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Рассматривается изменение конъюнктурного индекса «Экономических стратегий» (КИЭС) за январь — сентябрь 2017 г. 
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Чиновники со все большим успехом 
изыскивают доказательства ускорения 
экономического роста, опираясь на 

официальные статистические данные. В зна-
чительной мере это им удается. Начиная со 
второго полугодия 2016 г. российская эконо-
мика, по данным Росстата, стала постепен-
но выходить из кризиса, демонстрируя поло-
жительную динамику ВВП, промышленного 
и сельскохозяйственного производства, ин-
вестиционной активности и ряда других ма-
кроэкономических показателей. Этому спо-
собствовали ужесточение фискальной поли-

тики государства, рост экспорта сырья, пре-
жде всего газа, за счет подорожания доллара 
и цен на сырьевые ресурсы, следствием чего 
стало значительное увеличение внешнетор-
гового оборота. Так, ожидается, что по ито-
гам 2017 г. «Газпром» установит абсолютный 
рекорд поставок газа на экспорт за всю свою 
историю — не менее 192 млрд кубометров при 
добыче порядка 470 млрд кубометров, что со-
ставляет почти 41% от добычи. Нефтедобыва-
ющая отрасль этого позволить себе не может: 
после принятия 30 ноября 2016 г. Организа-
цией стран — экспортеров нефти (ОПЕК) ре-
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шения о сокращении объемов добычи нефти, 
к которому присоединилась и Россия, от-
расль должна сокращать объемы экспорта 
нефти. Однако свой весомый вклад в рост до-
ходов она вносит благодаря повышению ми-
ровых цен на нефть. За год после принятия 
ОПЕК указанного решения цены за баррель 
нефти марки Urals выросли на 40% и состави-
ли к концу ноября 2016 г. более 63 долл.

В результате большинство макропоказате-
лей за 9 месяцев 2017 г., по данным Росста-
та, вышли на позитивный «трендовый» рост. 

ВВП увеличился на 1,6%; индекс выпуска то-
варов и услуг по базовым видам экономиче-
ской деятельности — на 2,2%; прирост про-
мышленного и сельскохозяйственного про-
изводства составил 1,8 и 3,8% соответственно. 
Грузо оборот транспорта вырос на 6,8%, обо-
рот розничной торговли — на 0,5, объем плат-
ных услуг населению — на 0,2, внешнеторго-
вый оборот — на 26,4, инвестиции в основной 
капитал — на 4,2%. Рост выпуска продукции 
в отраслях реального сектора на фоне сниже-
ния спроса кажется парадоксальным. Однако 
в этом нет ничего загадочного, так как нема-
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лая часть объема производства была направ-
лена на пополнение запасов готовой продук-
ции на складах предприятий. 

В то же время сократился объем строитель-
ных работ: за 9 месяцев 2017 г. он снизился 
на 2%. При этом ввод в действие жилых домов 
уменьшился на 6,4%. 

Большое влияние на состояние российской 
экономики оказывает продолжающееся па-

дение уровня жизни населения. Так, реаль-
ные располагаемые денежные доходы за ян-
варь — сентябрь 2017 г. снизились на 1,2%. 
Более 21 млн россиян (14,4%) получают до-
ходы ниже официального прожиточного ми-
нимума (около 10,33 тыс. руб. на человека 
в месяц). При этом количество долларовых 
миллионеров в России увеличилось почти на 
20% и достигло более 180 тыс. человек. По дан-
ным ФНС, сбор налога на доходы физических 
лиц вырос за 9 месяцев на 8%, что на 1,3 п.п. 
выше роста даже номинальной заработной 
платы (6,7%). 

Несмотря на продолжающееся падение ре-
альных доходов населения, наметился рост 
оборота розничной торговли: за III квар-
тал прирост составил 2%. Получается, что 
рост расходов большинства семей в сред-
нем превышает рост доходов, и самая низ-
кая инфляция за весь постсоветский период 

Составляющие конъюнктурного индекса «Экономических стратегий», пункты, январь 2010 г. = 100

Показатели Сентябрь 
2017 г. Июль 2017 г. Изменения 

за 2 месяца
Вклад 
в КИЭС

Декабрь 
2016 г.

Изменения 
за 9 месяцев

Вклад 
в КИЭС

Показатели предложения (производства)

Грузооборот транспорта 117,0 118,8 –1,8 –0,20 114,1 2,9 0,32

Инвестиции в основной капитал 100,7 100,4 0,3 0,01 94,7 6,0 0,30

Численность занятых 104,7 104,0 0,7 0,07 106,1 –1,4 –0,14

Обеспеченность предприятий собственными 
финансовыми средствами 120,9 122,4 –1,5 –0,12 123,9 –3,0 –0,24

Уровень загрузки производственных мощно-
стей в промышленности 118,2 120,0 –1,8 –0,20 116,4 1,8 0,20

Вклад в КИЭС –0,44 0,44

Показатели спроса

Спрос в промышленности 113,7 113,6 0,1 0,01 116,4 –2,7 –0,16

Оборот розничной торговли 110,7 109,8 0,9 0,09 105,7 5,0 0,50

Реальные располагаемые денежные доходы 
населения 828,2 828,7 –0,5 –0,04 829,3 –1,1 –0,08

Кредитные вложения в экономику 147,6 151,6 –4,0 –0,35 150,2 –2,6 –0,28

Вклады населения в банки 191,1 188,9 2,2 0,24 188,1 3,0 0,33

Цена на нефть Urals 71,4 63,1 8,3 0,08 68,6 2,8 0,03

Платные услуги населению 109,9 109,8 0,1 0,01 109,7 0,2 0,02

Вклад в КИЭС 0,04 0,36

Конъюнктурный индекс «Экономических 
стратегий» 175,9 176,3 –0,4 175,1 0,8

Индекс промышленного производства 115,7 116,3 –0,6 115,1 0,6

Источники: ИЭ РАН, ЦКИ НИУ ВШЭ

Примечание. Приведенные в таблице данные за июль 2017 г. и декабрь 2016 г. несколько отличаются от данных, приведенных в [4]. 
Это связано с тем, что Росстат в очередной раз внес некоторые изменения в месячные данные по ряду показателей.

 За год после принятия ОПЕК 
решения о сокращении объемов 
добычи нефти цены за баррель 
нефти марки Urals выросли 
на 40% и составили к концу 
ноября 2016 г. более 63 долл.
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дует отметить, что рост вы-
пуска промышленной про-
дукции носит скорее всего 
номинальный характер. 
Если рассмотреть уточнен-
ные с исключением сезонно-
го и календарного факторов 
данные Росстата по динами-
ке промышленного произ-
водства, то выяснится, что на-
блюдается некоторое сниже-
ние выпуска продукции [1]. 
Об этом также говорят рас-
четы Института «Центр раз-
вития» НИУ ВШЭ [2]. Не вы-
зывает сомнений, что про-
мышленное производство 
находится в состоянии стаг-
нации с минимальным ро-
стом: в рамках статистиче-
ской погрешности. 

В январе — сентябре 2017 г. выпуск продук-
ции добывающей промышленности, по дан-
ным Росстата, увеличился на 2,8%, обрабаты-
вающей — на 1,0%, а обеспечение электриче-
ской энергией, газом и паром, а также конди-
ционирование воздуха выросло на 1,7%. При 
этом наибольший рост продемонстрирова-
ло производство автотранспортных средств, 
прицепов и полуприцепов: прирост соста-
вил 12,4%. Увеличение производства бумаги 
и бумажных изделий, производства химиче-
ских веществ и химических продуктов, про-
изводства пищевых продуктов и производ-
ства электрического оборудования состави-
ло 5,8; 5,6; 5,0 и 4,8% соответственно. Выпуск 

Рисунок 1

Месячная динамика КИЭС и индекса промышленного производства, 
пункты, январь 2010 г. = 100

(за 9 месяцев 2017 г. она составила всего 
1,7%) ни при чем. Более важную роль игра-
ет здесь рост потребительских кредитов, ко-
торые за этот период увеличились на треть. 
Это неизбежно ведет к росту задолженно-
сти населения перед банками, которая уже 
сейчас составляет около 11,0 трлн руб. Вме-
сто того чтобы создавать денежные запа-
сы на будущее, люди стали больше тратить, 
в том числе за счет кредитов, отказавшись 
от ранее сформированной модели поведе-
ния, ориентированной на экономию денеж-
ных средств.

Рассмотрим более подробно, какое влияние 
оказали соответствующие макроэкономиче-
ские показатели на конъюнктурные индексы 
«Экономических стратегий» (КИЭС) по ито-
гам 9 месяцев 2017 г. 

В целом КИЭС продолжал оставаться в по-
ложительной зоне, увеличившись за 9 меся-
цев 2017 г. на 0,8 пункта (см. рис. 1 и табли-
цу). Причем не только показатели предложе-
ния (производства), но и показатели спроса, 
входящие в состав КИЭС, закрепились в поло-
жительной зоне.

Объем промышленного производства увели-
чился за январь — сентябрь на 0,6 пункта. Сле-
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резиновых и пластмассовых изделий и объем 
обработки древесины росли несколько мед-
леннее. Увеличение объемов их производства 
составило 3,8 и 2,5% соответственно. В про-
изводстве прочей неметаллической мине-
ральной продукции и производстве прочих 
транспортных средств наблюдался меньший 
прирост — 2,1 и 2,0% соответственно. 

Минимальное увеличение выпуска произо-
шло в производстве кокса и нефтепродуктов 
(0,8%), а также в производстве машин и обо-
рудования (0,3%). 

Снизился выпуск продукции металлурги-
ческого производства — на 1,4% и произ-
водства готовых металлических изделий — 
на 3,8%.

Таким образом, в целом в январе — сентябре 
2017 г. произошел весьма умеренный рост 
производственной активности как локомо-
тива экономики, который не обеспечил ее вы-
хода из состояния рецессии. На это повлияли 
такие глобальные факторы, как общая неопре-
деленность экономической ситуации, значи-
тельные ограничения внутреннего спроса на 
произведенную продукцию и услуги, а также 
ужесточение доступа России к дешевым меж-
дународным рынкам капитала и новейших 
технологий. Это привело к тому, что обеспе-
ченность предприятий собственными фи-
нансовыми средствами за 9 месяцев 2017 г. 
уменьшилась на 3,0 пункта, а ее отрицатель-
ный вклад в КИЭС составил 0,24 пункта.

В январе — сентябре 2017 г. продолжался рост 
инвестиционного спроса во многом за счет 

оживления строительного 
комплекса, которому еще да-
леко до восстановления, не-
смотря на весьма значитель-
ный рост инвестиционной 
активности: объем инвести-
ций в основной капитал уве-
личился на 6,0 пункта, что 
внесло положительный вклад 
в КИЭС в объеме 0,30 пункта.

Загрузка производственных 
мощностей за последние 
три месяца несколько сни-
зилась. Однако в целом за ян-
варь — сентябрь ее прирост 
составил 1,8 пункта, а ее вклад 
в КИЭС достиг 0,20 пункта. 

Со II квартала 2017 г. закре-
пилась тенденция сокраще-
ния численности занятого 
населения. В результате за ян-
варь — сентябрь 2017 г. этот 

Рисунок 2

Показатели предложения (производства), пункты

 Продолжается падение уровня жизни населения: более 
14,4% россиян получают доходы ниже официального прожиточного 
минимума (около 10,33 тыс. руб. на человека в месяц). При 
этом количество долларовых миллионеров в России увеличилось 
почти на 20% и достигло более 180 тыс. человек. 
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показатель уменьшился на 1,4 пункта, что 
привело к его отрицательному вкладу в КИЭС 
в 0,14 пункта.

За 9 месяцев 2017 г. прирост объема грузообо-
рота транспорта достиг 2,9 пункта. Это приве-
ло к увеличению КИЭС на 0,32 пункта.

В целом за январь — сентябрь 2017 г. вклад 
показателей производства (предложения) 
в КИЭС составил 0,44 пункта. Динамика со-
ставляющих КИЭС, характеризующих произ-
водство, представлена на рис. 2. 

В 2017 г. внутренний спрос продолжал мед-
ленно снижаться. В целом за январь — сен-
тябрь 2017 г. спрос в промышленности сокра-
тился на 2,7 пунк та, что внесло отрицательный 
вклад в КИЭС в 0,16 пункта. Спад спроса был 
обусловлен продолжающимся снижением ре-
альных располагаемых денежных доходов на-
селения, а также недостаточным внутренним 
спросом на многие виды продукции отече-
ственных предприятий. 

В III квартале 2017 г. кредитные вложения 
в экономику также начали снижаться. В основ-
ном это было связано с ростом задолженно-
сти российских предприятий нефинансового 
сектора и физических лиц по кредитам перед 
отечественными банками. В результате за ян-
варь — сентябрь 2017 г. объем кредитных вло-
жений в экономику уменьшился на 2,6 пункта, 

что привело к отрицательному вкладу в КИЭС 
в 0,28 пункта.

В январе — сентябре 2017 г. реальные распо-
лагаемые денежные доходы населения сокра-
тились на 1,1 пункта, что уменьшило величи-
ну КИЭС на 0,08 пункта.

Тем не менее объем оборота розничной тор-
говли за 9 месяцев 2017 г. вырос на 5,0 пункта, 
что обусловило положительный вклад в КИЭС 
в 0,50 пункта. 

За 9 месяцев вклады населения в банки увели-
чились на 3,0 пункта, что привело к повыше-
нию величины КИЭС на 0,33 пункта.

Если в декабре 2016 г. стоимость нефти марки 
Urals, по данным Росстата, достигла 52,1 долл. 
за баррель, то за январь — сентябрь 2017 г. 
она возросла на 2,8 пункта и к концу сентя-
бря составила 54,2 долл., а ее вклад в КИЭС — 
0,03 пункта.

Платные услуги населению увеличились за 
9 месяцев 2017 г. на 0,2 пункта, что привело 
к повышению величины КИЭС на 0,02 пункта. 

В целом вклад спросовых показателей в КИЭС 
достиг 0,36 пункта. 

Динамика спросовых показателей представ-
лена на рис. 3, а динамика производственного 
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и спросового индексов хозяйственной конъ-
юнктуры, а также индекса промышленного 
производства — на рис. 4. 

Ожидаемые результаты социально-экономи-
ческого развития за IV квартал 2017 г. и за год 
в целом следует оценивать исходя из действия 

рассмотренных выше проти-
воречивых трендов. Так, от-
мечалась неустойчивая дина-
мика прироста ВВП по пер-
вым трем кварталам 2017 г.: 
0,5; 2,5 и 1,5%, что обеспечи-
ло увеличение ВВП по ито-
гам 9 месяцев лишь на 1,6%. 
Чтобы выйти на заявленный 
Минэкономразвития при-
рост в 2,1% за год, необходи-
мо в IV квартале обеспечить 
прирост ВВП не менее 2,6%, 
что маловероятно.

С учетом этих трендов по пред-
ложению правительства, как 
и ожидалось, в ноябре 2017 г 
были приняты очередные по-
правки в Закон о федеральном 
бюджете на 2017–2019 гг. [3],  
которые, как и июльские по-
правки 2017 г., касались толь-
ко бюджета на 2017 г.

В соответствии с этими по-
правками доходы федераль-
ного бюджета на 2017 г. со-
ставят 14 720,28 млрд руб. 
(против 14 678,83 млрд руб., 
принятых ранее). Расходы 
составят 16 728,36 млрд руб., 
что на 125,72 млрд руб. боль-
ше утвержденного ранее объ-
ема. За счет опережающего 
роста расходов над доходами 
дефицит федерального бюд-
жета вырастет на 84,3 млрд 
руб., или почти на 4,4%, и со-
ставит 2008,1 млрд руб. (про-
тив 1923,8 млрд руб., утверж-
денных ранее).

Кроме указанных макроэко-
номических показателей су-

щественно изменена ведомственная струк-
тура расходов федерального бюджета на 
2017 г. В частности, наибольшему сокраще-
нию подверглось финансирование ФАНО (на 
20,2 млрд руб.), Минобрнауки (на 10,8 млрд 
руб.), Минздрава (на 9,1 млрд руб.), Минтру-
да и Роструда (на 2,46 и 5,9 млрд руб. соответ-

Рисунок 4

Месячная динамика индекса промышленного производства, производственного 
и спросового индекса хозяйственной конъюнктуры, пункты, январь 2010 г. = 100

Рисунок 3

Показатели спроса, пункты
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 Российская экономика 
будет продолжать оставаться 
в состоянии стагнации с угрозой 
возможной рецессии. 

ственно). Сокращение финансирования кос-
нулось и Минвостокразвития, в частности 
территорий опережающего развития (более 
чем на 3,0 млрд руб.), имеющих «высший при-
оритет». В значительной мере за счет этого 
выросло финансирование Минобороны (на 
35,84 млрд руб.), Минтранса (на 8,8 млрд руб.), 
Центризбиркома (на 2,7 млрд руб.), ФСИН (на 
1,8 млрд руб.) и ряда других ведомств. 

Соответственно отмеченным изменениям вы-
росли расходы на национальную оборону (на 
35,84 млрд руб.), на национальную безопас-
ность и правоохранительную деятельность 
(на 6,81 млрд руб.). 

Сократились расходы на национальную эко-
номику (более чем на 4,22 млрд руб.), в част-
ности на поддержку льготного кредитования 
организаций АПК, прикладные научные ис-
следования в области национальной эконо-
мики (более чем на 1,53 млрд руб.). Сокраще-
ние финансирования коснулось большинства 
государственных программ во всех разделах 
ведомственной и функциональной классифи-
кации расходов. 

Принятые новые поправки в Закон о бюдже-
те сблизят ожидаемые итоги фактического 
исполнения бюджета с откорректированны-
ми этим законом результатами социально-
экономического развития в 2017 г. Они соз-
дадут также более оптимистическую картину 

реализации «бюджета роста» на 2018–2020 гг., 
особенно в 2018 г. Кроме того, очевидно, что 
«бюджет роста» будет откорректирован после 
президентских выборов (март 2018 г.) с уче-
том изменений внешнеполитической и внеш-
неэкономической конъюнктуры.

По нашему прогнозу, макроэкономические 
показатели, в частности ВВП, будут расти 
с очень небольшим ускорением, значитель-
но более низким, чем прогнозируют прави-
тельственные экономические ведомства. Хотя 
в целом и наблюдался рост инвестиций, в ос-
новном за счет оживления частного сектора, 
хроническое недофинансирование инвести-
ций за счет бюджетных источников продол-
жает сдерживать создание устойчивого бази-
са для ускорения экономического роста как 
в IV квартале 2017 г, так и в перспективе. Тем 
самым российская экономика будет продол-
жать оставаться в состоянии стагнации с угро-
зой возможной рецессии.  эс
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