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Картина экономики. Январь 2019 года 

По данным Росстата, рост ВВП в 2018 г. ускорился до 2,3 % с 1,6 % годом ранее, что 

превзошло как оценки Минэкономразвития России, осуществленные на основе оперативных 

данных, так и рыночный консенсус-прогноз. Ускорение темпов роста ВВП во многом обусловлено 

разовыми факторами и не является устойчивым. В текущем году ожидается замедление 

экономического роста до 1,3 %. 

В отраслевом разрезе ускорение роста ВВП по сравнению с предыдущим годом было 

обеспечено такими секторами, как добывающая промышленность, транспортировка и хранение, 

строительство, деятельность финансовая и страховая. Вклад сельского хозяйства был 

слабоотрицательным (после положительного вклада годом ранее) на фоне более низкого урожая 

ряда ключевых культур (в первую очередь зерновых). 

В разрезе компонентов использования ускорение роста ВВП в 2018 г. по сравнению с 

предыдущим годом было связано с внешним сектором – более высоким темпом роста экспорта 

при значительном замедлении импорта в реальном выражении. При этом компоненты внутреннего 

спроса продемонстрировали замедление. 

Динамика показателей потребительского спроса была разнонаправленной. Темп роста 

оборота розничной торговли увеличился до 2,6 % в 2018 г. после 1,3 % годом ранее, в том числе 

за счет расширения спроса на товары длительного пользования (рост продаж легковых 

автомобилей составил 12,8 % в 2018 г. после 11,9 % в 2017 году). Другие компоненты 

потребительского спроса показали замедление темпов роста. В частности, покупки в зарубежных 

Интернет-магазинах в январесентябре 2018 г. увеличились на 6,5 % г/г в долларовом 

эквиваленте после роста на 83,9 % в 2017 году. В целом расходы домашних хозяйств на конечное 

потребление выросли на 2,2 % в 2018 г. после 3,2 % годом ранее. 

Несмотря на высокие темпы роста заработных плат (+6,8 % в 2018 г. в реальном 

выражении), реальные располагаемые доходы населения снизились на 0,2 % (с учетом 

единовременной выплаты пенсионерам). В то же время динамика показателя для различных 

доходных групп была неоднородной. Негативные факторы (падение доходов от банковских 

депозитов, увеличение налогов на недвижимость, рост платежей по ипотечным кредитам) 

сказались, в первую очередь, на доходах более обеспеченных групп населения. В то же время 

повышение МРОТ, увеличение выплат семьям с детьми, повышение зарплат в бюджетной сфере 

серьезно поддержали доходы менее обеспеченных групп населения (см. врезку на стр. 13). 

Положительное сальдо счета текущих операций в 2018 г. достигло максимального значения 

за всю историю наблюдений (114,9 млрд. долл. США). Увеличение экспорта было обеспечено 

не только благоприятной ценовой конъюнктурой мировых товарных рынков, но и ростом 

физических объемов экспорта, в том числе и ненефтегазового. Среди компонентов 

ненефтегазового экспорта рост в реальном выражении наблюдался по продукции металлургии, 

продовольствию, химическим товарам, продукции деревообработки. Одновременно на фоне 

ослабления рубля произошло существенное замедление роста импорта. 

Инфляция в январе 2019 г. составила 1,0 % м/м, оказавшись ниже официального прогноза 

Минэкономразвития России. По сравнению с соответствующим периодом предыдущего года 

инфляция в январе ускорилась до 5,0 % г/г после 4,3 % г/г в декабре 2018 года. Повышение НДС 

внесло меньший вклад в рост цен, чем ожидалось ранее. По итогам года при сохранении 

стабильного курса рубля инфляция опустится ниже 5 %.   
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Производственная активность 

По данным Росстата, экономический рост по итогам 2018 г. ускорился до 2,3 % с 1,6 % годом 

ранее. 

Темпы роста ВВП превзошли как оценки Минэкономразвития России, осуществленные на основе 

оперативных данных (см. Картина деловой активности. Январь 2019 года), так и консенсус-прогноз 

аналитиков (1,7 % в декабре). 

В отраслевом разрезе ключевыми драйверами экономического роста стали промышленность и 

строительство (вклад в экономический рост 0,6 п.п. и 0,3 п.п. соответственно). Позитивный вклад в 

динамику ВВП также внесли торговля (0,3 п.п.) и транспортная отрасль (0,2 п.п.), в то время как 

вклад сельского хозяйства был слабоотрицательным на фоне ухудшения урожая ряда ключевых 

культур (в первую очередь зерновых) и замедления роста выпуска животноводства (см. врезку 

«Итоги года в сельском хозяйстве»). 

Около 0,8 п.п. роста ВВП было обеспечено сектором услуг. По сравнению с предыдущим годом 

ускорение роста наблюдалось в финансовой и страховой деятельности, деятельности гостиниц и 

ресторанов, в то время как рост в сфере операций с недвижимым имуществом замедлился. 

Рис. 1. Вклады видов экономической 
деятельности в темпы роста ВВП  

 Рис. 2. Темпы роста по основным видам 
экономической деятельности  

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

Рост промышленного производства в 2018 г. ускорился до 2,9 % (с 2,1 % в 2017 году). 

Рост выпуска в промышленности в прошлом году происходил достаточно равномерно. Годовые 

темпы ее роста в течение года оставались в пределах 2–4 % (в 2017 г. диапазон колебаний 

составил практически 9 п.п.). 

По итогам года положительную динамику продемонстрировали все укрупненные отрасли 

промышленности. Продолжался рост в добыче полезных ископаемых и обрабатывающих 

отраслях, темпы роста электроэнергетики и водоснабжения вернулись в положительную область 

после спада в 2017 году. В то же время структура роста промышленного производства в течение 

года менялась. Если в первой половине года расширение выпуска промышленности опиралось на 

обрабатывающие отрасли, то во втором полугодии драйвером роста стали добывающие 

производства. 
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Добыча полезных ископаемых в 2018 г. выросла на 4,1 % (в 2017 г. – на 2,1 %). При этом во второй 

половине года наблюдалось существенное улучшение ее динамики (4,9 % г/г и 7,2 % г/г в 3кв18 и 

4кв18 соответственно после 1,9 % г/г в январе–июне), обусловленное в первую очередь 

результатами июньского заседания ОПЕК+, на котором было принято решение об увеличении 

совокупного предложения нефти странами – участницами соглашения приблизительно на 1 млн. 

барр. / сутки до конца года. В соответствии с новыми параметрами сделки Россия к декабрю 

нарастила добычу нефти почти на 0,5 млн. барр. / сутки по сравнению с майским уровнем, до 

исторического максимума 11,45 млн. барр. / сутки. В целом по итогам года добыча нефти и 

нефтяного (попутного) газа выросла на 1,7 % после падения на 0,2 % годом ранее. Вместе с тем 

начиная с января 2019 г. новые договоренности ОПЕК+ об ограничении добычи, достигнутые на 

декабрьском заседании в Вене, будут оказывать сдерживающее влияние на динамику нефтяной 

отрасли. 

Рост в газовой отрасли в 2018 г. также ускорился – до 16,5 % по сравнению с 7,1 % в 2017 году. 

Высокие темпы роста добычи газа были обеспечены в первую очередь активным ростом выпуска 

сжиженного природного газа (на 70,1 % в 2018 г. после 7,6 % в 2017 году). В то же время рост 

производства естественного природного газа по итогам прошлого года замедлился до 5,3 % с 

8,7 % в 2017 году.  

Позитивные тенденции наблюдались и в добыче ненефтегазовых полезных ископаемых. Добыча 

угля и металлических руд в 2018 г. продолжала демонстрировать уверенный рост (на 4,2 % и 4,6 % 

соответственно). Предоставление услуг в области добычи полезных ископаемых второй год 

подряд росло двузначными темпами. 

Динамика обрабатывающей промышленности в 2018 г. сохранилась практически на уровне 

предыдущего года (2,6 % и 2,5 % соответственно). Как и в 2017 г., ее рост опирался в первую 

очередь на позитивную динамику основополагающих обрабатывающих производств – химической 

и пищевой отрасли, деревообработки, производства стройматериалов. Совокупный вклад 

перечисленных отраслей в темп роста обрабатывающей промышленности в 2018 г. составил 

1,9 процентных пункта. 

Рис. 3. Все отрасли обрабатывающей 
промышленности внесли положительный вклад в 
ее рост в январе–декабре 2018 года 

 Рис. 4. Медианный темп роста обрабатывающей 
промышленности в декабре продолжил 
снижаться 

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

С исключением календарного фактора. 

 

По итогам прошлого года небольшой рост выпуска также продемонстрировали металлургия 

(+1,6 %) и машиностроение (+1,2 %). Вместе с тем динамика указанных отраслей, как и в 

предшествующие годы, характеризовалась повышенной волатильностью: стандартное отклонение 

годовых темпов их роста составило 7,9 % и 6,8 % соответственно. Во второй половине года в 

металлургической и машиностроительной отраслях наметилась тенденция к замедлению роста, 

что внесло основной вклад в торможение обрабатывающей промышленности в целом. 
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Замедление обрабатывающей промышленности отражает и динамика медианного темпа ее роста, 

который позволяет сгладить влияние наиболее волатильных компонент. Во втором полугодии 

показатель рос темпом 1,9 % г/г по сравнению с 3,0 % г/г в январе–июне, а к декабрю замедлился 

до 0,2 % г/г (темп роста обрабатывающей промышленности, рассчитанный по формуле средней, в 

последние два месяца 2018 г. находился на нулевом уровне). 

Таблица 1. Показатели производственной активности 
 

в % к соотв. периоду предыдущего 
года 

2018 4кв18 дек.18 ноя.18 окт.18 3кв18 2кв18 1кв18 2017 

ВВП 2,3 2,5* 2,2* 2,0* 3,4* 2,2* 2,5* 1,8* 1,6 

Сельское хозяйство -0,6 4,1 -0,1 -6,1 12,1 -5,1 1,8 2,4 3,1 

Строительство 5,3 4,1 2,6 4,3 5,7 5,6 6,9 5,2 -1,2 

Розничная торговля 2,6 2,7 2,3 3,0 2,0 2,6 2,9 2,4 1,3 

Грузооборот транспорта 2,9 2,6 3,2 3,0 1,6 3,0 3,4 2,5 5,5 

Промышленное производство 2,9 2,7 2,0 2,4 3,7 2,9 3,2 2,8 2,1 

Добыча полезных ископаемых 4,1 7,2 6,3 7,8 7,4 4,9 2,2 1,5 2,1 

добыча угля 4,2 7,4 8,8 8,0 5,5 4,6 3,9 0,7 3,7 

добыча сырой нефти и природного 
газа 

2,8 5,7 5,8 5,6 6,1 4,2 1,6 -0,4 0,4 

добыча металлических руд 4,6 7,3 7,2 8,4 6,3 5,4 1,6 3,7 3,5 

добыча прочих полезных ископаемых 4,0 7,3 4,0 16,9 1,0 0,6 -0,6 10,7 15,6 

Обрабатывающие производства 2,6 0,9 0,0 0,0 2,7 2,2 4,3 3,7 2,5 

пищевая промышленность 4,4 4,9 5,3 5,9 3,6 4,9 6,3 0,7 1,5 

легкая промышленность 2,3 -2,1 0,0 -5,6 -0,5 3,6 3,5 4,5 5,4 

деревообработка 11,7 13,3 10,5 12,8 16,8 14,6 10,9 5,9 3,9 

производство кокса и нефтепродуктов 1,8 0,7 0,2 0,3 1,5 1,9 2,6 2,2 1,1 

химический комплекс 3,3 3,3 5,1 2,5 1,8 4,1 3,2 4,2 5,8 

производство прочей 
неметаллической минеральной 
продукции 

4,4 3,3 2,0 2,8 5,1 11,1 4,9 -0,8 11,2 

металлургия 1,6 5,6 -4,8 6,4 15,0 -2,5 -0,8 5,9 0,8 

машиностроение 1,2 -4,1 5,9 -11,2 -6,8 3,7 7,6 3,3 5,6 

прочие производства 1,4 -3,0 -11,8 -2,2 8,5 4,6 3,4 5,7 -2,3 

Обеспечение электроэнергией, 
газом и паром 

1,6 1,2 4,5 2,4 -3,2 0,5 0,5 2,9 -0,4 

Водоснабжение, водоотведение, 
утилизация отходов 

2,0 5,2 3,8 7,0 4,8 4,1 -1,9 -2,3 -2,1 

 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России 

*Оценка Минэкономразвития России. 
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Врезка: Итоги года в сельском хозяйстве 

Производство сельскохозяйственной продукции в 2018 г. снизилось на 0,6 % после двух лет 

уверенного роста (на 3,1 % в 2017 году, на 4,8 % – в 2016 году).  

Основную роль в снижении выпуска в сельском хозяйстве в 2018 г. сыграла нормализация урожая 

зерновых после рекордных показателей предшествующих двух лет. Сбор зерновых и 

зернобобовых культур в 2018 г. составил 112,9 млн. тонн по сравнению со 120,7 млн. тонн в 2016 г. 

и 135 млн. тонн в 2017 году, когда был достигнут исторический максимум. Снижение сбора 

зерновых было обусловлено главным образом снижением урожайности (на 13 %) вследствие 

неблагоприятных природных условий в различные периоды развития этих культур (засуха в южных 

регионах страны, аномально низкие температуры в Сибири и на Урале в период посевной, 

затяжные дожди в центральных регионах в период уборки). Вместе с тем урожай зерна в 2018 г. 

стал третьим по величине с 1992 года. 

Наряду с зерновыми культурами, выраженная негативная динамика также наблюдалась по сбору 

сахарной свеклы (-20,6 %). Вместе с тем рекордные показатели были зафиксированы по 

подсолнечнику, урожай которого увеличился на 20,2 % по сравнению в предыдущим годом. Росту 

сбора подсолнечника способствовало как увеличение посевных площадей, так и рост урожайности 

за счет благоприятных погодных условий в основных производящих культуру регионах (в 2017 г., 

напротив, неблагоприятные погодные условия привели к более позднему созреванию культуры и, 

как следствие, увеличению неубранных площадей). 

Снижение выпуска в растениеводстве в 2018 г. не было компенсировано динамикой 

животноводства. Значительно замедлилось производство скота и птицы, молока. Рост 

производства яиц практически остановился на фоне снижения поголовья птицы (на 2,3 % г/г). 

Рис. 5. В 2018 г. наблюдалась нормализация 
урожая зерновых  

 Рис. 6. Рост производства в животноводстве в 
2018 г. замедлился 

 

 

 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

 
Таблица 2. Показатели сельского хозяйства в 2018 году 
 

 2018 2017 2016 2015 

Растениеводство, млн. тонн     

зерновые и зернобобовые культуры 112,9 135,5     120,7 104,7 

сахарная свекла 41,2 51,9 51,3 39,0 

подсолнечник 12,6 10,5 11,0 9,3 

картофель 22,4 21,7 22,5 25,4 

овощи 13,6 13,6 13,2 13,2 

Животноводство     

скот и птица на убой (в живом весе), тыс. тонн 14,9 14,5 13,9 13,4 

молоко, тыс. тонн 30,6 30,2 29,8 29,9 

яйца, млн. штук 44,9 44,8 43,5 42,5 
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Внутренний спрос 

В течение 2018 г. наблюдалось перераспределение источников экономического роста от 

внутреннего спроса к внешнему. 

Основной вклад в рост ВВП в 2018 г. внес потребительский спрос, который увеличился на 2,2 % по 

сравнению с 3,2 % в 2017 году.  

Оборот розничной торговли в 2018 г. вырос на 2,6 % после 1,3 % годом ранее, в том числе за счет 

расширения спроса на товары длительного пользования. Автомобильный рынок второй год подряд 

показал двузначный рост (на 12,8 % в 2018 г. после 11,9 %  в 2017 году). Кроме того, рост оборота 

общественного питания ускорился до 3,6 % в 2018 г. с 3,2 % в 2017 году, что стало отражением в 

том числе проведенного в России чемпионата мира по футболу. Вместе с тем перечисленные 

индикаторы потребительского спроса в течение года демонстрировали нисходящую годовую 

динамику. Так, темпы роста продаж легковых автомобилей в декабре составили 5,6 % г/г, что 

стало самым низким показателем с начала восстановления автомобильного рынка в 1кв17. 

Прочие компоненты потребительского спроса, которые включаются в показатель конечного 

потребления домашних хозяйств, в 2018 г. продолжили демонстрировать позитивную динамику, 

однако темпы их роста снизились по сравнению с 2017 годом. По данным Росавиации, рост 

пассажирских перевозок в 2018 г. замедлился до 10,6 % с 18,6 % годом ранее, главным образом за 

счет международных направлений. Покупки в зарубежных Интернет-магазинах в январесентябре 

2018 г. увеличились на 6,5 % в долларовом эквиваленте после роста на 83,9 % в 2017 г. (в 

рублевом эквиваленте – 17,9% г/г против 63,7% соответственно). 

Рост валового накопления основного капитала замедлился до 2,3 % в 2018 г. (с 5,5 % в 2017 г.) при 

сохранении инвестиционной активности приблизительно на уровне прошлого года (4,1 % г/г, 

согласно оперативным данным Росстат за январь–сентябрь 2018 года). По информации Росстата, 

Рис. 7. Темпы роста продаж новых легковых 
автомобилей в течение года снижались  

 Рис. 8. Рост покупок товаров в иностранных 
Интернет-магазинах также замедлился 

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Рис. 11. Основной вклад в ускорение ВВП в 2018 г. внес внешний спрос 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.   
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опубликованной на официальном сайте, это обусловлено тем, что приобретение продуктов 

интеллектуальной собственности и других активов, не включаемых в состав инвестиций в 

основной капитал, по предварительной оценке, сократилось. 

На фоне ослабления рубля темпы роста импорта товаров и услуг снизились до 3,8 % в 2018 г. 

после 17,4 % годом ранее. При этом экспорт товаров и услуг продолжал уверенно расти (на 6,3 % 

в реальном выражении после 5,0 % годом ранее). В результате вклад чистого экспорта в темпы 

роста ВВП в 2018 г., по оценке, составил 0,8 п.п. (по сравнению с -2,3 п.п. годом ранее). Таким 

образом, чистый экспорт более чем компенсировал замедление внутреннего спроса и стал 

основным драйвером ускорения роста ВВП в 2018 году. 

Таблица 3. Показатели потребительской активности 

 

2018 4кв18 дек.18 ноя.18 окт.18 3кв18 2кв18 1кв18 2017 2016 

Оборот розничной торговли          
 

в % к соотв. периоду предыдущего года 2,6 2,7 2,3 3,0 2,0 2,6 2,9 2,4 1,3 -4,6 

в % к предыдущему периоду (SA)  0,5 -0,1 0,5 0,1 0,5 0,8 0,5  
 

Продовольственные товары          
 

в % к соотв. периоду предыдущего года 1,7 1,9 1,8 1,6 0,4 1,0 2,6 1,9 1,1 -5,0 

в % к предыдущему периоду (SA)  0,5 0,2 0,5 0,2 0,0 0,7 0,0  
 

Непродовольственные товары          
 

в % к соотв. периоду предыдущего года 3,4 3,4 2,8 4,3 3,4 4,1 3,3 2,8 1,5 -4,2 

в % к предыдущему периоду (SA)  0,6 -0,2 0,5 0,0 1,0 0,8 1,0  
 

Платные услуги          
 

в % к соотв. периоду предыдущего года 2,5 1,9 1,6 2,3 1,8 2,8 4,0 2,0 1,4 0,7 

в % к предыдущему периоду (SA)  0,1 0,0 0,7 -0,4 0,1 1,0 0,8  
 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

Таблица 4. Показатели инвестиционной активности 

  2018 4кв18 дек.18 ноя.18 окт.18 3кв18 2кв18 1кв18 2017 

Инвестиции в основной капитал                   
% к соответствующему периоду 
предыдущего года 

          5,2 2,8 3,6 4,8 

% к предыдущему периоду (SA)           1,5 1,0 0,8   

Строительство                   
% к соответствующему периоду 
предыдущего года 

5,3 4,1 2,6 4,3 5,7 5,6 6,9 5,2 -1,2 

% к предыдущему периоду (SA)   0,9 0,4 0,6 0,2 0,9 1,3 3,3   

Производство инвесттоваров
1
                   

% к соответствующему периоду 
предыдущего года 

8,4 3,9 3,6 2,3 5,6 13,7 8,9 6,7 13,2 

% к предыдущему периоду (SA)   0,6 1,3 1,0 -9,4 0,9 2,0 0,9   

Импорт инвесттоваров из дальнего 
зарубежья 

                  

% к соответствующему периоду 
предыдущего года 

9,0 -1,6 -8,3 0,3 3,9 -0,5 14,7 32,3 28,5 

% к предыдущему периоду (SA)   -3,8 -3,4 1,7 -2,3 -4,3 -0,9 2,9   

Импорт инвестиционных товаров
2
                   

% к соответствующему периоду 
предыдущего года 

      -11,6 -34,6 -29,8 -0,2 29,9 40,7 

% к предыдущему периоду (SA)       8,9 -6,1 -16,4 -11,3 -9,8   

Грузоперевозки инвест. товаров
3
                   

% к соответствующему периоду 
предыдущего года 

-6,7 -8,3 -6,6 -8,2 -9,8 -11,3 -7,3 2,4 -4,8 

% к предыдущему периоду (SA)   1,0 0,9 1,6 0,6 -5,2 -7,5 -1,9   

  

                                                      
1
 Индекс производства инвестиционных товаров рассчитан на основе индексов физического объема производства отдельных видов 

экономической деятельности, доли рассчитаны на основе стоимостных объемов отгрузки по каждому виду деятельности. 
2
 Индекс импорта инвестиционных товаров рассчитан на основе физических объемов импорта отдельных товаров, доли рассчитаны на 

основе стоимостных объемов импорта в текущем году по каждому товару. 
3
 Индекс погрузки инвестиционных товаров железнодорожным транспортом рассчитан путем нормирования суммы погрузки трех типов 

грузов – строительных грузов, цемента, машин и оборудования. 
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Рынок труда 

Ситуация на рынке труда в 2018 г. характеризовалась активным ростом заработных плат 

как в социальном, так и во внебюджетном секторах. 

По предварительной оценке Росстата, в целом за 2018 год рост реальной заработной платы 

составил 6,8 % (в 2017 г. – 2,9 %). 

Существенное увеличение темпов роста заработных плат в 2018 г. было связано в первую 

очередь с достижением соотношений, установленных указами Президента Российской Федерации 

в части повышения оплаты труда отдельных категорий работников бюджетной сферы. По оценке 

Минэкономразвития России, темп роста реальных заработных плат в социальном секторе 

экономики в январе–ноябре составил 16,8 % г/г. 

Рост заработных плат в частном секторе, по оценке Минэкономразвития России, составил 6,3 % г/г 

в реальном выражении в январе–ноябре 2018 года. Дополнительными факторами роста 

заработных плат как в социальном, так и во внебюджетном секторах в 2018 г. стали индексация 

оплаты труда других работников бюджетной сферы и повышение минимального размера оплаты 

труда с 1 января и с 1 мая 2018 года. 

В конце года наметилась тенденция к стабилизации роста реальных заработных плат (по 

предварительной оценке Росстата, 2,5 % г/г в декабре). Данное замедление было ожидаемым и 

было связано с изменением внутригодовой динамики оплаты труда в социальном секторе в 2018 г. 

из-за особенностей достижения установленных президентскими указами целевых соотношений, а 

также с ускорением потребительской инфляции во второй половине года. 

Рис. 12. В 2018 г. рост реальной заработной 
платы ускорился…  

 Рис. 13.  … на фоне опережающего роста в 
социальном секторе 

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

Декабрь 2018 г. – оценка Росстата. 

 Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

Рис. 14. Безработица в течение 2018 г. достигла 
исторических минимумов… 

 Рис. 15. …в условиях стагнации численности 
рабочей силы 

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 
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Уровень безработицы в 2018 г. опустился до исторического минимума 4,8 %. 

В целом за 2018 г. совокупная численность рабочей силы изменилась незначительно, снизившись 

по сравнению с 2017 годом на 95,3 тыс. человек (-0,1 %). При этом наблюдалось дальнейшее 

перераспределение рабочей силы между занятыми и безработными. Численность занятого 

населения увеличилась на 215,7 тыс. человек (+0,3 %) за счет снижения общей численности 

безработных на 311,0 тыс. человек (-7,8 %). 

Об ограничениях на рынке труда свидетельствуют и данные компании HeadHunter. Публикуемый 

ею hh-индекс, который показывает дефицитность специалистов через отношение количества 

активных резюме к вакансиям, снизился по сравнению с предыдущим годом на 0,9 п. (до 

5,7 пунктов в среднем за 2018 год). На протяжении 2018 г. ограниченное предложение кадров 

требуемой квалификации наблюдалось среди рабочего персонала, медицины и фармацевтики. 

 

  

Рис. 16.  За 2018 год hh-индекс снизился по 
сравнению с 2017 годом 

 Рис. 17. Ограниченное предложение кадров 
наблюдается в некоторых сферах 
экономической деятельности  

 

 

 
Источник: HeadHunter, расчеты Минэкономразвития России. 

hh-индекс рассчитывается как отношение количества активных 
резюме к вакансиям. Чем ниже значение индекса, тем выше 
дефицитность специалистов.  

 Источник: HeadHunter, расчеты Минэкономразвития России. 
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Таблица 5. Показатели рынка труда 

 
2018 4кв18 дек.18 ноя.18 окт.18 3кв18 2кв18 1кв18 2017 2016 

Реальная заработная плата          
 

в % к соотв. периоду предыдущего 
года 6,8 3,8 2,5 4,2 5,2 6,3 7,6 10,2 2,9 0,8 

в % к предыдущему периоду (SA)  0,3 -0,6 0,0 0,6 0,5 0,4 4,0  
 

Номинальная заработная плата          
 

в % к соотв. периоду предыдущего 
года 

9,9 7,8 6,9 8,2 8,9 9,5 10,1 12,7 6,7 7,9 

в % к предыдущему периоду (SA)  1,6 0,0 0,4 1,0 2,0 1,5 4,0  
 

Реальные располагаемые 
доходы 

         
 

в % к соотв. периоду предыдущего 
года 

-0,2/ 

0,3
2
 

-0,7 0,1 -3,1 0,3 -1,6 1,3 
0,3/ 
2,34 

-1,2 -5,8 

в % к предыдущему периоду (SA)  -0,1 1,9 -1,7 0,7 -1,0 -0,6 0,9  
 

в % к соотв. периоду предыдущего 
года с искл. валюты, недвижимости  

-0,4 -0,5 0,4 -3,1 0,4 -2,0 0,8 
0,0/ 
2,11 -0,5 -4,8 

Численность рабочей силы*          
 

в % к соотв. периоду предыдущего 
года 

-0,1 -0,3 -0,2 -0,1 -0,6 -0,2 0,0 0,0 -0,7 0,1 

млн. чел. (SA)  76,1 76,2 76,2 76,1 76,2 76,2 76,3   

Численность занятых*           

в % к соотв. периоду предыдущего 
года 

0,3 -0,1 0,0 0,2 -0,3 0,3 0,5 0,5 -0,3 0,1 

млн. чел. (SA)  72,5 72,5 72,6 72,4 72,5 72,6 72,5   

Численность безработных*           

в % к соотв. периоду предыдущего 
года 

-7,8 -5,7 -4,6 -6,0 -6,4 -8,5 -8,4 -8,7 -6,5 -0,5 

млн. чел. (SA)  3,6 3,6 3,6 3,6 3,6 3,7 3,7   

Уровень занятости*           

в % к населению в возрасте  
15 лет и старше (SA) 

 59,9 59,9 59,9 59,8 59,8 59,8 59,7   

Уровень безработицы**           

в % к рабочей силе /SA 4,8/- 4,8/4,8 4,8/4,8 4,8/4,7 4,7/4,8 4,6/4,8 4,8/4,8 5,1/4,9 5,2/- 5,5/- 

* Данные за 2016–2017 гг. представлены по возрастной группе «15–72 года», за 2018 год – по возрастной группе «15 лет и 
старше». 

** Данные за 2016 год представлены по возрастной группе «15–72 года», за 2017–2018 год – по возрастной группе «15 лет и 
старше». 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

  

                                                      

4
 С учетом/ без учета единовременной денежной выплаты пенсионерам в размере 5 тыс. рублей в январе 2017 года. 



Министерство экономического развития 
 

 
Российской Федерации 

    
 

11 февраля 2019 г. Страница 11  
 

Инфляция 

Инфляция в январе 2019 г. составила 1,0 % м/м, оказавшись ниже официального прогноза 

Минэкономразвития России. По сравнению с соответствующим периодом предыдущего года 

инфляция в январе ускорилась до 5,0 % г/г после 4,3 % г/г в декабре 2018 года. С учетом данных 

за первые несколько дней февраля, показывающих замедление среднесуточного темпа роста цен, 

можно сделать вывод о том, что эффект от повышения НДС оказался меньше предварительных 

оценок. 

Значимый вклад (+0,24 п.п.) в инфляцию в январе внесла индексация регулируемых цен и 

тарифов. При этом стоимость коммунальных услуг выросла на 2,6 % м/м, в том числе в 

результате повышения НДС и изменения порядка оплаты услуги по вывозу твердых коммунальных 

отходов. В июле динамика тарифов окажет понижательное давление на годовую инфляцию, в силу 

более низкого уровня индексации по сравнению с прошлым годом. 

Темп роста цен на непродовольственные товары за исключением подакцизной продукции 

ускорился с 0,3 % м/м до 0,6 % м/м (с исключением сезонного фактора – значения аналогичны) 

при том, что 86% данной группы товаров облагается базовой ставкой НДС. Ускорение темпа роста 

цен на бензин было более заметным – до 0,8 % м/м SA в январе с 0,2 % м/м SA в декабре 

прошлого года (0,8 % м/м в январе после снижения на 0,1 % м/м месяцем ранее). Темп роста цен 

на табачные изделия остался практически неизменным: 0,8 % м/м SA в январе 2019 г. после 

0,9 % м/м SA в декабре 2018 г. (0,8 % м/м в январе после 0,7 % м/м месяцем ранее). 

Инфляция в сегменте продовольственных товаров, большинство из которых облагается 

льготной ставкой НДС, в январе 2019 года замедлилась до 0,6 % м/м SA с 1,0 % м/м SA 

месяцем ранее (1,3 % м/м в январе после 1,7 % м/м в декабре). Замедление темпов роста цен 

наблюдалось как в сегменте плодоовощной продукции, так и в сегменте других 

продовольственных товаров. 

Монетарная
5
 инфляция в январе ускорилась до 0,46 % м/м SA с 0,30 % м/м SA в декабре. 

Показатель, приведенный к годовым темпам роста, ускорился до 5,71 % м/м SAAR. По оценке, 

такое ускорение является временным. 

В феврале 2019 г. инфляция, по оценке, составит 0,5–0,6% м/м (5,2–5,4 % г/г). При этом 

пиковые значения (5,5–5,7 % г/г) инфляция пройдет в марте–мае текущего года. По итогам года 

при сохранении стабильного курса рубля инфляция опустится ниже 5 %. 

 

Рис. 18. Потребительская инфляция ускорилась…  Рис. 19. …в том числе за счет монетарного 
компонента  

  

   

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

 

                                                      

5
 Инфляция, за исключением продовольствия, регулируемых цен и тарифов и подакцизной продукции. 
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Таблица 6. Индикаторы инфляции 

  янв.18 дек.18 ноя.18 окт.18 2017 2016 2015 

Инфляция           

в % к соотв. периоду предыдущего года 5,0 4,3 3,8 3,5 2,5 5,4 12,9 

в % к предыдущему месяцу 1,0 0,8 0,5 0,4 - - - 

в % к предыдущему месяцу, SA 0,8 0,6 0,4 0,4 - - - 

Продовольственные товары     
  

 

в % к соотв. периоду предыдущего года 5,5 4,7 3,5 2,7 1,1 4,6 14,0 

в % к предыдущему месяцу 1,3 1,7 1,0 0,6 - - - 

в % к предыдущему месяцу, SA 0,6 1,0 0,6 0,4 - - - 

Непродовольственные товары     
  

 

в % к соотв. периоду предыдущего года 4,5 4,1 4,2 4,1 2,8 6,5 13,7 

в % к предыдущему месяцу 0,6 0,2 0,4 0,5 - - - 

в % к предыдущему месяцу, SA 0,6 0,3 0,3 0,3 - - - 

Услуги     
  

 

в % к соотв. периоду предыдущего года 5,0 3,9 3,8 4,0 4,4 4,9 10,2 

в % к предыдущему месяцу 1,1 0,4 0,0 -0,1 - - - 

в % к предыдущему месяцу, SA 1,3 0,3 0,3 0,3 - - - 

Базовая инфляция (Росстат)     
  

 

в % к соотв. периоду предыдущего года 4,1 3,7 3,4 3,1 2,1 6,0 13,7 

в % к предыдущему месяцу 0,6 0,5 0,4 0,4 - - - 

в % к предыдущему месяцу, SA 0,4 0,4 0,4 0,4 - - - 

Инфляция, за искл. продовольствия, регулируемых 
цен и тарифов и подакцизной продукции 

   
 

   

в % к соотв. периоду предыдущего года 3,8 3,4 3,4 3,4 2,6 5,8 12,9 

в % к предыдущему месяцу 0,6 0,3 0,3 0,3 - - - 

в % к предыдущему месяцу, SA 0,5 0,3 0,3 0,3 - - - 
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Врезка: О динамике доходов населения 

В 2018 году реальные располагаемые доходы населения снизились на 0,2 % по сравнению с 
предшествующим годом. При этом динамика основных компонентов доходов была 
разнонаправленной. 

 

Факторами, предопределившими отрицательную динамику сводного показателя, стали:  

 Сокращение доходов от собственности, в том числе от накоплений на депозитах в 
банковской системе. Последнее стало следствием снижения номинальных процентных 
ставок по вкладам на фоне снижения инфляции. Общий вклад этого фактора достиг минус 
0,5 п.п. 

 Рост объемов процентных платежей по банковским кредитам. Их объем учитывается в 
статистике располагаемых доходов с отрицательным знаком. Двузначные темпы роста 
кредитования населения при сохранении процентных ставок по необеспеченным 
потребительским кредитам на высоком уровне обусловили рост расходов на обслуживание 
долга на 10,5% к уровню прошлого года. Отрицательный вклад в динамику реальных 
располагаемых доходов составил минус 0,2 п.п.  

 Рост прочих обязательных платежей, в том числе налоговых выплат. Повышение 
платежей по налогу на недвижимость, рост поступлений по налогам на доходы (на фоне их 
обеления) привели к приросту прочих обязательных платежей на 14,8 %. Вклад в общий 
показатель реальных располагаемых доходов составил минус 1,0 п.п. 

 

Факторами, оказавшими положительное либо нейтральное влияние, стали:  

 Рост среднего уровня заработной платы. Оплата труда наемных работников 
увеличилась на 6,7 % в реальном выражении. Наряду с позитивной ситуацией на рынке 
труда росту заработных плат в реальном выражении способствовали повышение 
минимального размера оплаты труда, индексация оплаты труда работникам бюджетной 
сферы (в том числе в результате исполнения майских указов Президента от 2012 года).  

 Близкая к инфляции динамика социальных платежей. Пенсии и другие социальные 
выплаты внесли слабоотрицательный вклад (менее 0,1 п.п.) в динамику реальных 
располагаемых доходов населения, что было связано с превышением фактически 
сложившегося среднегодового уровня инфляции в 2018 году (2,9 %) над уровнем 
инфляции базового года, а также с высокой базой 2017 года, сформировавшейся в 
результате единовременной выплаты всем пенсионерам в размере 5000 рублей. 

 

Динамика «прочих доходов» в течение 2018 года оставалась крайне волатильным показателем: ее 
динамика колебалась от ~ -7 % г/г до плюс ~3% г/г к уровню прошлого года. Показатель 
рассчитывается балансовым методом и представляет собой разницу между расходами на покупку 
товаров и услуг (рост на 5,6 % г/г в прошлом году) и динамикой сбережений. Меньший по 
сравнению с предыдущим годом прирост сбережений обусловил оценку темпа прироста «прочих 
доходов» на уровне -2,1 % г/г в номинальном выражении.  

 

Особенностью изменения уровня доходов населения в прошлом году стала серьезная 
дифференциация в зависимости от уровня доходов. Негативные факторы (падение доходов от 
банковских депозитов, увеличение налогов на недвижимость, рост платежей по ипотечным 
кредитам) сказались, в первую очередь, на доходах более обеспеченных групп населения. В то же 
время повышение МРОТ, увеличение выплат семьям с детьми, повышение зарплат в бюджетной 
сфере серьезно поддержали доходы менее обеспеченных групп населения. 

 

Согласно данным Росстата за январь–сентябрь 2018 года, наименьший рост доходов пришелся на 
последние 4 децильные группы населения, то есть на группы населения с наибольшим 
среднедушевым доходом, в то время как увеличение доходов у первых двух групп составило 
7,0 % г/г и 5,2 % г/г (прирост на 3,9 % г/г и 2,2 % г/г в реальном выражении). В итоге совокупная 
негативная динамика показателя по итогам года была сформирована группами населения с 
доходами выше среднего уровня. 
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Рис. 20. Изменение компонент доходов и 
обязательных платежей… 

 Рис. 21. … и соответствующие им вклады в 
изменение реальных располагаемых доходов  

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

Рис. 22. Динамика «прочих» доходов   Рис. 23. Динамика среднедушевого денежного 
дохода по децильным группам (I-III кв. 2018)  

 

 

 
Источник: Росстат, Банк России, расчеты Минэкономразвития 
России. 

 Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 
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Платежный баланс 

В 2018 году профицит счета текущих операций достиг самого высокого значения за всю 

историю наблюдений. По итогам года положительное сальдо текущего счета увеличилось до 

114,9 млрд. долл. США (по оценке, 6,9 % ВВП) после 33,3 млрд. долл. США в 2017 году 

(2,1 % ВВП). 

Рекордный профицит текущего счета был обеспечен в первую очередь увеличением 

нефтегазового экспорта (+32,5 %) на фоне благоприятной конъюнктуры мировых рынков 

энергоносителей. Средняя цена на нефть марки «Юралс» в 2018 году составила 70,0 долл. США 

за баррель по сравнению с 53,0 долл. США за баррель в 2017 году. По данным ФТС России, 

существенный рост продемонстрировали также среднеконтрактные цены на нефтепродукты и 

российский газ. 

Вклад в увеличение нефтегазового экспорта в 2018 году также внес рост его физических объемов. 

Экспорт естественного природного газа вырос на 3,7 %, экспорт СПГ – на 50,4 %. Положительные 

темпы роста наблюдались и по сырой нефти и нефтепродуктам (на 2,9 % и 1,1% соответственно), 

что стало результатом июньских договоренностей стран ОПЕК+ об увеличении добычи. 

Ненефтегазовый экспорт по итогам прошлого года также продемонстрировал уверенный 

рост (на 13,6 % г/г по сравнению с 2017 годом). Из товаров сырьевой группы значительный рост 

наблюдался по углю (+25,9 % в стоимостном, +10,0 % – в натуральном выражении). В рост 

несырьевого неэнергетического экспорта наибольший вклад внесла продукция металлургии – как 

черной, так и цветной (в частности, стоимостной объем экспорта алюминия в 2018 году вырос на 

2,7 %). Уверенная положительная динамика в стоимостном выражении наблюдалась и по другим 

товарным группам – продовольствию, химическим товарам, продукции деревообработки и 

машиностроения. 

Вместе с тем во второй половине 2018 г. наметилась тенденция к снижению годовых темпов роста 

несырьевого неэнергетического экспорта. Она была обусловлена в первую очередь коррекцией 

цен на металлы на глобальных рынках, а также замедлением роста физических объемов 

продовольственного экспорта по мере исчерпания эффекта рекордного урожая 

2017/2018 сельскохозяйственного года. 

Экспорт услуг в 2018 г. вырос на 13,2 %, что стало отражением проведенного в России 

чемпионата мира по футболу. Особенно активный рост экспорта услуг в прошлом году 

наблюдался по статье «поездки». 

 

 

Рис. 24. Профицит текущего счета достиг 
рекордных уровней… 

 Рис. 25. … благодаря позитивной динамике 
нефтегазового экспорта 

 

 

 
Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 
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Наряду с динамичным ростом экспорта, вклад в улучшение сальдо текущего счета в 2018 г. 

внесло существенное замедление роста импорта. По итогам года импорт товаров увеличился 

лишь на 4,6 % (после роста на 24,4 % в 2017 году). При этом в условиях ослабления рубля (на 

7,7 % в реальном эффективном выражении в целом за год) в течение года наблюдалось 

последовательное замедление динамики товарного импорта, так что во второй половине года 

годовые темпы его роста перешли в отрицательную область впервые со 2кв16. В то время как 

снижение темпов роста продемонстрировали все компоненты импорта – и потребительский, и 

промежуточный, и инвестиционный, – ухудшение динамики последнего было наиболее 

выраженным. Импорт услуг на протяжении года сохранял положительную годовую динамику, 

однако по итогам года его рост также существенно замедлился (до 7,5 % по сравнению с 19,1 % 

годом ранее). 

Отрицательное сальдо финансового счета в 2018 г. расширилось до 76,8 млрд. долл. США 

(по сравнению с 12,6 млрд. долл. США в 2017 году). Отток по частному сектору составил 

72,1 млрд. долл. США
6
 (годом ранее – 32,4 млрд. долл. США). Он был в основном обеспечен 

                                                      

6
 Показатель, скорректированный на объем ликвидности в иностранной валюте, предоставленной Банком России 

кредитным организациям на возвратной основе, на сумму операций по корреспондентским счетам банков-резидентов в 
Банке России, а также на сумму средств в иностранной валюте, полученных Банком России в рамках операций валютный 
своп. 

Рис. 26. Ненефтегазовый экспорт также 
демонстрировал уверенный рост… 

 Рис. 27. …в том числе под влиянием ценового 
фактора 

 

 

 
Источник: ФТС, расчеты Минэкономразвития России.  Источник:ФТС, расчеты Минэкономразвития России. 

Рис. 28.  Значимый вклад в сокращение импорта во 
второй половине 2018 г. внес инвестиционный 
импорт 

 Рис. 29. Прочие сектора и банки активно 
сокращали внешние обязательства 

 

 

 

Источник: ФТС, расчеты Минэкономразвития России  Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России 
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сокращением внешних обязательств банковского сектора, которое было зафиксировано пятый год 

подряд, и увеличением финансовых активов «прочих» секторов.  

По государственному сектору в 2018 г. наблюдался отток капитала в размере 6,9 млрд. долл. США 

(после притока 13,3 млрд. долл. США в 2017 году), который был преимущественно связан с 

выходом нерезидентов с рынка российского госдолга начиная с апреля. За апрель–декабрь их 

вложения в ОФЗ снизились на 561 млрд. рублей, при этом наиболее активная фаза оттока 

пришлась на 2кв18. Доля нерезидентов на рынке ОФЗ на 1 января 2019 г. составила 24,4 % по 

сравнению с 34,5 % на 1 апреля 2018 года. 

Снижение внешних обязательств как частного, так и государственного сектора привело к 

сокращению российского внешнего долга до 454 млрд. долл. США на 1 января 2019 г. по 

сравнению с 518 млрд. долл. США на начало прошлого года. При этом отношение внешнего долга 

к ВВП на конец 2018 г. (по оценке, 27,4 %) приблизилось к минимальным уровням с начала 2000-х 

годов. 

В условиях превышения профицита текущего счета над отрицательным сальдо 

финансового счета международные резервы в 2018 г. продолжили рост. Их объем за год 

увеличился на 38,2 млрд. долл. США (22,6 млрд. долл. США в 2017 года). Основным источником 

накопления резервов стали операции Банка России по покупке иностранной валюты в рамках 

бюджетного правила, объем которых за период с начала года по 22 августа, когда было принято 

решение об их приостановке до конца 2018 года, составил 35,4 млрд. долл. США. 

Таблица 7. Показатели платежного баланса 

  2018 4кв18 9м18 6м18 2017 4кв17 9м17 6м17 

Счет текущих операций 114,9 38,8 76,1 48,4 33,3 13,5 19,7 22,9 

Торговый баланс 194,4 57,0 137,4 89,4 115,4 35,0 80,4 59,7 

Экспорт товаров 443,4 122,5 320,9 210,2 353,5 102,6 251,0 166,4 

Импорт товаров 249,0 65,6 183,5 120,8 238,1 67,5 170,6 106,8 

Баланс услуг -30,2 -7,6 -22,6 -14,0 -31,1 -8,4 -22,7 -12,8 

Экспорт услуг 65,3 16,7 48,7 31,1 57,7 15,4 42,3 27,1 

Импорт услуг 95,5 24,3 71,3 45,1 88,8 23,8 65,0 39,9 

Баланс оплаты труда -1,8 -0,6 -1,2 -0,7 -2,3 -0,7 -1,6 -1,2 

Баланс инвестиционных доходов -38,9 -8,0 -31,0 -22,2 -39,8 -10,0 -29,8 -19,0 

Баланс ренты и вторичных доходов -8,6 -2,0 -6,6 -4,2 -8,9 -2,4 -6,5 19,0 

Счет операций с капиталом  -0,6 -0,1 -0,4 -0,4 -0,2 0,0 -0,2 -0,1 

Сальдо счета текущих операций и счета 
операций с капиталом 114,3 38,6 75,7 48,0 33,1 13,5 19,6 22,8 

Сальдо финансового счета, кроме резервных 
активов 76,8 30,5 46,4 22,0 12,6 14,3 -1,7 8,9 

Сектор государственного управления и центральный 
банк 6,9 -0,4 7,4 4,5 -13,3 6,7 -20,0 -9,7 

Частный сектор  69,9 30,9 39,0 17,5 25,9 7,6 18,3 18,6 

Чистые ошибки и пропуски 0,7 -5,6 6,3 4,6 2,2 -2,0 4,1 4,9 

Изменение резервных активов* 38,2 2,6 35,6 30,6 
 

 
-2,7 25,4 18,9 

Чистый ввоз/вывоз капитала частным сектором 
('+' - вывоз, '-' - ввоз) 67,5 36,5 31,1 11,9 25,2 11,5 13,7 13,3 

Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 
* '+' - рост, '-' - снижение 
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Банковский сектор 

Понижательный тренд процентных ставок в 2018 г. развернулся на фоне ухудшения 

условий на финансовых рынках и ужесточения денежно-кредитной политики Банком 

России. 

В условиях ослабления рубля, роста российской премии за риск и оттока нерезидентов с рынка 

ОФЗ Банк России в апреле приостановил цикл смягчения денежно-кредитной политики, а с 

сентября перешел к ее ужесточению. В сентябре и в декабре регулятор поднял ключевую ставку 

на 25 б.п. (до 7,75 % на конец года). Оба решения совпали с ожиданиями рынка, при этом 

январский консенсус-прогноз Блумберг указывал, что участники рынка прогнозируют снижение 

ключевой ставки не раньше 4кв19. 

Банки отреагировали на ситуацию на финансовых рынках и решения Банка России повышением 

основных кредитных и депозитных ставок. В июледекабре ставки по розничным депозитам на 

срок свыше 1 года прибавили 1,1 п.п., по кредитам нефинансовым организациям на аналогичный 

срок – 0,7 п.п. Ставки по ипотечным кредитам во второй половине года выросли (до 9,7 % в 

декабре) после двух лет практически непрерывного снижения. В то же время в других сегментах 

рынка потребительского кредитования повышения ставок не наблюдалось. 

Основным драйвером роста депозитной базы банков в 2018 г. оставались рублевые 

депозиты. 

Тенденции на рынках корпоративных и розничных депозитов в 2018 г. были разнонаправленными. 

Рост вкладов физических лиц в течение года последовательно замедлялся (до 5,3 % г/г в декабре 

2018 г. с 8,7 % г/г в декабре 2017 года). Темп роста корпоративных депозитов, напротив, находился 

на восходящей траектории и в декабре достиг 10,5 % г/г (по сравнению с 8,4 % г/г в декабре 2017 

года). Начиная со второй половины 2018 г. годовой рост корпоративных депозитов устойчиво 

опережал динамику розничных вкладов, при этом разрыв между двумя показателями продолжает 

увеличиваться. 

Рост депозитов как в корпоративном, так и в розничном сегменте обеспечивался главным образом 

рублевыми депозитами (на 2,3 и 1,7 млрд. рублей соответственно). В конце года в условиях роста 

неопределенности на мировых финансовых рынках и ослабления рубля временно возросла 

волатильность валютной структуры вкладов физических лиц. Однако в целом по итогам года 

Рис. 30. Банковский сектор продолжает 
функционировать в условиях структурного 
профицита ликвидности 

 Рис. 31. Тренд на снижение долгосрочных 
процентных ставок с середины года 
развернулся 

 

 

 
Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 

 Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 
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депозиты физических лиц в иностранной валюте
7
 сократились на 315 млрд. рублей, в то время как 

по юридическим лицам наблюдался умеренный рост показателя (193 млрд. рублей). 

Ускорение роста корпоративного кредитного портфеля в 2018 г. сопровождалось 

изменением его валютной структуры в пользу рублевых кредитов. 

Задолженность по кредитам нефинансовым организациям в целом за 2018 г. выросла на 4,7 % (в 

2017 г. – на 1,8 %). По сопоставимому кругу банков, как и годом ранее, наблюдался более 

динамичный рост кредитного портфеля, – 5,8 % после 3,7 % в 2017 году. 

В отраслевом разрезе наибольший вклад в динамику корпоративного кредитования вносят 

обрабатывающая промышленность, торговля, а также транспортная отрасль. Замедление 

динамики кредитного портфеля в текущем году наблюдается в добыче полезных ископаемых и в 

сфере операций с недвижимым имуществом. 

 

                                                      

7
 Здесь и далее объемные показатели и темпы роста кредитов и депозитов приводятся с исключением валютной 

переоценки, где это применимо. 

Рис. 32. Рост депозитной базы в течение 2018 г. 
опирался на рублевые депозиты 

 Рис. 33. Со второй половины 2018 г. годовой 
рост корпоративных депозитов устойчиво 
опережал динамику розничных вкладов 

 

 

 

Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 

 Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 

Рис. 34. Расширение корпоративного кредитования 
наблюдается в широком круге отраслей…  

 Рис. 35. …и  сопровождается девалютизацией 
кредитной задолженности 

 

 

 

Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 

 Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 
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Корпоративные кредиты, номинированные в рублях, росли опережающими темпами и по итогам 

года показали рост на 12,0 % (3,8 % в 2017 году). При этом валютная задолженность 

демонстрируют отрицательную годовую динамику с апреля 2016 года (с исключением валютной 

переоценки). В 2018 г. сокращение портфеля кредитов, номинированных в иностранной валюте, 

ускорилось до -11,7 % по сравнению с -2,4 % в 2017 году.  

Наиболее активный процесс девалютизации кредитного портфеля наблюдается в таких отраслях, 

как операции с недвижимым имуществом, транспорт и связь, торговля, где доля кредитов в 

иностранной валюте исторически находилась на повышенных уровнях. За последние два года 

существенно снизилась валютная задолженность строительных организаций, однако в конце 

2018 г. ее объем вновь начал расти на фоне восстановления динамики кредитования отрасли. 

Кредиты населению в 2018 г. продолжали расти опережающими темпами. По итогам 2018 г. 

темпы роста розничного кредитного портфеля выросли до 22,4 % с 12,8 % годом ранее. 

Рост ипотечного кредитного портфеля в 2018 г. ускорился до 23,1 % с 15,1 % в 2017 году. Выдачи 

новых ипотечных кредитов на протяжении года продолжали расти высокими темпами (в целом по 

году – на 62 %), в том числе в результате рефинансирования заемщиками ранее выданных 

кредитов по более выгодным ставкам. Вместе с тем в конце года динамика показателя начала 

замедляться на фоне приостановки удешевления ипотечного кредитования. 

Рост розничного кредитного портфеля (за исключением ипотеки) в 2018 г. ускорился почти вдвое – 

до 21,6 % с 11,1 % в 2017 году. В абсолютном выражении рост показателя составил 1,5 трлн. 

рублей и внес основной вклад в прирост кредитов населению. 

В условиях широких возможностей для рефинансирования ранее выданных кредитов уровень 

просроченной задолженности физических лиц продолжил снижаться (до 5,1 % на 1 января 2019 г. 

с уровней около 7 % в начале года) и достиг минимальных с апреля 2014 года уровней. Вместе с 

тем рост кредитного портфеля существенно превышал рост номинальных заработных плат. 

Наблюдаемая динамика потребительского кредитования создает риски ухудшения качества 

кредитного портфеля в будущем. Кроме того, растущие процентные платежи оказывают все более 

выраженное негативное влияние на динамику реальных располагаемых доходов населения. В 

целях ограничения рисков в сфере потребительского кредитования Банк России принял решение с 

1 апреля 2019 г. повысить на 30 п.п. надбавки к коэффициентам риска по потребительским 

кредитам с полной стоимостью кредитования от 10 до 30 %. С 1 сентября 2018 г. указанные 

надбавки уже были повышены на 2060 процентных пунктов. 

 

 

 

Рис. 36.  Кредиты населению в 2018 г. продолжали 
расти опережающими темпами 

 Рис. 37. Рост выдачи ипотеки замедляется на 
фоне приостановки снижения ставок 

 

 

 
Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 

 Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 
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Таблица 8. Показатели банковского сектора 

  дек.18 ноя.18 окт.18 сен.18 авг.18 1кв18 2кв17 1кв17 2016 

Ключевая ставка (на конец периода) 7,75 7,50 7,50 7,50 7,25 7,25 9,00 9,75 10,00 

Процентные ставки, % годовых      
 

  
 

По рублевым кредитам нефинансовым 
организациям (свыше 1 года) 

9,2 9,5 9,2 9,2 9,1 9,0 10,9 11,9 13,0 

По рублевым жилищным кредитам 9,7 9,5 9,4 9,4 9,4 9,8 11,3 11,8 12,5 

По рублевым депозитам физлиц  
(свыше 1 года) 

6,8 6,8 6,6 6,0 5,7 6,4 6,9 7,4 8,4 

Кредит экономике, % г/г* 9,7 10,3 10,4 10,0 8,8 6,6 -0,1 -2,7 0,0 

Жилищные кредиты, % г/г* 23,1 25,1 24,9 24,5 24,1 17,6 11,1 11,1 12,4 

Потребительские кредиты, % г/г* 21,6 20,8 19,9 19,2 18,0 12,7 1,0 -3,0 -9,5 

Кредиты организациям, % г/г* 4,7 5,5 5,9 5,6 4,4 3,6 -1,8 -4,3 0,7 

Выдачи жилищных рублевых кредитов,  
% г/г 

17,3 29,7 40,3 38,4 49,1 80,9 31,9 -1,0 26,7 

Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 
*Данные с исключением валютной переоценки. 
  

Рис. 38. Портфель потребительских кредитов, 
кроме ипотеки, в 2018 г. вырос на 1,5 трлн. руб. 

 Рис. 39. Банк России повысил коэффициенты 
риска по потребительским кредитам 

 

 

 
Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

 

 Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 
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Глобальные рынки 

Ситуация на глобальных рынках в течение 2018 года развивалась неравномерно.  

Вплоть до сентября конъюнктура как финансовых, так и товарных рынков в целом складывалась 

позитивно. Продолжался уверенный рост американского фондового рынка, особенно выраженный 

в технологическом секторе. Цены на нефть марки «Юралс» также демонстрировали 

повышательную тенденцию, главным образом под воздействием произошедшего и ожидаемого 

снижения предложения со стороны ряда крупных нефтеэкспортеров. В начале октября цены на 

нефть марки «Юралс» достигли четырехлетнего максимума (почти 85 долл. США за баррель), 

несмотря на увеличение добычи нефти странами ОПЕК+ в соответствии с решениями, принятыми 

на июньском заседании в Вене. 

Вместе с тем в 4кв18 на мировых финансовых рынках началась масштабная коррекция, 

спровоцированная продолжающимся ужесточением денежно-кредитной политики ФРС США, 

усилением торговых противоречий между крупнейшими мировыми экономиками, а также 

ухудшением ожиданий участников рынка относительно перспектив роста мировой экономики. 

Снижение индекса S&P 500 в 4кв18 составило почти 15 %, в целом за год – около 7 %. Фондовые 

рынки других крупнейших развитых стран также завершили 2018 г. в минусе. Индекс акций стран с 

формирующимися рынками MSCI EM снизился на 17 % после роста на 34 % в 2017 году. 

Турбулентность на мировых финансовых рынках затронула и рынок нефти: на фоне снижения 

аппетита к риску глобальных инвесторов цена на нефть марки «Юралс» к 28 декабря опустилась 

до 50,7 долл. США за баррель. Что касается фундаментальных факторов, со стороны спроса 

давление на нефтяные котировки оказывали ожидания замедления роста мировой экономики в 

2019 г., со стороны предложения – продолжающийся рост нефтедобычи в США, а также 

временные послабления санкционного режима, введенные США для ряда стран – крупнейших 

импортеров иранской нефти в начале ноября. 

В условиях снижения склонности к риску в 2018 г. наблюдалось ослабление большинства 

валют стран с формирующимися рынками, которое также усиливалось опасениями инвесторов 

относительно финансовой стабильности в отдельных странах (Турция, Аргентина). Индекс валют 

стран с формирующимися рынками JP Morgan по итогам 2018 г. снизился более чем на 10 %. 

На курс рубля, наряду с общемировыми тенденциями, оказывала негативное воздействие 

санкционная политика США. Введение в апреле новых ограничений в отношении российских 

компаний и бизнесменов, а также обсуждение американскими властями возможных 

дополнительных санкций против России начиная с августа сопровождалось ростом российской 

премии за риск и оттоком иностранного капитала с рынка облигаций федерального займа (ОФЗ).  

Под влиянием перечисленных факторов рубль за 2018 г. потерял к корзине валют стран – 

торговых партнеров 8,2 %, к доллару США – 13 %. Нижняя точка ослабления национальной 

Рис. 40. В 4кв18 на финансовых рынках 
наблюдалась коррекция… 

 Рис. 41. …которая затронула и рынки сырьевых 
товаров 

 

 

 

Источник: Bloomberg, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Bloomberg, расчеты Минэкономразвития России. 
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валюты была достигнута в конце августа–сентябре (в моменте курс рубля превышал отметку 

70 рублей за долл. США). 

В этих условиях в целях обеспечения финансовой стабильности на валютном рынке Банк России 

приостановил операции по покупке иностранной валюты в рамках бюджетного правила с 9 по 

16 августа и с 23 августа до конца 2018 года. При этом решение Банка России не повлекло за 

собой нарушения реализации бюджетной политики в соответствии с бюджетным правилом, 

которое определяет использование нефтегазовых доходов в бюджетной системе. Параметры 

бюджетного правила (в частности, объемы накопления дополнительных нефтегазовых доходов в 

Фонде национального благосостояния) рассчитываются в соответствии с нормативно 

закреплённым алгоритмом, основанном на динамике цен на энергоносители и не допускающем 

дискретности при определении объемов операций. 

Вместе с тем фундаментальные факторы, определяющие курс рубля к иностранным валютам 

(состояние платежного баланса, показатели государственных финансов, экономическая 

динамика), оставались благоприятными. Кроме того, действующая конструкция 

макроэкономической политики ограничивает чувствительность основных макроэкономических 

показателей к изменениям внешней конъюнктуры. Одним из свидетельств возросшей 

устойчивости российской экономики к внешним шокам является динамика курса рубля в 4кв18. 

Цена на нефть марки «Юралс» в октябре–декабре снизилась приблизительно на 40 %, при этом 

ослабление рубля за тот же период составило около 5 %. Для сравнения, в 4кв14 при 

сопоставимом по масштабу снижении цен на нефть рубль ослаб более чем на треть в 

номинальном выражении относительно доллара США. 

В январе 2019 г. мировые рынки отыграли часть декабрьского падения на фоне прогресса в 

торговых переговорах между США и Китаем, а также благодаря сильной годовой отчетности ряда 

крупных американских компаний. Данные факторы перевесили эффект неопределенности, 

связанной с частичной приостановкой деятельности государственных учреждений в США и ходом 

переговоров о выходе Великобритании из Евросоюза.  

Цены на нефть марки «Юралс» в январе 2019 года выросли на 22,9 %
8
 – до 62,3 долл. США за 

баррель на конец месяца. Главным позитивным фактором стало повышение аппетита к риску на 

мировых рынках. Поддержку нефтяным котировкам также оказывало сокращение добычи нефти в 

соответствии с новыми договоренностями сделки ОПЕК+, достигнутыми на декабрьском заседании 

в Вене (так, Саудовская Аравия в декабре 2018 года сократила добычу на 486 тыс. барр./сутки до 

10,6 млн. барр. / сутки). Однако фактором риска для мирового рынка нефти остается растущая 

добыча нефти в США, которая в декабре достигла 11,9 млн. барр./сутки. 

                                                      

8
 Здесь и далее данные финансовых рынков приведены по состоянию на закрытие торгов 31 января, если не указано иное. 

Рис. 42. Валюты развивающихся стран в 2018 году 
продемонстрировали ослабление  

 Рис. 43. С апреля доля нерезидентов на рынке 
ОФЗ снижалась 

 

 

 
Источник: Bloomberg, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 
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Восстановление конъюнктуры мировых рынков в январе 2019 г. оказывало позитивное влияние на 
российский валютный и фондовый рынки. Индекс ММВБ в январе вырос на 6,4%. Российский  
5-летний CDS-спред в моменте опускался ниже 130 б.п., а его среднее значение в январе 
составило 139,8 б. п. по сравнению с 153,1 б.п. в декабре.  

Российский рубль в январе стал одним из лидеров укрепления среди валют стран с 
формирующимися рынками (+6,2%). Дополнительную поддержку рублю оказало решение OFAC об 
исключении из санкционного списка российских компаний «РУСАЛ», «En+» и «Евросибэнерго».  

С учетом стабилизации ситуации на валютном рынке Банк России возобновил регулярные покупки 

иностранной валюты в рамках бюджетного правила с 15 января 2019 года. С 1 февраля регулятор 

также приступил к проведению отложенных в 2018 г. покупок иностранной валюты на внутреннем 

рынке, которые будут осуществляться равномерно в течение 36 месяцев.  

Таблица 9. Основные показатели глобальных рынков по состоянию на 31.01.2019 
 
 

    Изменение, % 12 месяцев 

Валютные рынки Значение 1 день 1 нед 1 мес 3 мес YTD max min 

USD Index (DXY) 95,28 -0,1 -1,4 -0,9 -1,9 -0,9 97,71 88,25 

EUR/USD 1,1504 0,2 1,8 0,3 1,7 0,3 1,2555 1,1216 

RUB корзина  69,98 -0,4 0,5 -5,2 0,3 -5,2 75,73 61,39 

USD/RUB 65,55 -0,1 -0,3 -6,0 -0,5 -6,0 70,59 55,56 

EUR/RUB 75,39 -0,4 1,4 -5,2 1,2 -5,2 81,91 68,49 

Японская Йена (USD/JPY) 108,75 0,3 -0,8 -0,9 -3,7 -0,9 114,55 104,56 

Китайский юань (USD/CNY) 6,70 0,2 -1,3 -2,6 -3,9 -2,6 6,98 6,24 

Турецкая лира (USD/TRY) 5,23 0,0 -0,7 -1,2 -6,4 -1,2 7,24 3,73 

Южноафриканский рэнд (USD/ZAR) 13,38 -0,3 -2,5 -6,8 -9,5 -6,8 15,70 11,51 

Бразильский реал (USD/BRL) 3,68 1,3 -2,4 -5,0 -1,2 -5,0 4,21 3,16 

Индийская рупия (USD/INR) 71,05 0,1 0,0 1,8 -3,9 1,8 74,48 63,56 

Южнокорейский вон (USD/KRW) 1113 0,3 -1,4 -0,3 -2,4 -0,3 1145 1054 

Фондовые рынки Значение 1 день 1 нед 1 мес 3 мес YTD max min 

РТС 1213 1 2 14 8 14 1339 1033 

ММВБ 2525 1 2 7 7 7 2529 2065 

S&P 500 2681 2 2 7 -1 7 2941 2347 

DJIA 25015 2 2 7 0 7 26952 21713 

FTSE 6942 2 2 3 -3 3 7904 6537 

DAX 11182 0 1 6 -2 6 13301 10279 

NIKKEI 225 20773 1 1 4 -5 4 24448 18949 

Shanghai Composite 2585 0 0 4 -1 4 3495 2441 

VIX Index 17,66 -7,7 -6,5 -30,5 -16,8 -30,5 50,30 10,17 

Товарные рынки Значение 1 день 1 нед 1 мес 3 мес YTD max min 

WTI ($, bbl) 54,52 0,5 2,6 19,2 -17,0 19,2 76,29 42,67 

Brent ($, bbl) 62,07 0,7 1,6 15,4 -17,3 15,4 85,58 50,22 

Urals-Mediterranean ($, bbl) 62,19 0,6 1,7 16,8 -15,0 16,8 85,44 48,87 

Золото ($, oz) 1321,0 0,1 3,1 3,0 8,8 3,0 1365 1160 

Серебро ($, oz) 16,04 -0,1 4,7 3,5 12,6 3,5 17,40 13,90 

Медь ($, t) 6136 1,4 3,6 2,9 2,4 2,9 7348 5725 

Никель ($, t) 12295 1,9 4,9 15,7 7,5 15,7 15693 10475 

Алюминий ($, t) 1910 0,9 1,0 3,4 -2,3 3,4 2718 1786 

Пшеница  518 0,2 -0,7 2,9 3,4 2,9 593 439 

Долговые рынки (изменения  - в 
базисных пунктах) 

Значение 1 день 1 нед 1 мес 3 мес YTD max min 

Russia 42Y, доходность, % 5,16 0 4 -26 -33 3,5 5,67 4,71 

UST 2Y, доходность, % 2,50 0 -3 0 -13 0,3 2,97 1,94 

UST 10Y, доходность, % 2,67 0 -2 -1 -15 -0,6 3,26 2,54 

Russia CDS 5Y, б.п. 132 -2 1 -14 -11 -14 182 100 

ОФЗ -26207 (03.02.2027), доходность, % 8,22 -4 0 -48 -40 2,4 9,19 6,91 

 


