показателя: другие ин-
фекционные и паразитарные болезни (на
5,8%, или 464 умерших), ишемическая бо-
лезнь сердца (1%, или 1,7 тыс. умерших), дру-
гие болезни системы кровообращения (1,4%,
или 578 умерших), грипп и ОРЗ (20%, или 64
умерших), пневмония (4%, или 364 умер-
ших), отравления и воздействие алкоголем с
неопределенными намерениями (7,7%, или 10
умерших), прочие внешние причины (1,8%,
или 444 умерших).

Оценка региональных особенностей повы-
шения смертности от болезней нервной сис-
темы, как причины с максимальным ростом
коэффициента смертности, не представляет-
ся возможной: Росстат не публикуют данные о
смертности от болезней нервной системы,
болезней эндокринной системы, расстройства
питания и нарушения обмена веществ в ре-
гиональном разрезе.

Новообразования занимают второе место
в структуре причин смерти населения России:
за первые четыре месяца 2018 г. коэффициент
смертности населения от новообразований
вырос в 57 регионах. Максимальный рост по-
казателя наблюдался в Чукотском автономном
округе (на 176%), в Красноярском крае (39%),
Ненецком автономном округе (33%), Респуб-
лике Северная Осетия–Алания (25%), Ямало-
Ненецком автономном округе (24%). В то же
время в Карачаево-Черкесской, Кабардино-
Балкарской, Чувашской, Чеченской республи-
ках, Волгоградской области снижение коэф-
фициента смертности населения от новооб-
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Рис. 3. Изменение коэффициента смертности населения от новообразований
в разрезе регионов в январе–апреле 2018 г., в % к соответствующему периоду 2017 г.

Источник: ЕМИСС, оперативная информация Росстата.
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разований было максимальным. К регионам с
наибольшим показателем смертности от рака
относятся С.-Петербург (262,3 на 100 тыс. на-
селения), Республика Карелия (267,1), Тверская
(267,9), Орловская (269,4), Псковская (271,4),
Тульская (278,1) области. Минимальные коэф-
фициенты фиксировались в республиках Ин-
гушетия (50,5 на 100 тыс. населения), Даге-
стан (80,3), Чеченской Республике (88,8),
Ямало-Ненецком автономном округе (82,7).
(См. рис. 3.)

Данные помесячной статистики не позво-
ляют делать окончательные выводы (в том чис-
ле без половозрастного распределения). Од-
нако можно предположить, что рост смерт-
ности в весенние месяцы связан как с сезон-
ными изменениями (сезонные обострения
хронических заболеваний, грипп, ОРВИ), с
изменениями в половозрастной структуре на-
селения (продолжение старения населения),
так и с интенсивностью смертности.

Первые четыре месяца 2018 г. ознаменова-
лись важными событиями в области демогра-
фической политики. С 1 января 2018 г. вступил
в силу ряд законов, направленных на стиму-
лирование рождаемости и снижение рисков
бедности в семьях с детьми11. В дополнение к
этим мерам в мае 2018 г. продолжилось рас-
ширение возможностей использования
средств материнского капитала (МК) на улуч-
шение жилищных условий12. С июня разреше-
но направлять средства МК на погашение
основного долга и уплату процентов по кре-
диту, в том числе по ипотеке, вне зависимости
от времени возникновения обязательств по
кредиту. 7 мая 2018 г. вышел Указ Президента
РФ № 204 «О национальных целях и стратеги-
ческих задачах развития Российской Федера-
ции на период до 2024 г.», в котором демо-
графическим целям уделено особое внимание.
Во исполнение Указа Президента РФ № 204

отдельно прописаны целевые показатели на
период до 2024 г. в области демографии:
• обеспечение устойчивого естественного

роста численности населения;
• повышение ожидаемой продолжительно-

сти жизни до 78 лет (к 2030 г. – до 80 лет);
• увеличение суммарного коэффициента ро-

ждаемости до 1,7;
• увеличение ожидаемой продолжительно-

сти здоровой жизни до 67 лет;
• увеличение доли граждан, ведущих здоро-

вый образ жизни, а также увеличение до
55 процентов доли граждан, систематиче-
ски занимающихся физической культурой
и спортом;

• снижение показателей смертности населе-
ния трудоспособного возраста (до 350 слу-
чаев на 100 тыс. населения);

• снижение показателей смертности от бо-
лезней системы кровообращения (до 450
случаев на 100 тыс. населения);

• снижение показателей смертности от но-
вообразований, в том числе от злокачест-
венных (до 185 случаев на 100 тыс. населе-
ния);

• снижение показателей младенческой
смертности (до 4,5 случая на 1 тыс. родив-
шихся детей).
Учитывая сложную демографическую си-

туацию в стране, на наш взгляд, одними из
главных задач современной демографической
политики являются сглаживание демографи-
ческих волн, поддержание значения суммар-
ного коэффициента рождаемости на его теку-
щем уровне и снижение смертности населе-
ния во всех возрастах и не только от болезней
системы кровообращения и новообразований.
В Указе № 204 расставлены правильные при-
оритеты, однако не все необходимые демо-
графические показатели, влияющие на дости-
жение национальных целей и на улучшение де-

11 Ежемесячный мониторинг социально-экономического положения и самочувствия населения: 2015 г. – февраль 2018 г. /
Российская академия народного хозяйства и государственной службы при Президенте Российской Федерации; под ред.
Т.М. Малевой. 2018.
12 Постановление Правительства РФ от 31 мая 2018 г. № 631 «О внесении изменения в пункт 3 Правил направления средств
(части средств) материнского (семейного) капитала на улучшение жилищных условий».
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мографической ситуации в стране, нашли в
нем место и не все целевые показатели, отме-
ченные в Указе, представляются достижимы-
ми к 2024 г.

Миграция
В первом квартале 2018 г. миграционный при-
рост населения России составил 46,7 тыс. че-
ловек, снизившись по сравнению с первым
кварталом предыдущего года на 10,3%. Ниже,
чем в текущем году, миграционный прирост в
первом квартале фиксировался только в 2014
и 2015 гг.13. В условиях негативных тенденций
естественного движения населения миграция
заместила только 53,5% его естественной убы-
ли. По первому кварталу еще рано судить об
итогах года – можно лишь констатировать, что
уровень показателей ниже, чем в аналогичном
периоде 2017 г., по итогам которого миграци-
онный прирост оказался рекордно низким за
текущее десятилетие – 212 тыс. человек. Если
естественная убыль населения продолжит рас-
ти, уже в этом году население России может
сократиться.

Как и в прошлом году, рост числа прибыв-
ших международных мигрантов не успевал за
ростом выбытий. Быстрее всего увеличивалось
число выбывших в Украину, что является отло-
женным последствием резкого увеличения за-
фиксированных статистикой прибытий из этой
страны в 2014–2015 гг. – у многих прибывших
в те годы заканчивается срок регистрации и
они, по существующей методике учета мигра-
ции, считаются выбывшими в обратном на-
правлении. В 2014–2016 гг. Украина вносила
самый большой вклад в миграционный при-
рост населения России, теперь же показатели
вернулись к докризисному уровню. Поэтому,
несмотря на увеличение миграционного при-
роста со всеми странами СНГ, общий показа-
тель продолжает сокращаться.

Число вновь получивших временное убе-
жище на территории России в первом кварта-

ле текущего года составило 1,6 тыс. человек (в
первом квартале 2017 г. – 3,2 тыс.), а их общая
численность на территории страны на 1 апреля
2018 г. снизилась до 115,9 тыс. человек (годом
ранее – 207,1 тыс.). Почти все получившие вре-
менное убежище (113,9 тыс.) ранее прожива-
ли в Украине, 1 тыс. – в Сирии.

Миграционный прирост со странами даль-
него зарубежья увеличился по сравнению с
первым кварталом 2017 г. за счет восстановле-
ния положительного баланса миграции с Ки-
таем и КНДР, а также увеличения прироста с
рядом других азиатских стран – Индией, Тур-
цией, Вьетнамом. Но в целом он играет незна-
чительную роль в суммарном миграционном
балансе.

Число переселяющихся в пределах России
по сравнению с соответствующим периодом
2017 г. увеличилось на 4%, но в целом оно на-
ходится на устойчивом уровне начиная с 2013
г. и испытывая незначительные колебания год
от года (в 2017 г. число внутренних мигрантов
ненамного сократилось). Показатель миграци-
онной активности населения России в послед-
ний раз резко менялся в 2011–2012 гг., когда
была изменена методика статистического учета
мигрантов. До этого долгое время, несмотря
на экономический рост 1999–2007 гг. и после-
дующий кризис, масштабы миграции практи-
чески не менялись.

В первом квартале 2018 г. миграционный
прирост был зафиксирован в 30 регионах Рос-
сии – их число уменьшилось по сравнению с
соответствующим периодом прошлого года на
один. Основные центры притяжения мигран-
тов те же: Москва и С.-Петербург с их областя-
ми, Краснодарский край. Причем Москва, как
и в целом за 2017 г., опередила по абсолютно-
му показателю миграционного прироста Мо-
сковскую область. Значительный прирост про-
изошел также в Тюменской, Калининградской,
Калужской, Новосибирской областях, г. Сева-
стополе. Продолжился отток населения из

13 Социально-экономическое положение России. Доклады за 2010–2018 гг. / Росстат.  URL: http://www.gks.ru/bgt/regl/
b18_01/Main.htm
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14 Данные ГУВМ МВД РФ.
15 Данные ФМС РФ и ГУВМ МВД РФ.

большинства регионов Сибирского, Дальне-
восточного, Северо-Кавказского и Приволж-
ского федеральных округов. По абсолютным
масштабам убыли населения лидирует При-
волжский округ, а Сибирский по-прежнему
опережает Дальневосточный.

Статистика пребывания иностранцев на
территории России в первые четыре месяца
2018 г. подтверждает наблюдающуюся уже тре-
тий год подряд тенденцию: число иностран-
цев, находящихся в течение года в России,
медленно, но неуклонно сокращается14. В то
же время сохраняется небольшое весенне-лет-
нее внутригодовое увеличение показателя вре-
менной миграции. На 1 мая 2018 г. в стране
находилось 9,39 млн. иностранцев (на 1 мая
2017 г. – 9,68 млн.).

Доля граждан СНГ в общей численности
пребывающих в России иностранцев еще боль-
ше выросла и достигла 87% – на 1 мая 2018 г.
их насчитывалось 8,1 млн. Лидируют здесь по-
прежнему представители стран Средней Азии
и Украины.

Сравнение показателей весны 2018 г. с дан-
ными предыдущих лет ясно показывает, что
максимальные объемы пребывания в России
граждан стран–членов ЕАЭС остались в 2015–

2016 гг. и их численность вновь пошла на спад.
Единственным исключением является Кирги-
зия, граждан которой на территории России
становится все больше и они уже находятся
на четвертом по численности месте среди
представителей других стран. Ожидаемо про-
должает снижаться численность граждан Ук-
раины и Молдовы. Второй год подряд растут
объемы пребывания граждан Узбекистана и
Таджикистана, однако соответствующие по-
казатели по ним переломного 2014 г. пока не
достигнуты.

Приостановившееся в начале 2017 г. сокра-
щение численности пребывающих в России
иностранцев из развитых западных стран в
2018 г. вновь продолжилось: по сравнению с
показателями весны 2014 г. их стало в среднем
в 3 раза меньше, а по отдельным странам (Ис-
пании, США, Великобритании) – в 6–10 раз15.
Сокращается присутствие иностранцев из этих
стран со всеми целями пребывания, в том чис-
ле, заметно, с деловыми, служебными, приез-
жающих на работу, с частными целями и в ка-
честве туристов.

На 1 мая 2018 г. в РФ пребывало 4,1 млн.
трудовых мигрантов – иностранцев, указав-
ших при въезде цель «работа по найму» (на

Оформление разрешительных документов для работы мигрантов в России, человек
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1 мая 2017 г. их было чуть меньше – 4,0 млн.).
Граждан стран СНГ среди всех трудовых ми-
грантов уже больше 96%, и незначительный
рост показателя трудовой миграции обеспе-
чивается исключительно ими; численность
трудовых мигрантов из стран дальнего зару-
бежья, наоборот, продолжает сокращаться.
Официально заявляющих о себе как о трудо-
вых мигрантах становится больше из всех стран
СНГ, кроме Украины и Молдовы.

К началу мая 2018 г. около 69% мигрантов
данной категории имели на руках действитель-
ные документы для работы в России (патент
или разрешение на работу) или обладали пра-
вом работать без таких документов (граждане
стран–членов ЕАЭС) (в 2017 г. на эту же дату
таких было около 65%).

Численность трудовых мигрантов, офици-
ально оформляющих документы для работы в

России, в 2018 г. продолжала расти, однако со-
ответствующий показатель за первые четыре
месяца года так и не приблизился к уровню
2014 г. (но превысил уровень 2015 и 2016 гг.).
(См. таблицу.) Как мы отмечали ранее16, по-ви-
димому, работающие в РФ трудовые мигранты
постепенно «привыкают» к новым миграцион-
ным правилам, действующим в не очень благо-
приятных экономических условиях.

Продолжается рост платежей за патенты,
перечисляемых мигрантами в региональные
бюджеты: за первые четыре месяца 2018 г. та-
ким образом было собрано 17,6 млрд. руб. (в
2017 г. за тот же период – 14,0 млрд. руб.). В
основном эти платежи обеспечиваются ми-
грантами из Узбекистана и Таджикистана: ими
оформлено за указанный период 87% патен-
тов (годом ранее – почти 85%, в 2016 г. –
82%). �

16 Флоринская Ю., Мкртчян Н. Миграция в России в январе-августе 2017 г. // Экономическое развитие России. 2017. № 12.
С. 68–72.
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Елена АВРААМОВА
Заведующий лабораторией исследований социального развития ИНСАП РАНХиГС при Президенте
Российской Федерации, д-р экон. наук, профессор. Е-mail: avraamova-em@ranepa.ru
Дмитрий ЛОГИНОВ
Старший научный сотрудник РАНХиГС при Президенте Российской Федерации, канд. экон. наук. E-mail:
loginov-dm@ranepa.ru

До президентских выборов преобладали массовые представления о стабилизации экономической си-
туации без признаков ее улучшения. В период выборов социальный оптимизм заметно вырос. Через
месяц после выборов ожидания позитивного развития несколько ослабли.

Ключевые слова: социальное самочувствие населения, социальный оптимизм, социальный песси-
мизм, личные экономические риски, президентские выборы.

В 2017 г. произошло расширение массовых
представлений о том, что экономическая си-
туация в стране стабилизировалась. В конце
года такого мнения придерживалось более
половины опрошенных, что стало лучшим по-
казателем за время наблюдений1. Вместе с тем
более трети респондентов были настроены
менее оптимистично, полагая, что за 2017 г.
ситуация незначительно (23,7%) или заметно
(12,5%) ухудшилась. Улучшений к концу года
ожидали 12%. Значительная доля респонден-
тов затруднилась с оценками перспектив раз-
вития экономики.

Таким образом, существенная часть рес-
пондентов оценивала ситуацию как стабиль-
ную, хотя и без признаков ее позитивного раз-
вития.

Данные на конец 2017 г. позволяют выде-
лить две группы населения: бо‘льшую состав-
ляют те, кто считал, что кризис преодолен, а
меньшую – кто полагал, что он продолжается.
Представители этих групп заметно различают-
ся по возрасту: чем моложе респонденты, тем
более позитивные оценки они дают перспек-
тивам развития экономической ситуации. Так,
доля ожидающих ухудшений среди респон-
дентов до 35 лет составляет 27%, а среди лю-

дей в возрасте 60 лет и старше – 44%. Другие
факторы – например, уровень образования
или тип поселения, где проживают респон-
денты, – не оказывают столь заметного влия-
ния на характер представлений о перспекти-
вах экономического развития.

В наименьшей степени за весь период на-
блюдений изменились оценки негативных яв-
лений в экономике, затронувших граждан лич-
но. К числу позитивных изменений социаль-
ного самочувствия можно отнести рост в два
раза по сравнению с началом 2015 г. числен-
ности тех, кого кризис никак не затронул. На
конец 2017 г. их доля составила 12,8% (рост за
год на 2 п.п.).

Данные за март 2018 г., когда в России про-
водились президентские выборы, обнаружи-
ли несколько иную картину – массовые пред-
ставления стали заметно более оптимистичны-
ми. С одной стороны, на 10 п.п. снизилось чис-
ло тех, кто считает, что ситуация ухудшилась,
а с другой – заметно выросла группа полагаю-
щих, что она улучшилась. Соответствующий
показатель достиг 16% – самого высокого зна-
чения за все время наблюдений.

Социальный оптимизм проявился и в оцен-
ках перспектив развития экономики: более

* – Статья из Мониторинга экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 11
(72) (июнь 2018 г.), размещенного на сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара.
1 По данным Мониторинга социального самочувствия населения, который проводит ИНСАП РАНХиГС, начиная с 2015 г. по
репрезентативной для всего населения выборке в режиме 8 волн ежегодно.

СОЦИАЛЬНАЯ СФЕРА
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четверти населения ожидало скорого улучше-
ния ситуации, и это тоже самый высокий по-
казатель за три последних года. Одновремен-
но сократилось число пессимистов, считаю-
щих, что улучшения экономической ситуации
следует ждать не раньше, чем через два года.
Однако осталась высокой доля тех, кто в прин-
ципе затруднился с оценкой перспектив
(17,8%).

Мартовская волна Мониторинга обнаружи-
ла еще один важный сдвиг в социальном са-
мочувствии населения – заметно (вдвое) со-
кратился «навес» негативных ожиданий в от-
ношении личных экономических рисков. Это
проявилось, в частности, в том, что за месяц

уменьшилась доля работающего населения,
которое ощущает риски в сфере занятости.
Так, на 10 п.п. сократилась доля тех, кто опа-
сался потери работы; на 7 п.п. – опасающихся
снижения размера зарплаты; на 8 п.п. – пере-
хода на неполную рабочую неделю; на 10 п.п.
– ухода в неоплаченный отпуск; на 10 п.п. –
задержек выплаты зарплаты. (См. таблицу.)

В результате численность находящихся в
зоне низкого риска впервые за время наблю-
дений превысила в марте 2018 г. половину ра-
ботающего населения. Одновременно в высо-
корисковую зону попали 17% занятых, что яв-
ляется наименьшим показателем по сравне-
нию с прежними замерами. (См. рисунок.)

СОЦИАЛЬНОЕ САМОЧУВСТВИЕ НАСЕЛЕНИЯ ДО И ПОСЛЕ ПРЕЗИДЕНТСКИХ ВЫБОРОВ

Концентрация актуальных или потенциальных рисков в сфере занятости,
в % от числа работающих

Доля респондентов, подверженных актуальным или потенциальным рискам
в сфере занятости, по субъективной оценке, в % от числа работающих
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Наибольшую долю занятых, не ощущающих
никаких рисков, связанных с работой, соста-
вили люди с высшим профессиональным об-
разованием – их численность доходит до двух
третей соответствующей группы, лишь 13%
окончивших вузы ощущали такие риски. Сре-
ди тех, кто сталкивается с максимальными
рисками, наибольшую долю составляют работ-
ники с начальным или средним профессио-
нальным образованием.

Наименьшие риски испытывали жители
крупных городов и мегаполисов, где имеется
более широкое и разнообразное предложение
труда. Наибольшие же риски ощущали сель-
ские жители.

Существенным образом в марте 2018 г. из-
менилось восприятие проблем не только в
сфере труда, но и в сфере потребления. По
всем видам расходов на приобретение това-
ров и услуг респонденты выразили готовность
увеличить потребительскую активность.

Таким образом, мартовская волна Монито-
ринга отразила оптимистичный настрой изби-
рателей и их надежды на быстрое улучшение
экономической ситуации. Важно было понять,
станет ли этот настрой тенденцией. И послед-
ние данные (апрель 2018 г.) показали, что про-
изошел некоторый спад оптимистичных на-
строений. Так, незначительно (на 3,4 п.п.), но
сократилось число респондентов, замечающих
улучшение экономической ситуации. Одновре-
менно на 8 п.п. расширилась группа тех, кто
видит незначительные или явные ухудшения. При
этом по-прежнему большинство населения
(53,7% против 56,4% в марте) считает, что эко-
номическая ситуация не изменилась. Представ-
ления о перспективах экономического разви-
тия стали отличаться большим пессимизмом:

СОЦИАЛЬНАЯ СФЕРА

на 12 п.п. по сравнению с мартом расширилась
группа считающих, что улучшений следует ожи-
дать за пределами двух лет.

Опасения и риски в сфере занятости уси-
лились в апреле за счет трех параметров: опа-
сения потерять работу (+8,4 п.п.), рисков за-
держек заработной платы (+3,2 п.п.), возмож-
ностей перехода к неформальным формам
оплаты труда (+5,5 п.п.). По остальным пози-
циям уровень негативных ожиданий соответ-
ствует данным предыдущего замера.

Интегральная оценка основных рисков в
сфере занятости показывает, что численность
работающего населения, находящегося в низ-
корисковой зоне, за месяц сократилась на 5,6
п.п., в то время как число находящихся в вы-
сокорисковой зоне не изменилось. Соответст-
венно, 5,6% работающих перешли из низко- в
среднерисковую зону, т.е. для них стали ха-
рактерны негативные ожидания.

Если данные мартовской волны демонст-
рировали готовность населения увеличить по-
требительскую активность в различных направ-
лениях, то данные за апрель показывают, что
такие намерения сохранились только в отно-
шении расходов на образование, а в отноше-
нии других видов товаров и услуг потребитель-
ские риски несколько выросли.

Таким образом, период президентских вы-
боров отразил существенное улучшение соци-
ального самочувствия большинства российско-
го населения на волне политического подъема.
Это дало основания для надежд на то, что пере-
ломится основной тренд – ориентация боль-
шинства на «негативную стабилизацию», т.е. на
закрепление экономической ситуации без яв-
ных импульсов ее развития. Пока эти надежды
не вполне оправдываются.  �
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Регионы

БЮДЖЕТЫ РЕГИОНОВ В ПЕРВОМ КВАРТАЛЕ 2018 г.*
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Первый квартал 2018 г. характеризовался относительно высокими темпами роста доходов и расходов
бюджетов регионов. При этом в наименее обеспеченных из них второй год подряд наблюдаются сравни-
тельно низкие темпы роста доходов, что ведет к увеличению долговой нагрузки в таких субъектах РФ и
свидетельствует о дальнейшей дифференциации в развитии российских территорий.

Ключевые слова: бюджеты регионов, доходы бюджетов регионов, расходы бюджетов регионов, госу-
дарственный долг регионов, бюджетные кредиты, банковские кредиты.

* – Статья из Мониторинга экономической ситуации в России «Тенденции и вызовы социально-экономического развития» № 11
(72) (июнь 2018 г.), размещенного на сайте Института экономической политики им. Е.Т. Гайдара (название статьи в МЭС –
»Бюджеты регионов: доходы и расходы растут вместе с долговой нагрузкой низкообеспеченных субъектов»).

Доходы
По итогам первого квартала 2018 г. доходы
консолидированных бюджетов субъектов Рос-
сийской Федерации выросли относительно
первого квартала предыдущего года на 6,9%,
что выше инфляции за тот же период (102,2%
– первый квартал 2018 г. к первому кварталу
2017г.). В 69 регионах доходы превысили уро-

вень аналогичного периода предыдущего года,
а в 65 рост доходов превысил и уровень ин-
фляции. Это объясняется высокими темпами
роста доходов в январе и феврале 2018 г., ко-
торые составили соответственно 113,0 и 116,2%
к январю и февралю предыдущего года. В марте
2018 г. рост доходов оказался существенно
ниже – 100,5% к марту 2017 г. (см. рис. 1), что

Рис. 1. Темпы роста общего объема доходов консолидированных бюджетов субъектов РФ,
в % к аналогичному периоду предыдущего года

Источник: рассчитано по данным Федерального казначейства.
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может быть связано с президентскими выбо-
рами, потребовавшими увеличения бюджет-
ных расходов в предвыборные месяцы и, как
следствие, переноса части платежей в бюджет
с марта на более ранние сроки.

Из крупных доходных источников высокие
темпы роста поступлений в январе и феврале
2018 г. к соответствующим периодам прошло-
го года с последующим снижением темпов в
марте показали налог на прибыль организа-
ций (соответственно 117,9, 124,1 и 109,1%), на-
лог на совокупный доход (111,2, 129,9 и 99,7%),
налог на имущество организаций (130,1, 106,7
и 67,3%), а также межбюджетные трансфер-
ты из федерального бюджета (109,5, 117,2 и
91,5%).

Основными источниками роста доходов в
первые три месяца 2018 г. стали налоги на при-
быль организаций (112,1% к первому кварталу
2017 г.) и на доходы физических лиц (114,0%).
При этом темпы роста налога на прибыль в
течение всего исследуемого периода сущест-
венно превышали темпы роста прибыли орга-
низаций. (См. рис. 2.) Очевидно, что такая тен-
денция не может продолжаться долго, поэто-
му в последующие месяцы вероятно сниже-

ние динамики поступлений этого налога в ре-
гиональные бюджеты.

Поступления акцизов (98,5%), а также на-
лога на имущество (81,2%), напротив, умень-
шились.

В территориальном разрезе ситуация с по-
ступлением совокупных доходов в консоли-
дированные бюджеты субъектов РФ неодно-
родна, но стоит отметить, что в первом квар-
тале текущего года они росли достаточно рав-
номерно.

Если же говорить о федеральных округах,
то лидерами роста здесь стали Уральский и
Дальневосточный округа, где соответствую-
щие темпы составили 111,0 и 112,0%. В отстаю-
щих оказался Южный ФО с темпами роста
99,5%. Однако зачастую средние показатели
по федеральному округу формируются на ос-
нове показателей одного-двух крупных регио-
нов и не отражают ситуацию в большинстве
субъектов округа. Так, в «отстающем» Южном
федеральном округе у 63% регионов темпы
роста бюджетных доходов превысили 110%,
тогда как в среднем по всем субъектам округа
составили 31%. Если исключить влияние от-
дельных территорий на общую картину и

РЕГИОНЫ

Рис. 2. Темпы роста поступлений налога на прибыль организаций в консолидированные
бюджеты субъектов РФ и прибыли прибыльных организаций, в % к аналогичному периоду
предыдущего года

Источник: рассчитано по данным Федерального казначейства и Росстата.
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БЮДЖЕТЫ РЕГИОНОВ В ПЕРВОМ КВАРТАЛЕ 2018 г.

Функциональная структура расходов консолидированных бюджетов субъектов РФ
в первом квартале 2018 г.

рассматривать только регионы, темпы роста
доходов которых превысили уровень инфля-
ции, то здесь показатели всех федеральных ок-
ругов были близки и находились в интервале
от 71 до 83%.

Относительная равномерность темпов
роста доходов консолидированных бюджетов
субъектов РФ наблюдалась и при распределе-
нии регионов по уровню бюджетной обеспе-
ченности. По темпам роста налоговых и нена-
логовых доходов консолидированных бюдже-
тов наименее обеспеченные регионы (темп
роста за исследуемый период – 100,4%) про-
должали отставать от более обеспеченных
(107,3 и 108,3% соответственно у средне- и
высокообеспеченных регионов).

Предварительные данные об исполнении
региональных бюджетов за первые четыре ме-
сяца 2018 г. показывают восстановление высо-
ких темпов роста доходов после мартовского
снижения.

Расходы
Темпы роста расходов консолидированных
бюджетов субъектов РФ в первом квартале 2018
г. составили 108,4% к тому же периоду 2017 г.
и в целом повторяли динамику доходов: в ян-
варе, феврале и марте показатели роста рас-
ходов составили соответственно 114,9, 109,6 и
103,9%, что согласуется с предположением о
влиянии выборов на высокий уровень расхо-
дов в январе-феврале.

Прирост расходов субъектов РФ по итогам
первого квартала текущего года наблюдался в
78 регионах, а в 75 из них он превысил уро-
вень инфляции за этот же период.

Рассматривая структуру расходов регио-
нальных бюджетов (см. таблицу), можно от-
метить некоторое увеличение доли расхо-
дов на общегосударственные вопросы, ох-
рану окружающей среды, культуру и здра-
воохранение. Продолжающееся уменьше-
ние расходов на обслуживание государст-
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венного долга связано как с сохраняющей-
ся высокой долей бюджетных кредитов в
структуре долга, так и с постепенным сни-
жением процентных ставок.

Сбалансированность региональных
бюджетов и государственный долг
По итогам первого квартала 2018 г. государст-
венный долг субъектов Российской Федера-
ции сократился по сравнению с началом года

на 2,2%, а относительно марта прошлого года
– на 0,7%, до 2,26 трлн. руб. Отношение долга
регионов (на 1 апреля текущего года) к их на-
логовым и неналоговым доходам снизилось
(по сравнению с тем же периодом 2017 г.) с
30,0 до 27,8%. В немалой степени этому спо-
собствовали как относительно высокие темпы
роста собственных доходов региональных
бюджетов, так и меры, предпринимаемые
Минфином России по стимулированию регио-

РЕГИОНЫ

Рис. 4. Динамика государственного долга субъектов РФ относительно налоговых
и неналоговых доходов, в %

Источник: рассчитано по данным Минфина России и Федерального казначейства.

Рис. 3. Динамика государственного долга субъектов РФ с различным уровнем бюджетной
обеспеченности, млрд. руб.

Источник: рассчитано по данным Минфина России и Федерального казначейства.
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Рис. 5. Структура государственного долга субъектов РФ, в % к итогу

Источник: рассчитано по данным Минфина России.

нальных властей к проведению жесткой бюд-
жетной политики.

Долг высоко- и среднеобеспеченных регио-
нов как в номинальном выражении, так и отно-
сительно доходов региональных бюджетов в
годовом выражении также снижался. Долг же
низкообеспеченных регионов, напротив, не-
сколько вырос, так что по итогам года может
сохраниться тенденция к повышению их долго-
вой нагрузки (отношение государственного
долга к налоговым и неналоговым доходам ре-
гиональных бюджетов). (См. рис. 3 и 4.)

К концу первого квартала 2018 г. в структу-
ре государственного долга регионов по-преж-
нему преобладали бюджетные кредиты, доля
которых превысила 50%. Кредиты кредитных
организаций, в 2014 и 2015 гг. державшие ли-
дерство в структуре регионального долга, ус-
тупили место ценным бумагам, доля которых
увеличивается второй год подряд. (См. рис. 5.)

В перспективе в соответствии с графиком
реструктуризации бюджетных кредитов их
объем и доля в общем объеме долговых обя-
зательств регионов будут сокращаться, пере-

ходя в основном в ценные бумаги и в мень-
шей степени – в банковские кредиты. При этом
на фоне снижения процентных ставок и до-
ходности ценных бумаг можно ожидать со-
хранения (или даже некоторого уменьшения)
расходов на обслуживание долга регионов.

Многие регионы далеки от решения дол-
говой проблемы. Так, число субъектов РФ, от-
ношение государственного долга которых к
объему доходов превышает 100%, за послед-
ние 12 месяцев1 осталось равным 7. Причем в
Республике Мордовия данный показатель при-
близился к 250%, что связано не только с рос-
том государственного долга этого субъекта
РФ, но и с низкими темпами увеличения дохо-
дов республиканского бюджета в первом квар-
тале 2018 г.

Дальнейшая динамика региональных бюд-
жетов с точки зрения их сбалансированности,
а также структуры их расходов будет зависеть
от реализации нового майского указа Прези-
дента в плане распределения дополнительных
расходных обязательств между Федерацией и
регионами. �

1 С конца марта 2017 г. по конец марта 2018 г.
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The paper reviews the methods of construction
of confidence sets for the break dates in time
series. The paper consider both the tests based on
limiting distribution of break fraction and based
on inverting of the test statistic for the break date.
The considered methods are applied to the Rus-
sian GDP.
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Russian GDP.
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in the Russian Federation in 2017
Yury Zaitsev – Senior Research fellow of the
Foreign Trade Department, Institute for Applied
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of National Economy and Public Administration;
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tional Economics and Finance, Russian Foreign
Trade Academy, Candidate of Economic Sciences.
Е-mail: yuriy.zaitsev@gmail.com
An increase in the incoming foreign direct in-
vestments (FDI) in the Russian Federation in 2016
and the first three quarters of 2017 gave way to a
decrease in the capital inflow in Q4 2017. This
reflects change for the worse in foreign inves-
tors’ sentiments due to negative expectations of

new sanctions to be introduced by the US, as well
as a drop in demand on Russian state bonds.
Key words: foreign direct investments, incoming
foreign direct investments, outgoing foreign di-
rect investments and anti-Russian sanctions.

Trade Facilitation Between EAEU
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of the Agreement on Trade and
Economic Cooperation
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The agreement on trade and economic coopera-
tion between EAEU and China signed in May has
a non – preferential nature. Due to the fact that a
number of EAEU members are not prepared yet
to liberalize their markets for Chinese goods and
investments, the development of a fully–fledged
free trade zone between them seems to be un-
likely so far. Nevertheless, the signed agreement
could promote an increase in efficiency of mu-
tual cooperation between EAEU and China, fa-
cilitate, for example, trade procedures and trans-
parency.
Key words: Eurasian Economic Union, People’s
Republic of China, Agreement on trade and eco-
nomic cooperation between the EAEU and China.
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The toughening, by the central banks of devel-
oped countries, of their monetary policies has
triggered a capital outflow from the developing
countries. To control the inflation caused by a
significantly weakened national currency, the
central bank of Argentina had to sharply toughen
its monetary policy.
Key words: Argentina, Central Bank of Argentina,
foreign-exchange crisis, monetary policy and rate
of inflation.

Industrial Enterprises in Q2 2018
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partment of the Gaidar Institute, Candidate of
Economic Sciences. E-mail: tsukhlo@iep.ru
In Q2 2018, the situation in Russian industry did
not undergo any significant changes. Most of
Russian enterprises continued to register persis-
tently low demand, which enabled them to con-
fidently control their finished product stocks and
maintain their output growth rate at minimum. In
Q2 2018, growth in selling prices hit its three-year
high, although it should be said that in June prices
experienced a sharp drop sufficient to roll back
all their growth achieved in March, April and May.
The investment plans of industrial enterprises
have remained at their local maximum since Feb-
ruary 2018.
Key words. Russian industry, demand, output,
employment, stocks of finished goods, crediting
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In April 2018, due to a noticeable increase in the
share of enterprises reporting a decline in output
prices, the diffusion index of output prices mark-
edly dropped (-17 points), reaching the minimum
for the entire history of REB’s observations since
1991 – 37, which is 2 points less than the previous
minimum value, fixed in December 2008. The
value of the index of expected in 3 months
changes of output prices also significantly de-
creased (-16 points); It was smaller only once – in
the third quarter of 1998.

The capacity utilization rate decreased signifi-
cantly, there was a noticeable reduction in stocks
of finished products (relative to the normal level)
and of the share of financially sound enterprises.
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
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Early in 2018, growth rates of bank lending to
non-financial institutions are gradually growing.
The market of domestic bonded loans is building
up its positions in the total funding of the real
sector of the Russian economy. Issuers from the
oil and gas sector occupy the leading position
there.
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Issues on regulation and supervision of the
microfinance market is vital for financial inclu-
sion thus for the socio-economic growth. Never-
theless choice of the right policy is a tricky ques-
tion and proportionality concept is a way to find
balance between stability and development.

Deep knowledge and comprehension of the
international standards and principles relevant to
proportional creditors’ regulation is obligatory to
find correct policy solutions. There are summary
issues in the article on international materials,
expert opinions and authors’ advice on standard

setting bodies’ principles implementation into
national legislation. In this regard policy makers,
market experts and participants may find in the
paper answers on the questions relevant to the
proportionality concept.
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The development of e-commerce which is grow-
ing in Russia at a high rate modifies the model of
consumption and leads to a reduction of the
buyer’s transaction costs owing to a less amount
of time spent on purchasing of goods and price
cuts.
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Some positive results have been achieved since a
tax reform was kicked off in the Russian oil sector
late in 2014. The 2014–2017 period saw an increase
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in the average depth of oil refining in Russia. De-
spite ongoing disputes, now is a good time to
complete the so-called “tax manoeuvre” and to
create effective incentives for Russian oil refiner-
ies to enhance their operative efficiency. The key
risk here lies in specific parameters of the reform,
particularly in the amount, period and distribu-
tion mechanism of oil refineries subsidization.
Key words: oil industry, tax maneuver, severance
tax, export duties.
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The government proposes to increase VAT from
18% to 20% from January 2019. Main objective is
to fund the budget as stated in the May Presiden-
tial Decree. According to our calculations, the rate
increase will lead to a decrease in GDP, consump-
tion, investments, exports and imports compared
to the theoretical economic scenario which en-
visages no changes in fiscal policy. Still, VAT in-
crease, compared to other possible ways of fund-
ing the planned rise in state spending, is an ad-
equate measure of economic policy.
Key words: value-added tax, VAT upward adjust-
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The consumer price index in May 2018 against
May 2017 came to 102.4%. Prices of food prod-
ucts have practically remain unchanged (100.4%)
and inflation dos due to price growth on non-
food products (103.4%) and services (104%). In
April 2018, the growth of real disposable cash
income of households, real accrued wages, and
real accrued pensions constituted 5,7%, 7.8%,
and 0.8%, respectively.

Wages seen in Q1 2018 were above the level
observed in Q1 2014 and finally exceeded the pre-
crisis level. The share of poor people recorded in
2017 has come to 13.2% and together with the
shortage of cash income has somewhat de-
creased against 2015–2016. Decrease of the pov-
erty line in the backdrop of declining real cash
income became possible owing to the fact that
the minimum wage was lagging behind the infla-
tion growth.

Uncertainty in the future and in assessment
of economic growth prospects correlate with the
growth of negative expectations, first of all,
among the employed people who are afraid of a
potential job loss, wages cut and back pay.
Key words: labor market, wages, consumer prices,
retail trade, cash income of households, poverty
line, social sentiment.
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In January-April 2018, the main factor that af-
fected the budgetary sphere were the federal elec-
tions, which resulted in a significant growth of
regional budgets income thanks to PIT and trans-
fers as well as accelerated growth of social ex-
penditure primarily on health care and social
safety net. Regional socio-economic development
dynamics demonstrate growing polarization re-
garding investment, housing construction, retail
trade turnover, small business employment, and
the state of the labor market.

For the first four months of 2018, natural
population loss in Russia has increased. This situ-
ation was explained by both a continuing de-
crease of new births (4.3$ less against the same
period 2017) and growth of mortality rate by 1%.

In Q1 2018, migration inflow continued con-
tracting and barely half compensated the mortal-
ity. The main reason is the pre-crisis level of mi-
gration from the Ukraine. Regional properties of
the population loss have not been changed sig-
nificantly.
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ment dominated prior to the presidential elec-
tions. Social optimism has significantly grown
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