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В рамках Совета по финансовому регулированию и денежЕо-кредитнои

политике Досоциация регионtшьных банков России провела в апреле 2016 года

экспертный опрос на тему ((Оценка экономической ситуацпп в II квартале 2016

года и рекомендацпп к заседанпю совета директоров 29 апреля2Otб года по

к.пючевОй процеНтной ставке>). Экспертную матрицу заполнили 25 экспертов,

имеющих высокий профессиональный статус (дсооциация (россия) готова по

запросу представить список участников опроса). Коммен:гфии, представленные

экспертами при заполнении матрицы, учтены при подготовке настоящего письма,

результаты заполнения матрицы покttзывают, что по сравнению с оценками в

февра-lrе текущего года, когда Ассоциациrt ((россия) первый раз проводила данный

опрос, практиtIески все эксперты отметили сЕIIженпе пнфляционных (в большей

степени) и девальвациопных (в меньшей степени) ожиданшй. Вместе с тем, по

мнению большинства участников опроса, инфляционные и девtlJIьвационные

ожидания все еще продолжают оставаться в зоне умеренных и дЕDке умеренно-

высоких значений.

риск дефицпта текущей ликвидпости рассматривается экспертами как

умеренный п даже пизкпй, а прогнозы примерно в равной пропорции

распределяются между сохранением ситуации с ликвидностью на нынешнем

уровн9 и её улучшением.
наиболее пессимистичными оказrшись прогнозы динамики ввп, Все

экспертЫ полагаюТ, чтО во II кваРтаJIе 2016 года В дпнамике ввП не произоЙдет

положиТельныХ пзмеЕений. Риски сохранениrI вялой динамики ввП оценивitются

как высоКие иJIИ умереннО-высокие. Что касается рискОв увеличения безработицы,

то здесь наблюдается разброс оценок экспертов, который не выходит за рамки

умеренных и умеренно-высоких значении.

БюджетНые рискИ по-прежнему продолжitют рассматриваться экспертами

как умеРенно-выСокие. БольшинСтво участIIиков опроса исходят из того, что

Председателю Щентрального банка

Российской Федерацпи

нАБиуллиноЙ э.с.

Уважаемая Эльвира Сахипзадовпа,



рискИ несбаланСированности федерального и регионilJIьных бюджетов

краткосрочной перспективе либо не измеЕятся, либо могут повыситься, как и

результатам февра-ltьского опроса, эксперты предполагают сохранение во

кварт€rле 201б года режима санкций и контрсанкций,

По резуЛьтатаМ анапиза основныХ фактороВ, влияюЩих на кJIючевую ставку

Банка России, эксперты оценили адекватность её ypoBIUL Никто из участников

опроса не высказЕtлся за повышение кJIючевой ставки и только 4 эксперта (1,6%

участников) не считаюТ целесообр{вным её пересмотр в сторону понижениJI до

лета текущего года. относительно масштабов снижения ставки мнения экспертов

рttзошлиСь. Более двуХ третей опрошенНых (17 экспертов) полагают, что с учетом

некоторого ослаблениlI инфляционных и девЕrльвационных ожиданий на фоне

вялой динамики ввП допустимо снпжепие ключевой ставки до hроц, пункта,

По мнению этой группы экспертов, замедление годовой инфляции, относительнtUI

стабилизациJI цены на нефть и курса рубля при сохраIuIющемся спаде

инвестиционного И потребительского спроса открывают дорогу к началу

осторожного снижениrI кJIючевой ставки. При этом они отмечают и риски,

соtryтствУющие принятию такого решениJI: отсутствие уверенности в устойчивости

нефтяных цен на текущих уровнJIх, повышенные инфляционные риски, связанные с

бюджетной политикой (расходование резервных фондов), смягчение условий

кредитованчIя на фоне перехода к структурному профициту ликвидности, что

можеТ стимулировать банки к расширению рискованного кредитованиJL Следует

отметить, что 10 из них предлагают оцраничиться снижением на 0,5 пРоц, fryнктов,

а двое полагаюТ, что стоит ограничиться снижением на 0,25 п,п,, т,е, обозначить

скорее тестовый (сигнаJtьныЙ) характер снижениlI,

при этом 4 эксперта считают, что в настоящее время нообходимо более

существенное снижение кJIючевой ставки - на2 и более пРоц, tryнктов, С их точки

зрениlI, деЙствие всех факторов, провоцирующих рост цен, сеЙчас ослаблено,

деваJIьвационные ожиданшI не реапизуются, а высокаJI процентнЕUI ставка сама по

себе является фактором инфляции. В этой ситуации фо*ус денежно-кредитной

политики следует сместить в пользу мер по выводу ввп из стагнации и

стимулированию экономического роста.

Таким образом, исходя из оценок экспертов, АссоциацшI ((РоссиJI)) считает

возможным рекомендоватЬ СоветУ директоров Банка России снижение юIючевои

ставки на уровне до 1 процентного пункта.
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С уважением,
Президент Ассоциации (РоссиJI> А.Г. Аксаков


