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1. БАНК РОССИИ ВНОВЬ ПОВЫСИЛ КЛЮЧЕВУЮ СТАВКУ 
И УЖЕСТОЧИЛ СИГНАЛ О ЕЕ ДАЛЬНЕЙШЕЙ ДИНАМИКЕ 
Перевышин Ю.Н., к.э.н., доц., с.н.с. Центра изучения проблем центральных банков 
ИПЭИ РАНХиГС;
Трунин П.В., д.э.н., в.н.с. научного направления «Макроэкономика и финансы» 
Института Гайдара

МОНИТОРИНГ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ В РОССИИ

Ŋанк России 13 сентября повысил ключевую ставку до 19,0% годовых, отметив, 
что для возвращения инфляции к цели в 2025 г. потребуется дополнительное 
уůесточение денеůно-кредитной политики. Сигнал о дальнейшей направлен-
ности монетарной политики стал более ůестким: регулятор допускает 
возмоůность повышения ключевой ставки на блиůайшем заседании, что 
с высокой вероятностью означает ее рост до 20% на заседании 25 октября. 
Ŋанк России отметил, что годовая инфляция по итогам 2024 г. превысит про-
гнозный диапазон 6,5–7,0%, а основной причиной этого он считает перегре-
тый внутренний спрос, рост которого значительно опереůает возмоůности 
расширения предлоůения товаров и услуг. Ŗаш уточненный прогноз годовой 
инфляции на конец 2024 г. составляет 8%. В следующем году инфляция будет 
замедляться из-за ограничительной денеůно-кредитной политики и в дека-
бре 2025 г. составит около 5% г�г.

13 сентября 2024bг� Śовет директоров Банка řоссии на втором Ÿодряд за-
седании Ÿо монетарной Ÿолитике Ÿринял решение увелиƀить клюƀевую 
ставку на 100bб�Ÿ� до 19% годовых� ŋ наƀале mнедели тишины} большинство 
аналитиков сƀитало, ƀто ставка будет сохранена на уровне 18%, но Ÿосле 
Ÿубликации данных Ÿо более высокой, ƀем ŸредŸолагалось, инŽляции за 
август и за наƀало сентября �веƀером 11 сентября� многие ƆксŸерты Ÿере-
смотрели свои Ÿрогнозы в сторону Ÿовышения ставки до 19ȟ20%1� 

Śигнал ЦБ řŝ о дальнейшей наŸравленности монетарной Ÿолитики стал 
более жестким, ƀто с высокой вероятностью Ÿриведет к Ÿовышению ставки 
до 20% на следуюƂем заседании 25 октября� ŋ своем Ÿресс�релизе ЦБ řŝ 
отметил, ƀто годовая инŽляция Ÿо итогам 2024bг�, вероятно, Ÿревысит июль-
ский Ÿрогнозный диаŸазон 6,5ȟ7,0%, а основной Ÿриƀиной Ÿовышенного 
инŽляционного давления остается Ÿерегретый Ÿотребительский сŸрос, 
динамика которого Ÿревышает возможности Ÿредложения2� Банк řоссии не 
теряет надежды вернуть инŽляцию к цели в 4% в следуюƂем году, несмотря 
на то ƀто в июльском Ÿрогнозе на конец 2025bг� вместо тоƀеƀного Ÿрогноза 

1 85/� KWWSV���ZZZ�LQWHUID[�UX�EXVLQHVV�981811
2 85/� KWWSV���ZZZ�FEU�UX�SUHVV�SU�"ˋOH 13092024B133000.H\�KWP
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в 4,0% доŸускает нахождение инŽляции в интервале 4,0ȟ4,5%, а Ÿрогноз 
Ÿо средней годовой инŽляции на 2025bг� был Ÿовышен до 4,2ȟ5,8% �Ÿосле 
4,0ȟ4,2% в аŸреле�� ŋместе с тем июльский Ÿересмотр траектории клюƀевой 
ставки на 2025bг� в сторону ужестоƀения был более суƂественным �сразу на 
400bб�Ÿ� до 14ȟ16%�, ƀем Ÿовышение инŽляции� Ŧто говорит о намерении 
Ÿоддерживать суƂественно более высокий уровень реальных Ÿроцентных 
ставок в Ɔкономике в ближайшие 1,5 года�

ŋ Ÿресс�релизе и во время Ÿресс�конŽеренции Řредседателя Банка 
řоссии было отмеƀено, ƀто важным Žактором Ÿри Ÿринятии решений Ÿо 
ставке является бюджетная Ÿолитика� Изменение структуры и обƃема 
расходов и доходов, деŽицита и скорости нормализации бюджетной Ÿо-
литики оказывают сильное влияние на сŸрос и на решения Ÿо денежно�
кредитной Ÿолитике �ōКŘ�� Банк řоссии будет уƀитывать обновленные 
Ÿараметры бюджета, которые Ÿоявятся в сентябре, Ÿри обновлении своего 
Ÿрогноза на оŸорном заседании в октябре1� Řомимо ŸроинŽляционных 
рисков со стороны бюджетной Ÿолитики в Ÿресс�релизе ЦБ řŝ отмеƀе-
но нарастание ценового давления из�за ухудшения условий торговли, 
а также увелиƀение инŽляционных ожиданий населения, комŸаний и Ÿро-
Žессиональных аналитиков� Řо�Ÿрежнему сохраняется деŽицит кадров 
на рынке труда, где безработица находится на историƀеском минимуме 
в 2,4%, ƀто заставляет работодателей активно Ÿовышать заработную Ÿлату, 
а высокий уровень Ÿотребительского сŸроса Ÿозволяет Ÿерекладывать рост 
издержек в цену готовой Ÿродукции�

ŋместе с тем Банк řоссии отмеƀает наƀавшееся во II квартале замед-
ление Ɔкономиƀеской активности в российской Ɔкономике, которое Ÿро-
должилось в наƀале III квартала� Однако возвраƂение инŽляции к цели 
в 2025bг�, Ÿо мнению ЦБ řŝ, Ÿотребует доŸолнительного ужестоƀения ōКŘ�

ИнŽляция за 12 ŸредшествуюƂих месяцев Ÿо итогам августа составила 
9,1% �рис. 1�, ƀто соответствует уровню июля �небольшое замедление на 
0,08 Ÿ�Ÿ� все же Ÿроизошло, но Ÿри округлении до десятых уровень годовой 
инŽляции остается тем же, ƀто и в июле�� Ŗаибольший вклад в годовую ин-
Žляцию с декабря 2023bг� вносит удорожание Ÿродовольственных товаров� 
Řосле индексации в июле на 9,9% тариŽов на коммунальные услуги их 
вклад в годовую инŽляцию стал Ÿревышать вклад неŸродовольственных 
товаров, несмотря на то ƀто вес Ÿоследних в Ÿотребительской корзине 
2024bг� выше� 34% Ÿо сравнению с 27,8% занимаемых услугами� 

Őа август уровень Ÿотребительских цен увелиƀился на 0,2%bм�м� Основ-
ной вклад в августовскую инŽляцию внес рост цен на Ÿродовольственные 
товары без ŸлодоовоƂной Ÿродукции �0,18bŸ�Ÿ�� и неŸродовольственных то-
варов без моторного тоŸлива �0,12bŸ�Ÿ��, удорожание моторного тоŸлива до-
бавило еƂе 0,06bŸ�Ÿ� к месяƀной инŽляции �рис. 2�� Цены на ŸлодоовоƂную 
Ÿродукцию в августе снизились на 4%, ƀто уменьшило августовский рост 
цен на 0,18bŸ�Ÿ� Однако в Ÿрошлом году ŸлодоовоƂная Ÿродукция в августе 
Ÿодешевела на 6%, ƀто уменьшило тогда месяƀную инŽляцию на 0,25bŸ�Ÿ�, 
ŸоƆтому с ŸоŸравкой на сезонность2 цены ŸлодоовоƂной Ÿродукции вы-
росли на 5,2% м�м �снижение цен на ŸлодоовоƂную Ÿродукцию в августе, 
соответствуюƂее 4% с устранением сезонности в годовом выражении 
�с�к�г��, составляет 8,5%�� 

1 85/� KWWSV���ZZZ�FEU�UX�SUHVV�HYHQW�"LG 20993
2 ИсŸользовались Ÿоказатели сезонно сглаженной ценовой динамики Банка řоссии� 85/� 

KWWSV���ZZZ�FEU�UX�&RQWHQW�'RFXPHQW�)LOH�108632�LQGLFDWRUVBFSG�[OV[
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Řо данным řосстата, в августе не изменились цены на услуги, ƀто обƃ-
ясняется снижением цен �на 5,4% м�м� на услуги Ÿассажирского трансŸорта� 
Śтоль неоƀевидный результат �обыƀно на август Ÿриходится Ÿик сŸроса на 
Ÿоездки� обƃясняется тем, ƀто в августовской статистике řосстат отражает 
изменение цен на авиаŸерелеты ��13% м�м в августе� и Ÿоездки железнодо-
рожным трансŸортом ��16,4% м�м в августе�, которые будут осуƂествлены 
в сентябре или в ŸоследуюƂие месяцы �в статистике уƀитываются цены за 
неделю и за месяц до вылета, за 28 и 7 дней до Ÿутешествия железнодорож-
ным трансŸортом, а также в Ÿервый день наƀала Ÿродаж железнодорожных 
билетов�� Śнижение цен на услуги Ÿассажирского трансŸорта сократило 
августовскую инŽляцию на 0,12bŸ�Ÿ�

Ś ŸоŸравкой на сезонность в годовом выражении Ÿотребительская инŽля-
ция в августе составила 7,6% с�к�г� �рис. 3�, ƀто ниже уровня июля в 16,2%bс�к�г� 
и ниже среднего уровня II квартала 8,8% с�к�г�, но выше среднего за ,bквартал 
2024bг� уровня в 5,9% с�к�г� Śреди комŸонент сезонно сглаженной инŽляции 
в августе Ÿо сравнению с июлем Ÿродолжилось ускорение Ÿродоволь-
ственной инŽляции �до 15,6% с�к�г��, а средний рост цен Ÿродовольствен-
ных товаров в летние месяцы достиг 14,5% с�к�г� ŋ августе незнаƀительно 
�до 6,8%b с�к�г�� замедлился рост цен на неŸродовольственные товары, где 

Рис. 1. Вклад компонент в годовую инфляцию, п.п.

Источник: řосстат�
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Рис. 2. Вклад отдельных компонент в месячную инфляцию, п.п.

Источник: řосстат, расƀеты авторов�
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абсолютным лидером роста в августе �16,9% с�к�г�� и в летние месяцы �21,8% 
с�к�г�� стало увелиƀение цен на неŽтеŸродукты� Śтоль знаƀительный рост цен 
на важные для населения Ÿродукты Ÿитания и бензин Ÿривел к увелиƀению 
инŽляционных ожиданий населения с 11,7% в мае до 12,9% в августе1�

Śнижение августе цен на услуги �на 1,5% с�к�г�� связано со смеƂением 
сезонности в услугах Ÿассажирского трансŸорта, которое Ÿока не уƀтено 
в Ÿрименяемой Банком řоссии методике сглаживания данных� śемŸ роста 
цен на услуги, за исклюƀением услуг Ÿассажирского трансŸорта, в августе 
оценивается нами на уровне 6,7% с�к�г� 

ОŸеративные данные за Ÿервые 9 дней сентября �цены выросли на 0,1%� 
указывают на сохранение Ÿовышенного ценового давления� Ÿо оценке ŕи-
нистерства Ɔкономиƀеского развития řŝ, к 9 сентября годовая инŽляция 
составила 8,9%2� 

Клюƀевым Žактором Ÿовышенного инŽляционного давления Ÿо�
Ÿрежнему остается Ÿотребительский сŸрос� řост реального ŋŋŘ Ÿо итогам 
,,bквартала 2024bг� на 4,1%bоставил на неизменном уровне Ÿоложительный 
разрыв выŸуска �1,3%�, наблюдавшийся в I квартале 2024bг� �рис. 4��

Ŗесмотря на жесткую ōКŘ и укреŸление рубля за май�август 2024bг� на 
7,2% �рис. 5�, Ÿроцесс дезинŽляции, Ÿроисходивший в I квартале 2024b г� 
Ÿриостановился� с аŸреля Ÿо август трехмесяƀная скользяƂая средняя с�к�г� 
инŽляции выросла с 5,8 до 11,1%�

Řо нашим оценкам, цены в сентябре вырастут на 0,5ȟ0,6%bм�м, ƀто будет 
соответствовать годовой инŽляции в диаŸазоне 8,6ȟ8,8%� ŋ ,V квартале 
2024 г� годовая и текуƂая инŽляция Ÿродолжат замедляться, годовая ин-
Žляция снизится к декабрю 2024 г� до 8%� řисками замедления годовой 
инŽляции Ÿо�Ÿрежнему остаются динамика цен ŸлодоовоƂной Ÿродукции, 
которая будет зависеть от ŸостуŸления урожая текуƂего года на рынок, 
Ÿереноса в цены автомобилей увелиƀения с 1 октября 2024b г� утилизаци-
онного сбора, а также динамики курса рубля в ответ на неблагоŸриятные 
изменения условий торговли� ŋ 2025bг� ожидается охлаждение Ÿотребитель-
ского и инвестиционного сŸроса вследствие жестких денежно�кредитных 
условий и замедление годовой инŽляции до 5% г�г к декабрю�

1 85/� KWWSV���ZZZ�FEU�UX�DQDO\WLFV�GNS�LQˌDWLRQDU\BH[SHFWDWLRQV�,QˌBH[SB24�08�
2 85/� KWWSV���HFRQRP\�JRY�UX�PDWHULDO�ˋOH�G159520G17F9931HG892DF3GH9HDFF76�%'0%9(B%

'1%82%'0%%5%'0%%$%'1%83%'1%89%'0%%5%'0%%8%&&%86B%'1%86%'0%%5%'0
%%'%'0%%(%'0%%2%'0%%(%'0%%8%&&%86B%'1%81%'0%%8%'1%82%'1%83%'0%%
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1. Банк России вновь повысил ключевую ставку
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2. ПО ИТОГАМ 8 МЕСЯЦЕВ 2024 ГОДА ИСПОЛНЕНИЕ 
ФЕДЕРАЛЬНОГО БЮДЖЕТА СООТВЕТСТВУЕТ 
НАМЕЧЕННЫМ ПЛАНАМ 
Соколов И.А., к.э.н., в.н.с. научного направления «Макроэкономика и финансы» 
Института Гайдара; 
Тищенко Т.В., к.э.н., с.н.с. лаборатории исследований бюджетной политики 
ИПЭИ РАНХиГС

МОНИТОРИНГ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ В РОССИИ

ŝедеральный бюдůет продолůает демонстрировать равномерное и син-
хронное выполнение запланированных обƃемов доходов и расходов. Возмоů-
ное сниůение цены на нефть и стабилизация обменного курса рубля на более 
высоком уроне, чем в первом полугодии 2024 г., могут негативно повлиять 
на ситуацию с доходами до конца года. По нашим оценкам, по итогам года 
федеральный бюдůет моůет недополучить около 1,3 трлн руб. оůидаемых 
поступлений, а дефицит – достичь 4 трлн руб. против 1,6 трлн руб. со-
гласно федеральному закону о бюдůете на 2024 г. śем не менее, с учетом 
текущей оценки ВВП на 2024 г., такой размер дефицита не представляет 
угрозу макроэкономической стабильности и составит немногим более 2% 
ВВП.

ōоходы Žедерального бюджета за январь�август 2024 г� составили 
23,0 трлн руб�, или Ÿорядка 20,0% ŋŋŘ, ƀто Ÿо сравнению с аналогиƀным 
Ÿериодом ŸредыдуƂего года ознаƀает рост на 5,5 трлн руб� в ценах 2023 г�, 
или на 1,3 Ÿ�Ÿ� ŋŋŘ� Ŝровень кассового исŸолнения также улуƀшился� 65,7% 
от ожидаемых годовых обƃемов ŸостуŸлений в бюджет Ÿротив 58,3% годом 
ранее �табл. 1�� ōругими словами, наблюдается равномерное исŸолнение 
Ÿлановых Ÿараметров бюджета Ÿо доходам ȟ Ÿо Ÿрошествии 8 месяцев 
�2�3 Žинансового года� ŸостуŸило ровно 2�3 от заŸланированного на год 
обƃема� 

ŖеŽтегазовые доходы за 8 месяцев 2024 г� относительно соответству�
юƂего Ÿериода 2023 г� увелиƀились на 2,7 трлн руб� в номинальном вы�
ражении, или на 1,3 Ÿ�Ÿ� ŋŋŘ� ŋ результате их доля в обƂем обƃеме доходов 
Žедерального бюджета за январь�август текуƂего года составила 32,8% 
Ÿротив 28,5% за аналогиƀный Ÿериод ŸредыдуƂего года� śакая динамика 
была обусловлена в Ÿервую оƀередь более высокими ценами на неŽть 
марки 8UDOV �рис. 1�, а также более слабым курсом рубля Ÿо отношению 
к доллару Śšŉ, ƀем было заложено в законе о бюджете�

Řо неŽтегазовым доходам за 8 месяцев текуƂего года отмеƀаются сле�
дуюƂие изменения в их динамике и структуре относительно аналогиƀного 
Ÿериода 2023 г� �табл. 2��
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ȩ рост доли ŖōŘИ на неŽть в обƂем обƃеме неŽтегазовых ŸостуŸлений 

до 91,3% Ÿротив 84,6% Ÿри кассовом исŸолнении в 68,7% Ÿротив 52,6%�
ȩ сокраƂение ŸостуŸлений Ÿо ƆксŸортным Ÿошлинам на 300 млрд руб�, 

как в номинальном выражении, так и в реальных ценах, ожидаемо 
и согласуется с завершением налогового маневра, Ÿредусматриваю�
Ƃего отказ от взимания вывозной Ÿошлины на углеводородное сырье 
и неŽтеŸродукты�

ȩ увелиƀение обƃемов возмеƂаемых �отрицательных� акцизов, уƀиты�
ваемых в составе неŽтегазовых доходов, на 1,0 трлн руб� в номи�
нальном выражении, или на 0,5 Ÿ�Ÿ� ŋŋŘ�

ȩ рост ŸостуŸлений Ÿо Ŗōō на 0,6 Ÿ�Ÿ� ŋŋŘ с ускоренным кассовым ис�
Ÿолнением �80,2%� Ÿротив 54,2% годом ранее�

śаблица 1 
Основные Ÿараметры Žедерального бюджета

Ũнварь�август
2023 г�

Ũнварь�август
2024 г�

Изменение вbянваре�
августе 2024bг� 
относительно 

соответствуюƂего 
Ÿериода 2023 г�

млрд 
руб� % ŋŋŘ

кассовое 
исŸолнение, 

%

млрд 
руб� % ŋŋŘ

кассовое 
исŸолнение, 

%

млрд 
руб� % ŋŋŘ в ценах 

2023 г�

Доходы, в том числе: 16 991 18,7 58,3 23 029 20,0 65,7 6 038 1,3 5 533
нефтегазовые доходы 4 836 5,3 54,8 7 556 6,6 68,8 2 720 1,3 2 492
ненефтегазовые доходы, 
в том числе: 12 155 13,4 59,9 15 473 13,4 64,3 3 318 0,0 3 040

налог на Ÿрибыль и на 
доходы Žизиƀеских лиц 1 256 1,4 61,0 1 571 1,4 65,1 315 0,0 289

ŖōŚ на товары, 
реализуемые в řŝ 4 456 4,9 62,0 5 503 4,8 68,3 1 047 �0,1 959

ŖōŚ на товары, ввозимые 
в řŝ 2 824 3,1 63,7 2 959 2,5 59,7 135 �0,6 124

Ÿроƀие доходы 3 619 4,0 54,7 5 440 4,7 62,9 1 821 0,7 1 669
Расходы 19 119 21,0 59,0 23 360 20,3 62,8 4 241 -0,7 3 886
Профицит (дефицит) 
бюджета -2 128 -2,3 65,9 -331 -0,3 15,6 1 797 2,0 1 647

Ŗенефтегазовый дефицит �6 964 -7,6 57,8 �7 887 -6,9 60,2 �923 0,7 �846
ŋŋŘ �в текуƂих ценах�, 
оценка, млрд руб� 91 000 115 000

Источник: ŕинŽин řоссии, ŝедеральное казнаƀейство, řосстат, ŋŋŘ за 8 месяцев 2024 г� ȟ оценка авторов, инŽляция 
Ÿо данным Банка řоссии, расƀеты авторов� 
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Мониторинг экономической ситуации в России

Ś уƀетом наметившегося в Ÿоследние месяцы снижения цены на неŽть 
на мировом рынке и Ÿри текуƂем обменном курсе можно ŸредŸоложить, 
ƀто Ÿо итогам года обƃем неŽтегазовых ŸостуŸлений не Ÿревысит 11 трлн 
руб�, ƀто будет ознаƀать недоŸолуƀение как минимум 0,5 трлн руб� Ÿо дан�
ной категории доходов�

ŖенеŽтегазовые налоговые доходы, несмотря на рост на 3,3 трлн руб� 
в номинальном выражении, в отлиƀие от ŸостуŸлений от углеводородов, 
в долях ŋŋŘ остались на Ÿрошлогоднем уровне� Основным драйвером 
роста несырьевых ŸостуŸлений Ÿродолжает оставаться внутренний ŖōŚ, 
кассовое исŸолнение которого осуƂествляется оŸережаюƂими темŸами 
�68,3%� относительно обƂей динамики ненеŽтегазовых ŸостуŸлений 
�64,3%�� śакая динамика обусловлена ростом розниƀного товарооборота, 
согласно данным řосстата, Ÿримерно на 9%� ōоходы Ÿо ввозимому ŖōŚ за 
рассматриваемые Ÿериоды сократились на ��� 0,6 Ÿ�Ÿ� ŋŋŘ, но выросли на 
135 млрд руб� в номинальном выражении�

Как и годом ранее, наблюдается рост ŸостуŸлений Ÿо Ÿроƀим доходам� 
Ś уƀетом того, ƀто в оŸеративной отƀетности их структура Ÿодробно не 
раскрывается, согласно годовым Ÿланам, среди основных статей Ÿосту�
Ÿлений, относимых к Ÿроƀим доходам, Ÿрисутствуют утилизационный сбор 
�заŸланирован на 2024 г� в обƃеме 967 млрд руб��, дивиденды �751 млрд 
руб��, доходы Ÿо остаткам средств на сƀетах Žедерального бюджета и от 
их размеƂения, кроме средств ŝŖБ �831 млрд руб��, вывозные таможенные 
Ÿошлины, за исклюƀением неŽтегазовых доходов �715 млрд руб��, Ÿроƀие 
регулярные доходы �798 млрд руб��� Řринимая во внимание текуƂий уро�
вень их кассового исŸолнения �62,9%�, а также растуƂую клюƀевую ставку, 
можно ожидать достижение заŸланированных на 2024 г� знаƀений Ÿосту�
Ÿлений Ÿо Ÿроƀим доходам�

Řо нашим оценкам, вследствие mторможения} динамики ŸостуŸлений 
основных ненеŽтегазовых налогов во втором Ÿолугодии обƃем ненеŽтега�
зовых доходов Ÿо итогам 2024 г� составит ƀуть более 22,7 трлн руб� Śледо�
вательно, Žедеральный бюджет на конец года может быть исŸолнен в ƀасти 
доходов в обƃеме 33,7 трлн руб� вместо заŸланированных 35 трлн руб�

śаблица 2 
ŖеŽтегазовые доходы Žедерального бюджета

Ũнварь�август
2023 г�

Ũнварь�август
2024 г�

Изменение в январе�
августе 2024 г� относительно 
соответствуюƂего Ÿериода 

2023 г�

млрд 
руб� % ŋŋŘ

кассовое 
исŸолнение, 

%

млрд 
руб� % ŋŋŘ

кассовое 
исŸолнение, 

%
млрд руб� % ŋŋŘ в ценах 

2023 г�

Нефтегазовые доходы, 
в том числе: 4 836 5,3 54,8 7 556 6,6 68,8 2 720 1,3 2 492

ŖōŘИ, всего, 
в том ƀисле� 5 126 5,6 54,1 8 295 7,2 67,9 3 169 1,6 2 904

нефть 4 093 4,5 52,6 6 896 6,0 68,7 2 803 1,5 2 568
газ и газовый конденсат 1 033 1,1 61,5 1 399 1,2 64,3 366 0,1 335

ŦксŸортные Ÿошлины 534 0,5 54,6 221 0,2 43,1 �313 �0,3 �287
нефть и нефтепродукты 220 0,2 53,5 -10,3 0,0 89,3 -230,3 -0,2 -211
газ 314 0,3 55,5 231 0,2 44,1 -83 -0,1 -76

ŉкциз на неŽтяное сырье 
с уƀетом К демŸ, инв�, кврк � 1 526 �1,7 52,4 �2 514 �2,2 68,2 �988 �0,5 �905

Ŗōō 701 0,8 54,2 1 554 1,4 80,2 853 0,6 782

Источник: ŕинŽин řоссии, ŝедеральное казнаƀейство, řосстат, расƀеты авторов� 
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Őа январь�август 2024 г� было израсходовано более 23,3 трлн руб�, ƀто на 

4,2 трлн руб� больше, ƀем годом ранее� śакже можно отметить более высо�
кий уровень кассового исŸолнения ȟ 62,9% Ÿротив 59,0% соответственно� 
ŋ то же время в долях ŋŋŘ расходы не только не выросли, но и сократились 
на ��� 0,7 Ÿ�Ÿ� ŋŋŘ�

Řрограммные расходы Žедерального бюджета Ÿо итогам 8 месяцев 
текуƂего года составили 12,5 трлн руб�, или около 53,7% от обƂего обƃ�
ема бюджетных ассигнований� Кассовое исŸолнение бюджета Ÿо Ÿро�
граммам �44,8%� несколько отстает от обƂей динамики расходной ƀасти, 
однако Ÿо наиболее ресурсоемким Ÿрограммам mŚоциальная Ÿоддержка 
граждан} и mřазвитие Žедеративных отношений и создание условий для 
ƆŽŽективного и ответственного уŸравления региональными и муници�
Ÿальными Žинансами} освоение средств осуƂествляется ускоренными 
темŸами ȟ 68,5 и 74,0% от утвержденных годовых расходов, или в обƃеме 
2,2 трлн и 1,7 трлн руб� соответственно� ŋсего на социальное обесŸеƀение, 
Ÿоддержку и иные выŸлаты гражданам из средств Žедерального бюджета 
за 8 месяцев 2024 г� было наŸравлено 6,4 трлн руб�, или 27,3% от обƂего 
обƃема расходов, а на субсидии бюджетным уƀреждениям и организаци�
ямbȟ 7,3 трлн руб�, или 31,3% от обƂего обƃема расходов� 

Śогласно Ÿорталу mŦлектронный бюджет}, заŸланированный годовой 
обƃем расходов был увелиƀен до 38 трлн руб� вместо изнаƀальных 36,6 трлн 
руб� řастуƂие расходы на Žоне Ÿотенциального торможения ŸостуŸлений 
в Žедеральный бюджет сŸособны заметно увелиƀить размер годового де�
Žицита вŸлоть до 4,3 трлн руб� Řока же Ÿо итогам января�августа 2024 г� 
деŽицит бюджета, наŸротив, суƂественно сократился до 0,3 трлн руб�

Обƃем средств, наŸравленных на Ÿогашение бюджетного деŽицита за 
сƀет внутренних заимствований, за январь�июль текуƂего года1 составил 
1,1 трлн руб� Как и в теƀение всего ŸредыдуƂего года, в январе�июле 2024bг� 
внешние заимствования не осуƂествлялись, а на Ÿогашение ранее Ÿри�
нятых обязательств за январь�июль было наŸравлено 16,5 млрд руб� Ÿри 
заŸланированном годовом обƃеме 33,4 млрд руб� Śредства ŝŖБ для Ÿо�
гашения деŽицита бюджета не исŸользовались�

Обƃем государственного внутреннего долга за январь�июль текуƂего 
года2 увелиƀился на 421 млрд руб� до 21,2 трлн руб� Ÿри заŸланированном 
годовом обƃеме 26,7 трлн руб�� обƃем внешнего долга сохраняется на уров�
не 53,5 млрд долл� 

ŋ отношении внутренних заимствований отмеƀается суƂественное от�
ставание Žактиƀеских обƃемов размеƂения от Ÿлана� ŋ , квартале текуƂего 
года динамика Ÿривлеƀения средств не вызывала оŸасений ȟ Žактиƀеский 
обƃем размеƂения составил 827 млрд руб�, или 103,3% от Ÿланируемого обƃ�
ема� ŋо ,, квартале удалось разместить ОŝŐ на сумму вдвое меньшую, ƀем 
было заŸланировано �506 млрд Ÿротив 1000 млрд руб� соответственно�� Ŗа 
наƀало сентября из 1500 млрд руб� квартального обƃема нового долга было 
размеƂено ОŝŐ на сумму в 471 млрд руб� Ś одной стороны, Ÿри текуƂей 
клюƀевой ставке занимать Ÿриходится Ÿод высокую доходность, ƀто неиз�
бежно выльется в рост Ÿроцентных Ÿлатежей на длительном временном 
горизонте� ŉ в условиях вŸолне сбалансированного бюджета �низкий обƃ�
ем текуƂего деŽицита� острой Ÿотребности в заимствованиях у ŕинŽина 

1 Řоследние достуŸные данные� Источник� ŕинŽин řоссии�
2 śам же�
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řоссии нет� Ś другой стороны, клюƀевая ставка останется на высоком 
уровне до конца год, а разрыв между расходами и доходами, вероятно, 
всего будет увелиƀиваться� řост деŽицита Žедерального бюджета Ÿотре�
бует Žорсированного нараƂивания обƃемов Ÿривлекаемых заимствований 
независимо от складываюƂейся неблагоŸриятной конƃюнктуры на рынке 
внутреннего долга� ŋ связи с Ɔтим ŕинŽину řоссии выгоднее отказаться 
от размеƂения облигаций с Ÿостоянным куŸонным доходов и увелиƀивать 
долю долга с Ÿеременными куŸонными выŸлатами �ОŝŐ�ŘК�, однако Ÿо�
следние, в свою оƀередь, менее Ÿривлекательны для инвесторов�
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3. РЕГИОНАЛЬНЫЕ БЮДЖЕТЫ В ПЕРВОМ ПОЛУГОДИИ 
2024 ГОДА: СНИЖЕНИЕ ДОЛГОВОЙ НАГРУЗКИ 
Дерюгин А.Н., с.н.с. научного направления «Макроэкономика и финансы» 
Института Гайдара

МОНИТОРИНГ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ В РОССИИ

śемпы роста доходов консолидированных бюдůетов регионов во ,, квартале 
2024 г. выросли после относительно слабых показателей , квартала, что 
позволило по итогам всего первого полугодия примерно выйти на уровень ин-
декса потребительских цен и превысить темпы роста бюдůетных расходов. 
В результате уверенного роста налоговых и неналоговых доходов региональ-
ных бюдůетов, а такůе замедления темпов роста государственного долга 
уровень долговой нагрузки регионов продолůил сокращаться.

Доходы
Řо итогам Ÿервого Ÿолугодия 2024 г� обƂий обƃем доходов консолидиро-
ванных бюджетов субƃектов řоссийской ŝедерации составил 11,1 трлн 
руб�, увелиƀившись Ÿо отношению к соответствуюƂему Ÿериоду 2023 г� на 
7,7%� Ŗа динамику доходов Ÿродолжал оказывать Ÿереход налогоŸлатель-
Ƃиков с 1 января 2023 г� к уŸлате налогов ƀерез единый налоговый сƀет 
�ŎŖŚ�, в связи с ƀем Ÿроизошел сдвиг сроков заƀисления налогов в бюджет 
на более Ÿоздний Ÿериод �в том ƀисле, на следуюƂий месяц��

Ŗалоговые доходы консолидированных бюджетов регионов в Ÿервом 
Ÿолугодии 2024 г� выросли на 9,2%, неналоговые доходы ȟ на 52,2%, а без-
возмездные ŸостуŸления от других бюджетов сократились на 10,9%� ōан-
ные Ÿоказатели выглядят луƀше, ƀем Ÿо итогам , квартала 2024 г�, ƀто обƃяс-
няется как оŸределенной несоŸоставимостью данных с соответствуюƂим 
Ÿериодом 2023 г�, так и улуƀшением Ÿоказателей исŸолнения доходной 
ƀасти региональных бюджетов во ,, квартале 2024 г� ŋ ƀастности, обƂий 
Ÿрирост доходов консолидированных бюджетов регионов во ,, квартале 
составил 11,5%, налоговых доходов ȟ 12,3%, неналоговых ȟ 62,4%, а без-
возмездные ŸостуŸления от других бюджетов сократились на 4,0%� śаким 
образом, тенденция к снижению темŸов роста бюджетных доходов регио-
нов, наблюдавшаяся в ,9 квартале 2023 г� и , квартале 2024 г�, Ÿрервалась�

Ŗаибольший вклад в рост налоговых доходов консолидированных 
бюджетов регионов в Ÿервом Ÿолугодии 2024 г� Ÿо сравнению с аналогиƀ-
ным Ÿериодом 2023 г� внесли ŖōŝŔ ��30,9%�, налог, взимаемый в связи 
с Ÿрименением уŸроƂенной системы налогообложения ��42,2%� и налог на 
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имуƂество Žизиƀеских лиц ��113,7%�� Одной из Ÿриƀин столь внушительной 
динамики Ɔтих налогов является отскок Ÿосле достатоƀно низких темŸов 
роста Ÿо итогам Ÿервого Ÿолугодия 2023 г� �ŖōŝŔ ȟ �5,0%, ŖŜŚŖ ȟ �8,2%, 
ŖИŝŔ ȟ �46,6%�, вызванного указанными выше Ÿриƀинами� ŉкцизы вырос-
ли на 6,0%� śемŸы роста других основных налогов находились в отрица-
тельной зоне� налог на Ÿрибыль организаций ȟ �9,6%, налог на имуƂество 
организаций ȟ �3,6%� ŋ Ÿоследнем слуƀае Ɔто также можно обƃяснить от-
скоком �но уже в другую сторону� Ÿосле роста на 21,0% Ÿо итогам Ÿервого 
Ÿолугодия 2023 г�

ŋнушительный рост неналоговых доходов ��52,2%� обязан ростуb�в 2,7 раза� 
доходов от размеƂения средств бюджетов�

ōинамика безвозмездных ŸостуŸлений от других бюджетов ��10,9%� 
оказалась разнонаŸравленной� śак, обƃем дотаций на выравнивание бюд-
жетной обесŸеƀенности субƃектов řоссийской ŝедерации вырос на 16,5%, 
ƀто было связано с вклюƀением новых регионов в обƂую систему выравни-
вания� Śоответственно, вместо дотаций на Ÿоддержку мер Ÿо обесŸеƀению 
сбалансированности бюджетов �выделенный обƃем которых сократился на 
91,4%� они стали Ÿолуƀать выравниваюƂие дотации�

Śубсидии выросли на 5,8%, субвенции ȟ на 6,1%, а иные межбюджетные 
трансŽерты сократились на 43,1%�

Řо итогам Ÿервого Ÿолугодия 2024 г� Ÿоложительные темŸы роста до-
ходов консолидированных бюджетов наблюдались в 65 субƃектах řŝ, 
а наиболее высокие ȟ в Ŗенецком автономном округе ��27,1%, основной 
рост обесŸеƀили налог на Ÿрибыль организаций, а также доходы в виде 
доли Ÿрибыльной Ÿродукции государства Ÿри выŸолнении соглашения 
о разделе Ÿродукции Ÿо Ÿроекту mŞарьягинское месторождение}�, Ŝдмурт-
ской řесŸублике ��31,8% налог на Ÿрибыль организаций, ŖōŝŔ и налог, 
взимаемый в связи с Ÿрименением уŸроƂенной системы налогообложения 
и субсидии�, ŕагаданской области ��24,0%, налог на Ÿрибыль, ŖōŝŔ, ŖōŘИ 
и субсидии�, г� ŕоскве ��22,2%, ŖōŝŔ, налог, взимаемый в связи с Ÿриме-
нением уŸроƂенной системы налогообложения и доходы от размеƂения 
средств бюджетов� и Костромской области ��21,2%, налог на Ÿрибыль, 
ŖōŝŔ и субсидии��

Ŗаиболее высокие темŸы Ÿадения доходов консолидированных бюд-
жетов за тот же Ÿериод наблюдались в Ŕуганской Ŗародной řесŸублике 
��25,0%, основное сокраƂение ȟ Ÿо дотациям�, ŐаŸорожской области ��25,0%, 
дотации�, г� ŚевастоŸоле ��19,3%, дотации, субсидии�, ōонецкой Ŗародной 
řесŸублике ��17,5%, дотации� и Кемеровской области�Кузбассе ��16,4%, на-
лог на Ÿрибыль организаций��

Основным истоƀником доходов новых субƃектов řоссийской ŝедерации 
в Ÿервом Ÿолугодии 2024bг� Ÿо�Ÿрежнему были межбюджетные трансŽерты 
из других бюджетов �62,8% обƂего обƃема доходов консолидированных 
бюджетов�, вклюƀаюƂие главным образом дотации на выравнивание 
бюджетной обесŸеƀенности �28,8% обƂего обƃема доходов консолидиро-
ванных бюджетов�, которые Ÿришли на смену дотациям на сбалансирован-
ность, другие виды дотаций �17,8%�, а также субсидии �14,6%�� Řри Ɔтом рас-
тет доля налоговых и неналоговых доходов �35,7%, вклюƀая ŖōŝŔ ȟ 26,1% 
и налог на Ÿрибыль организаций ȟ 4,4%�, которые из�за ƆŽŽекта низкой 
базы выросли более ƀем в 2,1 раза� Řо итогам Ÿервого Ÿолугодия 2023 г� 
доля налоговых и неналоговых доходов в консолидированных бюджетах 
новых субƃектов řоссийской ŝедерации составляла 13,4%�
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Ŗаблюдавшееся во ,, квартале 2024 г� ускорение темŸов роста доходов 

региональных бюджетов, вызванное Ÿрежде всего ростом налоговых и не-
налоговых доходов ��15,4% Ÿо отношению ко ,, кварталу 2023 г��, вызывает 
сдержанный оŸтимизм� Ŗа Žоне рекордно низкого уровня безработицы 
в российской Ɔкономике и, соответственно, деŽицита трудовых ресурсов, 
работодатели в борьбе за работников вынуждены Ÿовышать уровень за-
работной Ÿлаты, а вместе с ним и увелиƀивать весь Žонд оŸлаты труда, сти-
мулируя дальнейший рост ŸостуŸлений ŖōŝŔ� ŘоƆтому ожидается, ƀто до 
конца текуƂего года ŖōŝŔ, являюƂийся основным налоговым истоƀником 
региональных и местных бюджетов, будет оставаться основным драйвером 
их роста�

Расходы
Řо итогам Ÿервого Ÿолугодия 2024 г� расходы консолидированных бюд-
жетов регионов составили 10,3 трлн руб�, увелиƀившись Ÿо отношению 
к Ÿервому Ÿолугодию 2023 г� на 7,3%, ƀто несколько ниже уровня инŽляции1, 
а также темŸов роста бюджетных доходов ��7,7%��

Ŕидерами роста стали расходы на национальную безоŸасность и Ÿраво-
охранительную деятельность ��33,4%�, культуру и кинематограŽию ��23,1%�, 
а также социальное обслуживание населения ��17,8%�� ŋ свою оƀередь со-
кратились расходы на национальную оборону ��66,7%�, охрану окружаюƂей 
среды ��30,6%�, охрану семьи и детства ��26,1%�, Ÿенсионное обесŸеƀение 
��23,3%�, а также сельское хозяйство и рыболовство ��15,4%��

řасходы консолидированных бюджетов в Ÿервом Ÿолугодии 2024 г� вы-
росли в 67 субƃектах řŝ, Ÿриƀем в 40 из них рост Ÿревысил инŽляцию 
за аналогиƀный Ÿериод� ŋ лидерах роста бюджетных расходов śюменская 
область ��23,8%, наибольший Ÿрирост в сŽерах национальной Ɔкономики, 
социальной Ÿолитики, а также культуры и кинематограŽии�, Оренбургская 
область ��23,2%, трансŸорт, социальная Ÿолитика, ŏКŞ�, Řриморский 
край ��23,1%, обƂегосударственные расходы, национальная безоŸасность 
и Ÿравоохранительная деятельность и национальная Ɔкономика�, г� Śанкт�
Řетербург ��21,7%, трансŸорт и здравоохранение� и ŉстраханская область 
��21,0%, трансŸорт, дорожное хозяйство и ŏКŞ��

Ŗаиболее суƂественно сократились бюджетные расходы в Ŕуганской 
Ŗародной řесŸублике ��33,6%�, ŐаŸорожской области ��21,2%�, г� Śевасто-
Ÿоле ��22,2%�, ōонецкой Ŗародной řесŸублике ��19,9%� и Курской области 
��16,1%��

Śтруктура расходов новых субƃектов řŝ в Ÿервом Ÿолугодии 2024 г� 
несколько отлиƀалась от структуры остальных регионов меньшей долей 
расходов на образование �23,3% Ÿротив 27,4%� и большей долей расходов 
на обƂегосударственные воŸросы �9,7% Ÿротив 6,4%� и социальную Ÿоли-
тику �24,6% Ÿротив 20,2%�� Ŏсли оценивать разницу в структуре бюджетных 
расходов рассматриваемых груŸŸ субƃектов řоссийской ŝедерации как 
сумму абсолютных велиƀин отклонений удельных весов бюджетных рас-
ходов Ÿо разделам Žункциональной классиŽикации, то Ÿо итогам Ÿервого 
Ÿолугодия 2024 г�, Ÿо сравнению с Ÿервым Ÿолугодием 2023 г�, она сократи-
лась в 3,6 раза� ŕожно констатировать, ƀто разлиƀия в структуре расходов 
новых и всех остальных регионов стали несуƂественны, и новые субƃекты 

1  Řо данным řосстата, в Ÿервом Ÿолугодии 2024 г� к Ÿервому Ÿолугодию 2023 г� индекс 
Ÿотребительских цен составил 107,93%�
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řоссийской ŝедерации в целом интегрировались в обƂую систему разгра-
ниƀения Ÿолномоƀий между уровнями власти в řоссии�

ŚбалаŶсироваŶŶостƅ региоŶалƅŶых бюджетов и госżдарствеŶŶыŲ долг
ŘроŽицит консолидированного бюджета Ÿо итогам Ÿервого Ÿолуго-
дия 2024b г� наблюдался у 58 субƃектов řŝ, а его обƂий обƃем составил 
855,6 млрд руб� �в Ÿервом Ÿолугодии 2023 г� ŸроŽицит равнялся 756,1 млрд 
руб��� Śреди новых регионов консолидированный бюджет исŸолнен с деŽи-
цитом только Şерсонской областью�

Řо состоянию на 1 июля 2024 г� государственный долг регионов составил 
3,1 трлн руб�, увелиƀившись за 12 месяцев на 1,0%1� Ŗесмотря на некоторый 
рост обƃема долга, уровень долговой нагрузки регионов2 благодаря более 
высоким темŸам роста налоговых и неналоговых доходов регионов за те-
куƂие 12 месяцев снизился до 18,8% Ÿо сравнению с 21,9% Ÿо состоянию 
на 1 июля 2023 г�, оставаясь на минимальном за Ÿоследнее десятилетие 
и безоŸасном уровне �рис. 1��

Šисло регионов с долговой нагрузкой выше 50% за Ÿоследние 12 меся-
цев сократилось с 26 до 22 и Ÿо�Ÿрежнему не Ÿредставляет угрозы стабиль-
ности региональных бюджетов �рис. 2��

Śубƃекты řоссийской ŝедерации с долговой нагрузкой свыше 100% 
обƃема налоговых и неналоговых доходов регионального бюджета Ÿо со-
стоянию на 1 июля 2024 г� отсутствовали�

Ŗаибольшая долговая нагрузка сложилась у řесŸублики Şакасия �отноше-
ние обƃема государственного долга к обƃему налоговых и неналоговых до-
ходов ȟ 86,2%�, řесŸублики ŕордовия �84,3%�, ŉрхангельской области �83,3%�, 
Ŏврейской автономной области �74,9%� и Šеƀенской řесŸублики �73,5%��

ŋ целом за Ÿериод с июля 2023 г� Ÿо июнь 2024 г� государственный долг 
вырос у 62 субƃектов řŝ, а долговая нагрузка ȟ у 34�

ŋ структуре государственного долга регионов доля кредитов кредитных 
организаций в обƃеме долговых обязательств субƃектов řŝ Ÿо состоянию 
на 1 июля 2024 г� Ÿродолжает оставаться вблизи историƀески минимального 

1 ōо 2024 г� данные об обƃеме и структуре государственного долга ōонецкой и Ŕуганской 
Ŗародных řесŸублик, ŐаŸорожской и Şерсонской областей не Ÿубликовались�

2 Ŝровень долговой нагрузки субƃекта řŝ оŸределяется как отношение обƃема государ-
ственного долга региона к обƃему налоговых и неналоговых доходов регионального 
бюджета�

Рис. 1. Долговая нагрузка субƃектов Рŝ в 2014–2024 гг., %

Источник: řассƀитано автором Ÿо данным ŕинŽина řоссии и ŝедерального казнаƀейства�
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уровня �3,3%�� Řродолжала сокраƂаться доля государственных ценных 
бумаг �14,5%�, а доля бюджетных кредитов регионам из Žедерального 
бюджета за 12 месяцев выросла с 76,3 до 80,4% �рис. 3�, в Ÿервую оƀередь 
за сƀет Ÿредоставления инŽраструктурных бюджетных кредитов� ōоли 
государственных гарантий и иных долговых обязательств Ÿродолжали 
балансировать на околонулевых отметках ȟ 1,6 и 0,2% соответственно�

śаким образом, несмотря на некоторый рост обƃема государственного 
долга, долговая устойƀивость регионов остается на высоком уровне, ƀему 
сŸособствовали более высокие темŸы роста налоговых и неналоговых до-
ходов бюджетов регионов�

ōо конца 2024 г� динамика долговой нагрузки регионов будет оŸре-
деляться динамикой обƂего обƃема их государственного долга, которая 
в свою оƀередь будет зависеть от динамики Ÿредоставления новых обƃемов 
инŽраструктурных бюджетных кредитов и Ÿроцесса сŸисания ƀасти бюд-
жетных кредитов �за исклюƀением инŽраструктурных�, а также динамикой 
налоговых и неналоговых доходов региональных бюджетов� ŋ целом ожи-
дается дальнейшее снижение долговой нагрузки регионов�

Рис. 2. Šисло субƃектов Рŝ с уровнем долговой нагрузки более 50% в 2014–2024 гг.

Источник: řассƀитано автором Ÿо данным ŕинŽина řоссии и ŝедерального казнаƀейства�
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Рис. 3. Структура государственного долга субƃектов Рŝ по состоянию на 1 июля 
в 2006–2024 гг., % к итогу

Источник: řассƀитано автором Ÿо данным ŕинŽина řоссии�

0

10

20

30

40

50

60

И
ю

нь
 2

01
4

И
ю

нь
 2

01
5

И
ю

нь
 2

01
6

И
ю

нь
 2

01
7

И
ю

нь
 2

01
8

И
ю

нь
 2

01
9

И
ю

нь
 2

02
0

И
ю

нь
 2

02
1

И
ю

нь
 2

02
2

И
ю

нь
 2

02
3

И
ю

нь
 2

02
4

%



18

5(
18

0)
 2

02
4

4. ВНЕШНЯЯ ТОРГОВЛЯ РОССИИ В ПЕРВОМ ПОЛУГОДИИ 
2024 ГОДА: ЗАВЕРШЕНИЕ ФАЗЫ ПЕРЕОРИЕНТАЦИИ 
Кнобель А.Ю., к.э.н., с.н.с. лаборатории международной торговли Института Гайдара; 
Фиранчук А.С., к.э.н., с.н.с. лаборатории международной торговли Института Гайдара

МОНИТОРИНГ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ СИТУАЦИИ В РОССИИ

В первом полугодии 2024 г. российский экспорт составил 207,1 млрд долл. 
(-0,4% к первому полугодию 2023 г.). Доля топливно-энергетических товаров 
в российском экспорте сохранилась на уровне 63%. Доля рынков нейтральных 
стран достигла рекордных 87% (+8,8 п.п.). Поставки алюминия в Китай увели-
чились (+29%), а угля сократились (-15%). Дисконт к цене российской нефти на 
рынке Китая сохраняется на околонулевых значениях. 

Российский импорт снизился до 130,4 млрд долл. (-8,1%). Поставки из Ки-
тая значительно заместили европейские товары в группе автотранспорта, 
механических устройств, пластмассы, медоборудования. Сохраняются зна-
чительные поставки из ЕС фармацевтики, парфюмерии, косметики и вин. 
Поставки из Китая к июлю восстановились после значительного сокращения 
в марте, вызванного расширением применения вторичных санкций. 

ДиŶамиųа товарооборота России
Śтоимостные обƃемы ƆксŸорта и имŸорта в Ÿервой Ÿоловине 2024 г� сложи-
лись вблизи знаƀений докризисного 2021 г�

ŦųсŸорт в Ÿервой Ÿоловине 2024 г� в стоимостном выражении соста-
вил 207,1 млрд долл�, оставшись на уровне Ÿрошлого года ��0,4%� �рис. 1�� 
Краткосроƀная динамка российского ƆксŸорта Ÿо�Ÿрежнему оŸределяется 
ценовой конƃюнктурой на глобальных Ɔнергетиƀеских рынках� Ŧтим обƃ-
ясняются более высокие Ÿоказатели , квартала ��8% к соответствуюƂему 
Ÿериоду 2023 г�� и некоторое снижение во ,, квартале ��8%�� ōоля тоŸливно�
Ɔнергетиƀеских товаров в ƆксŸорте в январе�июне 2024 г� увелиƀилась до 
63% с 61% вbŸредыдуƂем году1�

Śтрановая Ÿереориентация российского ƆксŸорта Ÿродолжилась� знаƀи-
тельное сокраƂение Ÿоставок в недружественные страны ��40% к Ÿервому 
Ÿолугодию 2023 г�� было Ÿолностью комŸенсировано ростом российского 
ƆксŸорта на рынке нейтральных стран ��10%�� ŋ результате Ÿроизошло 
сжатие доли рынков недружественных стран до 13% в Ÿервом Ÿолугодии 
2024 г� ��8,8 Ÿ�Ÿ��, хотя Ÿрежде на них Ÿриходилось Ÿорядка 60% российского 

1 Берется доля груŸŸы mŕинеральные Ÿродукты} �25�27� в российском ƆксŸорте�
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ƆксŸорта� ŋозможное дальнейшее снижение Ÿоставок на Ɔти рынки уже не 
будет оказывать знаƀительного влияния на совокуŸные обƃемы российского 
ƆксŸорта� Řо сравнению сb2021bг� обƃем Ÿоставок на рынки недружествен-
ных стран снизился в 4,7 раза, ƀто было комŸенсировано ростом Ÿоставок 
в нейтральные в 2,0 раза� 

őмŸорт в Ÿервой Ÿоловине 2024 г� сократился до 130,4 млрд долл� ��8,1% 
к Ÿервой Ÿоловине 2023 г��, откатившись несколько ниже знаƀений докри-
зисного 2021 г� �136,6 млрд долл�� �рис. 2�� Řосле обвала обƃемов ввоза това-
ров в Ÿервой Ÿоловине 2022 г� настуŸило восстановление, Ÿродолжавшееся 
три квартала� ŋ , квартале 2023 г� имŸорт достиг 112% отbуровня , квартала 
2021 г� из�за ƆŽŽекта отложенного сŸроса и относительно креŸкого кур-
са рубля� Śо ,, квартала 2023 г� обƃемы имŸорта не Ÿревышали уровней 
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ПримечаŶие� Ś 2022 г� Ÿриведены оценки авторов на основе данных Ÿо имŸорту из řоссии 
основных недружественных стран и совокуŸных знаƀений ƆксŸорта Ÿо данным ŝśŚ и Банка 
řоссии� 
Рис. 1. Динамика экспорта в 2021–2024 гг.

Источник: řасƀеты авторов на основе данных ŝśŚ, Банка řоссии, (XURVWDW, &2075$'(�

0%
20%
40%
60%
80%
100%
120%
140%
160%
180%
200%

 -
 10
 20
 30
 40
 50
 60
 70
 80
 90

 100

I кв II кв III кв IV кв I кв II кв III кв IV кв I кв II кв III кв IV кв I кв II кв

2021 2021 2021 2021 2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 2023 2024 2024

м
лр

д 
до

лл
.

Импорт из нейтральных стран, млрд долл.

Импорт из недружественных стран, млрд долл.

Импорт, в % к соответствующему кварталу 2021, правая ось

Импорт из нейтральных, в % к соответствующему кварталу 2021 г., правая ось

Импорт из недружественных стран, в % к соответствующему кварталу 2021 г., правая ось

ПримечаŶие� Ś 2022 г� Ÿриведены оценки авторов на основе данных Ÿо ƆксŸорту в řоссию 
основных недружественных стран и совокуŸных знаƀений имŸорта Ÿо данным ŝśŚ и Банка 
řоссии� 
Рис. 2. Динамика импорта в 2021–2024 гг.

Источник: řасƀеты авторов на основе данных ŝśŚ, Банка řоссии, (XURVWDW, &2075$'(�
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Мониторинг экономической ситуации в России

2021bг� Ŝƀитывая накоŸленную инŽляцию международной торговли в 2023 г� 
к 2021 г�, составившую Ÿо оценке ŋśО 6%1, стагнация стоимостных обƃемов 
указывает на сокраƂение Žизиƀеских обƃемов имŸорта относительно до-
кризисного уровня� 

Řереориентация имŸорта в знаƀительной стеŸени завершилась� Оценки 
на основе данных Ÿо ƆксŸорту основных недружественных стран указывают, 
ƀто их доля в российском имŸорте сократилась Ÿримерно втрое� с 50ȟ55% 
в 2019ȟ2021 гг� до 17ȟ19% в Ÿоследние Ÿять кварталов� Отметим, ƀто Ÿриво-
димая оценка текуƂих стоимостных обƃемов может быть занижена Ÿо двум 
Ÿриƀинам� данные Ÿо ƆксŸорту недружественных стран не уƀитывают рост 
стоимости российского имŸорта из�за усложнения логистики, а также не 
вклюƀают Ÿоставки, осуƂествляемые ƀерез Ÿосредников в третьих странах�  

ŐамеƂеŶие евроŸеŲсųих товаров Ÿоставųами из œитаƈ
Китай стал основным истоƀником замеƂения выŸадаюƂего имŸорта из 
недружественных стран, в Ÿервую оƀередь ŎŚ, который был круŸнейшим 
ŸоставƂиком на российский рынок� Řри Ɔтом стеŸень замеƂения �Ÿере-
ориентации� китайскими товарами евроŸейских разнородна Ÿо отраслям 
�рис. 3�� Кратный рост Ÿоставок груŸŸы mтрансŸортных средств} из Китая 
вдвое Ÿерекрыл Ÿадение имŸорта автомобилей из ŎŚ� řост Ÿоставок из Ки-
тая в июле 2023 г� ȟ июне 2024 г� составил 23,6 млрд долл�, Ÿревысив за Ɔти 
12 месяцев на 19,4 млрд долл� обƃемы 2021 г� śакой рост связан как с ƆŽ-
Žектом отложенного сŸроса из�за низких знаƀений совокуŸного имŸорта 
в 2022 г�, так и со снижением выŸуска автомобилей в řоссии из�за Ÿроблем 
с Ÿоставками имŸортных комŸлектуюƂих�

ŋ большинстве круŸных товарных груŸŸ Ÿроизошла ƀастиƀная комŸен-
сация сокраƂения Ÿоставок из ŎŚ имŸортом из Китая� ŋ груŸŸе mмехани-
ƀеское оборудование} рост Ÿоставок из Китая составил 10,4 млрд долл� 
�с 14,7 млрд до 25,1 млрд долл��, ƀто составляет более 50% от снижения 
имŸорта из ŎŚ в июле 2023 г� ȟ июне 2024 г� относительно уровней 2021 г� 
ŋ груŸŸе mоŸтика и медоборудование} рост Ÿоставок из Китая на 1,1 млрд 
долл� �сb1,9 млрд до 3,0 млрд долл�� Ÿокрыл около Ÿоловины сокраƂения 
имŸорта из ŎŚ� ŉналогиƀные данные в груŸŸе mŸластмассы и Ÿолимеры}� 
увелиƀение Ÿоставок из Китая на 1,5bмлрд долл� �с 2,7 млрд до 4,2 млрд 
долл�� комŸенсировало около 40% снижения имŸорта из ŎŚ� ŋ груŸŸе mиз-
делия из ƀерных металлов} увелиƀение Ÿоставок из Китая на 0,6bмлрд долл� 
�сb2,2 млрд до 2,8 млрд� также возместило около 40% сокраƂения имŸорта 
из ŎŚ�

ŋ ряде товарных груŸŸ не Ÿроизошло никакого знаƀительного роста 
�в абсолютном выражении� имŸорта� ИмŸорт из Китая груŸŸы mлетательные 
аŸŸараты и их ƀасти} увелиƀился всего на 208 млн долл�, груŸŸы mŸарŽюме-
рия и косметика} ȟ на 77 млн долл�, груŸŸы mнаŸитки, сŸиртное} ȟ на 45bмлн 
долл�, а груŸŸы mŽармацевтиƀеская Ÿродукция} ȟ снизился на 147bмлн долл� 
Őа исклюƀением летательных аŸŸаратов, Ÿоставки евроŸейских товаров из 
данных груŸŸ составили 85ȟ95% от уровня 2021 г� Кроме того, в Ɔтих катего-
риях Ÿоставки из Китая Ÿо�Ÿрежнему остаются в разы меньше Ÿоставок из 
ŎŚ� Śледовательно, российский рынок Ÿродолжает зависеть от евроŸейской 
Žармацевтики, ŸарŽюмерии, косметики и наŸитков �вин��

1 :72 6WDWV� 0HUFKDQGLVH WUDGH ȟ LQGLFHV DQG SULFHV� 85/� KWWSV���VWDWV�ZWR�RUJ�
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Поставųи в œитаŲ
Řериод бурного роста ƆксŸорта в Китай из�за Ÿереориентации Ÿоставок 
неŽти и угля с рынков недружественных стран завершился� 

ŋ Ÿервые 7 месяцев 2024 г� имŸорт российской сыроŲ Ŷефти Китаем 
Ÿродолжил расти, достигнув 37,34 млрд долл� ��14,5% к аналогиƀному 
Ÿериоду 2023 г�� Ÿри обƃеме 62,58 млн т ��3,2%�� ōоля российской неŽти 
на китайском рынке увелиƀилась до 19,3% ��1,1b Ÿ�Ÿ��� ИмŸорт российских 
легких дистиллƈтов Китаем составил 1,39 млрд долл� ��54%� Ÿри обƃеме 
1,99 млн т ��29,2%�, ƀто Ÿозволило нарастить долю в китайском имŸорте до 
27,4% ��6,5 Ÿ�Ÿ��� Řоставки тяжелых дистиллятов сохранились на Ÿрежнем 
уровне� 3,44bмлрд долл� ��3,6%� и 6,56 млн т ��4,1%�, но их доля в китайском 
имŸорте несколько уменьшилась до 27,9% ��3,3 Ÿ�Ÿ���

ИмŸорт российского żглƈ сократился до 6,19 млрд долл� ��33,8%� Ÿри 
снижении вывоза до 50,9 млн т ��15,2%�, а его доля в китайском имŸорте 
в Žизиƀеском выражении составила 26,5%, Ÿотеряв 10,0 Ÿ�Ÿ� за год�

ИмŸорт сжижеŶŶого ŸриродŶого газа из řоссии уменьшился до 2,54bмлрд 
долл� ��16,7%� Ÿри обƃеме 4,42 млн т ��3,3%�, ƀто Ÿривело к снижению доли 
на китайском рынке до 6,7% ��1,0 Ÿ�Ÿ��� Řоставки трżбоŸроводŶого газа из 
řоссии Ÿродолжили расти, достигнув 4,69 млрд долл� ��19,0% к аналогиƀно-
му Ÿериоду 2023 г���

Из�за Žактиƀеского заŸрета ƆксŸорта алюмиŶиƈ на рынки основных не-
дружественных стран знаƀительно увелиƀились его Ÿоставки на китайский 
рынок Ƞ до 720 тыс� т ��28,6%� и 2,02 млрд долл� ��54,0%�, а доля в китай-
ском имŸорте Ɔтого металла составила 22,4% ��1,8 Ÿ�Ÿ��� Řоставки Ŷиųелƈ
составили 24 тыс� т ��6,9%�, однако стоимостные обƃемы сократились до 
373 млн долл� ��35,5%�� Śтагнируют Ÿоставки черŶых металлов, составившие 
0,62bмлнbт ��0,1%� и 497 млн долл� ��5,3%�� ōоля ƀерных металлов из řоссии на 
рынке Китая осталась на незнаƀительном уровне в 2,0% ��0,2 Ÿ�Ÿ��� Řоставки 
меди также Ÿоказали околонулевой рост ȟ до 169 тыс� т ��0,3%� и 1,50 млрд 
долл� ��7,1%�, Ÿри Ɔтом доля российской меди сократилась до 3,7% ��0,3 Ÿ�Ÿ��� 
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Рис. 3. Динамика поставок крупнейших товарных групп из ЕС и Китая в Россию 
в 07.2023–06.2024 гг. по сравнению с 2021 г.

Источник: řасƀеты авторов Ÿо данным Главного уŸравления таможни Китая и (XURVWDW�
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Мониторинг экономической ситуации в России

ИмŸорт древесиŶы и изделий из нее из řоссии оставался стабильным, 
составив 7,90bмлн т ��3,5%� и 3,13 млрд долл� ��4,7%�, с сохранением доли 
на уровне 10,7%� Řоставки химичесųоŲ Ÿродżųции в Китай увелиƀились до 
2,81 млрд долл� ��29,5%� с ростом доли до 1,9% ��0,5 Ÿ�Ÿ���

ДисųоŶты Ŷа россиŲсųżю Ŷефтƅ 
ōисконты к цене российской неŽти в Китай Ÿоявились уже в марте 2022bг� 
�рис. 4�� Ŕетом 2022 г� Ÿредоставляемая скидка достигала 16%, но к концу 
2022 г� она снизилась до 4ȟ9%� Řосле введения Ɔмбарго на неŽть ŎвроŸей-
ским Śоюзом дисконт вновь увелиƀился до 11% к маю 2023 г� ŋ дальнейшем 
скидка на российскую неŽть стала снижаться� ŋ Ÿервые 7 месяцев 2024 г� 
она устойƀиво находится ниже 5% ȟ в среднем 2,4%� śакие разлиƀия в сред-
них ценах могут быть обƃяснены разницей в сортах неŽти, ŸостуŸаюƂей из 
řоссии и других стран� Śреднемесяƀная цена на российскую неŽть все Ɔто 
время не оŸускалась ниже 70 долл��барр�, несмотря на ŸоŸытки навязать 
mценовой Ÿотолок}�

Поставųи из œитаƈ и вторичŶые саŶųции
ōля анализа вероятного влияния угроз вториƀных санкций на Ÿоставки из 
Китая следует рассмотреть динамику доли российского рынка в китайском 
ƆксŸорте, так как Ɔтот Ÿоказатель луƀше уƀитывает сезонность1� Ŗесмотря 
на указ Ÿрезидента Śšŉ о введении механизма вториƀных санкций в конце 
декабря 2023 г�2, в январе�Žеврале 2024 г� наблюдался уверенный рост Ÿо-
ставок из Китая ��12,5% год к году�, а доля российского рынка оставалась 
стабильной �рис. 5�� Отсутствие видимого влияния на Ÿоставки обƃясняется 
слабым Ÿрименением вториƀных санкций до конца Žевраля 2024 г� ŋ марте 
Ÿроизошло заметное снижение Ÿоставок из Китая в řоссию ��14,2%�, а доля 
российского рынка вŸервые за год оŸустилась ниже 3% ȟ до 2,7% ��0,7 Ÿ�Ÿ� 
к Žевралю 2024 г��� Ŝже с аŸреля наблюдается устойƀивая восстановитель-
ная динамика Ÿоставок� ŕесяƀный ƆксŸорт Китая в řоссию в июле 2024 г� 
Ÿриблизился к максимальным знаƀениям, составив 10,0 млрд долл� 

1 ŋ Китае ŸлаваюƂие Ÿраздниƀные дни �обыƀно в Žеврале�, а доля řоссии традиционно 
ниже в январе из�за более длинных Ŗовогодних каникул�

2 85/� KWWSV���ZZZ�ZKLWHKRXVH�JRY�EULHˋQJ�URRP�SUHVLGHQWLDO�DFWLRQV�2023�12�22�H[HFXWLYH�
RUGHU�RQ�WDNLQJ�DGGLWLRQDO�VWHSV�ZLWK�UHVSHFW�WR�WKH�UXVVLDQ�IHGHUDWLRQV�KDUPIXO�DFWLYLWLHV�
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Рис. 4. Цены и дисконты на российскую нефть, поставляемую в Китай

Источник: řасƀеты авторов Ÿо данным Главного уŸравления таможни Китая�
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4. Внешняя торговля России в первом полугодии 2024 года
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Рис. 5. Поставки китайских товаров в Россию в 2022–2024 гг.

Источник: řасƀеты авторов Ÿо данным Главного уŸравления таможни Китая� 




