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Сегодня мир вновь сталкивается с глобальной 
экономической угрозой. все чаще на между-
народном уровне и различных экспертных 
площадках звучат прогнозы о рисках дли-
тельного  периода неустойчивости  и  медлен-
ного восстановления мировой экономики.

продолжается рецессия в еврозоне, прогно-
зируется повышение волатильности на миро-
вых фондовых и валютных рынках в связи 
с возможным сворачиванием программы 
«количественного смягчения» в Сша. кроме 
того, перебалансировка китайской экономики 
на внутренний спрос в условиях замедления 
роста также может негативно отразиться на 

К. Н. Келимбетов 
Председатель Совета Евразийской 
экономической комиссии  
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мировых товарных рынках и оказать давле-
ние на акции сырьевых компаний.

таким образом, неустойчивость мировой эко-
номической системы, а также растущая уяз-
вимость к мировым кризисам все большего 
круга стран заставляют искать новые модели 
экономического развития через активизацию 
процессов региональной интеграции.

одним из важных коллективных ответов 

на вызовы СовРеменноСти Стало Создание 

таможенноГо Союза и единоГо экономиче-

СкоГо пРоСтРанСтва казахСтана, РоССии и 

белаРуСи, котоРое пРодиктовано объектив-

ной необходимоСтью объединения эко-

номичеСкоГо потенциала пеРед вызовами 

миРовой экономики.

экономическая интеграция в рамках еэп 
потенциально несет большие выгоды через 
рост торговли внутри региона, продвижение 
экспорта стран таможенного союза в третьи 
страны и более эффективные рынки товаров 
и услуг. в свою очередь, расширение рынка 
сбыта будет способствовать привлечению ин-
вестиций и инноваций и в целом повышению 
конкурентоспособности наших экономик. 

вместе с этим мы также понимаем, что лю-
бые интеграционные объединения наряду с 
выгодами несут в себе определенные вызовы 
и риски в сфере торговых отношений, макро-
экономической политике. 

возрастает взаимозависимость между эконо-
миками стран, и очень важно понимание фак-
торов развития и последствий проводимой 
экономической политики каждой из Сторон.

также очевидно, что глубокая экономическая  
интеграция может способствовать более бы-
строму распространению кризисных процес-
сов на страны-партнеры.

С целью проведения более глубокого анализа 
взаимного влияния  ситуации в государствах — 
участниках еэп и оценки воздействия внеш-
них факторов на развитие наших экономик 
министерствами экономики Сторон разрабо-
тан настоящий Совместный доклад «о повы-
шении устойчивости экономик стран единого 
экономического пространства перед лицом 
кризисных процессов в мировой экономике».

в Совместном докладе на основе всесто-
роннего анализа предлагаются различные 
сценарии развития кризисных процессов в 
мировой экономике — от сценария мягкого 
кризиса до сценариев глубокой и затяжной 
рецессии. проведена оценка влияния каждого 
из сценариев на развитие экономики госу-
дарств — участников еэп в зависимости от 
степени уязвимости и предполагаемых мер 
антикризисного реагирования.

также в докладе предложены согласованные 
меры реагирования, направленные на сниже-
ние негативного влияния кризисных явлений 
мировой экономики и обеспечение  устойчи-
вого развития экономики еэп в среднесроч-
ном периоде. 

уверен, что данный доклад даст возможность 
лучше понять актуальные вызовы мировой 
экономики и скоординировать совместные  
действия по недопущению их негативного 
влияния на экономики стран единого эконо-
мического пространства. 
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в настоящее время происходит нарастание 
негативных тенденций в мировой экономике. 
актуальными являются как варианты кризи-
са в еврозоне и Соединенных штатах, так и 
возможная разбалансировка спроса и пред-
ложения на мировых рынках энергоресурсов. 
в условиях повышения макроэкономических 
рисков в мировой экономике, нестабильности 
на мировых рынках и эффектов «заражения» 
вследствие развития интеграции необходи-
мо проведение работы по формированию 

Н. Г. Снопков 
Министр экономики 
Республики Беларусь

эффективной системы управления рисками, 
позволяющей обеспечить прогнозирование 
кризисных ситуаций и быстрое реагирование 
на них. 

на фоне отсутствия стабильности в мировой 
экономике необходимо понимать, с какими 
перспективами и объективными трудностя-
ми связано будущее развитие еэп. С одной 
стороны, с созданием таможенного союза и 
единого экономического пространства мож-
но говорить о расширении наших границ и 
увеличении рынка до 170 млн потребителей. 
С другой — в условиях повышения открытости 
экономик государств — членов тС и еэп и их 
более тесной интеграции в мировые рынки — 
об увеличении влияния внешних факторов на 
экономическое развитие.

в связи с этим для более точной оценки 
перспектив устойчивого развития экономик 
беларуси, России и казахстана в краткосроч-
ном периоде был проведен анализ внешних 
рисков и внутренних ограничений, учет кото-
рых при проведении национальной экономи-
ческой политики позволит снизить их нега-
тивное влияние на экономики трех стран.

в чаСтноСти, были РаССмотРены ваРианты 

Развития миРовой экономики и РазРаботан 

комплекС меР по минимизации неГатив-

ных поСледСтвий для ГоСудаРСтв – 

учаСтников еэп. однако оценка будущеГо 

Развития, как пРавило, являетСя  непРо-

Стой задачей, поэтому данные СценаРии 

не должны быть воСпРиняты как точные 

пРоГнозы Развития экономик тРех СтРан, 

СФоРмиРованные на оСнове заданных 

паРаметРов. СкоРее, они должны помочь 

получить Фундаментальное пРедСтавление 

об оСновных неопРеделенноСтях, РиСках, 

вызовах и возможноСтях экономик тРех 

СтРан в кРаткоСРочной пеРСпективе. 

в заключение хотелось бы отметить, что 
обеспечить доверие к национальным ме-
рам экономической политики возможно 
лишь в случае, если  они  не будут вступать 
в противоречие друг с другом и не будут 
игнорироваться возможные эффекты пере-
носа негативных явлений. и, несмотря на то 
что с созданием регионального объединения 
нашим странам уже удалось добиться зна-
чительных успехов как в рамках СнГ, так и 
в мире в целом, для достижения долгосроч-
ного экономического эффекта необходимо 
дальнейшее движение в сторону еще более 
глубокой интеграции. это позволило бы 
государствам — участникам еэп упрочить 
свои позиции в мировой экономике и таким 
образом увеличить  притяжение к себе сосед-
них экономик и других стран мира. в связи с 
этим возникает необходимость дальнейшего 
сотрудничества в области формирования 
пакетов национальных мер политики, на-
правленных на восстановление докризисных 
темпов экономического роста и миними-
зацию последствий кризисных процессов в 
мировой экономике.
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за последние двенадцать лет мировая эко-
номика пережила два масштабных кризиса, 
которые не обошли стороной и экономики 
государств-членов таможенного союза и 
единого экономического пространства. какие 
потенциальные возмущения могут возник-
нуть в мировой экономике в среднесрочной 
перспективе и как они могут сказаться на эко-
номиках белоруссии, казахстана и России? 
анализу устойчивости экономик стран еэк к 
кризисным процессам в мировой экономике и 
возможным вариантам антикризисной поли-
тики и посвящен совместный доклад.  

хотя базовый сценарий развития мировой 
экономики предполагает выход стран евро-
зоны из стагнации в конце 2013-начале 2014 
года, существует вероятность разрастания 
кризисный процессов в еврозоне, распростра-
нение их с периферии на ядро европейской 
экономики, а также превращения европей-
ской стагнации в новую волну мирового 
кризиса, которая может охватить экономику 
Сша и серьезно затормозить рост китая. 

для России и казахстана при этом особое 
значение имеют не только общее изменение  
мирового ввп и изменение ситуации на фи-
нансовых рынках, но и потенциальный мас-
штаб падения мировых цен на нефть и другие 
сырьевые товары, а также длительность по-
следующего периода низких цен. в рамках со-
вместного доклада получены количественные 
и качественные оценки влияния кризисных 
шоков на экономики государств-участников 
еэп с учетом эффекта «заражения»,то есть 
«переноса» кризисных процессов из одной 
страны в другую. 

маСштабы кРизиСных пРоцеССов, как по-

казал национальный опыт РазРаботки и 

Реализации антикРизиСных пРоГРамм 

в 2008-2009 Годах (в белаРуСи – в 2012 Году), 

моГут быть СущеСтвенно оСлаблены. вме-

Сте С тем повышение взаимозавиСимоСти 

наших экономик и уГлубление интеГРации 

повышают важноСть СоГлаСования макРо-

экономичеСкой политики и потенциаль-

ных антикРизиСных Стабилизационных 

меР как в качеСтве пРевентивной меРы пРо-

тив возможноГо кРизиСа, так и в пРоцеССе 

наСтупившеГо кРизиСноГо шока. конечно, 

антикРизиСные пРоГРаммы являютСя ком-

петенцией национальных пРавительСтв, 

но чем Сильнее внешний шок, тем важнее 

СтановитСя кооРдинация взаимных уСи-

лий и понимание дейСтвий, пРедпРинима-

емых на национальном уРовне, оСобенно в 

облаСти куРСовой политики. 

Совместный доклад дал всем участникам 
уникальный опыт совместной аналитической 
работы и позволил нам лучше понять друг 
друга, позволил также выработать представ-
ление, какие согласованные действия могут 
быть предприняты в кризисной ситуации.
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в настоящий момент на евразийском про-
странстве происходит успешный процесс 
интеграции между беларусью, казахстаном 
и Россией. Создан таможенный союз, разви-
вается единое экономическое пространство, 
поставлена задача сформировать условия для 
создания с 2015 года евразийского экономи-
ческого союза.

именно С этой целью ГоСудаРСтвами — 

учаСтниками единоГо экономичеСкоГо 

пРоСтРанСтва пРинято СоГлашение 

о СоГлаСованной макРоэкономичеСкой 

политике. в СоГлашении опРеделены 

показатели, хаРактеРизующие  уСтойчи-

воСть экономичеСкоГо Развития. в 2012 Году 

эти показатели в целом были выполнены. 

макРоэкономичеСкая Ситуация в едином 

экономичеСком пРоСтРанСтве в целом 

оказалаСь лучше, чем в миРе. так, темпы 

экономичеСкоГо РоСта СоСтавили 3,5%, тоГ-

да как миРовая экономика выРоСла на 3,1% 

(по оценкам междунаРодноГо валютноГо 

Фонда). темпы пРиРоСта СтоимоСтных объ-

емов взаимной тоРГовли СоСтавили 8,7% 

пРи РоСте тоРГовли С тРетьими СтРанами 

на 3,2%.

углубление интеграции, развитие экономи-
ческих отношений между государствами-
участниками усиливают взаимное влияние 
экономик друг на друга. это делает необхо-
димым координацию экономической поли-
тики, политик в различных сферах, для того 
чтобы увеличить положительное влияние и 

минимизировать отрицательное. одновре-
менно, как показывает 2013 год, ситуация 
в мировой экономике кардинально не улуч-
шается, сохраняются высокие риски нарас-
тания кризисных явлений, неопределенность 
остается на высоком уровне. в этих условиях 
координация экономической политики при-
обретает особую важность. Согласованные 
действия, проводимые в интересах всех трех 
государств-участников, позволят смягчить 
негативные эффекты кризисных явлений, 
противодействовать углублению кризиса. 
кроме того, что не менее важно, эти действия 
позволят сохранить единство емкого рынка 
единого экономического пространства, убе-
речь его от внутренних протекционистских 
мер и действий. это очень важно, так как 
период кризиса рано или поздно проходит, но 
пока он продолжается, нельзя разрушать по-
тенциальные факторы долгосрочного устой-
чивого роста.

именно поэтому совместная работа над до-
кладом и, полученные результаты по разра-
ботке мер политики по преодолению кризис-
ных угроз являются важным шагом вперед. 
это открыло возможности для экспертного 
диалога, а также дало возможность скоор-
динировать видение не только относительно 
реагирования на кризисные явления, но и 
в отношении перспектив экономического раз-
вития, аспектов экономической интеграции 
на евразийском пространстве.

Следующим шагом может быть обсуждение 
вопросов и мер взаимной поддержки устой-
чивого роста и модернизации экономик, 

Т. Д. Валовая 
Член Коллегии (Министр)
по основным направлениям интеграции 
и макроэкономике Евразийской 
экономической комиссии

в том числе в рамках проведения согласо-
ванной макроэкономической политики. при 
текущих рисках замедления внешнего спро-
са именно интеграционные аспекты могут 
оказать дополнительный стимулирующий 
эффект, повысить национальную конкуренто-
способность при сохранении экономической 
устойчивости.

безусловно, данная работа должна найти от-
ражение в ходе формирования условий для 
создания евразийского экономического со-
юза в интересах всех его участников.

совместный доклад
О повышении устойчивости экономик стран Единого

экономического пространства перед лицом кризисных 
процессов в мировой экономике
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цель документа — СценаРный анализ влияния кРизиСных пРоцеССов 

в миРовой экономике на Развитие экономик ГоСудаРСтв — учаСт-

ников еэп и пеРСпективы их взаимной интеГРации. в докладе дана 

оценка влияния на экономики белаРуСи, казахСтана и РоССии  кРи-

зиСа СувеРенных долГов в евРозоне, неГативноГо эФФекта возможно-

Го падения миРовых цен на уГлеводоРоды и СыРье, пРоведен анализ 

потенциальноГо эФФекта «заРажения кРизиСом» или пеРедачи кРи-

зиСных возмущений между СтРанами по каналам взаимной тоРГов-

ли, движения капитала и изменения куРСов национальных валют. 

Рассмотрены варианты антикризисной стабилизационной политики и 
ее потенциальный эффект для экономик государств — участников еэп, 
разработаны предложения по координации антикризисной политики 
стран-участников и их согласованных действий по поддержанию эконо-
мического роста и необходимых структурных преобразований. 

Государства — участники еэп в настоящее время составляют рынок в 
170 млн человек и производят 3,5% мирового ввп. в 2000-е годы они 
развивались со среднегодовым темпом более 7%, что в 1,5–2 раза опере-
жало темпы роста мировой экономики. кризис 2008–2009 годов вызвал 
падение ввп значительно более тяжелое (-6,8%), чем в среднем в миро-
вой экономике (-0,6%), что продемонстрировало хрупкость и уязви-
мость сложившейся модели экономического развития.

экономический подъем 2010–2012 годов вновь выдвинул государства —  
участники еэп в лигу лидеров мирового экономического роста, хотя 
кризисные процессы в экономике беларуси привели к замедлению ее 
развития.

в условиях стагнации в еврозоне и риска замедления экономик Сша и 
китая экономики государств — участников еэп оказываются на развилке: 
торможение роста и накопление страховочных резервов или продолжение 
динамичного роста, но сопровождаемого серьезными структурными пре-
образованиями, повышением национальной конкурентоспособности при 
поддержании макроэкономической и финансовой сбалансированности. 

если в первом варианте темпы роста ввп «тройки» в среднесрочной 
перспективе могут не превысить 3–3,5%, то во втором они оцениваются 
в 4,5–5% в год, что обеспечит опережение по сравнению с развитыми 
странами и позволит сократить отставание от них по уровню жизни и 
производительности труда. 
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обеспечивают более высокий уровень устой-
чивости российской экономики к возмуще-
ниям мировой конъюнктуры, чем до кризиса 
2008–2009 годов. 

в докладе пРедСтавлены неСколько Сцена-

Риев Развития кРизиСных пРоцеССов в ми-

Ровой экономике до 2015 Года и их отноше-

ние к базовому СценаРию, котоРый близок  

к конСенСуСу и являетСя оСновным Сцена-

Рием для большинСтва пРоГнозов.

базовый, умеренно-оптимистический сце-
нарий основан на достаточно позитивном 
прогнозе развития мировой экономики. 
Сша удастся избежать сильного фискаль-
ного сжатия, остаться локомотивом эконо-
мического роста и сбыта товаров для стран, 
зависящих от американского рынка. в зоне 
евро будут приняты необходимые меры под-
держки рефинансирования долга проблем-
ных стран, что даст возможность сохранить 
целостность монетарного союза, выйти на 
траекторию роста и нормализовать состояние 
бюджетов проблемных стран вследствие как 
роста поступлений, так и сокращения рас-
ходов. в китае будет продолжаться политика 
поддержания темпов роста (их управляемого 
умеренного снижения) при сохранении пла-
тежеспособности ведущих китайских банков 
и заемщиков. это сохранит тенденцию опере-
жающего роста развивающихся стран. 

Рост мирового ввп ускорится с 3,1% в 
2012 году до 3,3% в 2013 году и до 3,8–4,1%  
в 2014–2015 годах.

помимо базового варианта рассмотрены три 
сценария разворачивания мирового кризиса в 
зависимости от его глубины и продолжитель-
ности. 

СценаРий а — сценарий мягкого кризиса и 
V-образного выхода. кризисные процессы в 
Греции, испании и португалии распростра-
нятся на страны ядра еврозоны — италию, 

Германию, Францию. при этом планируе-
мые меры стран еврозоны помогут избежать 
полномасштабного банковского и валютного 
кризиса. Рост мировой экономики сохранится 
на уровне 2,4–3,1% в 2014 году и восстано-
вится до 3–3,3% в 2015 году. цена на нефть 
снизится до 80–84 долларов Сша за баррель в 
2014–2015 годах. 

СценаРий а2 — сценарий глубокой рецес-
сии и V-образного выхода. характеризуется 
углублением кризиса суверенных долгов в 
еврозоне, его перерастанием в глобальный 
банковский и экономический кризис. Рост 
мировой экономики снижается в 2014 году до 
1,2–2,2%. восстановлению будет способство-
вать сохраняющийся потенциал роста в Сша и 
в странах бРик. Глобальный рост к 2015 году 
выйдет на уровень 2–2,6%. цена на нефть 
снизится до 60 долларов Сша за баррель в 
2014 году, но по мере восстановления мирово-
го спроса увеличится до 85 долларов Сша за 
баррель к 2016 году.

СценаРий A3 — сценарий затяжной рецессии. 
условия  разворачивания мирового кризиса 
в 2014 году повторяют условия сценария а2, 
при этом период восстановления растягива-
ется на 2015–2016 годы. замедление темпов 
роста ожидается как в развитых, так и раз-
вивающихся странах (китай, индия). Рост 
мировой экономики снизится до 1,2–2,2% в 
2014 году и не превысит 2–2,6% в 2015 году. 
цена на нефть после падения в 2014 году до  
60 долларов Сша за баррель сохранится на 
этом уровне до 2016 года.

ухудшение внешних условий будет воздей-
ствовать на государства — участники еэп 
через следующие каналы:

• торговый канал: сокращение экспорта и 
экспортных доходов;

• финансовый канал: ухудшение условий 
внешних заимствований, отток иностран-
ного капитала;

для опережающего развития еэп необхо-
димо дальнейшее углубление интеграции, 
тогда как кризисные возмущения в мировой 
экономике несут с собой и риски торможения 
интеграционных процессов.

текущее положение 

экономик

РеСпублика белаРуСь. официальный прогноз 
белорусской экономики предполагает возврат 
уже с 2013 года к высоким темпам роста, в том 
числе за счет максимального использования 
преимуществ общего рынка государств — 
участников еэп.

в то же время в кратко- и среднесрочной 
перспективе белорусская экономика остается 
уязвимой по отношению к внешним шокам 
и накопленным структурным внутренним 
дисбалансам. Сальдо счета текущих опе-
раций ко второй половине 2012 года вновь 
стало принимать отрицательные значения, 
что усиливает валютные риски. принимая во 
внимание низкий текущий уровень междуна-
родных резервов, ограниченность внешнего 
финансирования и предстоящее погашение 
внешнего долга, стимулирование внутренне-
го спроса может быстро разбалансировать 
экономику. в соответствии с условиями 
предоставления стабилизационного кредита 
акФ евразэС беларуси необходимо выпол-
нить требования по ограничению кредитной 
экспансии и денежной эмиссии, а также про-
вести институциональные преобразования, 
включая активизацию приватизации, спо-
собствующие в том числе притоку капитала. 
С учетом этих рисков и ограничений темпы 
роста белорусской экономики в ближайшее 
время могут не превысить 4–5% в год, одна-
ко преобразования и новое качество роста 
повысят ее устойчивость к внешним возму-
щениям. 

РеСпублика казахСтан. посткризисный 
рост во многом основан на высоких ценах на 
энергетические товары и расширении объ-
емов экспорта нефти и сырья, в то время как 
внутренние источники роста все еще остаются 
относительно слабыми.

несмотря на смягчение монетарной политики 
и увеличение темпов кредитования, инвести-
ции в основной капитал по-прежнему оста-
ются низкими. Сохраняется значительный 
объем рисков на балансах банков: удельный 
вес проблемных кредитов все еще остается 
высоким, уровень достаточности капитала — 
низким.

основной риск для экономики представляет 
сокращение спроса и снижение цен на сырье-
вые товары на мировых рынках, что может 
привести к быстрому ухудшению ситуации 
в экспортном и бюджетном секторах. хотя 
стагнация в еврозоне уже начинает тормозить 
темпы роста казахстанской экономики и мо-
жет воспрепятствовать ее выходу на плановые 
ориентиры в 2013–2014 годах, накопленный 
уровень валютных резервов и нефтегазово-
го фонда обеспечивает достаточно высокий 
уровень финансовой стабильности и дает 
возможность для значительного стабилизаци-
онного маневра.

РоССийСкая ФедеРация. после завершения 
фазы посткризисного восстановления в рос-
сийской экономике отмечается замедление 
роста. планируемая бюджетная консолида-
ция, если она не будет компенсирована соот-
ветствующим повышением эффективности 
частного и бюджетного секторов экономики, 
может еще более замедлить экономический 
рост. он может не превысить 3–3,5%, что 
ниже целевых параметров программы прави-
тельства. 

относительное снижение внешнего долга бан-
ков и предприятий и улучшение его структу-
ры, а также повышение иностранных активов 
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• ухудшение уверенности бизнеса и потре-
бителей: сжатие кредита и инвестиций, 
бегство капитала, образование избыточных 
сбережений населения и корпораций.

это может привести к ослаблению нацио-
нальных валют и усилению инфляции, де-
стабилизации банковских систем и сжатию 
внутреннего спроса. 

в докладе произведена количественная 
оценка негативных последствий реализации 
каждого из сценариев для государств — участ-
ников еэп и предложены меры государствен-
ной политики по достижению стабилизации 
ситуации.

кооРдинация  макРоэкономичеСкой  

политики 

внешние шоки могут существенно повлиять 
на процессы интеграции в рамках единого 
экономического пространства. потенциаль-
ный эффект заражения или переноса кри-
зисных процессов из одной страны в другую 
повышает значение согласованных действий 
в сфере макроэкономической и денежно-кре-
дитной политики. целью координации мер 
государственной политики должно являться 
устранение возможных противоречий между 
мерами национальной политики, а также 
предотвращение возникновения существен-
ных дополнительных барьеров.

наряду с согласованием собственно анти-
кризисных мер повышается роль согласован-
ной политики развития, которая позволит в 
среднесрочной перспективе повысить устой-
чивость экономик государств — участников 
еэп к возмущениям в мировой экономике за 
счет увеличения объема общего рынка, ди-
версификации экспорта и углубления взаим-

ной интеграции. 

внешние РиСки для экономик ГоСудаРСтв — учаСтников еэп

КРИЗИС
«СУВЕРЕННЫХ ДОЛГОВ»
В ЕВРОЗОНЕ

КОНСОЛИДАЦИЯ
БЮДЖЕТА И СВЯЗАННОЕ
С ЭТИМ СОКРАЩЕНИЕ
СОВОКУПНОГО СПРОСА
В США

ЗАМЕДЛЕНИЕ
ЭКОНОМИК КИТАЯ,
ИНДИИ И БРАЗИЛИИ

Замедление роста мировой экономики

Сокращение спроса
на экспортные товары

Падение котировок ценных 
бумаг, отток капитала
и снижение ЗВР

Ограничение
доступа к внешнему 
финансированию

Падение цен на мировых товарных рынках
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темпы воССтановления миРовой экономики быСтРо замедляютСя. 

поСле РоСта в 2010 Году на 5,1% в 2012 Году РоСт замедлилСя до 3,1%. 

динамика Развитых СтРан СнизилаСь более чем вдвое — С 3 до 1,2%, 

тоРможение РазвивающихСя СтРан и СтРан С пеРеходной экономи-

кой было меньше: С 7,4 до 5,1% СоответСтвенно.

во второй половине 2012 года торможение ускорилось и коснулось 
почти всех регионов мира (за исключением китая). Рост экономики 
Сша в IV квартале замедлился до 0,4%, что вызвало опасение повтор-
ной рецессии, подкрепленное мерами бюджетного секвестра, который 
начал осуществляться с 2 марта 2013 года. 

наиболее существенно ситуация ухудшилась в еврозоне. в 2012 году 
потери экономики еврозоны составили 0,6% против роста 1,5% в  
2010 году. кризис затронул ядро монетарного союза: в IV квартале 
2012 года Германия потеряла 0,6% ввп, Франция — 0,3%, италия — 
0,9%, испания — 0,8% и португалия — 1,8%. 

несмотря на возможность обострения европейского долгового кризи-
са, благодаря усилиям правительств и монетарных властей в 2013 году 
экономическая активность сохраняет возможность стабилизации. ФРС 
продолжает программу количественного смягчения — выкуп ипотеч-
ных бумаг в объеме 40 млрд долларов Сша ежемесячно, не ограничи-
вая ее временным горизонтом. помимо этого сохраняются программы 
реинвестирования доходов ФРС от операций с ценными бумагами, что 
вкупе с продолжением других программ доводит общий объем ежеме-
сячных вливаний до 85 млрд долларов Сша. 

благодаря принятым мерам в I квартале 2013 года ввп Сша увеличил 
темпы роста до 2,5%, японии — до 3,5% (в годовом исчислении). Рост 
был обеспечен в основном потребительскими расходами, экспансией 
кредита и ростом стоимости активов домохозяйств.

однако в зоне евро в I квартале 2013 года темпы рецессии лишь замед-
лились до 0,2% (в годовом исчислении — 0,8%). 

Сокращение ввп в I квартале 2013 года зафиксировали почти все страны 
из отчитавшихся: Франция (-0,2), португалия (-0,3%), италия (-0,5%), 
испания (-0,5%), чехия (-0,8%). Германии удалось добиться лишь  
0,1%-ного прироста, что оставляет ее на нисходящем тренде. Греция 
текущих квартальных данных не представляет, но она является лидером 
по годовому сокращению ввп (5,3%). Годовое падение ввп также отме-
чено в португалии (-3,9%), италии (-2,3%), испании (-2,0%), что может 
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планировалось, что создание этого механизма 
будет полностью завершено уже в 2015 году. од-
нако существуют риски, что реализация приня-
тых решений будет гораздо более длительной, 
фрагментация финансовых рынков будет увели-
чиваться, что вызовет сжатие денежной массы 
евро и кредитов домохозяйствам, нефинансо-
вым корпорациям, малому и среднему бизнесу, 
несмотря на низкие базовые ставки ецб и даже 
обещание выкупать суверенные бумаги под 
гарантии проведения программ консолидации.

значительные риски европейской банковской 
системы связаны с недостаточностью капи-
тала, большим количеством «замороженных 
активов», снижением денежных поступлений 
в результате спада производства и торговли. 
 «хрупкие балансы» делают европейские 
банки весьма уязвимыми к различным поте-
рям низкой способностью дополнительного 
фондирования из рыночных источников. 

прогнозируемые низкие темпы роста в зоне 
евро в 2013–2015 годах приведут к недостаточ-
ному объему налоговых поступлений и росту 
социальных выплат, что усложнит проведение 
разработанных ранее программ бюджетной 
консолидации, ухудшит состояние банковских 
балансов. под давлением прогрессирующего 
спада производства, деловой и потребитель-
ской активности, роста безработицы до исто-
рических максимумов мвФ рекомендовал 
использовать мягкие схемы консолидации, а 
тем странам, которые располагают достаточны-
ми финансовыми ресурсами, — стимулировать 
спрос. помимо этого мвФ напомнил, что вы-
ходу из кризиса могут способствовать стимулы 
развития потребления в странах со структурно-
активными торговыми сальдо и внутренними 
сбережениями, таких как Германия и китай.

в Сша основные риски концентрируются 
в проводимом секвестре бюджета в 2013 и 
последующих годах и необходимости нового 
повышения потолка государственного долга. 
администрация президента б. обамы пред-

лагает более мягкое сокращение расходов, 
но с ликвидацией налоговых льгот и лазеек 
для домохозяйств с высоким уровнем дохода. 
позиция палаты представителей конгресса 
Сша и лидеров республиканцев исключа-
ет ликвидацию налоговых льгот, что делает 
последствия запущенного секвестра более 
разрушительными. это может более негатив-
но отразиться на экономическом росте Сша, 
их кредитном рейтинге, а учитывая размер 
экономики, и на других регионах мира. также 
торможение глобального спроса может вы-
звать рецессию в ключевых экспортных от-
раслях Сша, что усилит по технологической 
цепочке падение производства в странах — 
поставщиках комплектующих деталей.

в то же время неизбежное начало ужесточе-
ния монетарной политики ведущими цен-
тральными банками ориентировочно в  
2015 году может отразиться на росте процент-
ных ставок по государственным облигациям 
по всему миру и может сопровождаться бег-
ством капитала из развивающихся стран.  

таким образом, вероятность обострения 
экономических проблем в 2013–2014 годах 
в большинстве регионов мира сохраняется. 
для оценки возможного воздействия миро-
вых тенденций на динамику экономических 
показателей России, беларуси и казахстана 
в 2013–2015 годах наряду с умеренно-опти-
мистичным сценарием (базовым сценарием 
прогноза), который предполагает достаточно 
быстрое возобновление положительных трен-
дов, рассмотрены три кризисных сценария 
развития мировой конъюнктуры.  

СценаРий локальноГо кРизиСа  

в евРозоне (СценаРий а)

в условиях этого сценария развитие кризис-
ных процессов в зоне евро в 2013–2014 годах 
будет определяться накопленным потенциа-
лом неуверенности инвесторов, предприни-
мателей и потребителей в способности евро-

вновь поднять стоимость обслуживания их 
долга.

после более чем двух лет переговоров мини-
стры экономики и финансов всех 27 стран — 
членов евросоюза заключили соглашение о 
создании так называемого единого надзорного 
механизма банковского сектора на основе ев-
ропейского центрального банка (ецб). назна-
чение ецб в качестве главного надзорного ор-
гана банковского сектора зоны евро является 
первым шагом на пути к созданию банковского 
союза европы. вторым этапом формирования 
этого союза станет учреждение общеевропей-
ского агентства, уполномоченного закрывать 
банки, которые ецб сочтет проблемными. 

Различные СценаРии  

Развития миРовой  

экономики

тРетьим и поСледним этапом Создания 

банковСкоГо Союза евРопы Станет пРи-

нятие и иСпользование СтРанами евРопы 

единой Схемы ГаРантий депозитов. она 

пРизвана оСтанавливать изъятие банков-

Ских вкладов.

БАЗОВЫЙ,
УМЕРЕННО-ОПТИМИСТИЧНЫЙ
СЦЕНАРИЙ

Еврозона снизит остроту кризиса суверенных долгов и возобновит рост 
в 2013 году. Бюджетная консолидация в еврозоне и США не остановит 
их подъема, хотя понизит темпы роста по сравнению с докризисным 
периодом

Цены на нефть и сырьевые товары будут сохраняться 
относительно высокими

РАЗВОРАЧИВАНИЕ
ЛОКАЛЬНОГО КРИЗИСА
В ЕВРОЗОНЕ (СЦЕНАРИЙ А)

Кризис Греции, Испании и Португалии охватит страны ядра еврозоны — 
Италию, Германию, Францию. Меры стран еврозоны помогут избежать 
полномасштабного банковского и валютного кризиса

Цена на нефть снижается до 80–84 долларов за баррель в 
2014–2015 годах

РАЗВИТИЕ ВТОРОЙ ВОЛНЫ
КРИЗИСА В ЕВРОЗОНЕ
В ГЛОБАЛЬНЫЙ КРИЗИС
(СЦЕНАРИЙ А2)

Сценарий глубокой рецесссии и V-образного выхода. Характеризуется 
перерастанием кризиса суверенных долгов в еврозоне в глобальный 
банковский и экономический кризис

Цена на нефть снижается до 60 долларов за баррель в 2014 году, 
но по мере восстановления мирового спроса увеличивается
до 75 доЛларов за баррель к 2015 году

ЗАТЯЖНОЙ
МИРОВОЙ КРИЗИС
(СЦЕНАРИЙ А3)

Сценарий затяжной рецессии из-за эффекта «заражения европейским 
кризисом» экономики США и развивающихся рынков. В США и еврозоне
стагнация охватывает не только 2014, но и 2015 год

Цена на нефть после падения в 2014 году до 60 долларов за баррель 
сохраняется на этом уровне до 2015 года
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пейских институтов оперативно реализовать 
меры непосредственной поддержки банков 
и банковских систем кризисных стран. на 
рынках будет сохраняться высокая стоимость 
заимствований по суверенным долгам про-
блемных стран, внерыночное финансирова-
ние программ помощи будет осуществляться 
неравномерно, в зависимости от выполнения 
странами принятых на себя обязательств 
фискальной консолидации, что в условиях 
текущего нарастания спада производства и 
безработицы становится все более пробле-
матичным. попытки стран-должников смяг-
чить условия предоставления помощи могут 
оказаться безуспешными, что практически 
блокирует получение ими обещанной финан-
совой поддержки, в случае если они откажутся 
от выполнения взятых на себя обязательств. 

на фоне углубления экономического спада 
страны-должники могут оказаться неспособ-
ными поддерживать фискальную дисциплину, 
что вызовет новую волну понижения кредит-
ных рейтингов правительств и банков, увели-
чения стоимости обслуживания долга и роста 
бюджетных дефицитов, показателей задол-
женности как по абсолютному объему, так и 
по отношению к ввп. в итоге сразу несколько 
стран, прежде всего Греция, в 2013–2014 го-
дах будут продолжать балансировать на грани 
дефолта, что приведет к подавлению деловой 
активности в большинстве стран региона. 
Фискальная политика в странах зоны евро и 
в великобритании с чрезмерной задолженно-
стью и бюджетными дефицитами продолжит 
тенденцию консолидации бюджетов. 

прогнозируется, что низкие темпы восста-
новления лидеров и кризис периферийных 
стран продлятся в течение десятилетия. это 
делает нестабильность европейских финансо-
вых рынков хронической, усиливаются риски 
рецидива роста стоимости обслуживания 
суверенного долга и выполнения обязательств 
банками кризисных стран, появления новых 
очагов, что может привести к кредитному 

кризису и закручиванию нисходящей спирали 
резкого сжатия спроса, производства и инве-
стиций. 

Сценарий разворачивания локального кри-
зиса в еврозоне и торможения роста мировой 
экономики предполагает, что большинство 
стран еврозоны в 2013–2014 годах будут 
оставаться в состоянии рецессии, высокой 
безработицы, невозможности проведения 
эффективной консолидации, а общий выход 
из финансового кризиса займет несколько 
лет. кризисные процессы в Греции, испании, 
италии и португалии распространились на 
страны ядра еврозоны — Германию и Фран-
цию. набранная в 2012 году масса негативных 
рисков и инерция негативного тренда при-
вели к снижению ввп еврозоны в 2012 году 
на 0,6%, в 2013 году спад увеличится до 1%, в 
2014 году составит также 1%. выход на поло-
жительную траекторию роста будет возможен 
только с 2015 года. при этом сценарий пред-
полагает, что планируемые странами евро-
зоны меры помогут избежать банковского 
кризиса и банкротства системообразующих 
банков. 

Сша избегут жесткого сценария бюджетной 
консолидации, однако сокращение бюджетно-
го дефицита и влияние рецессии европейских 
экономик замедлит темпы роста до 0,8% в 
2013 и 2014 годах и до 0,7% в 2015 году. 

несмотря на сокращение бюджетных дефи-
цитов, они будут превышать докризисный 
уровень, что приведет к увеличению государ-
ственного долга. 

возможное резкое замедление экономической 
динамики развивающихся стран обусловлено 
неустойчивой инвестиционной базой эконо-
мики китая и ограниченностью возможно-
стей компенсационного влияния внутреннего 
потребления. в индии спад экономики может 
быть обусловлен потребностью реализации 
жестких антиинфляционных мер и мер бюд-

динамика миРовой экономики пРи возможных СценаРиях  

и Сочетаниях втоРой волны РецеССии

Сценарии 2011 2012 2013 2014 2015

Мир

базовый 3,8 3,1 3,3 3,8–4,0 3,9–4,1

а 3,0 2,4–3,1 3,0–3,3

а2 3,0 1,2–2,2 2,0–2,6

а3 3,0 1,2–2,2 2,0–2,1

США

базовый 1,8 2,2 1,8 2,8 2,5

а 0,8 0,8 0,7

а2 0,8 -1,2 0,2

а3 0,8 -1,2 -0,6

Еврозона

базовый 1,4 -0,6 -0,2 0,9 1,4

а -1,0 -1,0 -0,7

а2 -1,0 -1,4 -0,9

а3 -1,0 -1,4 -1,5

Япония

базовый -0,7 2,0 0,3 1,0 1,5

а 0,1 0,1 0,2

а2 0,1 -0,2 0,1

а3 0,1 -0,2 -0,1

Китай

базовый 9,2 7,8 7,9 7,7 7,7

а 7,0 7,0 6,5

а2 7,0 6,0 6,2

а3 7,0 6,0 4,0

Индия

базовый 7,7 4,0 5,8 6,4 6,7

а 5,2 5,2 4,8

а2 5,2 4,3 4,5

а3 5,2 4,3 2,8

Бразилия

базовый 2,7 0,9 3,2 4,0 4,0

а 2,2 2,2 2,0

а2 2,2 0,2 1,8

а2 2,2 0,2 1,5
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Франции — относительно мер выхода из кри-
зиса, баланса принимаемых каждой из сторон 
издержек и полномочий проведения в зоне 
евро единой финансовой политики.

в сценарии а2 предполагается, что поддерж-
ка стран зоны евро и ецб со стороны мвФ 
и ведущих мировых центральных банков 
не гарантируется в основном из-за жесткой 
позиции администрации и ФРС Сша, счита-
ющих, что страны зоны евро должны само-
стоятельно найти средства рефинансирования 
выпущенных обязательств. 

в сценарии а2 банки Сша, японии, китая и 
других стран потеряют значительную часть 
активов, размещенных в суверенных бан-
ковских и небанковских долгах стран зоны 
евро. хотя доля европейских бумаг (Греции, 
ирландии, португалии, испании, италии и 
бельгии) на балансах банков вне зоны евро 
относительно невелика, основные потери бу-
дут приходиться на гарантии, в том числе по 
кредитно-дефолтным свопам.

кризис в странах зоны евро закрутит резко 
нисходящую спираль хозяйственной актив-
ности в странах центральной и восточной 
европы. помимо этого страны региона СнГ 
испытают шок от прекращения сравнительно 
дешевого фондирования европейскими бан-
ками и оттока капитала из банковской сферы. 
это может привести к необходимости заме-
щения активов в евро другими ликвидными 
инструментами, проведения масштабной 
рекапитализации банковской системы вплоть 
до ее частичной национализации.

Глобальное снижение экономической актив-
ности и ухудшение уверенности у финан-
совых инвесторов может привести к очень 
сильному краткосрочному снижению цен на 
нефть. это существенно замедлит развитие в 
государствах — экспортерах нефти, которые 
успели существенно повысить бюджетные 
обязательства. 

в данном сценарии азиатские экономики суще-
ственно затормозятся в результате снижения 
экспорта в страны еС. в китае обострятся ри-
ски того, что регулируемое торможение хозяй-
ственной активности, особенно кредитования в 
сфере недвижимости, выйдет из-под контроля.

в случае реализации сценария углубления 
рецессии спад экономик стран еврозоны в  
2014 году увеличится до 1,4% ввп. в 2015 году 
рецессия в регионе будет на уровне 0,9% и во 
многом будет зависеть от политико-экономи-
ческой конфигурации обновленного монетар-
ного союза и евросоюза в целом. 

под влиянием рецессии европейской эконо-
мики в Сша в 2014 году рост на 0,8%, про-
гнозируемый в сценарии а, превратится в ре-
цессию на уровне 1,2%, в 2015 году рост будет 
не 0,7%, а всего 0,2%. это предполагает, что 
конгресс Сша пойдет на смягчение фискаль-
ной политики на фоне ухудшения динамики 
экономического роста. 

Развивающиеся страны, прежде всего китай, 
индия и бразилия, в сценарии а2 сохраняют 
потенциал разворачивания дополнитель-
ных программ стимулирования экономики, 
прежде всего за счет развития масштабных 
инфраструктурных проектов и модерниза-
ции оборонного потенциала, создавая  новый 
спрос для национальных производителей и 
производителей развитых стран. 

в этих условиях рост китая замедлится в  
2014 году всего до 6% и в 2015 году восстано-
вится до уровня 6,2%. экономика индии, тре-
бующая более жесткого сдерживания инфляции 
и снижения дефицита бюджета, будет способна 
расти темпом, не превышающим 4,3–4,5% в по-
следние два года прогнозного периода.

темпы роста мировой экономики в 2014 году 
в условиях реализации сценария углубления 
рецессии в еврозоне замедлятся с 3,1% в  
2012 году до 1,2–2,2% и восстановятся на 
уровне 2–2,6% только в 2015 году.

жетной консолидации. в бразилии к замедле-
нию экономической активности может приве-
сти схлопывание внешних кредитных линий 
и сокращение внешнего спроса на металлы и 
продукцию машиностроения. в этом сцена-
рии возврат мировой экономики к устойчи-
вой траектории роста займет несколько лет.

Сценарий а предполагает снижение темпов 
роста мировой экономики в 2013–2014 годах 
до 2,5–3% и восстановление роста мирово-
го выпуска до 3–3,3% к 2015 году. цены на 
нефть будут постепенно снижаться и достиг-
нут 80 долларов Сша за баррель к середине 
2014 года, после чего стабилизируются. 

СценаРий втоРой волны СтаГнации  

(кРизиСа) в евРозоне и Сша (СценаРий а2) 

этот сценарий характеризуется углублени-
ем кризиса суверенных долгов в еврозоне, 
связанного с резким повышением стоимости 
обслуживания долга в проблемных странах, 
отсутствием дополнительных источников и 
средств его рефинансирования как внутри 
зоны евро, так и за ее пределами. в резуль-
тате отсутствия средств и политической воли 
сохранения евро реализуются риски рас-
пространения банковского кризиса в одной 
или нескольких странах монетарного союза 
на европейскую или глобальную банковскую 
систему. 

в Сша реализуется риск продолжения жест-
кого бюджетного секвестра без повышения 
налогов. достижение консенсуса по бюджету 
2014 года пока не просматривается.

в условиях реализации сценария а2 стано-
вится реальным инициирование странами —  
лидерами зоны евро новой конфигурации 
монетарного союза или нескольких конфигу-
раций в зависимости от жесткости и вектора 
укрепления европейской интеграции. воз-
можности монетарной экспансии, включая 
запуск программ количественного смягчения, 
будут сдерживаться неравномерностью выгод 

монетизации долга для разных стран зоны 
евро, а также заявленным ограниченным по-
тенциалом поддержки валютными свопами 
других центральных банков, прежде всего 
ФРС Сша. 

по оценкам оэСР, в случае негативного раз-
вития экономической ситуации доходность 
долгосрочных суверенных облигаций может 
повыситься в испании, италии и бельгии 
на 350 базисных пунктов. это соответствует 
предыдущему опыту резкого ухудшения эко-
номических условий. в случае такого удо-
рожания обслуживания долга этим странам 
потребуется дополнительная консолидация 
бюджетов до 3% ввп к 2020 году. 

Согласно оценкам оэСР увеличение доходно-
сти суверенных облигаций в рассмотренных 
трех странах приведет к падению их стоимо-
сти в среднем на 28%, что существенно ударит 
по балансам банков этих стран, которые явля-
ются основными держателями государствен-
ного долга. ослабление банков резко снизит 
кредитную активность и может потребовать 
значительного увеличения расходов единых 
европейских резервных фондов на их рекапи-
тализацию. это в свою очередь будет вести к 
необходимости новых взносов стран-доноров 
либо неограниченных гарантий ецб с после-
дующим резким усилением статуса и вектора 
институционального банковского надзора, 
что фактически лишит кризисные страны ка-
кой-либо финансовой самостоятельности по 
«кипрскому варианту», включая заморажива-
ние счетов и ограничение движения капитала. 

Сценарий а2 предполагает, что странами-до-
норами могут быть приняты жесткие меры 
для выработки единой тактики выхода из 
кризиса, но при этом усилится ограничен-
ность их собственных финансовых ресурсов. 
жесткие меры потребуют ограничения на-
циональной финансовой политики стран — 
получателей помощи, обострят разногласия 
стержневых стран еврозоны — Германии и 
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ного климата, высокой инфляции и массового 
оттока капитала в развитые страны. это будет 
фактически блокировать в развивающихся 
странах возможность и стимулы роста вну-
тренних инвестиций, доходов и потребления 
среднего класса, развитие инфраструктурных 
проектов.  

темпы роста экономики китая в условиях 
сценария а3 в 2014–2015 годах опустятся до 
4–5%, экономики индии — до 2,8–3,1%.

темпы РоСта миРовой экономики  

в 2015–2016 Годах будут оСтаватьСя неуСтой-

чивыми в диапазоне 1,2–2,3%. объем ми-

Ровой тоРГовли в уСловиях возможноГо 

пРименения РазнообРазных меР защиты 

внутРенних Рынков может к 2016 Году СокРа-

титьСя на 3–6%.

СценаРий затяжноГо миРовоГо кРизиСа 

(СценаРий а3)

условия разворачивания кризиса в 2014 году 
в целом совпадают с условиями сценария а2. 
конкретными факторами запуска этого сцена-
рия может служить проволочка с повышением 
потолка госдолга Сша, взрыв политической 
нестабильности в регионах добычи и транс-
портировки нефти, банкротство крупного 
европейского банка, другие форс-мажорные 
события. при этом меры поддержки спроса 
в развитых и развивающихся странах реали-
зуются менее энергично. усиливается инфля-
ционный потенциал от уже предпринятых 
мер денежно-кредитного стимулирования, 
возрастают риски ценовых шоков, вызванных 
нестабильностью поставок энергоносителей. 
в этом сценарии восстановление мировой 
экономики в 2014 году происходит на уровне 
1,2–2,2%, но затем входит в фазу затяжной 
посткризисной депрессии, сопровождающей-
ся снижением объемов мировой торговли и 
принятием странами мер защиты внутренних 
рынков. 

Реализация сценария подразумевает, что 
осуществление в Сша фискальной консоли-
дации может быть не компенсировано мерами 
денежно-кредитного стимулирования ФРС 
ввиду окончания действия программ коли-
чественного смягчения. потребительская 
активность будет ограничена узкими сегмен-
тами рынка и не вызовет роста массового 
спроса на традиционные товары длительного 
пользования и средства производства. это 
будет сдерживать рост занятости как в Сша, 
так и в странах — поставщиках товаров на 
американский рынок. эти условия будут 
способствовать сокращению ориентирован-
ного на американский рынок производства в 
китае, японии, странах юго-восточной азии 
и еврозоне. С другой стороны, экспортеры из 
Сша не смогут рассчитывать ни на внешние 
рынки сбыта, ни на поддержку из собственно-
го бюджета, ни на собственную конкуренто-

способность, ослабленную высоким курсом 
доллара. темпы роста экономики Сша в 
2014–2015 годах будут негативными.

одновременно будет происходить углубление 
рецессии в зоне евро, экономический рост мо-
жет не возобновиться на протяжении 2014–
2015 годов. ввиду нехватки ресурсов в услови-
ях углубления кризиса и затяжной депрессии 
механизмы поддержки рефинансирования 
суверенной и банковской задолженности таких 
стран, как испания и италия, не будут полно-
стью реализованы, что приведет к необходи-
мости ее частичной реструктуризации.   

Совокупное влияние более глубокого спада в 
Сша и зоне евро приведет к тому, что разви-
вающиеся страны, прежде всего китай и ин-
дия, в 2014–2015 годах не смогут реализовать 
потенциал внутреннего спроса из-за более 
значительного сокращения экспортных про-
изводств и доходов, ухудшения инвестицион-
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во вСех РаССмотРенных СценаРиях подРазумеваетСя, что тРаектоРия 

цены на неФть будет СнижатьСя отноСительно значений, доСтиГнутых в 

2011–2012 Годах. в базовом СценаРии в СРеднеСРочной пеРСпективе Факто-

Рами Снижения цен на неФть моГут Стать РоСт добычи Сланцевой неФти в 

Сша и СокРащение ими импоРта неФти. РиСки Реализации падения цен на 

неФть поддеРживаютСя возможноСтью интенСивноГо РоСта пРедложения 

за Счет полномаСштабноГо выхода на Рынок иРакСкой неФти и СохРане-

ния выСоких квот добычи СтРанами опек. 

высокие цены на нефть, сформировавшиеся в 2010–2012 годы на фоне ряда 
серьезных перебоев поставок из нефтедобывающих регионов, способствовали 
форсированию собственного производства жидких углеводородов в основных 
странах-потребителях, освоению новых месторождений каспийского бассейна 
и глубоководного шельфа атлантики. наибольшой прирост производства неф-
ти и жидких углеводородов прогнозируется в Сша, канаде, китае, казахстане, 
бразилии.

в сценарии а разворачивание кризисных процессов в мировой экономике 
предполагает сокращение спроса на энергетическое сырье как со стороны по-
требителей, так и со стороны финансовых спекулянтов. 

в условиях возможного обострения европейского долгового кризиса или сво-
рачивания программ количественного смягчения центральными банками веро-
ятен масштабный отток средств с нефтяного рынка, формирование нисходящей 
динамики цен на нефть в 2014 году до уровня 80–84 долларов Сша за баррель 
и сохранение этого уровня в 2015 году. 

Сценарий а2, предполагающий резкое замедление мирового выпуска, в том 
числе в странах — драйверах спроса на нефть — китае и индии, а также значи-
тельное сужение производных финансовых рынков, основывается на сильном 
падении нефтяных котировок в первой половине 2014 года. в среднем цена 
на нефть в 2014 году падает до 60 долларов Сша за баррель. Сценарий пред-
полагает, что низкие цены на нефть не будут устойчивыми. Сохранение роста 
спроса на нефть со стороны развивающихся стран, а также возможности стран 
опек оперативно ограничивать предложение нефти и резкое снижение рента-
бельности производства нетрадиционного топлива приведут к возобновлению 
повышательного тренда цен на нефть. в условиях сценария а2 цена на нефть в 
2015–2016 годах повысится до 75–85 долларов Сша за баррель. 

Сценарий а3 предполагает снижение цен на нефть в 2014 году до 60 долларов 
Сша за баррель и сохранение этого уровня в следующие годы. Сценарий ос-
нован на резком замедлении экономического роста в китае и индии в 2014–
2015 годах, что сильно ограничит возможности спроса на углеводороды. на 
этом фоне расширение предложения нефти со стороны Сша, а также полно-
масштабный вывод на рынок иракской нефти и относительно нейтральная 
политика стран опек могут привести к долгосрочному  периоду сохранения 
низких цен на нефть. 
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меСто ГоСудаРСтв — учаСтников еэп в миРе 

Государства — участники еэп занимают около 3,5% в мировом выпуске 
при большом преобладании российской экономики. экономика России 
составляет около 87% от суммарного ввп государств — участников 
еэп, беларуси — чуть более 5%, казахстана — около 8%. Регион являет-
ся среднеоткрытым с точки зрения объемов внешней торговли. в целом 
отношение внешнеторгового оборота к ввп в регионе составляет около 
50%, что приблизительно соответствует открытости китайской эконо-
мики. при этом уровень открытости еэп превышает открытость таких 
стран, как япония (22%), индия (35%), Сша (25%), страны еврозоны 
(37%), и существенно уступает Германии (81%). внутри еэп наиболее 
открытой является экономика беларуси, товарный экспорт и импорт 
которой суммарно составляют около 146% ввп, в то время как в России 
это соотношение находится на уровне 46%, в казахстане — 70 %.

в целом внешняя тоРГовля ГоСудаРСтв — учаСтников еэп СоСтавляет 

2,9% миРовой тоРГовли. пРи этом тРадиционно РеГион имеет значи-

тельный внешнетоРГовый пРоФицит. экСпоРт ГоСудаРСтв — учаСтни-

ков еэп СоСтавляет 3,6% от объема миРовоГо товаРноГо экСпоРта, что 

неСколько пРевышает веС РеГиона в миРовом выпуСке. доля импоРта 

СоСтавляет 2,2% от миРовоГо импоРта.

Роль еэп в миРе
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оборот Республики беларусь с государствами 
— участниками еэп снизился на 7,2%. това-
рооборот России и взаимный товарооборот 
всех государств — участников еэп сохра-
нился на уровне 2011 года. Различия в специ-
ализации стран в международном разделении 
труда увеличивают взаимодополняющий 
потенциал и повышают преимущества инте-
грации их экономик. Россия и казахстан — 
крупные экспортеры нефтегазовой продукции 
и металлов при низкой доле товаров высокой 
переработки. в беларуси роль энергетическо-
го экспорта значительно ниже, при этом суще-
ственную долю в экспорте занимают машины 
и оборудование.

СтРуктуРа экСпоРта 

в 2012 Году

основу российского экспорта в 2012 году со-
ставляли минеральные продукты, удельный 
вес которых в товарной структуре составил 
71,4%. основной стоимостной объем товаров 
топливно-энергетического комплекса был 
обеспечен сырой нефтью. в общем стоимост-
ном объеме экспорта доля металлов и других 
сырьевых товаров в 2012 году составила 20,1%.

экспорт казахстана также носит сырьевой 
характер: 75% в товарной структуре экс-
порта занимают минеральные продукты, 
подавляющая часть которых приходится 
на топливно-энергетические товары, 13,1% 
экспорта казахстана составляют металлы и 
изделия из них. 

экспорт беларуси более диверсифицирован. 
чуть более 36% в его товарной структуре 
занимают минеральные продукты, около 
17% приходится на продукцию химической и 
связанных с ней отраслей промышленности, 
прежде всего калийных удобрений, 17% — 
на машины, оборудование и транспортные 
средства. 

Структура импорта также несколько разли-
чается среди государств — участников еэп. 
Россия и казахстан в основном импортируют 
машиностроительную продукцию (около 50 
и 40,4% общего импорта). в беларуси су-
щественную часть импорта составляют ми-
неральные продукты (около 40%) при зна-
чительно меньших относительных объемах 
машин и оборудования (22%).

Географическое распределение экспорта 
также не является однородным среди госу-
дарств — участников еэп. экспорт беларуси 
во многом ориентирован на рынки стран СнГ 
(51,5% экспорта товаров в 2012 году; 32,8% 
экспорта услуг; 49,7% экспорта товаров и 
услуг), основную роль среди стран СнГ играет 
российский рынок (около 35,4% всего бело-
русского экспорта товаров; 26,6% экспорта 
услуг; 34,7% общего экспорта страны в 2012 году). 
экспорт казахстана и России в большей сте-
пени направлен на рынки стран еС (53% экс-
порта России и 50,2% экспорта казахстана) 
и китая (17,9% экспорта казахстана и чуть 
менее 7% экспорта России).  

во взаимной торговле государств — участ-
ников еэп степень интегрированности в 
таможенное пространство также существенно 
различается. беларусь в наибольшей степе-
ни связана товарными операциями с госу-
дарствами — участниками еэп: около 37% 
товарного экспорта и 60% товарного импорта 
обеспечиваются операциями с Россией и ка-
захстаном. для казахстана значимость внеш-
ней торговли с государствами — участниками 
еэп ниже: доля экспорта в Россию и беларусь — 
около 7,4%, а импорта — 39,9%  (в 2012 году). 
в  товарном экспорте России государства — 
участники еэп составляют только 7,4 %, а в 
импорте — 6,1%. 

в структуре российского экспорта в беларусь 
около 63% занимают минеральные продукты. 
примерно пятую часть в экспорте минераль-
ных продуктов занимает газ, почти 80% при-

после финансово-экономического кризиса, 
когда существенно сократился товарооборот 
государств — участников еэп, в 2010– 
2011 годах наблюдался значительный рост 
взаимного внешнеторгового товарооборота 
России, беларуси и казахстана. темпы приро-

ста достигали почти 40%. в 2012 году темпы 
роста взаимного товарооборота существенно 
замедлились. наибольший прирост в 14,6% 
продемонстрировала внешняя торговля Ре-
спублики казахстан — в большей степени за 
счет роста товарооборота с Россией. товаро-

доля СтРан единоГо экономичеСкоГо  

пРоСтРанСтва в миРовой тоРГовле, % к итоГу

2007 2008 2009 2010 2011 2012

В мировом обороте торговли

миР — всего 100 100 100 100 100 100

доля еэп 2,5 2,89 2,44 2,60 2,88 2,97

беларусь 0,19 0,22 0,20 0,20 0,24 0,25

казахстан 0,29 0,33 0,28 0,30 0,34 0,37

Россия 2,05 2,33 1,96 2,11 2,30 2,34

В экспорте товаров

миР — всего 100 100 100 100 100 100

доля еэп 3,1 3,56 2,28 3,01 4,03 4,13

беларусь 0,17 0,20 0,13 0,16 0,26 0,28

казахстан 0,34 0,44 0,27 0,37 0,54 0,57

Россия 2,55 2,92 1,88 2,48 3,23 3,28

В импорте товаров

миР — всего 100 100 100 100 100 100

доля еэп 2,0 2,23 1,95 2,03 2,20 2,30

беларусь 0,20 0,24 0,22 0,23 0,25 0,25

казахстан 0,23 0,23 0,22 0,20 0,20 0,24

Россия 1,57 1,76 1,50 1,60 1,75 1,81

2007 2008 2009 2010 2011 2012

Номинальный темп прироста, %

взаимный 
товарооборот     
государств — 
участников еэп — 
всего1

30,4 25,8 -32,4 21,0 37,3 0,2

беларусь 31,1 30,1 -31,1 21,3 39,2 -7,2

казахстан 29,8 18,5 -34,5 23,5 31,5 14,6

Россия 30,1 26,1 -32,5 19,9 38,2 0,0

 1 объемы взаимной торговли с Российской Федерацией — по данным Федеральной службы государственной статистики 
Российской Федерации; объем товарооборота Республики казахстан и Республики беларусь — по данным национального 
статистического комитета Республики беларусь.

Источник — ВТО.
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ходится на нефть и продукты ее переработки,  
на металлы приходится около 8% от всего 
российского экспорта в беларусь, высокотех-
нологичный экспорт (машины, оборудование 
и транспортные средства) в структуре экспор-
та занимает менее 10%. 

в структуре белорусских поставок в Россию 
доля машин, оборудования и транспортных 
средств составляет 36,7%, закупки сельскохо-
зяйственной продукции и продуктов питания 
составляют 24% всего импорта из беларуси, 
химическая продукция и связанные с ней от-
расли занимают 2,4%. 

Россия  является одним из крупнейших ин-
весторов в экономику беларуси. в 2012 году 
прямые российские инвестиции составили 
0,2 млрд долларов Сша, или 20% от общего 
объема прямых иностранных инвестиций на 
чистой основе (всего со стороны Российской 
Федерации в 2012 году поступило инвестиций 
на сумму 6,7 млрд долларов Сша, или 46,7% 
от их общего объема).

в 2011 году антикризисный фонд евразэС 
выделил белорусской экономике стабилизаци-
онный кредит в размере 3 млрд долларов Сша, 
поступление средств началось в 2011 году и 
будет продолжаться до конца 2013 года. усло-
виями стабилизационного кредита являются 
достаточность объема валютных резервов, 
ограничение государственных программ и 
кредитов экономике, сбалансированность 
бюджета, а также выполнение программы 
структурных реформ, включая приватизацию 
государственных предприятий. 

в структуре российского экспорта в казахстан 
доля минеральных продуктов составляет око-
ло 33%, металлов — почти 13%, продукции 
химической промышленности — 11%, высо-
котехнологичный экспорт (машины, оборудо-
вание и транспортные средства) в структуре 
экспорта занимает почти 25%.

в структуре поставок из казахстана в Россию 

доля минеральных продуктов близка к доле в 
структуре экспорта — на уровне 34%, по этой 
группе товаров взаимная торговля достаточно 
сбалансирована, доля высокотехнологично-
го импорта машин, транспортных средств и 
оборудования достигает 35%, ввоз продукции 
легкой промышленности превышает 8% в 
структуре импорта из казахстана в Россию. 

Россия занимает только 6 место среди стран —  
инвесторов в экономику казахстана.  
в 2012 году прямые инвестиции России со-
ставили 392,8 млн долларов Сша, или около 
1,7% от общего объема прямых иностранных 
инвестиций. Самыми крупными инвесторами 
в экономику казахстана являются нидерлан-
ды, Франция, китай, Сша и великобритания. 

 

СтРуктуРа ввп ГоСудаРСтв — 

учаСтников еэп

Структуры ввп государств — участников еэп 
схожи. в 2012 году в беларуси удельный вес 
производства товаров в структуре ввп соста-
вил 47,2%, из них промышленность — 31,8%, 
сельское хозяйство и рыбоводство — 8,5% и 
строительство — 6,9%. удельный вес произ-
водства услуг составил 42,4%, из них большая 
доля приходится на оптовую и розничную 
торговлю и ремонт автотранспортных средств 
(14,3%), транспорт и связь (7,1%). оставшие-
ся 12,8% и -2,4% — это чистые налоги на про-
дукты и косвенно измеряемые услуги финан-
сового посредничества соответственно. 

в казахстане на производство товаров при-
ходится 40,9% ввп. в 2012 году по сравнению 
с 2011 годом доля сельского хозяйства не-
сколько снизилась и составила 4,1% к ввп. 
значительный удельный вес в структуре ввп 
приходится на промышленность, доля кото-
рой по итогам 2012 года несколько снизилась 
по сравнению с предыдущим периодом и 
составила 30,5%. из них горнодобывающая 
промышленность составляет 17,2% к ввп, 

Металлы и изделия из них
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обрабатывающая промышленность — 11,3%. 
доля производства услуг составляет 53%. 
наиболее крупными отраслями сферы услуг 
остаются торговля (доля в ввп — 14,8%), 
операции с недвижимым имуществом (9%), 
транспорт и складирование (7,3%).

доля производства услуг в ввп России состав-
ляет 51,2%, из них на оптовую и розничную 
торговлю, ремонт автотранспортных средств 
и прочее приходится 16,8%, операции с недви-
жимым имуществом — 10%, транспорт и связь 
— 6,9% и финансовую деятельность — 3,7%.

традиционно в Республике беларусь конечное 
потребление составляет значительную часть 
ввп и превышает 60%. в 2012 году в бела-
руси конечное потребление составило 61,7% 
ввп, из них 46,7% приходилось на потребле-
ние домашних хозяйств, 14,6% — на потре-
бление органов государственного управления, 
0,4% — на потребление нко. 

в последние годы в беларуси наблюдался де-
фицит внешней торговли, однако принятые в 
2011 году правительством меры по стабилиза-
ции экономической ситуации (в ответ на кри-
зис 2011 года) позволили в 2012 году достичь 
положительного сальдо внешней торговли, 
которое составило 4,5% ввп. доля валового 
накопления составила 34,5%.

в казахстане по итогам 2012  года доля ко-
нечного потребления составила 58%. из них 
расходы на потребление домашних хозяйств 
составили 45,4% к ввп, органов государ-
ственного управления — 11,7%.

другую половину структуры ввп образуют 
валовое накопление и чистый экспорт. удель-
ный вес валового накопления в 2012 году в 
структуре ввп составил 23,6%, чистого экс-
порта — 18,4%.

в России конечное потребление также образу-
ет основную часть ввп (67,8%), потребление 
домашних хозяйств и некоммерческих орга-

низаций, обслуживающих домашние хозяй-
ства, составляет 49,2%, потребление органов 
государственного управления — 18,6%. 

значительную часть ввп составляет валовое 
накопление (26,0%). доля чистого экспорта 
составляет 7,3%. 

в ввп России также учитывается статистиче-
ское расхождение (-1,1%).

каналы влияния 

кРизиСов и возможные 

Реакции

ухудшение внешних условий будет иметь 
схожие каналы негативного воздействия на 
экономики России, беларуси и казахстана. 
прежде всего это: 

• сокращение экспорта и экспортных дохо-
дов (торговый канал);

• ухудшение условий заимствований и бег-
ство капитала (финансовый канал);

• снижение уверенности бизнеса и домохо-
зяйств (информационный канал).

высокий удельный вес во внешней торговле 
государств — участников еэп энергетических 
товаров, ее слабая товарная и географическая 
диверсификация обуславливают зависимость 
стоимостных объемов внешней торговли, в 
том числе двусторонней, от динамики цен на 
энергетические товары и симметричность 
реакции стран на шоки, связанные с измене-
нием цен или спроса на энергоносители.

каналы влияния ухудшения внешних уСло-

вий  на экономики ГоСудаРСтв — учаСтни-

ков еэп

негативное воздействие через торговый канал 
будет иметь различные формы для России, 

Сельское, лесное и рыбное хозяйство

Строительство

Транспорт и связь

Торговля, ремонт автотранспортных 
средств и пр.

Прочее

Промышленность

ВВП РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ
МЕТОДОМ ПРОИЗВОДСТВА В 2012 ГОДУ, %

Сельское, лесное и рыбное хозяйство

Строительство

Транспорт и связь

Торговля, ремонт автотранспортных 
средств и пр.

Прочее

Производство

ВВП РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ 
МЕТОДОМ ПРОИЗВОДСТВА В 2012 ГОДУ, %

Сельское хозяйство

Промышленность

Транспорт и складирование

Торговля

Операции с недвижимым имуществом

Операции с недвижимым имуществом

Финансовая деятельность

Производство товаров

ВВП РЕСПУБЛИКИ КАЗАХСТАН
МЕТОДОМ ПРОИЗВОДСТВА В 2012 ГОДУ, %
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беларуси и казахстана. в России и казахста-
не основным фактором ухудшения мировой 
конъюнктуры является ухудшение условий 
торговли — падение мировых цен на энерго-
ресурсы, металлы, зерно и другое сырье. при 
этом падение мирового спроса в целом будет 
несущественно влиять на физические объемы 
экспорта этих стран из-за высокой доли неф-
тяного экспорта, имеющего низкую эластич-
ность к спросу. 

напротив, возможные потери экспорта бе-
ларуси будут в большей степени связаны со 
снижением объемов внешнего спроса и во 
многом спроса со стороны России. падение 
цен на экспортируемые нефтепродукты и 
калийные удобрения будет частично компен-
сироваться падением цен на импортируемую 
нефть.

Сохранение высокого удельного веса во внеш-
ней торговли беларуси и казахстана объемов 
экспортно-импортных операций с Россией 
обуславливает уязвимость их экономик по от-
ношению как к внутренним, так и к внешним 
шокам, с которыми может столкнуться эконо-
мика России, тогда как значимость торгового 
канала для России в трансмиссии шоков из 
беларуси и казахстана остается ограниченной. 

вместе с тем значимость торговых связей 
стран тС и еэп может быть достаточно суще-
ственной для отраслей, связанных в рамках 
производственной кооперации в части тор-
говли неэнергетическими товарами, а также 
отраслей, основным рынком сбыта продукции 
которых является рынок тС и еэп.  

значимость финансового канала воздействия 
на экономики государств — членов тС и еэп 
значительно отличается по странам. для 
экономик России и казахстана, являющихся 
странами — экспортерами энергоносителей, 
характерно высокое положительное сальдо 
счета текущих сбережений, свидетельству-
ющее о высоком уровне внутренних сбере-
жений, которые трансформируются в отток 
капитала по операциям частного сектора и 
органов денежно-кредитного регулирования 
и государственного управления. 

беларусь имеет дефицит счета текущих опе-
раций, свидетельствующий о формировании 
дефицита внутренних сбережений и высокой 
потребности внешних заимствований. при 
этом одним из основных источников финан-
сирования выступают кредиты и займы, а 
также прямые иностранные инвестиции из 
России.

Потребление органов
государственного управления

Валовое накопление

Чистый экспорт товаров и услуг

Потребление домашних хозяйств

ВВП РЕСПУБЛИКИ БЕЛАРУСЬ 
МЕТОДОМ КОНЕЧНОГО ПОТРЕБЛЕНИЯ
В 2012 ГОДУ, %

ВВП РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ 
МЕТОДОМ КОНЕЧНОГО ПОТРЕБЛЕНИЯ
В 2012 ГОДУ, %

ВВП РЕСПУБЛИКИ КАЗАХСТАН
МЕТОДОМ КОНЕЧНОГО ПОТРЕБЛЕНИЯ
В 2012 ГОДУ, %
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46,7

3,5

-1,1
7,3

34,5

15

46

49,226

24

18

12

18,6

Сокращение экспорта
и экспортных 
расходов
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заимствований и бегство
капитала
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банковской системы
и сжатие кредита
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шоки

ТОРГОВЫЙ ФИНАНСОВЫЙ УХУДШЕНИЕ БИЗНЕС-УВЕРЕННОСТИ
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вести к потере конкурентных преимуществ 
казахстанской экономики по отношению к 
экономикам России и беларуси.

Российский рубль и казахстанский тенге схо-
жим образом реагируют на изменение внеш-
них условий. тем не менее в течение послед-
них двух лет валютная политика в указанных 
странах различалась.

в Российской Федерации ориентиром денеж-
ной политики для сглаживания чрезмерных 
колебаний обменного курса в рамках плаваю-
щего валютного коридора является бивалют-
ная корзина, в которой доллар Сша и евро 
составляют соответственно 55 и 45%. в то же 
время на валютном рынке Республики казах-
стан в качестве основного ориентира исполь-
зуется исключительно курс национальной 
валюты к доллару Сша.

кроме того, несмотря на определенную сона-
правленность трендов  российского рубля и 
тенге, волатильность первого по отношению 
к доллару Сша в несколько раз превосходит 
амплитуду колебаний валютной пары доллар/
тенге.

таким образом, через торговые, финансо-
вые и информационные каналы наибольшее 
влияние на колебания макроэкономической 
активности в тС и еэп оказывает Россия. 
при этом зависимость экономики беларуси от 
России очень высока. 

опыт антикРизиСных 

меР и оСновные уРоки

традиционно группа антикризисных мер 
включает:

1) меры, направленные на повышение устой-
чивости финансовых рынков и банковской 
системы, связанные с предоставлением лик-
видности, поддержкой капитала банковской 

системы и кредитования экономики;

2) меры, направленные на стимулирование 
внутреннего спроса;

3) меры точечной поддержки отдельных чув-
ствительных к кризису секторов и предпри-
ятий, т. е. меры структурной промышленной 
политики;

4) меры поддержки уязвимых слоев бизнеса и 
населения — малого бизнеса и безработных;

5) меры, направленные на поддержание ста-
бильности бюджетной системы.

все основные инструменты опробованы в 
2009–2010 годах. все основные меры до-
казали свою эффективность в борьбе с 
кризисом. уроки применения данных мер 
следующие:

• важность фактора времени. Своевре-
менная реализация мер по поддержанию 
ликвидности и санации банков и особенно 
бюджетных стимулов (которые значитель-
но запаздывают).

• больший мультипликативный эффект бюд-
жетных стимулов, чем мер по снижению 
налоговых ставок, так как экономические 
агенты имеют тенденцию сберегать часть 
средств, полученных в результате снижения 
налоговых ставок. между тем налоговые 
стимулы являются более быстродейству-
ющими мерами по повышению деловой 
активности и внутреннего спроса в эконо-
мике, чем меры по бюджетному стимули-
рованию экономики.

• положительный эффект бюджетных сти-
мулов для дальнейшего посткризисного 
развития страны. например, инновацион-
ных, индустриальных и инфраструктурных 
проектов для устойчивого сбалансирован-
ного долгосрочного роста экономики.

• пространство для маневра бюджетными 

Финансовый канал распространения кри-
зиса наиболее значим для России. в случае 
интенсификации кризиса в России вероятна 
быстрая долларизация активов населения и 
банковского сектора, что усилит отток капи-
тала, связанный с общим уходом инвесторов 
из рискованных активов. из беларуси отток 
капитала может проходить менее интенсивно 
из-за меньшей вовлеченности иностранных 
инвесторов в портфельные инвестиции и 
меньшей либерализации рынка капитала. 
в казахстане существенную часть притока 
капитала составляют стратегические прямые 
инвестиции в энергетическом секторе. Разво-
рот этих инвестиций вероятен только в случае 
долгосрочной тенденции снижения мировых 
цен на энергетические товары. 

Финансовые взаимосвязи между беларусью и 
казахстаном, а также казахстаном и Россией 
носят ограниченный характер в силу нераз-
витости внутренних финансовых рынков, 
ориентации заемщиков преимущественно на 
внешние финансовые рынки, низкой степени 
интеграции национальных финансовых рын-
ков (внутрирегиональные финансовые потоки 
значительно уступают по объему финансовым 
потокам «еэп — остальной мир»).

в условиях снижения доходов от экспорта и 

интенсификации процессов оттока капитала 
существенным фактором становятся масштабы 
ослабления курсов государств — участников 
еэп по отношению друг к другу и к другим 
торговым партнерам. центральный банк Рос-
сии по мере перехода к политике инфляцион-
ного таргетирования должен позволить рублю 
ослабнуть для выправления текущего счета и 
смягчения для производителей падения спро-
са. для беларуси критическим фактором яв-
ляется конкурентоспособность на российских 
рынках, поэтому можно ожидать ослабления 
курса, адекватного российскому. казахстан, 
учитывая структуру платежного баланса и 
приоритеты политики национального банка, 
имеет наибольшие возможности для сохране-
ния стабильности своей валюты. ухудшение 
торгового баланса будет компенсироваться 
улучшением баланса факторных доходов, при 
этом отток капитала может покрываться ва-
лютными резервами, которые на сегодняшний 
день составляют около 20% ввп. 

несмотря на значительный финансовый по-
тенциал казахстана, ослабление валют в госу-
дарствах — участниках еэп, в особенности в 
России, импорт которой в 2011 году превысил 
42%, может вынудить национальный банк 
Республики казахстан также ослабить курс 
тенге. в противном случае это может при-

неСимметРичный эФФект для РоССии,

белаРуСи и казахСтана

В России и Казахстане основным кризисным фактором является падение
мировых цен на энергоресурсы, металлы, зерно и другое сырье

Для Беларуси основные потери будут связаны со сжатием российского
рынка и снижением курса российского рубля

Все страны столкнутся с оттоком капитала, хотя и в разной степени
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СРавнение С кРизиСом 2009 Года

пока масштабы негативных процессов (паде-
ние цен на нефть и металлы, отток капитала) 
значительно уступают показателям 2008–
2009 годов. кроме того, природа возможного 
кризиса в случае ухудшения ситуации в мире, 
по-видимому, будет определяться структур-
ными и фискальными диспропорциями в 
развитии мировой экономики, в то время 
как мировой кризис 2008–2009 годов носил 
финансовый характер (наиболее уязвимыми 
были банковский сектор и сектор недвижимо-
сти). основные начальные риски для эконо-
мик государств — участников еэп могут быть 
сосредоточены в секторе экспортеров сырья. 

Разбалансированность и риски в банковском 
секторе России существенно снизились по 
сравнению с кризисным периодом.  
в банковском секторе казахстана существует 
кризисный потенциал в форме «навеса пло-
хих долгов». однако в целом в банковском 
секторе казахстана сохраняется стабильная 
ситуация. высокий уровень ликвидности 
делает банки более устойчивыми к потенци-
альным шокам, связанным с оттоком денеж-
ных средств вследствие возможной внешней и 
внутренней экономической нестабильности. 
банковский сектор беларуси характеризуется 
низкой долей проблемных активов, объем 
которых будет далее снижаться вследствии 
передачи активов в банк развития.

наряду с вызовами краткосрочного (средне-
срочного) плана необходимо проанализиро-
вать устойчивость долгосрочного роста перед 
лицом возможных возмущений и структур-
ных изменений в мировой динамике. 

расходами существует (в России и ка-
захстане в большей степени), однако оно 
значительно меньше, чем в кризис 2008–
2009 годов, в том числе из-за уменьшения 
бюджетных фондов.

• необходимость поддержки кредитования и 
сдерживания дороговизны кредита, ко-
торых не удалось обеспечить в 2009 году. 
ключевым здесь, как и во время преды-
дущего кризиса, будет роль других банков 
развития, а также гибкое предоставление 
государственных гарантий.

• уроки промышленной политики — дол-
жен быть приоритет не санации и до-
полнительной капитализации отдельных 
предприятий (хотя и эти меры могут быть 

неизбежными), а поддержания спроса на 
продукцию отдельных секторов, поддержке 
инвестиций и технологического перевоору-
жения.
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кРизиСные СценаРии Развития 

РоССийСкой экономики 

Сценарии развития российской экономики разрабатывались на основе 
рассмотренных выше сценариев в мировой экономике и учитывают ос-
новные тенденции и макроэкономические параметры соответствующих 
сценариев. 

основными каналами внутренней адаптации российской экономики к 
мировой стагнации или второй волне кризиса станут:

• снижение курса рубля, которое в начальной стадии сопровождается 
ускорением инфляции;

• сокращение спроса на импорт;

• снижение темпов роста, а в жестком сценарии — сокращение или 
стагнация ввп, промышленного производства и строительства;

• снижение реальной заработной платы и увеличение безработицы;

• повышение нормы сбережения при стагнации потребительского  
кредита.

Финансовый канал распространения кризиса должен быть значительно 
менее масштабным, чем был во время кризиса 2008–2009 годов. к се-
редине 2008 года рост экономики во многом обуславливался доступной 
ликвидностью на мировых рынках, и резкое изменение потоков капитала 
привело к обвалу инвестиций более чем на 20% к середине 2009 года.  
в посткризисной экономической модели этот фактор не играет суще-
ственной роли. в 2009–2012 годах и банки, и предприятия в относи-
тельно меньшей степени использовали мировые финансовые ресурсы, 
и ухудшение условий доступа к ним скажется значительно меньше, чем 
в 2009 году, на динамике внутреннего кредита. возросла устойчивость 
банковской системы. в середине 2008 года валютные активы банков 
были ниже валютных пассивов на 7 млрд долларов Сша. по состоянию 
на 1.04.2013 валютная позиция положительная и активы превышают 
пассивы более чем на 17 млрд долларов Сша. в активах банковской 
системы практически нет суверенных облигаций проблемных стран. РОССИЙСКАЯ

ФЕДЕРАЦИЯ
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от предыдущего кризиса примет отрицатель-
ные значения, в 2014 году доходы сократятся 
на 2,9%. 

на фоне ухудшения условий на рынке труда 
ожидается повышение сберегательной актив-
ности населения, что одновременно с сокра-
щением доходов приведет к снижению обо-
рота розничной торговли на 6,1% в 2014 году. 
инвестиционный спрос снизится в еще боль-
шей степени в результате снижения доходов 
экспортеров, замедления кредитной активно-
сти и ухудшения общей уверенности инвесто-
ров. в целом ввп России может сократиться 
на 3,2% по отношению к 2013 году.

начиная уже со второй половины 2014 года 
рост ввп, поддерживаемый нормализацией 
внешних условий, возобновится. повыше-
ние цены на нефть до 75 долларов Сша за 
баррель в 2015 году приведет к росту ввп на 
уровне 2–3%. Реальный эффективный курс 
ослабнет на 2,1% на фоне роста заработной 
платы, инвестиции вырастут на 3,9%, ожида-
ется оживление розничной торговли до 3,1%. 

в целом в условиях варианта а2 уровень 
ввп в 2015 году будет на 10 п.п. ниже, чем в 
основном варианте прогноза. в наибольшей 
степени развертывание кризисных процессов 
навредит инвестиционному спросу, который к 
2015 году будет на 27 п.п. ниже, чем в основ-
ном варианте. Реальные доходы населения 
будут в 2015 году на 10 п.п. ниже, что может 
привести к нежелательным социальным 
последствиям. для смягчения этих потерь 
могут потребоваться менее жесткая бюджет-
ная политика и реализация дополнительных 
фискальных мер, позволяющих поддержать 
наиболее узкие места.

вариант продолжительного кризиса в мире и 
России (а3). в варианте а3, при котором ми-
ровая экономика в 2014–2015 годах продол-
жает находиться в рецессии, а цены на нефть 
сохраняются на уровне 60 долларов Сша за 

баррель, восстановление темпов роста ввп 
будет происходить медленнее, чем в варианте 
A2. после падения ввп в 2014 году на 3,2% в 
2015 году экономический рост составит 1,8%. 

в 2015 году в варианте а3 не происходит 
восстановления уверенности инвесторов, 
продолжается отток капитала, кроме того, 
экспорт товаров в стоимостном выражении 
окажется ниже уровня 2014 года и составит 
332 млрд долларов Сша, соответственно 
доходы экспортеров будут продолжать сни-
жаться. эти факторы отразятся на замедлении 
восстановительного роста инвестиций. после 
падения в 2014 году на 12,4% инвестицион-
ный спрос вырастет на 2% в 2015 году. 

будет происходить дальнейшее ослабление 
рубля — на 7,4%, что ускорит инфляцию на 
0,8 п.п. в 2015 году по сравнению с вариан-
том а2. Рост потребления на 1,9% будет свя-
зан в основном с повышением оплаты труда 
работников бюджетной сферы и индексацией 
пенсионных выплат, при этом кредитная ак-
тивность существенно снизится. 

поддеРжка уСтойчивоСти

ФинанСовых Рынков 

и банковСкоГо СектоРа

ухудшение внешних условий заимствования 
и повышение рисков кредитования может 
спровоцировать сжатие банковского креди-
тования экономики. прирост кредитов нефи-
нансовым организациям и населению может 
понизиться в 2014 году до 8–9% по варианту а  и 
около 2% по варианту а2 (причем если темпы 
кредитования предприятий сократятся до 4%, 
то в области кредитования населения следует 
ожидать сокращения кредитного портфеля 
на 3–4%). в то же время сохранение в целом 
положительной динамики кредитования бу-
дет требовать резкой активизации политики 

позиция российских предприятий по внешне-
му долгу также более устойчива, чем в начале 
2008 года (18,2% ввп на 1 января 2013 года 
против 20,1% ввп на начало 2008 года). если 
в начале 2008 года около 21% внешнего долга 
предприятий и банков представляли собой 
краткосрочные обязательства, то к началу 
2013 года эта доля сократилась до 11,8%.  

население также значительно повысило 
устойчивость к внешним шокам. Существенно 
снизились займы в иностранной валюте: если 
в середине 2008 года они составляли 1,2% 
ввп, то по состоянию на 1 апреля 2013 года — 
только 0,36% ввп. в целом долги населения 
в России значительно ниже уровня других 
стран. задолженность населения на 1 марта 
2013 года составила 12,7% ввп против 58% 
ввп в Германии, 67% ввп во Франции, 87% 
ввп в испании, 88% ввп в Сша, 91% — в 
канаде, 99% — в Соединенном королевстве.

кризисные сценарии предполагают относи-
тельно нейтральную политику центрального 
банка на валютном рынке, который вслед за 
снижением экспорта и при усилении оттока 
капитала позволит рублю ослабнуть адекват-
но этим процессам.

в рамках данного кризисного сценария миро-
вого развития рассматриваются три варианта, 
различающиеся глубиной падения цены на 
нефть, а также среднесрочными возможностя-
ми восстановления стоимости нефти. 

вариант локального кризиса в еврозоне и 
торможения роста в России и мире (а). допу-
скается, что ухудшение финансовой стабиль-
ности в мире в 2014 году приведет к падению 
цен на нефть до 84 долларов Сша за баррель. 
в условиях роста глобальных и внутренних 
рисков отток капитала прекратится. Совмест-
но со снижением экспортных доходов в  
2014 году эти тенденции ослабят рубль до 
среднего уровня 39,5 рубля за доллар. это 
усилит инфляционное давление и снизит 

рост внутреннего спроса. Рост ввп в России 
замедлится до 1%, что на 2,7 п.п. ниже, чем в 
основном сценарии.

под влиянием нормализации внешних усло-
вий начиная со второй половины 2014 года 
ввп начнет восстанавливаться. оживление 
розничной торговли (3%) и постепенный рост 
инвестиционной активности (2,8%) обеспечат 
прирост ввп на уровне 2,6% в 2015 году.   

вариант второй волны кризиса в мире и 
России (а2). предполагается, что в 2014 году 
на фоне усиления спада в еврозоне произой-
дет существенная дестабилизация нефтяных 
рынков, в результате которой цена на нефть 
упадет до 60 долларов Сша за баррель. курс 
евро снизится до уровня 1,21 доллара за евро. 
ухудшение уверенности инвесторов и ожи-
дания снижения стоимости рубля приведут к 
усилению чистого оттока капитала, который 
увеличится в 2014 году до 20 млрд долларов 
Сша. в этом сценарии Россия потеряет в  
2014 году приблизительно 30% экспортной 
выручки по сравнению с 2013 годом. курс 
рубля в этих условиях может ослабнуть в 
реальном выражении на 23–25%, что значи-
тельно превысит масштаб девальвации 2009 
года (5,6%). по отношению к рублю в сред-
нем за год доллар будет стоить около  
49 рублей. такая коррекция обменного курса 
позволит сохранить положительные значения 
счета текущих операций. ослабление рубля 
существенно ускорит инфляцию, которая в 
среднегодовом выражении увеличится до 
9,8% против 5,1% в 2012 году. 

в условиях ухудшения потребительских и ин-
вестиционных ожиданий будет происходить 
коррекция спроса на рынке труда, что предпо-
лагает рост безработицы до 6,7% — с 5,5% в 
2012 году. это может существенно обострить 
социальные проблемы и потребует дополни-
тельных мер для смягчения ситуации в со-
циальной сфере и на рынке труда. динамика 
реальных располагаемых доходов в отличие 
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в случае «жесткой посадки» мировой эко-
номики и трудностей с частным рефинанси-
рованием госдолга следует предусмотреть 
возможность по наращиванию собственного 
портфеля банка России за счет покупки цен-
тральным банком облигаций федерального 
займа минфина России на открытом рынке. 

пРиРоСт денежной маССы в национальном 

опРеделении (денежноГо аГРеГата м2) в  

2014 Году может СоСтавить СимволичеСкие 

1–1,5% (по ваРианту а2) пРотив 14–15% в теку-

щем Году. значительное оСлабление обмен-

ноГо куРСа пРиведет к валютизации депо-

зитов наСеления и пРедпРиятий, что также 

будет оГРаничивать пРиРоСт денежноГо 

аГРеГата м2. пРиРоСт шиРокой денежной 

базы в РазмеРе почти 6–7% в 2013 Году Сме-

нитСя ее СокРащением на 1% в 2014 Году.  

Согласно исполнению федерального бюдже-
та в 2012 году ресурсы нефтегазовых фондов 
(Резервного фонда и Фонда национального 
благосостояния) на конец года составили 9% 

ввп. кроме покрытия дисбаланса федераль-
ного бюджета нефтегазовые фонды могут 
быть частично использованы для реализации 
антикризисных мер, включая расширение ре-
сурсов банковской системы. однако возмож-
ность использования фондов для реализации 
антикризисных мер будет существенно отли-
чаться в зависимости от сценария прогноза.

меРы, напРавленные на 

поддеРжку Социальной 

СФеРы и пенСионноГо 

обеСпечения

по сравнению с 2008 годом от кризиса в  
2014 году значительно сильнее могут постра-
дать реальные доходы населения. большее 
ослабление обменного курса, чем во время 
предыдущего кризиса, существенно усилит ин-
фляционные процессы. ипц в среднегодовом 
выражении вырастет до 9,8%, а в декабре  
2014 года рост цен может достигнуть 10–11%. 

банка России по предоставлению ликвидности 
банковской системе и поддержанию достаточ-
ного уровня капитала. при ограничении воз-
можности займов на внешних рынках и резком 
замедлении роста депозитов основным кана-
лом поступления ликвидности должен стать 
прирост чистого кредитования банков банком 
России. для увеличения капитала банковской 

системы может быть вновь задействован меха-
низм субординированных кредитов. банк Рос-
сии также имеет возможность вернуть прак-
тику беззалоговых аукционов. целесообразно 
продление сроков действия Федерального 
закона «об использовании государственных 
бумаг Российской Федерации для повышения 
капитализации банков».

СРавнение оСновных макРоэкономичеСких 

паРаметРов СценаРиев пРоГноза  РоССии1

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Цены на нефть Urals (мировые), доллар / баррель

базовый 
сценарий

61 78 109 111 105 101 100

вариант A 61 78 109 111 100 84 80

вариант A2 61 78 109 111 100 60 75

вариант A3 61 78 109 111 100 60 60

Курс доллара среднегодовой, рублей за доллар

базовый 
сценарий

31,7 30,4 29,4 31,3 31,4 32,1 33,7

вариант A 31,7 30,4 29,4 31,3 35,4 39,5 43,5

вариант A2 31,7 30,4 29,4 31,3 35,4 48,8 49,7

вариант A3 31,7 30,4 29,4 31,3 35,4 48,8 53,2

Валовой внутренний продукт,  темп роста, %

базовый 
сценарий

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

вариант A -7,8 4,5 4,3 3,4 1,3 1,0 2,6

вариант A2 -7,8 4,5 4,3 3,4 1,3 -3,2 2,7

вариант A3 -7,8 4,5 4,3 3,4 1,3 -3,2 1,8

Дефицит консолидированного бюджета, % ВВП

базовый 
сценарий

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

вариант A -6,1 -3,3 1,5 0,4 -0,4 -2,6 -2,5

вариант A2 -6,1 -3,3 1,5 0,4 -0,3 -6,4 -3,4

вариант A3 -6,1 -3,3 1,5 0,4 -0,3 -6,4 -5,8

*    Федеральный закон об исполнении федерального бюджета за соответствующий год.
**  Федеральный закон о федеральном бюджете на 2012 год и плановый период 2013–2014 годов.
*** Федеральный закон о федеральном бюджете на 2013 год и плановый период 2014–2015 годов.

(млрд рублей)

2010 2011 2012 2013 2014 

(а) (а2)

денежная масса (м2) 20 012 24 483 27 405 31 386 34 096 31 730

темпы прироста, % к 
предыдущему году

31,1 22,3 11,9 14,5 8,6 1,1

наличные деньги вне 
банковской системы (мо)

5 063 5 939 6 430 6 949 7 370 7 112

безналичные средства 14 949 18 545 20 975 24 437 26 726 24 618

денежная база в широком 
определении

8 190 8 644 9 853 10 500 10 961 10 390

темп прироста, % к 
предыдущему году

26,6 5,5 14,0 6,6 4,4 -1,0

кредиты нефинансовым  
организациям и населению

18 148 23 266 27 708 33 601 36 477 34 263

темп прироста, % к 
предыдущему году

12,6 28,2 19,1 21,3 8,6 2,0

 1 приложение 1.
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плата отдельных категорий бюджетников 
(врачи, медсестры, учителя, воспитатели, 
преподаватели, мастера производственного 
обучения, научные работники и работники 
культуры) должна быть доведена до соот-
ветствующего уровня по отношению к зара-
ботной плате в регионе, что предполагает ее  
ускоренный рост и, как следствие, существен-
ное увеличение расходов на эти цели бюдже-
тов всех уровней. однако в силу возможного 
сокращения бюджетных доходов, вызванного 
кризисом, имеются риски того, что реализа-
ция  мероприятий по повышению заработной 
платы в полном объеме будет отложена.

индекСация тРудовой пенСии

Согласно действующему законодательству в 
случае превышения за первое полугодие  
2014 года инфляцией порога в 6% необходимо 
провести дополнительную индексацию тру-
довой пенсии с 1 августа 2014 года на индекс 
потребительских цен, сложившийся по итогам 
первого полугодия. в условиях кризисного 
варианта в первом полугодии 2014 года по-
казатель инфляции может достигнуть 6–7%. 
в этом случае дополнительные межбюджет-
ные трансферты из федерального бюджета 
на покрытие дефицита пенсионного фонда 
Российской Федерации могут составить около 
290 млрд рублей, из которых более 110 млрд 
рублей связаны с ростом расходов на выплату 
пенсий, около 180 млрд рублей — с сокра-
щением поступлений взносов на страховую 
часть пенсии в связи с замедлением роста за-
работной платы в экономике.

С учетом валоризации размер дополнитель-
ных расходов может быть выше на 15–20 млрд 
рублей.

поддеРжка Рынка тРуда

одним из последствий кризисных явлений в 
экономике может стать ухудшение ситуации 
на рынке труда. это может привести к росту 
безработицы до 6,7% от экономически актив-

ного населения и к увеличению численности 
зарегистрированных безработных до 1,7 млн 
человек (расходы федерального бюджета на 
2014 год рассчитаны исходя из 1,6 млн чело-
век). по оценке, на выплату пособий по без-
работице к предусмотренным на 2014 год  
45,4 млрд рублей может дополнительно по-
требоваться около 2–3 млрд рублей.

кроме того, учитывая эффективность анти-
кризисных мер поддержки рынка труда в 
2009–2010 годах за счет субсидий из федераль-
ного бюджета на региональные программы 
по снижению напряженности на рынке труда, 
которые были направлены не только на под-
держку безработных граждан, но и на работ-
ников, находящихся под угрозой увольнения, 
целесообразно вернуться к реализации мер 
по организации общественных работ, содей-
ствию переезду на работу в другую местность, 
опережающему переобучению. в 2014 году в 
федеральном бюджете на реализацию реги-
ональных программ в субъектах Российской 
Федерации с напряженной ситуацией на 
рынке труда предусмотрено выделение 1 млрд 
рублей. в случае ухудшения экономической 
ситуации потребность в средствах может со-
ставить около 7 млрд рублей.

таким образом, дополнительно из федераль-
ного бюджета на мероприятия по снижению 
напряженности на рынке труда может потре-
боваться порядка 9–10 млрд рублей.

поддеРжка моноГоРодов

одним из наиболее уязвимых к кризисным 
явлениям сегментов являются моногорода. 
для поддержки программ развития моно-
городов предполагается предусмотреть воз-
можность предоставления целевых субсидий 
из федерального бюджета, а также открытие 
кредитной линии Гк «внешэкономбанк» для 
поддержки моногородов.

это потребует дополнительных расходов в раз-
мере 250–300 млрд рублей в части поддержки 
рынка труда, дополнительной индексации пен-
сий и заработной платы работников бюджет-
ной сферы. в целом объем социального пакета 
будет меньше, чем в 2009 году, и приоритетом 
должна стать компенсация пенсионерам и 
работникам бюджетной сферы потерь от роста 
инфляции. это поможет избежать наиболее 
острых последствий в социальной сфере.

к основным направлениям обеспечения ста-
бильности в социальной сфере можно отнести 
следующие.

индекСация Фонда оплаты тРуда Работни-

ков бюджетной СФеРы

в связи с тем что показатель инфляции в  
2014 году может вырасти с 5,3 до 9,8% (сред-
негодовой) и с 5–6 до 10–11% (декабрь к 
декабрю), в 2014 году может потребоваться 
более значительная индексация фонда оплаты 
труда госслужащих, судей, прокуроров. при 
проведении индексации на 10% с 1 января 
2015 года дополнительные расходы составят 
20 млрд рублей.

в соответствии с указом президента Россий-
ской Федерации от 07.05.2012 № 597  
«о мероприятиях по реализации государ-
ственной социальной политики» заработная 

объем бюджетных Фондов РоССии

2011
факт

2012
факт

2013 2014 2015

закон о бюджете*

млрд рублей

объем бюджетных фондов Российской 
Федерации на конец года

3 606,0 4 576,3 5 943,6 6 725,5 7 570,4

Резервный фонд 811,5 1 885,7 3 173,8 3 882,3 4 722,7

Фонд национального благосостояния 2 794,4 2 690,6 2 769,8 2 843,2 2 847,7

депозиты, размещенные во 
внешэкономбанке

675,4 664,0 677,0 472,6 472,6

доступные средства бюджетных 
фондов для расходования на конец года

2 930,6 3 912,3 5 266,6 6 252,9 7 097,8

% ВВП

объем бюджетных фондов Российской 
Федерации на конец года

6,5 7,3 8,9 9,1 9,1

Резервный фонд 1,5 3,0 4,8 5,2 5,7

Фонд национального благосостояния 5,0 4,3 4,2 3,8 3,4

депозиты, размещенные во 
внешэкономбанке

1,2 1,1 1,0 0,6 0,6

доступные средства бюджетных 
фондов для расходования на конец года

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

  
* в соответствии с Федеральным законом от 3 декабря 2012 года № 216-Фз «о федеральном 
бюджете на 2013 год и на плановый период 2014 и 2015 годов».
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• стимулирование спроса на продукцию госу-
дарств — участников еэп за счет ограниче-
ния условий доступа иностранных произ-
водителей к закупкам для государственных 
и муниципальных нужд, включая комплек-
тующие по гособоронзаказу;

• продолжение (а не сокращение) государ-
ственных инфраструктурных программ, 
как и программ развития высокотехноло-
гичных секторов, что компенсирует воз-
можное кризисное сокращение частных 
инвестиций и будет способствовать долго-
срочному развитию данных секторов; 

• разработка специальных комплексов мер 
по поддержке уязвимых отраслей промыш-
ленности (автомобилестроение, авиа-
строение, сельскохозяйственное машино-
строение, транспортное машиностроение, 
металлургия). 

изменение паРаметРов 

бюджетной СиСтемы 

в кРизиСных СценаРиях

во всех кризисных сценариях доходы феде-
рального бюджета значительно снижаются. 
однако глубина падения сильно зависит от 
рассматриваемого кризисного сценария. при 
этом усиление инфляции и потребность в 
антикризисных мерах для поддержки спроса, 
отдельных уязвимых секторов экономики и 
занятости может привести к перераспределе-
нию бюджетных расходов и, как следствие, 
существенному изменению структуры рас-
ходной части федерального бюджета. кроме 
того, в результате применения базовой цены 
на нефть вводимое с 2013 года бюджетное 
правило будет задавать новые предельные 
объемы расходов федерального бюджета по 
сравнению с параметрами, заложенными в 
Федеральном законе от 3 декабря 2012 года  

№ 216-Фз «о федеральном бюджете на  
2013 год и на плановый период 2014 и  
2015 годов» (далее — закон о бюджете).

изменение среднегодовой цены на нефть 
марки Urals на 1 доллар Сша за баррель при 
неизменных прочих параметрах с точки зре-
ния доходов федерального бюджета оценива-
ется в 70–75 млрд рублей. при существенном 
падении цены на нефть удельный эффект 
на доходы федерального бюджета окажется 
ниже, так как будет частично компенсиро-
ваться положительным эффектом, связанным 
с ослаблением курса рубля. кроме того, более 
слабый рубль может быть связан с ускорени-
ем инфляции, что также будет иметь положи-
тельное влияние на номинальные параметры 
доходов1. 

в целом в условиях варианта а при падении 
цены на нефть до 80 долларов Сша за баррель 
доходы федерального бюджета в 2014 году мо-
гут оказаться почти на 0,9 млрд рублей меньше 
по сравнению с параметрами, учтенными при 
формировании закона о бюджете. в 2015 году 
снижение составит приблизительно 1,5 трлн 
рублей. основное снижение доходов придется 
на ненефтегазовые доходы, а нефтегазовые до-
ходы снизятся незначительно.  

в условиях варианта а2 при падении цены на 
нефть до 60 долларов Сша за баррель доходы 
федерального бюджета могут оказаться в  
2014 году почти на 2 трлн рублей меньше 
бюджетных проектировок, в 2015 году про-
изойдет снижение приблизительно на 1,8 
трлн рублей относительно бюджетных про-
ектировок. Снижение затронет как нефтегазо-
вые, так и ненефтегазовые доходы.

в 2014 году по варианту A3 бюджетные па-
раметры совпадают с вариантом а2 в связи с 
одинаковыми макроэкономическими услови-
ями в вариантах. однако в 2015 году произой-
дет более значительное снижение доходной 
части федерального бюджета в варианте а3 

поддеРжка СтРоительноГо

комплекСа и Рынка жилья

в 2013 году даже в рамках кризисного сце-
нария не ожидается существенного спада в 
жилищном строительстве, для поддержки 
которого задействованы государственные ин-
струменты. возможна разработка программ 
инвестиций внешэкономбанка в проекты 
стимулирования жилищного строительства 
и ипотечного кредитования и повышение до-
ступности ипотечных кредитов для населения. 
возможно увеличение уставного капитала 
оао «аижк» на реализацию государствен-
ной поддержки заемщиков, а также рефинан-
сирование ипотечных кредитов. кроме того, 
прорабатываются новые механизмы под-
держки частных инвестиций в коммунальное 
хозяйство, испытывающее огромный дефицит 
средств. 

по мерам, связанным с ускорением выполне-
ния государством обязательств по обеспече-
нию жильем, дополнительные расходы бюд-
жета могут составить в 2013 году 12,3 млрд 
рублей.

СтРуктуРные РиСки 

в экономике и точечные 

меРы поддеРжки 

отРаСлей пРомышленно-

Сти и тРанСпоРтной 

инФРаСтРуктуРы

к концу 2012 года объемы производства в 
подавляющем большинстве отраслей до-
стигли докризисного уровня. предприятия 
лучше подготовлены к внешним шокам, чем 
до кризиса 2008–2009 годов. корпоративный 
сектор выглядит гораздо более устойчиво. 

так, за последние три года чистый долг десяти 
крупнейших российских публичных компа-
ний в долларовом выражении снизился на 
19%, а валютные заимствования снизились на 
40%. по отдельным компаниям долг снизился 
более чем в 2 раза. так, Российские железные 
дороги имеют сегодня соотношение долг/
EBITDA менее единицы (0,92), в 2008  году — 
около 2.

последний кризис показал, что сырьевые от-
расли, резко упав вслед за внешним спросом в 
конце 2008 года, быстро восстановились уже 
в 2009 году. 

определенный запас прочности накоплен, но 
ситуация будет зависеть от глубины и продол-
жительности снижения мировой конъюнк-
туры. Сектора промышленности, в которых 
могут быть сосредоточены основные риски, 
можно условно разделить на две основные 
группы:

1) Сектора — экспортеры сырья, зависящие от 
мировых цен на сырье и уровня спроса. это — 
цветная металлургия, основная часть черной 
металлургии, химия (в части минеральных 
удобрений), целлюлозно-бумажная промыш-
ленность. 

2) Сектора, производство в которых во мно-
гом определяется внутренним спросом, — 
производство резиновых и пластмассовых 
изделий, текстильное производство, промыш-
ленность строительных материалов, часть 
деревообрабатывающего и металлургическо-
го комплексов, машиностроение, в том числе 
автомобилестроение. 

устойчивость этих секторов во многом будет 
зависеть от стимулирования спроса, и в каче-
стве основных антикризисных направлений 
их поддержки предлагаются:

• выполнение гособоронзаказа и реализация 
системы кредитования  с госгарантиями 
под гособоронзаказ и Фцп опк;

 1 приложение 2.
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относительно варианта а2, что обусловлено 
снижением как нефтегазовых, так и ненеф-
тегазовых доходов. Снижение нефтегазовых 
доходов по варианту а3 объясняется более 
низким прогнозом цены на нефть (60 дол-
ларов Сша за баррель на протяжении всего 
планового периода), снижение ненефтегазо-
вых доходов связано с более низким прогно-
зом объемов валового внутреннего продукта 
по варианту а3. так, в 2014 году произойдет 
снижение приблизительно на 2 трлн рублей 
относительно бюджетных проектировок, в 
2015 году — на 2,8 трлн рублей. 

предельный объем расходов федерального 
бюджета по всем кризисным вариантам а, 
а2 и а3 рассчитан исходя из применения 

бюджетного правила, вводимого с 2013 года. 
Согласно бюджетному правилу при расчете 
предельного объема расходов учитываются 
доходы, полученные при базовой цене на 
нефть, и источники финансирования дефици-
та федерального бюджета в объеме 1% ввп. 
базовая цена рассчитывается как средняя за 
последние 5 лет для 2013 года, 6 лет — для 

2014 года и 7 лет — для 2015 года. однако 
бюджетное правило предусматривает, в слу-
чае если трехлетняя средняя окажется ниже 
средней по основному правилу, использова-
ние трехлетней средней. это позволяет сни-
зить влияние эффекта базы на прогнозную 
базовую цену на нефть.

в результате кризисного падения цены на 
нефть в 2014–2015 годах базовая цена на 
нефть будет выше прогнозной цены практиче-
ски по всем вариантам. 

наиболее значительное отклонение между 
прогнозной ценой на нефть и базовой ценой 
будет по варианту а3. при этом механизм за-
щиты от чрезмерного влияния высокой базы 

на базовую цену на нефть начинает работать 
не ранее 2016 года, так как в период 2014–
2015 годов трехлетняя средняя цена на нефть 
выше 10-летней средней. 

по всем вариантам начиная с 2014 года дефи-
цит федерального бюджета прогнозируется 
в гораздо большем объеме, чем по закону о 
бюджете. это связано в том числе и с действи-

СРавнение пРоГнозных и базовых цен на неФть для РаСчета бюджетных РаСходов РоССии 

по ваРиантам, доллаРов Сша за баРРель

2012
оценка

2013 2014 2015

прогноз

Прогнозная цена на нефть

закон о бюджете 110 97 101 104

вариант A 110 100 84 80

вариант A2 110 100 60 75

вариант A3 110 100 60 60

Базовая цена на нефть

закон о бюджете 91 92 93

вариант а 91 92 91

вариант а2 91 92 88

вариант а3 91 92 88

оСновные паРаметРы ФедеРальноГо бюджета РоССии по ваРиантам

2013

закон о бюджете  а  а2  а3

млрд рублей  

доходы 12 866 13 376 13 411 13 411

Расходы 13 387 13 387 13 387 13 387

дефицит/профицит -521 -12 24 24

%ВВП

доходы 19,3 20,2 20,2 20,2

Расходы 20,1 20,3 20,2 20,2

дефицит/профицит -0,8 0,0 0,0 0,0

2014

закон о бюджете  а  а2  а3

млрд рублей  

доходы 14 063 13 181 11 997 11 997

Расходы 14 207 14 415 15 578 15 578

дефицит/ профицит -144 -1234 -3581 -3581

%ВВП

доходы 19,0 18,9 18,4 18,4

Расходы 19,2 20,7 23,9 23,9

дефицит/ профицит -0,2 -1,8 -5,5 -5,5

2015

закон о бюджете  а  а2  а3

млрд рублей  

доходы 15 616 14 210 13 870 12 930

Расходы 15 626 15 982 16 202 16 922

дефицит/ профицит -11 -1 772 -2 332 -3 992

%ВВП

доходы 18,8 18,7 19,0 18,3

Расходы 18,8 21,0 22,1 23,9

дефицит/ профицит 0,0 -2,3 -3,2 -5,6
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форме предоставления дополнительной лик-
видности и при необходимости мер по докапи-
тализации отдельных проблемных банков.  

при этом, учитывая текущую тенденцию в 
2013 году по объемам приватизации, во всех 
кризисных вариантах принимается гипотеза о 
сохранении объемов средств, полученных от 
приватизации в 2014–2015 годах, на уровне 
прогнозной оценки 2013 года, которая состав-
ляет около 60 млрд рублей. 

таким образом, согласно бюджетному правилу 
разница в объемах приватизации между бюд-
жетным показателем и прогнозным будет по-
крываться за счет внутренних заимствований.

в варианте более мягкого снижения цены на 
нефть до 84 долларов Сша за баррель  
(вариант а) Резервный фонд к концу 2014 года 
составит около 4,2% ввп, а государственный 
долг увеличится всего на 1,2% ввп и составит 
14,2% ввп. Ситуация в 2015 году начнет стаби-
лизироваться, однако Резервный фонд умень-
шится и составит 3,1% ввп, а государственный 
долг, наоборот, увеличится и достигнет уровня 
15,6% ввп.

при резком снижении цены на нефть до  
60 долларов Сша за баррель по вариантам а2 
и а3 Резервный фонд к концу 2014 года со-
ставит около 3,1% ввп по сравнению с 5,7% 
ввп на начало года. при этом государствен-
ный долг увеличится на 4% ввп за 2014 год 
и к концу года составит 16,9% ввп. однако 
затем по варианту а2 по мере восстановления 
мировой экономики использование нефтегазо-
вых фондов будет уменьшаться по сравнению 
с 2014 годом, тем не менее к концу 2015 года 
Резервный фонд будет практически полно-
стью потрачен (на конец года Резервный фонд 
оценивается на уровне 0,1% ввп), при этом  
государственный долг незначительно сокра-
тится и составит к концу года 16% ввп. 

по варианту а3 Резервный фонд будет полно-
стью использован в 2015 году, а объем Фонда 
национального благосостояния к концу  
2015 года составит 4% ввп. при этом по 
указанному варианту объем государственного 
долга за 2013–2015 годы существенно возрас-
тет и к концу периода составит 17,3% ввп.

ем бюджетного правила, которое предполагает 
существенный рост расходов федерального 
бюджета в номинальном выражении отно-
сительно параметров закона о бюджете. так, 
по всем вариантам расходы федерального 
бюджета в 2014 году вырастут по сравнению 
с параметрами, заложенными в законе о 
бюджете, более чем на 1–3,5 трлн рублей. в 
2015 году отклонение от параметров бюджета 
будет еще более масштабным и составит уже 
0,2–1,1 трлн рублей. 

при этом во всех вариантах предполагается 
реализация пакета антикризисных мер, на-
правленных на поддержку отраслей экономики 
и содействие занятости. варианты прогноза 
предполагают существенное изменение струк-
туры расходной части федерального бюджета. 
так, увеличится доля расходов на социальное 
и пенсионное обеспечение, а также доля рас-
ходов на национальную экономику. вместе с 
тем в 2015 году предполагается сворачивание 
пакета антикризисных мер в связи с выхо-
дом на положительную траекторию развития 
экономики по вариантам а и а2. вариант а3 
предполагает реализацию антикризисных мер 
и в 2015 году. однако объем государственного 
пакета антикризисных мер по варианту а3 
будет снижаться к 2015 году по мере адаптации 
экономики к новым условиям внешнеэкономи-
ческой конъюнктуры. 

антикризисные расходы федерального бюдже-
та, учтенные в вариантах прогноза, закладыва-
лись по следующим направлениям:

1. дополнительные расходы на оплату труда 
(в соответствии с указами президента Рос-
сийской Федерации), необходимые для дости-
жения целевых показателей по соотношению 
заработной платы в сферах образования, 
здравоохранения и науки к средней заработ-
ной плате по региону. эти расходы на развитие 
и модернизацию человеческого капитала вы-
полняют в условиях кризиса и антикризисную 
стабилизирующую роль.   

2.  дополнительные расходы на индексацию 
пенсий в связи с повышенным уровнем инфля-
ции. 

3. дополнительные расходы инвестиционного 
характера, необходимые для обеспечения ин-
новационного развития страны и реализации 
мероприятий по модернизации экономики.  
в условиях кризиса они также выполняют ста-
билизирующую роль.

в результате дефицит федерального бюджета 
достигнет максимального показателя в разме-
ре 5,5% ввп по вариантам а2 и а3 к 2014 году. 
при этом вариант а2 предполагает активную 
политику по реализации антикризисных мер в 
первый кризисный 2014 год и более резкую ди-
намику выхода из кризиса в 2015 году, в кото-
ром дефицит федерального бюджета снизится 
к концу года на 2,3 п.п — до уровня 3,2% ввп.

в варианте а3 объем дефицита на протяжении 
2014–2015 годов будет сохраняться на высо-
ком уровне и составит 5,5–5,6% ввп. данный 
вариант, так же как и вариант а2, предпола-
гает активную политику по реализации анти-
кризисных мер, правда, уже на протяжении 
всего рассматриваемого периода. изменится и 
направленность антикризисных мер, которые 
в первую очередь будут связаны с адаптаци-
ей российской экономики к новым условиям 
внешнеэкономической конъюнктуры.  

по варианту а предполагается более мягкое 
снижение дефицита — всего до 2,3% ввп к 
концу 2015 года. это обусловлено менее глубо-
ким спадом по сравнению с вариантами а2 
и а3 и, как следствие, меньшим объемом анти-
кризисных мер правительства Российской 
Федерации.

основную часть источников финансирования 
дефицита любого из представленных вариантов 
будут составлять средства бюджетных фондов 
и заимствования на внутреннем рынке. значи-
тельная нагрузка по проведению антикризис-
ных мер ложится на банк России, в основном в 

антикРизиСные меРы РоССийСкой ФедеРации 
1. поддержка устойчивости финансовых рынков и банковского сектора.

2. меры, направленные на поддержку социальной сферы и пенсионного 
     обеспечения:

• индексация фонда оплаты труда работников бюджетной сферы;

• дополнительная индексация страховой части трудовой пенсии;

• поддержка рынка труда.

3. поддержка строительного комплекса и рынка жилья.

4. точечные методы поддержки отраслей промышленности 
и транспортной инфраструктуры.

РаССмотРенные антикРизиСные меРы позволят повыСить динамику  

ввп в 2014–2015 Годах в РоССии на 0,6–0,8 п.п. в Год.
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оСновные СценаРии Развития 

экономики белаРуСи в 2013–2015 Годах

пРедСтавленные ваРианты экономичеСкоГо Развития РеСпублики бе-

лаРуСь оСнованы на возможной Реализации одноГо из четыРех Сце-

наРиев Развития миРовой экономики, котоРые были опиСаны выше. 

I.  базовый, умеренно-оптимистичный сценарий предполагает, что раз-
витие экономики Республики беларусь будет происходить в условиях 
отсутствия значительных внешних шоков, следовательно, в 2014 году 
будет продолжен экономический рост на уровне около 5,7%. при росте 
экономики Российской Федерации на 3,7% и сохранении высоких цен 
на нефть беларусь не будет испытывать снижения внешнего спроса. ин-
фляция значительно замедлится по сравнению с 2013 годом и составит 
порядка 10,5% в среднегодовом выражении.

обеспечение сбалансированности внешнеэкономической деятельности 
достигается посредством наращивания экспорта товаров в результате 
их перераспределения с внутреннего на внешний рынок и реализации 
мероприятий по сокращению импорта товаров и снижению материа-
лоемкости производства. темп роста экспорта товаров и услуг составит 
111,4%, импорта — 108,1%. Сальдо внешней торговли будет положи-
тельным и составит 321,6 млн долларов Сша, или 0,4% к ввп, что по-
зволит улучшить состояние счета текущих операций.

в 2015 году сохранятся высокие темпы роста экономики, обусловленные 
во многом ростом внутреннего спроса как за счет увеличения потребле-
ния домашних хозяйств (товарооборот вырастет на 4,3%), так и за счет 
повышения инвестиционной активности (рост инвестиций составит  
8,5%). положительная динамика показателей экономического развития 
страны в данные периоды будет способствовать относительной стабиль-
ности национальной валюты, прежде всего за счет стабильного уровня 
золотовалютных резервов и положительного сальдо торговли товарами 
и услугами. 

II.  вариант локального кризиса в еврозоне и торможения роста в России 
и мире (а). в случае реализации данного сценария темпы экономиче-
ского роста в 2014 году будут находиться на уровне около 1,5%. Рост ре-
альной заработной платы на 3,3% будет способствовать увеличению по-
требления, а рост инвестиций в основной капитал в 2014 году составит 
порядка 1,6%. для поддержания конкурентоспособности отечественных 
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обесценения национальной валюты, может 
привести к увеличению дефицита бюджета.

IV. Сценарий затяжной рецессии (а3) преду-
сматривает, что в случае сохранения в 2014–
2015 годах кризисных тенденций в еврозоне и 
на мировом рынке нефти темпы роста ввп Ре-
спублики беларусь в 2015 году будут еще ниже, 
чем в сценарии а2, и составят около 0,9%. 
кроме того, возможны более высокие темпы 
инфляции (они могут составить в среднегодо-
вом выражении до 15,6% в 2015 году) и боль-
шее ослабление курса белорусского рубля — 
до 10% в среднегодовом выражении. более 
низкие темпы роста внутреннего спроса будут 
связаны с более низкими темпами роста инве-
стиционной активности (рост на 1,5% в  
2015 году) и более низкими темпами роста 
потребления (рост на 0,6% в 2015 году) по 

сравнению со сценарием а2, что приведет 
к незначительному росту импорта по срав-
нению с 2014 годом – до 48,9 млрд долла-
ров Сша. предполагается снижение ставки 
рефинансирования более медленными темпа-
ми, чем в сценарии а2, ввиду более высоких 
инфляционных ожиданий, которые нацио-
нальный банк будет вынужден сдерживать 
монетарными мерами. Сальдо текущего счета 
немного улучшится, несмотря на рост им-
порта, что будет обусловлено прежде всего 
восстановлением спроса со стороны Россий-
ской Федерации и, как следствие, некоторым 
ростом экспорта.

кроме того, по сравнению со сценарием а в 
сценариях а2 и а3 предусматривается сниже-
ние физического объема экспорта неэнергети-
ческих товаров в Российскую Федерацию, что 

производителей экспортно ориентированной 
продукции в условиях девальвации россий-
ского рубля к доллару Сша может возник-
нуть необходимость ослабления белорусского 
рубля до 15%. учитывая довольно высокий 
коэффициент эластичности инфляции по из-
менению курса в беларуси, а также продолже-
ние процесса либерализации цен, инфляция 
составит в 2014 году около 15,9% в среднего-
довом выражении. Существенное улучшение 
баланса счета текущих операций будет обу-
словлено снижением пошлин на нефтепродук-
ты, отчисляемых в бюджет Российской Феде-
рации, в связи со снижением цены на нефть.

в условиях данного сценария предполагается, 
что в 2015 году будет происходить постепен-
ное восстановление как мировой экономи-
ки, так и экономик еврозоны и Российской 
Федерации. это позволит обеспечить темпы 
роста ввп в Республике беларусь на уровне 
около 20% в 2015 году. такая динамика будет 
обеспечена в основном за счет внутреннего 
спроса как со стороны потребления, связан-
ного с ростом реальной заработной платы на 
4,4%, так и за счет увеличения инвестицион-
ной активности (4%). оживление внешнего 
спроса позволит увеличить экспорт на 4,6% в 
долларовом выражении. но для поддержания 
уровня реального эффективного обменного 
курса и стимулирования белорусского экспор-
та может потребоваться ослабление бело-
русского рубля на 10% в годовом выражении. 
при этом проведение жесткой денежно-кре-
дитной политики будет способствовать замед-
лению инфляции до 15,4% в среднегодовом 
выражении.

III.  вариант второй волны кризиса в мире и 
России (а2) предполагает наступление вто-
рой волны кризиса в мире и дестабилизацию 
нефтяных рынков. в этом случае проявление 
кризисных тенденций окажет более негатив-
ное влияние на экономику беларуси, чем при 
сценарии а. в 2014 году ожидается сокращение 
спроса на внешних рынках на белорусскую 

продукцию по сравнению с 2013 годом (экс-
порт снизится на 6,5% — до 43,6 млрд долла-
ров Сша). в этих условиях для компенсации 
ухудшения внешнеторговых условий и улуч-
шения торгового баланса может понадобиться 
ослабление национальной валюты до 40%.  
в этом случае инфляция в 2014 году ускорится 
до 29,7% в среднегодовом выражении. 

в 2014 году в условиях сценария а2 прогнози-
руется замедление инвестиционной активно-
сти (падение на 2,1%), что будет следствием в 
том числе жесткой денежно-кредитной поли-
тики, направленной на сдерживание инфля-
ции. кроме того, реальная заработная плата 
и доходы населения сократятся на 0,6 и 0,4% 
соответственно. Сжатие как внутреннего, так 
и внешнего спроса приведет к существенному 
замедлению экономического роста в беларуси 
и снижению его приблизительно на 1,4%.

в дальнейшем прогнозируется улучшение 
внешних и внутренних условий функциони-
рования экономики Республики беларусь, что 
позволит достичь темпа роста ввп на уровне 
1,5% в 2015 году. это будет обеспечено за счет 
роста внутреннего спроса (рост внутреннего 
потребления на 4,6% за счет роста реальной 
заработной платы в 2015 году и восстанов-
ления инвестиционной активности с темпа-
ми роста инвестиций в 2015 году на уровне 
около 3,6%). постепенное снижение ставки 
рефинансирования в 2015 году будет способ-
ствовать восстановлению деловой активности 
субъектов хозяйствования. кроме того, осла-
бление национальной валюты позволит улуч-
шить экспорт страны с 43,6 млрд долларов 
Сша в 2014 году до 48 млрд долларов Сша в 
2015 году. вместе с тем восстановление эко-
номической активности, а также рост доходов 
населения будут способствовать увеличению 
импорта страны до 51,2 млрд долларов Сша. 
при этом увеличение государственных рас-
ходов, связанное с мерами по поддержанию 
экономического роста и возрастанием нагруз-
ки по обслуживанию внешнего долга ввиду 

СРавнение оСновных макРоэкономичеСких паРаметРов 

СценаРиев пРоГноза РеСпублики белаРуСь 1

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Цены на нефть Urals (мировые), доллар/баррель

базовый сценарий 78 109 111 105 101 100

 а 78 109 111 100 84 80

 а2 78 109 111 100 60 75

 а3 78 109 111 100 60 60

Курс доллара среднегодовой, рублей за доллар

базовый сценарий 2 978,1 4 623,5 8 335,9 8 950 9 500 9 800

а 2 978,1 4 623,5 8 335,9 9 500 10 600 11 674

а2 2 978,1 4 623,5 8 335,9 9 500 13 096 13 388

а3 2 978,1 4 623,5 8 335,9 9 500 13 096 14 277

Валовой внутренний продукт, темп роста,  %

базовый сценарий 7,7 5,5 1,5 4,6 5,7 6,1

а 7,7 5,5 1,5 2,0 1,5 2,0

а2 7,7 5,5 1,5 2,0 -1,4 1,5

а3 7,7 5,5 1,5 2,0 -1,4 0,9

 1 приложение 3.
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ставок, социальная ориентированность 
экономики, кредитование в рамках госу-
дарственных программ и т.д.) не позволяет 
проводить контрциклическую бюджетную 
и монетарную политику;

• отсутствуют значительные резервные фон-
ды (по сравнению с Россией или казахста-
ном), что не позволяет проводить политику 
стимулирования реального сектора эконо-
мики в сопоставимом объеме;

• структура доходной части бюджета остав-
ляет небольшие возможности для бюджет-
ного маневра;

• высока роль инфляционных ожиданий, что 
ограничивает денежно-кредитную полити-
ку с точки зрения возможности поддержа-
ния стабильности финансового сектора;

• страна приняла на себя ряд обязательств 
(до 2013 года включительно) в рамках ра-
боты с антикризисным фондом евразэС.

СтРуктуРные оСобенноСти

экономики РеСпублики 

белаРуСь и пРевентивные 

меРы, напРавленные на 

Снижение поСледСтвий 

возможных кРизиСных 

явлений

в настоящий момент Республика беларусь 
обладает рядом структурных особенностей, 
которые влияют на возможности страны по 
противодействию кризисным явлениям.  
в частности:

• в беларуси сильный валютный канал, кото-
рый быстро переносит изменения курса на 

инфляцию. при этом после кризиса  
2011 года в стране отмечаются высокие 
девальвационные и инфляционные ожи-
дания, что негативно отражается на эф-
фективности проведения экономических 
реформ и денежно-кредитной политике;

• в кредитном портфеле банков большую 
долю занимают государственные програм-
мы, что снижает эффективность процент-
ного канала монетарной политики;

• доля государства в экономике велика (доля 
государственного сектора в выпуске про-
дукции составляет около 60%), что, с одной 
стороны, в определенной степени повыша-
ет устойчивость к кризисным явлениям, с 
другой — снижает оперативность реагиро-
вания на них;

• импорт и экспорт страны слабо дивер-
сифицированы (торговля с Российской 
Федерацией занимала в 2012 году 32,4% 
экспорта и 59,3% импорта, а также 22,5% 
неэнергетического импорта), существует 
весьма сильная зависимость от спроса на 
продукцию белорусских производителей со 
стороны России и цен на энергоносители, 
устанавливаемых российской стороной.  
в случае возникновения кризисных явле-
ний у беларуси остается мало пространства 
для маневра и минимизации потерь во 
внешней торговле;

• в стране частично сохраняются адми-
нистративно регулируемые цены, что 
предопределяет неравномерное изменение 
инфляции в беларуси в случае ослабления 
национальной валюты.

вместе с тем в Республике беларусь реализу-
ется ряд превентивных мер, направленных 
на обеспечение устойчивого экономического 
роста и снижение негативных последствий 
возможного кризиса, основные направления 
которых заложены в разработанные про-
граммные документы и программу с антикри-

является следствием замедления экономи-
ческого роста в России. импорт из России в 
физических объемах также может снизиться, 
что будет обусловлено сжатием внутреннего 
спроса в беларуси. при этом стоит отметить, 
что увеличение цен на торгуемые товары ком-
пенсирует снижение объемов, и в результате 
ни один из сценариев не предусматривает, что 
товарооборот между двумя странами снизит-
ся в долларовом выражении.

в целом в условиях сценария а3 происходит 
значительное ухудшение всех параметров 
по сравнению с базовым вариантом. в этих 
условиях усиливается нагрузка на бюджет, а 
правительству Республики беларусь может 
потребоваться проведение структурных пре-
образований в бюджетно-налоговой политике 
с ориентацией на поддержку реального секто-
ра экономики и незащищенных слоев населе-
ния. денежно-кредитная и бюджетно-налого-
вая политика в условиях высокой инфляции 
в 2014 году будет вынуждена оставаться 
жесткой, поскольку потребуется компенсация 
увеличения расходов бюджета и роста цен, 
которые будут вызваны ослаблением белорус-
ского рубля, а источники восстановления до-
ходов бюджета будут неустойчивыми. далее, 
по мере стабилизации экономики, произойдет 
постепенное смягчение политики в 2015 году.

антикРизиСный пакет

Суть политики Республики беларусь в слу-
чае ухудшения обстановки и наступления 
одного из кризисных сценариев сводится к 
частичной компенсации падения внешнего 
спроса внутренним с сохранением показате-
лей устойчивости. в экономической политике 
будет учитываться тот факт, что выработка 
части мер корректировки будет передана на 
наднациональный уровень в рамках еэп (при 
этом реализация будет осуществляться на 
национальном уровне), а также то, что страна 

приняла на себя ряд обязательств в рамках 
работы с антикризисным фондом евразэС. 
основой экономической антикризисной по-
литики будут являться: 

• поддержание конкурентоспособности 
экспорта, в том числе посредством свое-
временной корректировки курса наци-
ональной валюты с учетом ослабления 
российского рубля (недопущение значи-
тельного укрепления к российскому рублю 
в реальном выражении);

• социальная защита населения и поддержа-
ние занятости;

• поддержка системообразующих предпри-
ятий, стимулирование перспективных 
секторов экономики;

• обеспечение устойчивости финансовой 
(банковской) системы;

• поддержание бюджетной стабильности;

• обеспечение доступа к источникам внешне-
го финансирования.

Реализация мер будет определяться параме-
трами бюджета, динамикой развития банков-
ской системы и необходимостью постепенного 
снижения относительной величины валового 
внешнего долга к ввп. макроэкономическая 
политика беларуси будет максимально гибкой, 
быстро адаптирующейся к изменяющимся ус-
ловиям. в связи с этим ее важнейшим элемен-
том будет обеспечение непротиворечивости на 
уровне целей макроэкономической политики в 
каждом из вариантов развития ситуации.

по сравнению с партнерами по единому эко-
номическому пространству беларусь ограни-
чена в своих возможностях по минимизации 
последствий возможных кризисных явлений, 
поскольку:

• структура экономики (чувствительность 
частного сектора к изменению процентных 
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ской системы и недопущения резкого сжатия 
экономики. при этом антиинфляционная 
направленность монетарной политики будет 
сохранена.

для обеспечения стабильной работы банков-
ского сектора основным инструментом будет 
являться регулирование деятельности банков 
с помощью действующего набора нормативов 
безопасного функционирования. кроме того, 
в случае необходимости будут предприняты 
меры, направленные на повышение уровня 
нормативного капитала, достаточного для 
покрытия банками принимаемых рисков.             
в период возможного замедления экономи-
ческого развития весьма важной становится 
роль оао «банк развития Республики бе-
ларусь», через которое будет происходить 
финансирование государственных программ.

бюджетная коРРектиРовка

задачей бюджетно-налоговой политики будет 
являться поддержание экономики в период 
кризиса преимущественно за счет  перерас-
пределения расходных статей с возвратом к 
полностью сбалансированному бюджету по 
мере выхода из кризиса. при этом в связи с 
возможным сокращением доходов бюджета 
в случае реализации одного из кризисных 
сценариев потребуется введение бюджетных 
ограничений по следующим направлениям:

• умеренное сокращение текущих расходов 
бюджетных организаций (оплата услуг свя-
зи, транспорта, закупка товаров и др.);

• значительное сокращение капитальных 
расходов, в том числе государственной ин-
вестиционной программы, приобретения 
оборудования, в первую очередь импорт-
ного;

• не будут подлежать сокращению:

– расходы и начисления на заработную плату,

– трансферты населению, 

– оплата коммунальных услуг, 

– обслуживание и погашение  
    государственного долга;

• индексация только статей бюджета, на-
правленных на социальную защиту, а также 
на поддержку определенных в приоритетах 
сфер деятельности в случае поступления 
дополнительных доходов вследствие уско-
рения инфляционных процессов;

• изменение структуры субсидирования эко-
номики с перераспределением ее в пользу 
адресной поддержки социально-незащи-
щенных слоев населения.

в качестве «подушки безопасности» для не-
допущения повышения уровня бедности в 
стране и поддержки реального сектора будут 
использоваться средства Фонда национально-
го развития, в том числе остатки средств этого 
фонда от прошлых лет.

в случае обострения кризисных явлений и 
ухудшения внешних и внутренних условий, 
снижения поступления доходов бюджета в 
2013 году будет сдерживаться реальный рост 
заработной платы в бюджетном секторе.

в случае существенного превышения инфля-
ции, предусмотренной в базовом прогнозе на 
2014 год, средства, дополнительно поступаю-
щие в бюджет, при одновременном сдержива-
нии отдельных расходов позволят обеспечить 
возможные дополнительные расходы бюдже-
та по приоритетным отраслям. ограничение 
непервоочередных расходов бюджета за счет 
уменьшения предусмотренных сумм на осу-
ществление капитальных вложений, расходов 
на мелиорацию позволит высвободить ресур-
сы бюджета в сумме около 7 трлн рублей.

кроме того, в части неколичественных мер 
расширения налоговой базы предусматрива-
ются:

зисным фондом евразэС на 2013 год:

• внутренняя и внешняя макроэкономиче-
ская сбалансированность (в частности, на 
основании повышения нормы сбережения) 
как одна из ключевых целей прогноза;

• обеспечение устойчивого замедления ин-
фляционных процессов до 12% в 2013 году 
и финансовой стабильности в экономике в 
основном за счет проведения более взве-
шенной монетарной политики;

• бездефицитный бюджет (в базовом сце-
нарии), создание в консолидированном 
бюджете резервных фондов; 

• опережающий рост производительности 
труда по сравнению с заработной платой;

• сокращение эмиссионного кредитования 
экономики (госпрограмм);

• гибкая политика курсообразования при 
минимальном непосредственном участии 
национального банка;

• внешнедолговая устойчивость как основа 
экономической безопасности страны1;

• привлечение прямых иностранных инве-
стиций, в том числе за счет приватизации 
(особое внимание уделяется инвестициям 
в сектор высокотехнологичного производ-
ства);

• проведение работы по улучшению деловой 
среды, инвестиционной привлекательно-
сти, институциональной среды и вхожде-
нию во всемирную торговую организацию;

• подготовка закона, предусматривающего 
переход к индикативному прогнозирова-
нию экономики на кратко- и среднесроч-
ную перспективу;

• дерегулирование экономики в рамках 
соглашения с антикризисным фондом 
евразэС (снижение перекрестного субси-

дирования, приватизация государственной 
собственности, отказ от эмиссионного кре-
дитования, увеличение доли возмещения 
услуг жкх);

• ценовая либерализация, предусматрива-
ющая снижение доли административно 
регулируемых товаров в потребительской 

корзине.

денежно-кРедитная 

политика и обеСпечение 

ФинанСовой уСтойчивоСти

денежно-кредитная и курсовая политика 
будет являться наиболее оперативным ин-
струментом реагирования на кризис. в случае 
реализации одного из кризисных явлений 
применение инструментов монетарной поли-
тики (их очередность и интенсивность) будет 
определяться складывающейся ситуацией в 
экономике и финансовой сфере. процентная 
политика во всех сценариях предусматривает 
поддержание реальных процентных ставок в 
экономике на положительном уровне с целью 
снижения инфляционно-девальвационных 
ожиданий, уменьшения спроса на иностран-
ную валюту и недопущения значительного 
оттока вкладов из банковской системы.

Гибкий обменный курс позволит частично 
нейтрализовать негативные внешние шоки и 
поддержать ценовую конкурентоспособность  
белорусского экспорта на фоне возможного 
ослабления российского рубля в сценариях  
а, а2, а3. это позволит сохранить золото-
валютные резервы на уровне, позволяющем 
осуществлять выплаты по внешнему долгу в 
срок и в полном объеме. 

национальный банк обеспечит поддержание 
финансовой устойчивости, в том числе по-
средством поддержания ликвидности банков-

 1 на 1 января 2013 года внешний валовой долг (ввд) составил 54% ввп, а внешний государственный долг (вГд) — 19% ввп. 
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• разработка и реализация в программах 
занятости населения комплекса мер по 
обеспечению занятости работников кон-
кретных организаций, испытывающих 
хронические трудности с выходом на без-
убыточную работу, осуществляющих опти-
мизацию численности работников в связи с 
модернизацией производства;

• проведение опросов руководителей и со-
ставление перечня организаций, предпола-
гающих сокращение персонала в 2013– 
2014 годах, с целью разработки пакета до-
полнительных мер по противодействию 
безработице;

• организация системы опережающего 
обучения работников, находящихся под ри-
ском увольнения.

поддеРжка РеальноГо 

СектоРа экономики

в качестве «локомотивов» экономики во вре-
мя выхода из возможного кризиса приоритет-
ное место будет отдано:

• предприятиям, которые в результате соот-
ветствующих преобразований смогли бы 
конкурировать на международных рынках. 
Сюда же следует отнести создание крупных 
интегрированных структур, в том числе 
транснациональных;

• сфере науки и инноваций;

• малому и среднему предпринимательству; 
прежде всего это должно обеспечить по-
глощение высвобождающихся работников 
в результате кадровой реструктуризации 
на действующих предприятиях, т.е. способ-
ствовать укреплению социальной стабиль-
ности в обществе;

• строительству, прежде всего строительству 
малоэтажных жилых домов, дорог, энер-

гетических объектов, поскольку данная 
отрасль является одной из наименее им-
портоемких.

в случае реализации одного из кризисных 
сценариев и возникновения негативных 
тенденций в экономике беларуси будет ре-
ализован пакет антикризисных мер стиму-
лирующего и компенсационного характера 
для поддержки реального сектора. он может 
включать:

• субсидирование части затрат на энергоно-
сители, природный газ и железнодорожные 
тарифы;

• замораживание строящихся сельскохо-
зяйственных производственных объектов 
со степенью готовности до определенного 
порога (ориентировочно — 70%), сокраще-
ние расходов, выделяемых на мелиорацию 
земель;

• сокращение государственной поддержки на 
закупку сельскохозяйственной техники и 
оборудования, приобретаемую на лизинго-
вой основе;

• компенсацию из государственного бюджета 
части затрат на приобретение сельскохо-
зяйственной техники и оборудования, не-
обходимого для перехода на современные 
энергосберегающие технологии и обеспе-
чивающего устойчивый рост урожайности, 
продуктивности животных и сохранение 
природной среды;

• освобождение от налогообложения части 
доходов физических лиц, полученных в 
виде субсидий за счет бюджета Республики 
беларусь на приобретение товаров, необ-
ходимых для ведения сельского хозяйства, 
предоставляемых крестьянско-фермерским 
хозяйствам.

• ревизия неэффективных и утративших 
экономическую актуальность налоговых 
льгот;

• повышение дисциплины налоговых плате-
жей, в первую очередь за счет упрощения 
системы налогообложения и администри-
рования уплаты налогов, что создаст сти-
мул для развития малого и среднего бизне-
са, а также сокращения «теневого» сектора 
экономики;

• закрепление всех основных положений в 
области налогообложения в налоговом 
кодексе, что позволит повысить инве-
стиционную привлекательность (а также 
улучшит позиции в различных рейтингах), 
создаст стимулы для развития малого биз-
неса; 

• создание условий для вовлечения в хозяй-
ственный оборот неэффективно используе-
мого имущества, а также комплекса мер по 
инвестиционному стимулированию за счет 
совершенствования механизма взимания 
налога на добавленную стоимость.

в проекте бюджета на 2013 год предусматри-
вается сохранение финансовой стабильности 
за счет обеспечения долговой устойчиво-
сти бюджета, повышения эффективности 
бюджетных расходов в базовых отраслях 
социальной сферы — здравоохранении и 
образовании. в этих целях запланировано 
проведение эксперимента по финансирова-
нию отраслей с целью оптимизации их сети и 
структуры, снижения уровня субсидирования 
национальной экономики и населения (реа-
лизация новой тарифной политики в жилищ-
но-коммунальном хозяйстве и транспорте, 
оптимизация расходов на поддержку реально-
го сектора и пр.).

поддеРжка Рынка тРуда 

и Социальная защита

в случае наступления кризисных явлений 
предполагаемое ослабление обменного кур-
са в условиях сохраняющихся высоких ин-
фляционных и девальвационных ожиданий 
существенно усилит инфляционные процессы. 
это потребует дополнительных расходов в 
части поддержки рынка труда, дополнитель-
ной индексации заработной платы работни-
ков бюджетной сферы и повышения пенсий, 
что поможет избежать наиболее острых 
последствий в социальной сфере и в области 
пенсионного обеспечения (это предусмотрено 
в бюджете в части несокращения расходов на 
заработную плату и трансферты населению). 
одним из последствий кризисных явлений 
в экономике могут стать угроза ухудшения 
ситуации на рынке труда и рост безработицы. 
для стабилизации ситуации на рынке труда 
республики будут осуществлены следующие 
мероприятия:

• повышение размера пособия по безрабо-
тице до 50–70% бюджета прожиточного 
минимума в зависимости от категории без-
работного;

• оказание  финансовой поддержки гражда-
нам, переезжающим на новое место жи-
тельства и работы в регионы, испытываю-
щие дефицит рабочей силы;

• установление размера минимальной за-
работной платы на уровне не ниже размера 
минимального потребительского бюдже-
та на начало года в целях обеспечения ее 
уровня не менее трети от средней заработ-
ной платы за отчетный период; 

• обеспечение защищенности объемов 
средств, выделяемых на финансирование 
государственной адресной социальной по-
мощи в связи с ростом уровня малообеспе-
ченности в кризисных условиях;
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поСткРизиСное воССтановление в казахСтане пРоходит более вы-

Сокими темпами по СРавнению С белаРуСью и РоССией. в 2010 Году 

экономика выРоСла на 7,3%, в 2011 Году — на 7,5%, в 2012 Году — на 5,0%. 

Сальдо Счета текущих опеРаций Стало положительным. оСновными 

ФактоРами РоСта являютСя выСокие цены на неФть наРяду С ГоСудаР-

Ственными РаСходами, поддеРживающими внутРенний СпРоС.

Согласно официальным планам правительства Республики казахстан 
объемы ввп и промышленной продукции в 2011–2015 годах будут увели-
чиваться в среднем на 7% в год, в том числе за счет высоких темпов роста 
объемов производства в обрабатывающем секторе промышленности. 

Спрос со стороны китая и стран евросоюза на топливно-энергетические 
товары будет оставаться основным фактором роста экономики казах-
стана в прогнозный период. однако существуют риски, связанные с 
экономическим кризисом в италии, являющейся основным рынком для 
казахстана в европе. 

СценаРии Развития

базовый СценаРий 

при базовом сценарии экономический рост в казахстане в 2014–2016 годах 
будет более сбалансированным и будет ориентирован на внутреннюю 
согласованность отраслей в темпах роста производства, исключающую 
шоковые всплески со стороны спроса, подкрепленной кредитной актив-
ностью.

Рост экономики в 2014–2016 годах оценивается от 6,2 до 7,4%. основ-
ным источником роста ввп в 2014–2016 годах будет растущий вну-
тренний спрос, который будет увеличиваться среднегодовыми темпами  
прироста 8,6%.

в прогнозный период структура ввп методом конечного потребления 
не претерпит значительных изменений. основными источниками рас-
ширения внутреннего спроса будут являться расходы на конечное по-
требление домохозяйств, темпы прироста которых в 2014–2016 годах, по 
оценке, в среднем составят 9,1%. 

в 2014–2016 годах вклад инвестиций в ввп согласно расчетам будет выше, 
чем в дальнейшем, так как в отмеченный период планируется начало реали-
зации крупных индустриальных и инфраструктурных проектов и проектов 
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снизится до -1,3%, в 2015–2016 годах бу-
дут наблюдаться некоторое восстановление 
экономической активности и поступательный 
рост ввп с темпами от 0,8 до 3,8%.

показатели платежного баланса и другие 
макроэкономические индикаторы ожидает 
схожая тенденция развития. другими слова-
ми, резкое падение цены на нефть в 2014 году 
в первую очередь замедлит рост в экспортно 
ориентированных секторах экономики, что 
в последующем через тесные межотраслевые 
связи отраслей неблагоприятно повлияет на 
другие отрасли экономики. Снижение доходов 
снизит темпы роста инвестиционной актив-
ности и доходов бюджета, а также увеличит 
уровень безработицы. С восстановлением 
цен на внешних рынках в 2015–2016 годах, 
в целом динамика макропоказателей будет 
демонстрировать стабильный восстанови-
тельный рост. 

СценаРий а3

кризисный сценарий а3, который рассматри-
вает в 2014 году обвал мировой цены на нефть 
до 60 долларов Сша за баррель и сохранение 
ее на этом уровне до 2016 года, предполагает 
снижение экономики казахстана до  -1,3% в 
2014 году с последующим слабым восстанови-
тельным ростом в 2015 и 2016 годах на уровне 
0,1–2% соответственно. 

Среди отраслей промышленности от сни-
жения цен на мировых товарных рынках и 
сокращения мирового спроса в наибольшей 
степени пострадают экспортно ориентиро-
ванные отрасли (добыча нефти и газа, добыча 
металлических руд, металлургия), а также 
сопутствующие отрасли.

при реализации данного сценария казахстан-
ская экономика в 2014–2016 годах недополу-
чит 45,7–59,8 млрд долларов Сша от экс-
порта казахстанской продукции на внешние 
рынки, в то время как сокращение спроса на 
импорт будет менее значительным (13,7– 

21,0 млрд долларов Сша). опережающее со-
кращение экспорта товаров вместе со сни-
жением притока иностранных инвестиций и 
оттоком капитала предположительно приве-
дет к отрицательному сальдо текущего счета. 
дефицит счета текущих операций не превы-
сит 2,7% уровня к ввп в 2014–2016 годах.

Сохранение обменного курса на определен-
ном уровне при устойчивом отрицательном 
сальдо текущего счета может привести к 
уменьшению золотовалютных резервов. при 
данном сценарии развития экономики ка-
захстана возможно ослабление курса нацио-
нальной валюты, которое, по оценке, будет в 
пределах 20%. 

в 2014–2016 годах инвестиции в основной ка-
питал, возможно будут иметь отрицательную 
тенденцию (2,4–4,1%), поскольку экономи-
ческие агенты могут выбрать выжидательную 
позицию либо экономию финансовых ресур-
сов в целях преодоления кризисных явлений. 

неблагоприятные условия развития эконо-
мики будут негативно влиять на доходность 
государственного бюджета в виде сокращения 
налоговых поступлений. так, в 2014–2016 годах 
государственный бюджет по сравнению с 
базовым вариантом в среднегодовом выраже-
нии недополучит предположительно  
13,1 млрд долларов Сша. доходы госбюджета 
ожидаются в пределах от 32,1 до 35,4 млрд 
долларов Сша в 2014–2016 годах.

ухудшение внутренней экономической и по-
требительской активности, а также снижение 
доходов в отраслях экономики приведут к не-
благоприятным условиям на рынке труда. так, 
при пессимистическом сценарии а3 предпо-
лагается увеличение безработицы, которая 
может достичь 9,1% в 2016 году. 

на случай наступления отрицательных для 
казахстана условий правительством Респу-
блики казахстан был разработан антикризис-
ный план. 

в рамках государственной программы инду-
стриализации. в целом в прогнозный период 
сохранится достаточно высокая норма накопле-
ния капитала, удельный вес инвестиций в ввп 
составит в среднем 20,1%. 

по вкладу чистого экспорта в реальном вы-
ражении в 2014–2016 годах ожидается тенден-
ция к повышению: по оценке, среднегодовой 
вклад составит 0,2%. несущественные темпы 
роста будут связаны с сокращением спроса 
на нефть и металлы на внешних рынках, на 
которые приходится порядка 2/3 товарного 
экспорта. Снижение спроса в странах еС, в 
китае и странах ближнего востока объясня-
ется общемировой тенденцией замедления 
роста и характерными для отдельных стран 
рисками. 

импорт в прогнозный период в реальном вы-
ражении будет расти среднегодовыми темпа-
ми 5,3%, его объем к 2016 году составит  
76,2  млрд долларов Сша.

в условиях мировой цены на нефть на уров-
не 90 долларов Сша за баррель ожидаются 
значительные экспортные поступления, кото-
рые будут нивелированы увеличением доходов, 
выплачиваемых нерезидентам, и увеличением 
спроса на импорт. в результате ожидается, что 
счет текущих операций в 2014 и 2016 годах сло-
жится с профицитом от 1,4 до 1,7% ввп. поло-
жительное сальдо торгового баланса, по оценке, 
составит 40,9–50,6 млрд долларов Сша. 

в этих условиях инфляция будет сохраняться 
в установленном национальным банком диа-
пазоне 6–8%.

в рамках данного сценария предполагается, 
что в 2014–2016 годах доходы государственно-
го бюджета составят в среднем 16,4% к ввп. 

СценаРий а 

Реализация сценария а, при котором в  
2014 году мировая цена на нефть снизится до 
80 долларов Сша за баррель, металлы — на 

20%, приведет к ощутимому спаду деловой 
активности в экономике казахстана. Реаль-
ный рост ввп казахстана в 2013 году со-
кратится почти в четыре раза по сравнению с 
базовым сценарием и составит 1,4%. в по-
следующие 2015–2016 годы рост экономики 
казахстана будет на уровне 3,8 и  3,1% соот-
ветственно. низкие цены  на нефть и металлы 
предопределят негативную тенденцию в экс-
портно ориентированных отраслях экономики 
казахстана, что в итоге приведет к снижению 
экспорта в среднем на 20% в 2014–2016 годах.

несмотря на снижение экспортной выруч-
ки, формирования отрицательного сальдо 
текущего счета на конец периода не предпо-
лагается. при таких условиях индекс потре-
бительских цен сохранится в установленном 
национальным банком коридоре 6–8%. 

неопределенность в экономике может при-
вести к снижению инвестиционной актив-
ности, что отрицательно повлияет на уровень 
инвестиций в основной капитал. в рамках 
сценария а рост данного показателя предпо-
лагается на уровне 0,9% к концу 2016 года. 

доходы государственного бюджета будут 
ниже в среднем на 8% по сравнению с базо-
вым уровнем; планируемые поступления в 
бюджет составят  40,4–46,5 млрд долларов 
Сша в 2014–2016 годах. при этом уровень 
безработицы может увеличиться на 2,7% и 
составит 8,0% в 2016 году.  

СценаРий а2

Сценарием а2 предполагается временный 
шок, вызванный резким спадом мировой 
цены на нефть до 60 долларов Сша за бар-
рель в 2014 году с последующим восстанови-
тельным ростом до 85 долларов Сша к  
2016 году. внешнеэкономическая зависимость 
экономики казахстана предопределит син-
хронность роста ввп казахстана с конъюнк-
турными колебаниями на внешних товарных 
рынках. так, в шоковом году рост экономики 
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тем самым запланированные на 2014–2016 
годах расходы бюджета при базовом сценарии 
во многом носят антикризисный характер, 
дополнительно стимулирующие внутреннюю 
экономическую активность в экономике.   

при базовом сценарии расходы будут направ-
лены на реализацию крупных индустриаль-
ных проектов в соответствии с поручениями 
главы государства, финансирование которых 
будет продолжено и при пессимистических 
сценариях а2 и а3.

в случае спада и вхождения мировой эконо-
мики в фазу рецессии и возникновения суще-
ственных отрицательных влияний мировой 
конъюнктуры на экономику казахстана (при 
реализации кризисных сценариев а2 и а3) 
будет незамедлительно начата реализация 
антикризисных мер. 

поддеРжка экономики 

и обеСпечение ФинанСовой

СтабильноСти

первостепенной задачей правительства в 
период наступления глобальной стагнации 
производства будет недопущение рецессии и 
поддержание экономического роста.

общая потребность может быть дофинансиро-
вана как за счет привлечения средств из на-
ционального фонда в виде займа, заимствова-
ний «Самрук-казына», так и средств бюджета 
через дополнительное увеличение дефицита.

в целях обеспечения макроэкономической 
и финансовой стабильности, устойчивости 
платежного баланса будет проводиться работа 
по следующим направлениям.

обеСпечение СтабильноСти на внутРеннем 

валютном Рынке и золотовалютные  

РезеРвы

при проведении курсовой политики на-
циональный банк не будет допускать зна-
чительных колебаний реального курса на-
циональной валюты, которые могут оказать 
негативное влияние на конкурентоспособ-
ность отечественного производства в усло-
виях постоянно меняющейся мировой конъ-
юнктуры. политика обменного курса будет 
адекватно реагировать на изменения миро-
вых цен и условий внешней торговли. 

для обеспечения курсовой стабильности, 
сглаживания дисбаланса спроса и предложе-
ния на иностранную валюту на внутреннем 
валютном рынке национальный банк будет 
использовать золотовалютные резервы. при 
этом минимальный размер золотовалют-
ных резервов, необходимый для сохранения 
макроэкономической и финансовой стабиль-
ности, будет поддерживаться национальным 
банком на уровне не менее 3 месяцев импорта 
товаров и услуг и/или краткосрочного внеш-
него долга.

при кардинальном изменении экономической 
ситуации, резком и значительном падении ми-
ровых цен на энергоресурсы и их сохранении 
на этом уровне в течение длительного времени, 
ослаблении валют в странах — основных тор-
говых партнерах казахстана, а также в случае 
угрозы истощения золотовалютных резервов 
возможно резкое изменение курса тенге.

оГРаничение оттока капитала и повышение 

пРедложения иноСтРанной валюты на вну-

тРеннем Рынке (в Случае необходимоСти)

в случае значительного сокращения резервов 
национального банка при дальнейшем ухуд-
шении ситуации предусмотрены меры валют-
ного регулирования по ограничению спеку-
лятивных операций на внутреннем валютном 
рынке.

в случае крайне негативного развития ситу-
ации, при которой принятие вышеуказанных 

неопределенность экономической ситуации в 
еврозоне, а также планируемая существенная 
консолидация бюджета в Сша, усиливаю-
щие негативное настроение экономических 
агентов во всем мире, предопределяют неста-
бильность и неблагоприятную изменчивость 
внешнеэкономической конъюнктуры с начала 

2012 года. в связи с этим в государственном 
бюджете казахстана на 2014–2016 годы до-
полнительно были предусмотрены расходы 
в виде превентивных мер для поддержки со-
циальной стабильности и развития секторов 
экономики. 

СРавнение оСновных макРоэкономичеСких паРаметРов базовоГо, умеРенно-оптимиСти-

чеСкоГо и кРизиСных СценаРиев пРоГноза РеСпублики казахСтан1

2012 2013 2014 2015 2016

Цены на нефть Brent (мировые), доллар/баррель 

основной вариант (базовый 
сценарий)

112 100 90 89 88

а 80 79 78

а2 60 75 85

а3 60 59 56

Валовой внутренний продукт, темп роста, % 

основной вариант (базовый 
сценарий)

5,0 6,0 6,2 7,4 6,6

а 1,4 3,8 3,1

а2 -1,3 0,8 2,7

а3 -1,3 0,1 2,0

Курс доллара среднегодовой, тенге за доллар 

основной вариант (базовый 
сценарий)

149,1  150,0 150,0 150,0 

а 166,8 168,0 169,4

а2 185,2 156,6 161,9

а3 185,2 186,4 188,0

Доходы госбюджета, млрд долларов США

основной вариант (базовый 
сценарий)

39,5 41,2 43,4 48,2 52,8

           % к ввп 19,6 18,0 17,0 16,3 15,6

а 40,4 42,0 46,5

           % к ввп 19,6 18,6 18,5

а2 32,1 39,0 45,0

           % к ввп 19,1 17,6 18,7

а3 32,1 33,5 35,4

           % к ввп 19,1 18,8 18,7

 1 приложение 4.
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предполагается, что основные усилия в рам-
ках осуществления макропруденциального 
регулирования будут направлены: на  
(а) управление системными рисками финан-
сового сектора и (б) создание механизмов 
регулирования рисков, связанных с деятель-
ностью системообразующих финансовых 
институтов.  

поддеРжание ФинанСовой уСтойчивоСти 

квазиГоСудаРСтвенноГо СектоРа

для поддержания финансовой устойчивости 
организаций квазигосударственного сектора 
предлагается:

• рассмотреть целесообразность организа-
ции предварительного выкупа еврооблига-
ций, выпущенных субъектами квазигосу-
дарственного сектора;

• продолжить практику диалога в целях при-
влечения ресурсов из капиталоизбыточных 
стран;

• в случае затруднения с погашением внеш-
него долга пересмотреть дивидендную 
политику в отношении национальных ком-
паний и управляющих холдингов, преду- 
сматривающую снижение выплаты диви-
дендов акционеру;

• ограничение расходов национальных 
компаний и управляющих холдингов на 
содержание аппарата, бонусы, капитальные 
расходы;

• рассмотреть целесообразность хеджирова-
ния цены на нефть национальной компани-
ей «казмунайГаз».

министерство финансов Республики казах-
стан будет вести учет и анализ процесса фор-
мирования, изменения и обслуживания внеш-
него долга субъектов квазигосударственного 
сектора, а также проводить оценку ключевых 
показателей состояния внешнего долга квази-
государственного сектора и степени рисков.

обеСпечение Социальной 

СтабильноСти и поддеРжка

занятоСти

в период кризиса для недопущения снижения 
уровня жизни населения и оказания социаль-
ной помощи различным категориям граждан 
правительством дополнительно будут приня-
ты следующие меры.

дополнительная поддеРжка уязвимых  

Слоев наСеления

Государством будет оказываться поддержка 
тем, чьи доходы в период замедления эконо-
мического роста будут ниже прожиточного 
минимума.

предполагается принятие дополнительных 
мер по организации социальных рабочих 
мест, молодежной практики, оплачиваемых 
общественных работ, профессиональной под-
готовки, переподготовки и повышения квали-
фикации за счет трансфертов из республикан-
ского бюджета. 

при сокращении численности или штата ра-
ботников, незаконном увольнении работни-
ков и необоснованной отправке работников 
в отпуск без сохранения заработной платы 
ввиду остановки деятельности предприятий 
предлагается постоянное ведение мониторин-
га высвобождаемых работников, проведение 
проверок соблюдения трудового законода-
тельства по обращениям работников и приня-
тие мер реагирования.

в случае образования задолженности по за-
работной плате на предприятиях необходимо 
выявление и ведение мониторинга задолжен-
ности по заработной плате, создание антикри-
зисных штабов по принятию мер по погаше-
нию задолженности по заработной плате.

мер не предотвратит сокращение резервов 
ниже приемлемого уровня, в качестве исклю-
чительных мер предусмотрены меры валют-
ного регулирования по ограничению оттока 
капитала из страны и повышению объемов 
предложения иностранной валюты на вну-
треннем валютном рынке. 

в соответствии с законодательством Респу-
блики казахстан может быть введен специ-
альный валютный режим, если ситуация не 
может быть решена другими мерами эконо-
мической политики.

Специальный валютный режим допускает 
введение отдельных валютных ограничений 
на проведение резидентами и нерезидентами 
операций, связанных с использованием ва-
лютных ценностей, но не более чем на 1 год.

в качестве меры в случае значительного ухуд-
шения ситуации возможно привлечение пра-
вительством и национальным банком займов 
международных финансовых организаций 
для финансирования дефицита платежного 
баланса.

поддеРжание ликвидноСти бву

для стабилизации ситуации национальный 
банк в значительной степени расширит для 
банков «окно рефинансирования» за счет 
расширения перечня залогового обеспечения 
при предоставлении ликвидности банкам.

предоставление краткосрочной ликвидности 
и расширение доступа банков, испытыва-
ющих дефицит ликвидности, к операциям 
национального банка будут осуществляться 
путем расширения перечня инструментов 
денежно-кредитной политики. 

также национальный банк будет рассматри-
вать возможность внедрения новых инстру-
ментов по предоставлению ликвидности. 

процентная политика национального банка 
будет направлена на удержание рыночных 

ставок на денежном рынке краткосрочных 
инструментов в пределах коридора ставок на-
ционального банка. в случае возникновения 
острого дефицита ликвидности на денежном 
рынке национальный банк будет снижать 
процентные ставки при предоставлении лик-
видности.

в рамках реализации контрцикличного под-
хода регулирования банковского сектора 
будут предприняты меры по совершенство-
ванию действующей системы формирова-
ния провизий, в том числе путем внедрения 
динамических провизий (резервов), которые 
позволят свести к минимуму риски в банках с 
учетом ожидаемых и неожидаемых убытков. 

кроме того, при необходимости будет пере-
смотрен механизм минимальных резервных 
требований для банков в сторону его смяг-
чения, включая снижение нормативов мини-
мальных резервных требований.

Снижение тРебований к капиталу  

и ликвидноСти и макРопРуденциальное 

РеГулиРование

в рамках реализации принципа контрциклич-
ности будет предусмотрена возможность сни-
жения регуляторных требований к капиталу 
банков в период экономических потрясений. 

в период кризиса целесообразно проводить 
снижение значений коэффициентов достаточ-
ности капитала, установленных действующей 
инструкцией о нормативных значениях и 
методике расчетов пруденциальных нормати-
вов для банков второго уровня с целью предо-
ставления банкам возможности применения 
более гибкой политики в отношении разме-
щения активов и стимулирования их кредит-
ной активности.

другим немаловажным элементом контрци-
клического регулирования должна стать 
возможность снижения требований к ликвид-
ности банковской системы в период кризиса. 
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поддеРжка СектоРов экономики

РоСт отРаСлей экономики казахСтана пРи Различных СценаРиях, %

2014

базовый а а2 а3

ПРОИЗВОДСТВО ТОВАРОВ 103,2 100,0 97,6 97,6

Сельское хозяйство 107,0 104,0 104,0 104,0

промышленность 102,7 99,5 96,8 96,8

Горнодобывающая промышленность 
и разработка карьеров

101,4 101,3 98,5 98,5

добыча угля и лигнита 102,6 102,6 102,6 102,6

нефтедобыча 101,2 101,2 100,0 100,0

добыча природного газа 101,2 101,2 100,3 100,3

обрабатывающая промышленность 104,2 97,1 93,7 93,7

нефтепереработка 101,7 100,0 100,0 100,0

химическая промышленность 106,0 96,8 91,3 91,3

производство резиновых и 
пластмассовых изделий

105,0 99,7 98,7 98,7

производство прочей 
неметаллической минеральной 
продукции

107,0 102,4 102,0 102,0

металлургическая промышленность 102,6 93,9 86,1 86,1

машиностроение 106,0 96,9 91,6 91,6

Строительство 103,3 99,4 96,5 96,5

ПРОИЗВОДСТВО УСЛУГ 108,2 102,3 99,5 99,5

торговля 112,4 100,4 98,3 98,3

транспорт и складирование 107,0 104,0 102,0 102,0

информация и связь 107,0 107,0 99,7 99,7

ввп 106,2 101,4 98,7 98,7

2015

базовый а а2 а3

ПРОИЗВОДСТВО ТОВАРОВ 105,7 102,9 100,3 98,5

Сельское хозяйство 106,0 104,0 103,5 103,0

промышленность 106,1 103,4 100,4 98,2

Горнодобывающая промышленность 
и разработка карьеров

107,2 107,2 102,5 99,7

добыча угля и лигнита 102,5 102,5 102,0 102,0

нефтедобыча 108,4 108,4 102,9 101,0

добыча природного газа 109,8 109,8 101,0 101,0

обрабатывающая промышленность 104,7 99,4 99,0 96,0

нефтепереработка 102,7 101,2 101,2 100,0

химическая промышленность 102,0 96,9 96,9 91,4

производство резиновых и 
пластмассовых изделий

105,0 100,8 100,8 100,0

производство прочей 
неметаллической минеральной 
продукции

107,0 106,6 106,6 106,1

металлургическая промышленность 102,6 97,1 94,1 89,3

машиностроение 107,0 98,0 96,0 92,7

Строительство 103,6 99,3 99,3 96,3

ПРОИЗВОДСТВО УСЛУГ 108,4 104,3 101,5 101,2

торговля 111,3 105,0 102,8 102,6

транспорт и складирование 107,0 104,0 102,1 101,0

информация и связь 107,0 107,0 104,1 102,0

ввп 107,4 103,8 100,8 100,1
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Реализация меРопРиятий по модеРнизации 

Социальной СФеРы

в целях обеспечения социальной стабиль-
ности и недопущения ухудшения благосо-
стояния населения наряду с сохранением 
социальных гарантий будут продолжены реа-
лизация государственных программ развития 
здравоохранения «Саламатты Қазақстан», 
образования, программы «балапан», а также 
строительство объектов образования и здра-
воохранения.

в случае более существенного роста числен-
ности безработного населения предлагаются 
дополнительные мероприятия по организа-
ции социальных рабочих мест, молодежной 
практики, оплачиваемых общественных 
работ, профессиональной подготовки, пере-
подготовки и повышения квалификации. 

в случае наступления кризисных сценари-
ев а2 и а3 государственная политика, на-
правленная на обеспечение устойчивого и 
сбалансированного роста экономики, будет 
осуществляться через реализацию второго 
этапа государственной программы по форси-
рованному индустриально-инновационному 
развитию. 

Реализация крупных высокотехнологичных 
индустриальных проектов и поддержка си-
стемообразующих предприятий будет обе-
спечиваться в рамках программ «производи-
тельность 2020» и «дорожная карта бизнеса 
2020».

дополнительная поддержка малому и средне-
му бизнесу будет оказываться через  програм-
му «дорожная карта бизнеса 2020», а микро-
бизнесу — в рамках программы занятости.

льготная поддержка малого и среднего биз-
неса в кризисный период будет оказываться 
в рамках программ ФРп «даму» через меха-
низмы:

• обусловленного размещения средств в бву; 

• гарантирования кредитов субъектов мСп, 
выдаваемых бву.

дополнительная 

поддеРжка жкх

в полном объеме будут финансироваться про-
граммы, направленные на улучшение условий 
жизни населения. это программы жилищного 
строительства на 2011–2014 годы, модерниза-
ции жкх на 2012–2014 годы, «ак булак» на       
2011–2020 годы. 

помимо создания благоприятных условий 
для населения реализация данных программ 
будет способствовать росту объемов строи-
тельства, повышению экономической актив-
ности в стране и позволит создать дополни-
тельные рабочие места. 

дополнительные меРы 

поддеРжки апк 

• дополнительные средства на конвертацию 
валюты по займам предприятий пищевой 
и перерабатывающей промышленности 
с иностранной валюты на тенге, а также 
на рефинансирование их займов на более 
длительный срок с понижением ставки воз-
награждения.  

• исполнение обязательств ао «нух «каз-
агро» по контрактам на поставку импорт-
ного оборудования, сельхозтехники и 
спецтехники для последующей передачи 
субъектам апк.

• Создание запасов продовольственных то-
варов в региональных стабилизационных 
фондах.

• Снижение таможенных пошлин на отдель-
ные виды продовольственных товаров и 
сырье.

2016

базовый а а2 а3

ПРОИЗВОДСТВО ТОВАРОВ 104,7 102,2 102,0 101,3

Сельское хозяйство 105,0 104,0 103,0 103,0

промышленность 105,1 102,4 102,3 102,1

Горнодобывающая промышленность 
и разработка карьеров

104,8 104,8 103,8 101,8

добыча угля и лигнита 102,5 101,2 101,2 101,2

нефтедобыча 105,6 105,6 105,6 102,0

добыча природного газа 104,4 104,4 102,0 102,0

обрабатывающая промышленность 106,0 99,6 102,4 102,4

нефтепереработка 111,3 104,5 103,6 103,6

химическая промышленность 101,0 93,0 102,2 102,2

производство резиновых и 
пластмассовых изделий

106,0 101,9 101,9 101,9

производство прочей 
неметаллической минеральной 
продукции

105,0 106,7 105,1 105,1

металлургическая промышленность 102,7 92,1 89,3 89,3

машиностроение 107,0 99,1 92,7 92,7

Строительство 103,3 99,7 100,7 100,7

ПРОИЗВОДСТВО УСЛУГ 107,7 103,6 103,2 102,4

торговля 110,2 104,0 105,0 104,0

транспорт и складирование 107,0 104,0 104,4 103,4

информация и связь 107,0 107,0 105,0 104,7

ввп 106,6 103,1 102,7 102,0
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• принятие мер по ограничению вывоза 
основных продуктов питания и сырья в 
страны третьего мира.

• через нух «казагро» предоставление 
оборотных средств на проведение весен-
не-полевых и уборочных работ, развитие 
экспортного потенциала республики.

• Гарантирование обязательств товаропро-
изводителей перед кредитными организа-
циями в целях обеспечения доступности 
кредитных средств на проведение посевных 
и уборочных работ.

• обеспечение гарантированного закупа 
зерна в целях стабилизации цен на произ-
водимую продукцию.

• удешевление лизинговых программ на 
обновление техники в целях обеспечения 
доступности кредитных средств на обнов-
ление техники.

• включение внутренней торговли в список 
приоритетных направлений инвестицион-
ной деятельности для облегчения доступа 
розничных торговых компаний к инвести-
циям.

• установление предельных отпускных 
льготных цен на ГСм для проведения ве-
сенне-полевых и уборочных работ Схтп.

• применение льгот по уплате ндС, предус-
мотренных статьей 267 налогового кодекса 
для всех отраслей переработки сельскохо-
зяйственной продукции.

• пролонгация сроков платежей по кредитам 
Схтп, выданным на развитие производ-
ства.

• Субсидирование транспортных расходов 
при перевозке зерна на экспорт. 

• в случае сокращения инвестиций и объ-
емов кредитования апк банками второго 
уровня обеспечение соразмерного увеличе-

ния объемов финансирования апк через 
специализированные дочерние организа-
ции нух «казагро» .

• выделение средств на покрытие дополни-
тельных затрат, связанных с исполнением 
обязательств по внешним заимствованиям 
группы компаний «казагро». 

ожидаемые 

Результаты 

инвестиционные вливания в экономику аб-
сорбируются отраслями, создавая тем самым 
дополнительный спрос на промежуточную и 
конечную продукцию. возникший дополни-
тельный спрос в экономике приведет к росту 
выпуска товаров и услуг с учетом межотрас-
левых связей, что в последующем создаст 
дополнительный доход и платежеспособный 
спрос.

Реализация в полной мере планируемых 
инвестиций в рамках антикризисного плана 
при сценариях а2 и а3, по оценке, позволит 
обеспечить дополнительный прирост ввп в 
пределах 2,2–2,6% в 2014–2016 годах.

Совокупный объем инвестиций в экономику 
в рамках антикризисного плана при сцена-
риях а2 и а3, по оценке, даст возможность 
увеличить численность занятых в экономике 
на 230 тыс. человек. Рост занятости позволит 
снизить общий уровень безработицы к концу 
2016 года до 6,3% (9,1% без дополнительных 
инвестиций). 

антикРизиСные меРы 

1. поддержка экономики и обеспечение финансовой стабильности:

• недопущение рецессии и поддержание экономического роста;

• обеспечение стабильности на внутреннем валютном рынке;

• ограничение оттока капитала и повышение предложения; 
     иностранной валюты на внутреннем рынке 
     (в случае необходимости);

• поддержание ликвидности бву;

• снижение требований к капиталу и ликвидности 
     и макропруденциальное регулирование;

• поддержание финансовой устойчивости 
     квазигосударственного сектора.

2. обеспечение социальной стабильности и поддержка занятости:

• дополнительная поддержка уязвимых слоев населения;

• реализация мероприятий по модернизации социальной сферы.

3. поддержка секторов экономики:

• реализация ГпФииР (госпрограмма по форсированному 
     и индустриально-инновационному развитию на 2010–2014 годы);

• дополнительная поддержка жкх (реализация программы 
     жилищного строительства на 2011–2014 годы, модернизации 
     жкх на 2012–2014 годы, «ак булак» на 2011–2020 годы);

• дополнительные меры поддержки апк.

Реализация антикРизиСноГо плана позволит обеСпечить

дополнительный пРиРоСт ввп в пРеделах 1,8–2,0  п.п.

в 2014–2015 Годах.
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макРоэкономичеСкая политика 

в Рамках еэп: общее и оСобенное

маСштабы кРизиСа в национальных экономиках и эФФективноСть 

антикРизиСных меР в значительной меРе завиСят от пРоводившейСя 

до кРизиСа политики РоСта и пРеобРазований, а также от СФоРмиРо-

вавшихСя СтРуктуРных и инСтитуциональных оСобенноСтей эконо-

мик.

быстрые темпы роста российской экономики в 2000-е годы и частич-
ный перегрев (особенно на потребительском рынке и в жилищном 
строительстве) стали одними из факторов, предопределивших больший 
масштаб кризисного сокращения ввп, чем в медленно растущих евро-
пейских экономиках. правда, и переход к оживлению и подъему про-
изошел быстрее, чем в еврозоне. в то же время динамично растущим 
экономикам беларуси и казахстана удалось избежать глубокого спада 
ввп, хотя продолжительность кризисных процессов и «структурной 
ломки» (перестройки) оказалась в целом длительнее, чем в российской 
экономике. 

СРеднеГодовой РоСт ГоСудаРСтв — учаСтников еэп

и миРовой экономики

АБазовый2000–2008

2009

2010–2012 А3А2

7,2

4,1
4,2

4,1
4,0

3,7

-6,8

1,8

2,9

0,4

2,3

0,1

2,1

ВВП ЕЭП

ВВП мир

-5

-3

-7

-1

1

3

5

7

-0,6
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ления и политикой стерилизации избыточной 
ликвидности и сокращения бюджетных 
расходов. точнее, речь шла о поиске баланса, 
компромисса между этими двумя направле-
ниями. при этом баланс в существенной мере 
зависит от характера кризиса. 

в случае краткосрочного кризиса и быстро-
го перехода к оживлению и подъему как в 
мировой, так и в национальной экономике, 
масштаб антикризисных затрат может быть 
ограничен, как и использование накопленных 
резервов (нефтегазовых фондов). в случае 
длительного кризиса или стагнации необхо-
димы более мощные стимулирующие меры 
и более активное использование резервных 
фондов. в противном случае национальная 
экономика вслед за мировой может погру-
зиться в длительную стагнацию. низкие 
темпы роста, как показывает опыт развитых 
стран (около 1% ввп в год), чреваты зна-
чительным риском перехода к стагнации, 
который более вероятен, чем переход к более 
высоким темпам роста.

посткризисная модель роста, формируемая 
в России и казахстане, связана, в частности, 
с введением (или модификацией) бюджетно-
го правила. оценивать влияние бюджетного 
правила на возможные кризисные шоки еще 
преждевременно, но очевидно, что повы-
шая стабильность бюджетных расходов, оно 
ограничивает возможности антикризисного 
увеличения расходов (стабильные нефтегазо-
вые доходы сочетаются с падением ненефтега-
зовых). тогда как на этапе выхода из кризиса 
бюджетное правило будет сдерживать увели-
чение расходов (в силу сокращения нефтегазо-
вых доходов бюджета с лагом), т.е. оказывать 
антициклический эффект. однако профиль и 
масштаб влияния бюджетного правила будут 
в значительной мере зависеть от масштаба 
девальвации и ее влияния на доходы бюджета.

Реакция национальных экономик государств —  
участников еэп на кризис несимметрична не 

только в силу большого веса российской эко-
номики, но и из-за значительных структур-
ных и институциональных различий между 
странами.

хотя проведение антикризисной политики 
является в полной мере национальной ком-
петенцией государств — участников еэп, 
их взаимная зависимость и потенциальный 
«эффект заражения, переноса кризиса» может 
провоцировать как обособление националь-
ных экономик, центробежные тенденции в 
еэп, так и повышение потребности в коор-
динации макроэкономической, торговой и 
валютной политики внутри еэп. 

опыт евросоюза показывает, что согласован-
ная макроэкономическая политика и анти-
кризисные меры уменьшают остроту кризиса 
и повышают шансы на переход к оживлению. 
еэп имеет пока мало опыта координации ма-
кроэкономической и тем более валютной по-
литики, однако кредит акФ беларуси сыграл 
значимую роль в стабилизации ее экономики.     

кооРдинация 

макРоэкономичеСкой 

политики и РеГиональная 

СиСтема ФинанСовой 

безопаСноСти

подписание государствами — участниками 
еэп Соглашения о согласованной макроэко-
номической политике от 9 декабря 2010 года и 
создание евразийской экономической комис-
сии определили направления проведения со-
гласованной макроэкономической политики 
сторон и формирование принципов, порядка 
и механизма ее согласования.

полномочия еэк включают обеспечение 
условий функционирования и развития та-

устойчивость национальной экономики к 
кризисным шокам зависит не столько от ин-
тенсивности предкризисного роста, сколько 
от сложившейся структуры экономики и от 
того, насколько предшествующий рост смог 
создать новые сегменты бизнеса, в большей 
степени защищенные от колебаний мировой 
конъюнктуры. опыт кризиса 2008–2010 годов 
показал, что прямой зависимости глуби-
ны кризиса от удельного веса топливного 
и сырьевого экспортно ориентированных 
комплексов нет. наибольшее падение про-
изводства испытали сектора, ориентирован-
ные на конечный инвестиционный спрос 
(машиностроение, строительство), тогда как 
сырьевой и энергетические сектора харак-
теризовались ограниченными масштабами 
спада. один из уроков кризиса состоит в том, 
что диверсификация производства и экспор-
та сама по себе не гарантирует устойчивости 
экономики к кризисным возмущениям, хотя 
при прочих равных условиях, чем меньше 
вклад нефтегазовых доходов в ввп, тем 
выше потенциал адаптации к колебаниям 
конъюнктуры и тем меньше могут быть мас-
штабы спада.

в уСловиях кРизиСа вСе ГоСудаРСтва — 

учаСтники еэп пРедпРинимали Схожие 

антикРизиСные пРоГРаммы и меРы.

1. Группа мер, направленных на стабили-
зацию финансовых рынков и поддержку 
банковской системы и банковского кредита, 
включала в себя: 

• девальвацию национальной валюты при 
большей или меньшей свободе ее плавания 
с целью коррекции платежного баланса;

• предоставление ликвидности банковской 
системе и докапитализацию банков (вклю-
чая санацию проблемных);

• противодействие «кредитному сжатию» 
и сдерживание роста процентных ставок, 

хотя эффективность мер по поддержке кре-
дитования оказалась в целом невысокой.

2. Группа мер, направленных на поддержа-
ние спроса и точечную поддержку уязвимых 
отраслей экономики и ведущих предприятий, 
включая инструменты госзаказа, субсидий, 
предоставления капитала, мер тарифной и не-
тарифной защиты внутреннего рынка.

3. Группа мер по поддержке уязвимых слоев 
населения и малого бизнеса. 

эти меры сопровождались переструктурирова-
нием бюджета, и, хотя кризис вел к росту бюд-
жетного дефицита, государства — участники 
еэп, причем более быстро, чем страны евро-
зоны, перешли к бюджетной консолидации. 

все основные антикризисные инструменты 
были опробованы в 2008–2010 годах. уроки 
их применения показывают:

• важность фактора времени, особенно в 
применении мер по поддержанию лик-
видности и санации банковской системы, 
однако фактор времени крайне важен и при 
размещении госзаказа;

• высокий мультипликативный эффект 
бюджетных расходов, тогда как эффект 
снижения налогов в условиях кризиса имел 
слабое значение. при этом эффект бюд-
жетных налогов во многом определялся их 
структурой — различным эффектом рас-
ходов на поддержание доходов населения 
и занятости и расходов на развитие эконо-
мики (закупки, госинвестиции, финанси-
рование ниокР). особое значение струк-
турный фактор приобретал на этапе выхода 
из кризиса и стимулирования подъема 
экономики.    

приоритеты и акценты в антикризисных про-
граммах у каждой страны были своеобразны, 
но все они на фазе выхода из кризиса стол-
кнулись с выбором между политикой стиму-
лирования роста и посткризисного восстанов-
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инвестиционных проектов, в особенности 
находящихся в высокой степени готовности, в 
случае сокращения или прекращения доступа 
к источникам, за счет которых осуществля-
лось их финансирование (закрытие доступа 
на внешние рынки или сокращение объемов 
расходов государственных бюджетов в ситуа-
ции необходимости восстановления фискаль-
ных балансов).

учитывая уровень использования средств 
акФ и еабР, целесообразно рассмотреть 
вопрос их докапитализации, в том числе с 
учетом потенциального спроса в условиях 
кризиса.

кроме того, при реализации сценариев ре-
цессии (а2 и а3) целесообразна проработка 
инструмента предоставления межправитель-
ственных займов. Реализация этого инстру-
мента, как правило, предполагает более 
длительную процедуру.

завершение формирования мощной регио-
нальной системы финансовой безопасности 
может стать важным фактором снижения 
рисков развития и стабилизации националь-
ных экономик государств — участников еэп 
в условиях возросшей турбулентности и не-
определенности мировой экономики.

моженного союза и единого экономического 
пространства в сфере макроэкономической 
политики, валютной политики, финансовых 
рынков (банковская сфера, сфера страхова-
ния, валютный рынок, рынок ценных бумаг).

на сегодняшний день одной из задач являет-
ся содействие обеспечению экономической 
стабильности в регионе, предотвращение воз-
никновения и содействие в урегулировании 
макроэкономических дисбалансов, формиро-
вание общих подходов к разработке и реали-
зации согласованной макроэкономической 
политики и политики совместного роста 
посредством организационных мер, направ-
ленных на совершенствование механизмов 
осуществления координационных функций по 
экономической политике в рамках еэп:

• проведение мониторинга, обсуждение ито-
гов социально-экономического развития 
стран, проведение взаимных консультаций 
по вопросам выработки и реализации мер 
политики, оценки их эффективности;

• разработка системы индикаторов раннего 
предупреждения. позволит определить 
условия, при которых должна начаться 
реализация антикризисных мер, а также 
условия для их сворачивания;

• проведение обзоров и оценка взаимного 
влияния;

• мониторинг и идентификация дисбаланса 
в экономике, выработка рекомендаций и 
меры по корректировке дисбаланса;

• интенсификация взаимных консультаций. 
принимая во внимание возросшие риски, 
связанные с выходом основных эконо-
мических показателей за установленные 
границы, а также нарастание негативных 
последствий, связанных с замедлением 
темпов роста национальных экономик, 
еэк необходимо провести консультации 
для выработки предложений, направлен-

ных на преодоление трудностей, с которы-
ми столкнулись национальные экономики.

Региональная система финансовой безо-
пасности представляет собой институты и 
инструменты предоставления ликвидности 
и финансирования для преодоления послед-
ствий системных рисков в финансовой систе-
ме, управления региональными вторичными 
эффектами и урегулирования последствий 
проблем, возникающих за пределами региона. 

к элементам такой системы в настоящее 
время могут быть отнесены антикризисный 
фонд евразэС (акФ), евразийский банк 
развития (еабР), а также консультативный 
совет по валютной политике государств —
участников Соглашения еэп о согласованных 
принципах валютной политики, сформи-
рованный национальными/центральными 
банками и начавший работу в 2012 году.

антикризисный фонд евразэС (акФ) рас-
полагает двумя основными инструментами: 
обусловленными финансовыми кредитами на 
поддержку бюджета, платежного баланса и 
курса национальной валюты и инвестицион-
ными кредитами.

вместе с тем с учетом объема средств, находя-
щихся в распоряжении акФ, финансирование 
предназначено преимущественно для малых 
экономик региона, такие крупные экономики, 
как Российская Федерация и Республика ка-
захстан, не могут стать заемщиками Фонда.

Региональные институты развития акФ и 
еабР, осуществляющие финансирование 
межгосударственных и национальных про-
ектов, способствуют расширению доступа к 
финансовым ресурсам и содействуют таким 
образом формированию условий для устой-
чивого развития.

инвестиционные кредиты акФ и еабР могут 
направляться на финансирование реализуе-
мых высокоприоритетных инфраструктурных 
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пРиложение 1

СРавнение оСновных макРоэкономичеСких паРаметРов СценаРиев пРоГноза РоССии

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Цены на нефть Urals (мировые),  доллар/баррель

базовый 61 78 109 111 105 101 100

A 61 78 109 111 100 84 80

A2 61 78 109 111 100 60 75

A3 61 78 109 111 100 60 60

Курс доллара США к евро, доллар/евро

базовый 1,39 1,33 1,39 1,29 1,30 1,30 1,30

A 1,39 1,33 1,39 1,29 1,16 1,30 1,30

A2 1,39 1,33 1,39 1,29 1,16 1,21 1,25

A3 1,39 1,33 1,39 1,29 1,16 1,21 1,25

Курс доллара среднегодовой, рублей за доллар

базовый 31,7 30,4 29,4 31,1 31,4 32,1 33,7

A 31,7 30,4 29,4 31,1 35,4 39,5 43,5

A2 31,7 30,4 29,4 31,1 35,4 48,8 49,7

A3 31,7 30,4 29,4 31,1 35,4 48,8 53,2

Темп прироста индекса потребительских цен,  в среднем за год

базовый 11,7 6,9 8,4 5,1 6,7 5,3 5,1

A 11,7 6,9 8,4 5,1 7,5 7,0 5,3

A2 11,7 6,9 8,4 5,1 7,5 9,8 4,9

A3 11,7 6,9 8,4 5,1 7,5 9,8 5,7
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2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Импорт, всего, млрд долларов США

базовый 184 246 319 336 355 372 387

A 184 246 319 336 337 306 304

A2 184 246 319 336 337 252 260

A3 184 246 319 336 337 252 247

Счет текущих операций, млрд долларов США

базовый 50 67 97 75 26 6 -8

A 50 67 97 75 26 21 11

A2 50 67 97 75 26 0 33

A3 50 67 97 75 26 0 2

Приток (+)/отток (-), млрд долларов США

базовый -56 -34 -81 -54 -30 0 10

A -56 -34 -81 -54 -50 0 0

A2 -56 -34 -81 -54 -50 -20 0

A3 -56 -34 -81 -54 -50 -20 -20

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Темп прироста реального эффективного  обменного курса рубля, % к предыдущему году 

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

A -5,6 9,6 3,7 2,4 -1,0 -12,4 -6,4

A2 -5,6 9,6 3,7 2,4 -1,0 -23,8 -2,1

A3 -5,6 9,6 3,7 2,4 -1,0 -23,8 -7,4

Валовой внутренний продукт, темп роста, %

базовый -7,8 4,5 4,3 3,4 2,4 3,7 4,1

A -7,8 4,5 4,3 3,4 1,3 1,0 2,6

A2 -7,8 4,5 4,3 3,4 1,3 -3,2 2,7

A3 -7,8 4,5 4,3 3,4 1,3 -3,2 1,8

Инвестиции в основной капитал, %

базовый -15,7 6,0 10,8 6,6 4,6 6,6 7,2

A -15,7 6,0 10,8 6,6 1,6 -1,2 2,8

A2 -15,7 6,0 10,8 6,6 1,6 -12,4 3,9

A3 -15,7 6,0 10,8 6,6 1,6 -12,4 2,0

Реальные располагаемые доходы населения, %

базовый 3,1 5,1 0,8 4,2 3,0 4,4 4,6

A 3,1 5,1 0,8 4,2 2,3 2,5 3,9

A2 3,1 5,1 0,8 4,2 2,3 -2,9 3,7

A3 3,1 5,1 0,8 4,2 2,3 -2,9 2,5

Реальная заработная плата, %

базовый -3,5 5,2 2,8 8,4 4,5 5,2 6,0

A -3,5 5,2 2,8 8,4 3,7 3,0 4,4

A2 -3,5 5,2 2,8 8,4 3,7 -2,9 4,3

A3 -3,5 5,2 2,8 8,4 3,7 -2,9 3,0

Оборот розничной торговли, %

базовый -5,1 6,4 7,1 6,3 4,3 4,9 5,0

A -5,1 6,4 7,1 6,3 3,0 0,3 3,0

A2 -5,1 6,4 7,1 6,3 3,0 -6,1 3,1

A3 -5,1 6,4 7,1 6,3 3,0 -6,1 1,9

Экспорт, всего, млрд долларов США 

базовый 297 393 515 529 506 503 509

A 297 393 515 529 473 425 412

A2 297 393 515 529 473 337 381

A3 297 393 515 529 473 337 332
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пРиложение 2 пРиложение 3
СРавнение пРоГноза паРаметРов бюджета РоССии по ваРиантам а, а2, а3 

и бюджетных пРоектиРовок  по закону о бюджете на 2013 Год и на плановый 

пеРиод 2014 и 2015 Годов

2013 закон о бюджете  а  а2  а3

доходы 19,3 20,2 20,2 20,2

нефтегазовые доходы 8,9 9,7 9,7 9,7

ненефтегазовые доходы 10,4 10,5 10,5 10,5

в том числе:

ндС, всего 6,1 5,9 5,9 5,9

ндС на товары (работы, услуги), 
реализуемые на территории РФ

3,2 3,0 3,0 3,0

в том числе:

ндС на товары, ввозимые на 
территорию РФ

2,9 2,9 2,9 2,9

ввозные таможенные пошлины 1,0 1,0 1,1 1,1

2014 закон о бюджете  а  а2  а3

доходы 19,0 18,9 18,4 18,4

нефтегазовые доходы 8,6 8,5 7,6 7,6

ненефтегазовые доходы 10,5 10,4 10,8 10,8

в том числе:

ндС, всего 6,3 6,0 6,1 6,1

ндС на товары (работы, услуги), 
реализуемые на территории РФ

3,4 3,2 3,1 3,1

в том числе:

ндС на товары, ввозимые на 
территорию РФ

2,9 2,7 3,0 3,0

ввозные таможенные пошлины 0,9 0,9 0,9 1,0

2015 закон о бюджете  а  а2  а3

доходы 18,9 18,7 19,0 18,3

нефтегазовые доходы 8,5 8,3 8,6 7,5

ненефтегазовые доходы 10,4 10,4 10,3 10,8

в том числе:

ндС, всего 6,4 6,1 5,8 6,1

ндС на товары (работы, услуги), 
реализуемые на территории РФ

3,6 3,3 3,0 3,2

в том числе:

ндС на товары, ввозимые на 
территорию РФ

2,8 2,8 2,8 2,9

ввозные таможенные пошлины 0,8 0,8 0,8 0,9

(% ВВП)

СРавнение оСновных макРоэкономичеСких паРаметРов СценаРиев 

пРоГноза РеСпублики белаРуСь

2010 2011 2012 2013 2014 2015

Цены на нефть Urals (мировые), доллар/баррель

базовый 78 109 111 105 101 100

A 78 109 111 100 84 80

A2 78 109 111 100 60 75

A3 78 109 111 100 60 60

Индекс потребительских цен, в среднем за год

базовый 107,8 153,2 159,2 117,4 110,5 112,2

A 107,8  153,2 159,2 121,8 115,9 115,5

A2 107,8 153,2 159,2 121,8 129,7 112,8

A3 107,8  153,2 159,2 121,8 129,7 115,6

Курс доллара среднегодовой, рублей за доллар

базовый 2 978,1 4 623,5 8 335,9 8 950 9 500 9 800

A 2 978,1 4 623,5 8 335,9 9 500 10 600 11 674

A2 2 978,1 4 623,5 8 335,9 9 500 13 096 13 388

A3 2 978,1 4 623,5 8 335,9 9 500 13 096 14 277

Валовой внутренний продукт, темп роста, %

базовый 7,7 5,5 1,5 4,6 5,7 6,1

A 7,7 5,5 1,5 2,0 1,5 2,0

A2 7,7 5,5 1,5 2,0 -1,4 1,5

A3 7,7 5,5 1,5 2,0 -1,4 0,9

Инвестиции в основной капитал, %

базовый 15,8 17,9 -9,8 6,0 7,5 8,5

A 15,8 17,9 -9,8 6,0 1,6 4,0

A2 15,8 17,9 -9,8 6,0 -2,1 3,6

A3 15,8 17,9 -9,8 6,0 -2,1 1,5

Реальные располагаемые доходы населения, %

базовый 14,8 -1,1 21,0 15,7 6,0 4,7

A 14,8 -1,1 21,0 1,3 2,9 4,4

A2 14,8 -1,1 21,0 1,3 -0,4 2,7

A3 14,8 -1,1 21,0 1,3 -0,4 1,6

Реальная заработная плата, %

базовый 15,0 1,9 21,9 16,3 7,0 5,0

A 15,0 1,9 21,9 1,7 3,3 4,7

A2 15,0 1,9 21,9 1,7 -0,6 2,9

A3 15,0 1,9 21,9 1,7 -0,6 2,1
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2010 2011 2012 2013 2014 2015

Розничный товарооборот, %

базовый 15,7 8,6 14,0 12,3 5,6 4,3

A 15,7 8,6 14,0 2,6 3,4 4,3

A2 15,7 8,6 14,0 2,6 -1,2 3,5

A3 15,7 8,6 14,0 2,6 -1,2 2,5

Экспорт, всего, млрд долларов США 

базовый 29,3 46,6 51,8 47,9 53,4 57,4

A 29,3 46,6 51,9 46,6 47,3 49,5

A2 29,3 46,6 51,9 46,6 43,6 48,0

A3 29,3 46,6 51,9 46,6 43,6 46,1

Импорт, всего, млрд долларов США 

базовый 36,8 47,8 48,8 49,9 53,1 58,9

A 36,8 47,8 49,0 48,3 49,3 51,4

A2 36,8 47,8 49,0 48,3 46,6 51,2

A3 36,8 47,8 49,0 48,3 46,6 48,8

Счет текущих операций, млрд долларов США

базовый -8,3 -5,0 -1,8 -5,9 -4,1 -6,4

A -8,3 -5,0 -1,8 -6,5 -5,1 -5,0

A2 -8,3 -5,0 -1,8 -6,5 -5,2 -6,4

A3 -8,3 -5,0 -1,8 -6,5 -5,2 -5,2

пРиложение 4

СРавнение оСновных макРоэкономичеСких паРаметРов 

СценаРиев пРоГноза РеСпублики казахСтан

2012 2013 2014 2015 2016

Мировая экономика

базовый 3,1 4,2 4,5 4,4 4,4

A 3,0 3,1 3,7 4,4

A2 2,2 2,6 3,0 3,0

A3 1,0 1,5 2,3 2,1

Цены на нефть Brent (мировые), долларов/баррель

базовый 102 100 90 90 90

A 80 80 80

A2 60 75 85

A3 60 60 60

Казахстан

Валовой внутренний продукт, темп роста, %

базовый 5,0 6,0 6,2 7,4 6,6

A 1,4 3,8 3,1

A2 -1,3 0,8 2,7

A3 -1,3 0,1 2,0

Инвестиции в основной капитал, %

базовый 3,8 4,7 3,4 5,3 4,9

A -1,2 1,3 0,9

A2 -4,3 1,0 0,8

A3 -4,3 -3,2 0,5

Реальные располагаемые доходы населения, %

базовый 7,2 6,1 6,2 7,2 7,4

A 2,8 5,1 4,7

A2 2,6 3,5 3,8

A3 2,6 3,0 3,3

Реальная заработная плата,  %

базовый 6,9 6,0 6,0 7,0 7,0

A 2,5 4,6 4,2

A2 2,0 3,0 3,5

A3 2,0 2,6 2,8
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2012 2013 2014 2015 2016

Курс доллара среднегодовой, тенге за доллар

базовый 149,1 150,0 150,0 150,0 150,0

A 148,5 166,8 168,0 169,4

A2 148,5 185,2 156,6 161,9

A3 148,5 185,2 186,4 188,0

Индекс потребительских цен, в среднем за год

базовый 6,0 6,0–8,0 6,0–8,0 6,0–8,0 6,0–8,0

A 6,0–8,0 6,0–8,0 6,0–8,0 6,0–8,0

A2 6,0–8,0 6,0–8,0 6,0–8,0 6,0–8,0

A3 6,0–8,0 6,0–8,0 6,0–8,0 6,0–8,0

Экспорт, всего, млрд долларов США

базовый 92,1 99,8 98,6 112,7 126,8

A 81,3 89,8 99,6

A2 53,0 71,8 82,0

A3 53,0 61,2 67,0

Импорт, всего, млрд долларов США

базовый 47,4 51,1 57,7 66,3 76,2

A 52,1 55,7 60,6

A2 44,6 52,9 58,1

A3 44,1 50,3 55,2

Счет текущих операций, млрд долларов США

базовый 7,7 5,3 3,6 5,0 5,1

A 3,1 2,8 3,3

A2 -5,5 1,5 3,5

A3 -5,5 -5,2 -5,6

Доходы госбюджета, млрд долларов США

базовый 39,5 41,2 43,4 48,2 52,8

A 38,8 40,4 42 46,5

A2 38,8 32,1 39,0 45,0

A3 38,8 32,1 33,5 35,4

Уровень безработицы, % 

базовый 5,3 5,3 5,2 5,1 5,1

A 6,2 7,1 8,0

A2 6,4 6,2 6,0

A3 6,4 7,7 9,1

пРиложение 5 

меРы антикРизиСной политики 

предотвраще-
ние кризиса

меры раннего 
реагирования

меры  
поддержки

переход  к  
подъему

условия коор-
динации

моне-
тарная 
политика

принятие мер 
по предот-
вращению 

спекулятивно-
го роста цен 
на активы, 
проведение 

контрцикличе-
ской политики

обеспечение 
ликвидности 
и финансовой 
стабильности

Расширение 
доступа к фи-

нансированию 
и поддержка 

кредита

Сворачивание 
корректиру-

ющих мер 
денежно-

кредитной 
политики, 

обеспечение 
ценовой ста-

бильности

консультации 
на уровне на-
циональных 
(централь-

ных) банков, 
меры по пред-

ставлению 
ликвидности 
между цен-
тральными 

банками

Фискаль-
ная по-
литика

обеспечение 
долгосрочной 
фискальной 

устойчивости 
и проведение 

контрцикличе-
ской политики

автоматические 
стабилизаторы 
и использова-
ние оператив-

ных бюджетных 
резервов

Стимулирую-
щие меры бюд-
жетно-налого-
вой политики 
— социальная 

поддержка, 
поддержка клю-
чевых отраслей 

экономики

Сворачивание 
стимулиру-
ющих мер, 

распределение 
фискальных 
издержек по 
урегулирова-
нию кризиса

Соглашение о 
согласованной 

макроэко-
номической 

политике

Струк-
турная 
политика

активная 
реализация 

структурных 
реформ

Реструктуриза-
ция корпора-

тивного долга, 
рекапитализа-
ция и реструк-

туризация 
финансового 

сектора

отраслевые 
программы сти-

мулирования, 
финансиро-

вание инфра-
структуры

Сворачивание 
мер государ-

ственной под-
держки

Создание 
единого эко-
номического 
пространства

инстру-
менты 
коорди-
нации на 
уровне 
еэп

проведение 
обзоров ма-
кроэкономи-
ческой поли-
тики, оценка 

внешней и 
фискальной 

устойчивости

Разработка 
мер в области 

экономической 
политики

координация 
реализуемых 

мер политики, 
оценка эффек-
тов, предостав-
ление исклю-

чительного 
финансирова-
ния через акФ

предоставле-
ние финанси-
рования для 
проведения 

структурных 
реформ и 

реализации 
инфраструк-
турных про-

ектов

выработ-
ка единых 

принципов и 
ориентиров 

при проведе-
нии макро- 
экономиче-

ской полити-
ки
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