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В I квартале 2017 рост мировой экономики продолжился, при этом мировое промышленное производство и 

торговля восстановились после глубокого спада в первом полугодии 2016 года. Несмотря на неопределенность 

экономической политики и усиление геополитических рисков, на финансовых рынках сохранялась 

уверенность, а в страны с формирующимся рынком и в развивающиеся экономики (EMDE) продолжился 

приток капитала. Цены на нефть повысились на фоне перспектив продления достигнутой договоренности 

о сокращении объемов добычи нефти между странами ОПЕК и государствами, не входящими в эту 

организацию, на предстоящей встрече этой организации 25 мая. В апреле благодаря росту цен на нефть и 

продолжающемуся притоку капитала на рынки EMDE, пятый месяц подряд отмечалось укрепление рубля. 

В марте в российской экономике наметилась положительная динамика, однако показатели PMI в 

обрабатывающих отраслях за апрель оказались на удивление низкими. В апреле продолжилось замедление 

инфляции, при этом был почти достигнут целевой показатель на конец года в 4%. Учитывая такую 

динамику, а также снижение инфляционных ожиданий, Банк России снизил ключевую процентную ставку 

на 0,5 процентного пункта до 9,25%. Основные показатели кредитного риска и рентабельности в банковском 

секторе демонстрируют положительную динамику по мере постепенного улучшения ситуации в российской 

экономике. За первые три месяца 2017 года, благодаря уверенному росту нефтяных доходов состояние 

федерального бюджета улучшилось; однако на фоне роста расходов несколько вырос первичный ненефтяной 

дефицит бюджета. 

 

Глобальный контекст  

В I квартале 2017 года рост 

мировой экономики 

продолжился. После подъема, 

отмечавшегося в IV квартале 2016 

года, в начале 2017 года рост 

мировой экономики продолжился благодаря 

восстановлению активности в обрабатывающих 

отраслях. Мировое промышленное производство 

и торговля товарами восстановились после 

глубокого спада в первом полугодии 2016 года. 

Хотя потребительские расходы в США 

снизились, в целом развитые экономики 

демонстрируют уверенный рост. В Китае 

отмечается уверенный рост, хотя его темп 

постепенно замедляется, а среди крупных 

экспортеров сырья по всей видимости, динамика 

набирает темп. Несмотря на неопределенность 

экономической политики и повышенные 

геополитические риски, на финансовых рынках 

сохраняется уверенность, а в страны с 

формирующимся рынком и в развивающиеся 

экономики (EMDE) продолжается приток 

капитала. С марта отмечается 

повышенная волатильность цен на 

нефть.  

После падения цен нефть до уровня 

ниже 48 долларов США за баррель 

в начале мая они восстановились 

на фоне вероятного продления соглашения о 

сокращении добычи нефти между странами 

ОПЕК и государствами, не входящими в эту 

организацию (рисунок 1). В течение первой 

половины мая цены на нефть складывались на 

уровне ниже 50 долларов США за баррель. Это 

было обусловлено все еще высокими запасами 

нефти и более быстрым, чем ожидалось, темпом 

восстановления добычи сланцевой нефти в 

США. После того как в III квартале 2016 года 

добыча сырой нефти достигла минимального 

уровня в 8,7м млн баррелей в сутки (по 

сравнению с 9,6 млн баррелей в сутки в апреле 

2015 года), в марте 2017 года добыча в США 

увеличилась до 9,0 млн баррелей в сутки, а 

количество буровых установок в США в начале 

мая достигло 712 по сравнению с 316 годом 

ранее. В результате восстановления добычи 
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нефти в США (преимущественно сланцевой), а 

также превышения предложения нефти со 

стороны Ливии и Нигерии, запасы в странах 

ОЭСР – особенно в США – приблизились к 

рекордным показателям. Страны ОПЕК почти 

полностью соблюдают достигнутую в ноябре 

договоренность о сокращении чистого объема 

добычи; что касается стран, не входящих в эту 

организацию, то согласно оценкам, они 

соблюдают договоренность менее чем на две 

трети. На 25 мая намечена встреча стран ОПЕК; 

на которой, по некоторым сведениями, может 

быть продлен срок договоренности о сокращении 

объемов добычи. Так, 15 мая Саудовская Аравия 

и Россия (крупнейшие в мире государства-

экспортеры нефти) объявили о поддержке 

продления срока такой договоренности на 9 

месяцев. На фоне этой новости цена на нефть 

марки Brent превысила 52 доллара США за 

баррель. Согласно опубликованному Всемирным 

банком прогнозу «Commodity Markets Outlook» 

за апрель 2017 года, цена на нефть в среднем 

составит 55 долларов США за баррель в 2017 

году (60 долларов США за баррель в 2018 году), 

по сравнению с 43 долларами США за баррель в 

2016 году. Прогноз остался неизменным по 

сравнению с оценкой за октябрь 2016 года и 

январь 2017 года. 

Рисунок 1. Цены на нефть восстановились на фоне 

вероятного продления срока договоренности о 

сокращении добычи нефти между странами ОПЕК и 

государствами, не входящими в эту организацию  

 
 

Последние тенденции экономического 

развития в России  

В апреле на фоне роста цен на нефть и 

продолжения притока капитала в страны 

EMDE пятый месяц подряд отмечалось 

укрепление рубля (рисунок 2). Рубль укрепился 

на 2,9% по отношению к доллару США и достиг 

56,4 рубля за доллар США по мере роста цен на 

нефть и притока капитала в страны EMDE.  

Рисунок 2.  Рубль укрепился в апреле  

 

Благодаря росту цен на нефть профицит счета 

текущих операций увеличился. Согласно 

предварительной статистике Банка России, за 

январь-апрель 2017 года профицит счета 

текущих операций увеличился до 25,7 млрд 

долларов США по сравнению с 13,5 млрд 

долларов США за аналогичный период прошлого 

года. Это означает, что в апреле 2017 года 

профицит счета текущих операций составил 2,9 

млрд долларов США по сравнению с 0,6 млрд за 

аналогичный период предыдущего года. 

Увеличение торгового баланса, обусловленное 

ростом цен на нефть, положительно повлияло на 

сальдо счета текущих операций. За период с 

января по апрель 2017 года чистый отток 

капитала увеличился до 21,0 млрд долларов 

США (5,6 млрд долларов США только за апрель) 

по сравнению с 9,8 млрд долларов США (3,7 

млрд долларов США только за апрель) за 

аналогичный период прошлого года. Это 

главным образом обусловлено накоплением 

иностранных активов в банковском секторе на 



3 
 

фоне низкого объема долговых выплат и чистого 

притока капитал в небанковский сектор. 

На фоне слабых показателей в феврале ряд 

показателей экономической активности в 

марте улучшился (рисунок 3). Показатель 

производства по основным видам экономической 

деятельности1 повысился на 1,3% к 

соответствующему периоду предыдущего года; 

промышленное производство увеличилось на 

0,8% к соответствующему периоду предыдущего 

года, а рост в обрабатывающей промышленности 

составил 1% к соответствующему периоду 

предыдущего года. Что касается 

обрабатывающей промышленности, то рост 

отмечался как в производстве потребительских, 

так и инвестиционных товаров. 

Металлургическая промышленность и 

металлообработка стали единственными 

обрабатывающими отраслями, в которых 

отмечался спад в марте на годовой основе. 

Сокращение объемов производства в 

металлургической промышленности (на долю 

которой приходится 13% обрабатывающих 

производств), связанное с низким 

инвестиционным спросом в России, продолжило 

негативно сказываться на показателях в 

обрабатывающей промышленности в марте, 

несмотря на уверенные показатели деловой 

уверенности в металлургии по данным Росстата. 

Апрельский показатель PMI, составивший 50,8 

пунктов, вызвал разочарование по сравнению со 

значением в 52,4 пункта в марте. Это указывает 

на существенное замедление темпа улучшения 

деловой среды в обрабатывающих отраслях. 

Индекс деловой активности в секторе услуг, 

рассчитываемый «Markit Economics», составил 

56,1 пункта, снизившись по сравнению с 56,6 

пункта в марте, что указывает на некоторое 

ослабление темпов роста при сохранение общего 

повышательного тренда. 

                                                 
1 Сельское хозяйство, промышленное производство, 
строительство, транспорт, розничная и оптовая торговля. 

Рисунок 3.  В марте наметился рост российской 

экономики  

 

Данные ежемесячной статистики указывают 

на некоторое замедление спада 

потребительского спроса в марте. Темп спада в 

розничной торговле замедлился в марте до 0,4% 

по сравнению с аналогичным периодом 2016 

года, после того как в феврале он достиг 2,8% 

(рисунок 3). Розничные услуги также снизились 

на 1,3% в марте по сравнению с аналогичным 

периодом годом ранее и несколько сократились 

на 0,1% по сравнению с уровнем февраля с 

учетом сезонности. 

В апреле продолжилось замедление темпов 

инфляции, после того как был почти 

достигнут целевой годовой показатель в 4% 

(рисунок 4). Благодаря укреплению рубля, в 

апреле 2017 года рост инфляции составил 0,3% к 

предыдущему месяцу по сравнению с 0,5% за 

аналогичный период предыдущего месяца. 

Индекс потребительских цен (ИПЦ) за 12 

месяцев снизился до 4,1% по сравнению с 4,3% в 

марте. Непродовольственная инфляция по-

прежнему оставалась основным фактором роста 

общей годовой инфляции, хотя ее вклад 

несколько уменьшился по сравнению с мартом. 

Индекс базовой ИПЦ снизился с 4,5% к 

соответствующему периоду предыдущего года в 

марте до 4,1% в апреле. Банк России 28 апреля 

2017 года снизил ключевую процентную ставку 
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на 0,5 процентного пункта до 9,25%. Это 

решение было обусловлено снижением 

инфляции почти до целевого годового уровня и 

ослаблению инфляционных ожиданий по мере 

восстановления экономической активности. 

Следующее заседание Банка России состоится 16 

июня 2017 года. 

Рисунок 4.  В апреле уровень потребительской 

инфляции почти достиг целевого показателя на конец 

года  

  

Индикаторы рынка труда в марте 

улучшились. Как первичные, так и 

скорректированные с учетом сезонности 

показатели безработицы, снизились на 0,2 

процентного пункта в марте и достигли 5,4% и 

5,0%, соответственно (рисунок 5). Рост реальных 

зарплат продолжился и вырос на 1,5% в марте по 

сравнению с аналогичным периодом прошлого 

года; кроме того, они увеличились на 0,9% по 

сравнению с предыдущим месяцем с учетом 

сезонности. В марте реальные располагаемые 

доходы сократились на 2,5% по сравнению с 

аналогичным периодом 2016 года, но 

увеличились в месячном выражении с учетом 

сезонности. В начале февраля пенсии были 

проиндексированы с учетом инфляции: т.е. рост 

пенсий в реальном выражении составил около 

нуля процентов. 

 

 

 

 

 

 

 

Рисунок 5. Безработица снизилась в марте  

  

За период с января по март 2017 года 

состояние федерального бюджета улучшилось 

на фоне роста нефтяных доходов; однако в 

результате роста расходов несколько 

увеличился первичный ненефтяной дефицит 

бюджета. Благодаря росту цен на нефть по 

сравнению с аналогичным периодом годом 

ранее, нефтегазовые доходы федерального 

бюджета увеличились на 2,2% ВВП и достигли 

7,6% ВВП. Первичные расходы федерального 

бюджета повысились на 0,2% ВВП, достигнув 

18,6% ВВП. Рост расходов был обусловлен 

сочетанием следующих изменений расходных 

статей: рост расходов на социальную политику 

(+1,1% ВВП) на фоне единовременной выплаты 

пособий пенсионерам в январе, рост расходов на 

национальную экономику (+0,2% ВВП), защиту 

окружающей среды (+ 0,1% ВВП), ЖКХ (+0,1% 

ВВП) и сокращение расходов на национальную 

оборону (-1,0% ВВП), национальную 

безопасность (-0,2% ВВП), здравоохранение (-

0,2% ВВП и государственное управление (-0,1% 

ВВП). Таким образом, за период с января по март 

2017 года федеральный бюджет был сведен с 

первичным дефицитом в 0,5% ВВП (по 

сравнению с дефицитом в 2,4% ВВП за 

аналогичный период прошлого года). Вместе с 

тем на фоне роста расходов за период с января по 

март 2017 года первичный ненефтяной дефицит 

федерального бюджета несколько вырос до 8% 

(по сравнению с 7,9% ВВП за аналогичный 

период предыдущего года). 
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Ключевые показатели кредитного риска и 

рентабельности банковского сектора 

демонстрируют положительную динамику на 

фоне постепенного улучшения состояния 

российской экономики (рисунок 6). По 

состоянию на 1 апреля 2017 года совокупный 

показатель достаточности капитала банковского 

сектора составил 13,4%, благодаря уверенной 

прибыли и слабому росту кредитования. 

Поскольку финансовые показатели банков 

неуклонно улучшаются, рентабельность активов 

и рентабельность капитала составили 

соответственно 1,5% и 12,7%, медленно 

восстановившись до докризисного уровня. 

Проблемные кредиты остаются на стабильном 

уровне в 9,7%.   

Валютное кредитование предприятий 

продолжило сокращаться, тогда как 

кредитование в рублях несколько 

повысились. Кредитование предприятий в 

валюте сократилось на 13,6% в марте к 

соответствующему периоду предыдущего года 

по сравнению со снижением на 13,7% в феврале 

к соответствующему периоду предыдущего года. 

Кредитование предприятий в рублях несколько 

повысилось на 1,4% к соответствующему 

периоду предыдущего года, на ту же величину, 

что и месяцем ранее. Рост рублевого 

кредитования домохозяйств ускорился до 4% в 

марте к соответствующему периоду 

предыдущего года по сравнению с 3% в феврале. 

Консолидация в банковском секторе 

продолжилась. Так, число российских банков 

сократилась с 623 в начале 2017 года до 607 по  

состоянию на 1 апреля 2017 года, по мере того  

как Банк России продолжил усилия по 

ужесточению надзора за банковском сектором и 

изъятию лицензий у проблемных банков. 

Начиная с 2018 года, с внедрением 

пропорционального регулирования банковский 

сектор ожидают дальнейшие изменения. 

Соответствующей закон был принят 2 мая 2017 

года. Согласно новому нормативному акту, в 

России будет создано три уровня банковской 

системы: системно значимые банки (10 

крупнейших действующих банка), банки с 

универсальной лицензией (удовлетворяющие 

требованию минимального капитала в размере 1 

млрд рублей), и банки с базовой лицензией 

(уровень капитализации от 300 млн до 3 млрд 

рублей). 

Рисунок 6.  Ключевые показатели кредитного риска и 

рентабельности в банковской системе демонстрируют 

положительную динамику  

  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


