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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

анк России 13 сентября повысил ключевую ставку до 19,0% годовых, отметив, 
что для возвращения инфляции к цели в 2025 г. потребуется дополнительное 
у есточение дене но-кредитной политики. Сигнал о дальнейшей направлен-
ности монетарной политики стал более естким: регулятор допускает 
возмо ность повышения ключевой ставки на бли айшем заседании, что 
с высокой вероятностью означает ее рост до 20% на заседании 25 октября. 

анк 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 опере ает возмо ности 
расширения предло ения товаров и услуг. аш уточненный прогноз годовой 
инфляции на конец 2024 г. составляет 8%. В следующем году инфляция будет 
замедляться из-за ограничительной дене но-кредитной политики и в дека-
бре 2025 г. составит около 5% г г.

13 сентября 2024 г  овет директоров Банка оссии на втором одряд за-
седании о монетарной олитике ринял решение увели ить клю евую 
ставку на 100 б  до 19% годовых   на але недели тишины  большинство 
аналитиков с итало, то ставка будет сохранена на уровне 18%, но осле 

убликации данных о более высокой, ем ред олагалось, ин ляции за 
август и за на ало сентября ве ером 11 сентября  многие кс ерты ере-
смотрели свои рогнозы в сторону овышения ставки до 19 20%1  

игнал ЦБ  о дальнейшей на равленности монетарной олитики стал 
более жестким, то с высокой вероятностью риведет к овышению ставки 
до 20% на следую ем заседании 25 октября   своем ресс релизе ЦБ  
отметил, то годовая ин ляция о итогам 2024 г , вероятно, ревысит июль-
ский рогнозный диа азон 6,5 7,0%, а основной ри иной овышенного 
ин ляционного давления остается ерегретый отребительский с рос, 
динамика которого ревышает возможности редложения2  Банк оссии не 
теряет надежды вернуть ин ляцию к цели в 4% в следую ем году, несмотря 
на то то в июльском рогнозе на конец 2025 г  вместо то е ного рогноза 

1  981811
2  13092024 133000
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в 4,0% до ускает нахождение ин ляции в интервале 4,0 4,5%, а рогноз 
о средней годовой ин ляции на 2025 г  был овышен до 4,2 5,8% осле 

4,0 4,2% в а реле  месте с тем июльский ересмотр траектории клю евой 
ставки на 2025 г  в сторону ужесто ения был более су ественным сразу на 
400 б  до 14 16% , ем овышение ин ляции  то говорит о намерении 

оддерживать су ественно более высокий уровень реальных роцентных 
ставок в кономике в ближайшие 1,5 года

 ресс релизе и во время ресс кон еренции редседателя Банка 
оссии было отме ено, то важным актором ри ринятии решений о 

ставке является бюджетная олитика  Изменение структуры и об ема 
расходов и доходов, де ицита и скорости нормализации бюджетной о-
литики оказывают сильное влияние на с рос и на решения о денежно
кредитной олитике К  Банк оссии будет у итывать обновленные 

араметры бюджета, которые оявятся в сентябре, ри обновлении своего 
рогноза на о орном заседании в октябре1  омимо роин ляционных 

рисков со стороны бюджетной олитики в ресс релизе ЦБ  отме е-
но нарастание ценового давления из за ухудшения условий торговли, 
а также увели ение ин ляционных ожиданий населения, ком аний и ро-

ессиональных аналитиков  о режнему сохраняется де ицит кадров 
на рынке труда, где безработица находится на истори еском минимуме 
в 2,4%, то заставляет работодателей активно овышать заработную лату, 
а высокий уровень отребительского с роса озволяет ерекладывать рост 
издержек в цену готовой родукции

месте с тем Банк оссии отме ает на авшееся во II квартале замед-
ление кономи еской активности в российской кономике, которое ро-
должилось в на але III квартала  Однако возвра ение ин ляции к цели 
в 2025 г , о мнению ЦБ , отребует до олнительного ужесто ения К

Ин ляция за 12 редшествую их месяцев о итогам августа составила 
9,1% рис. 1 , то соответствует уровню июля небольшое замедление на 
0,08  все же роизошло, но ри округлении до десятых уровень годовой 
ин ляции остается тем же, то и в июле  аибольший вклад в годовую ин-

ляцию с декабря 2023 г  вносит удорожание родовольственных товаров  
осле индексации в июле на 9,9% тари ов на коммунальные услуги их 

вклад в годовую ин ляцию стал ревышать вклад не родовольственных 
товаров, несмотря на то то вес оследних в отребительской корзине 
2024 г  выше  34% о сравнению с 27,8% занимаемых услугами  

а август уровень отребительских цен увели ился на 0,2% м м  Основ-
ной вклад в августовскую ин ляцию внес рост цен на родовольственные 
товары без лодоово ной родукции 0,18  и не родовольственных то-
варов без моторного то лива 0,12 , удорожание моторного то лива до-
бавило е е 0,06  к меся ной ин ляции рис. 2  Цены на лодоово ную 

родукцию в августе снизились на 4%, то уменьшило августовский рост 
цен на 0,18  Однако в рошлом году лодоово ная родукция в августе 

одешевела на 6%, то уменьшило тогда меся ную ин ляцию на 0,25 , 
о тому с о равкой на сезонность2 цены лодоово ной родукции вы-

росли на 5,2% м м снижение цен на лодоово ную родукцию в августе, 
соответствую ее 4% с устранением сезонности в годовом выражении 
с к г , составляет 8,5%  

1  20993
2 Ис ользовались оказатели сезонно сглаженной ценовой динамики Банка оссии   

108632
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о данным осстата, в августе не изменились цены на услуги, то об -
ясняется снижением цен на 5,4% м м  на услуги ассажирского транс орта  
толь нео евидный результат обы но на август риходится ик с роса на 
оездки  об ясняется тем, то в августовской статистике осстат отражает 

изменение цен на авиа ерелеты 13% м м в августе  и оездки железнодо-
рожным транс ортом 16,4% м м в августе , которые будут осу ествлены 
в сентябре или в оследую ие месяцы в статистике у итываются цены за 
неделю и за месяц до вылета, за 28 и 7 дней до утешествия железнодорож-
ным транс ортом, а также в ервый день на ала родаж железнодорожных 
билетов  нижение цен на услуги ассажирского транс орта сократило 
августовскую ин ляцию на 0,12

 о равкой на сезонность в годовом выражении отребительская ин ля-
ция в августе составила 7,6% с к г  рис. 3 , то ниже уровня июля в 16,2% с к г  
и ниже среднего уровня II квартала 8,8% с к г , но выше среднего за квартал 
2024 г  уровня в 5,9% с к г  реди ком онент сезонно сглаженной ин ляции 
в августе о сравнению с июлем родолжилось ускорение родоволь-
ственной ин ляции до 15,6% с к г , а средний рост цен родовольствен-
ных товаров в летние месяцы достиг 14,5% с к г   августе незна ительно 
до 6,8% с к г  замедлился рост цен на не родовольственные товары, где 

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

Источник: осстат
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Источник: осстат, рас еты 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 увели ение цен на не те родукты  толь зна ительный рост цен 
на важные для населения родукты итания и бензин ривел к увели ению 
ин ляционных ожиданий населения с 11,7% в мае до 12,9% в августе1

нижение августе цен на услуги на 1,5% с к г  связано со сме ением 
сезонности в услугах ассажирского транс орта, которое ока не у тено 
в рименяемой Банком оссии методике сглаживания данных  ем  роста 
цен на услуги, за исклю ением услуг ассажирского транс орта, в августе 
оценивается нами на уровне 6,7% с к г  

О еративные данные за ервые 9 дней сентября цены выросли на 0,1%  
указывают на сохранение овышенного ценового давления  о оценке и-
нистерства кономи еского развития , к 9 сентября годовая ин ляция 
составила 8,9%2  

Клю евым актором овышенного ин ляционного давления о
режнему остается отребительский с рос  ост реального  о итогам 
квартала 2024 г  на 4,1% оставил на неизменном уровне оложительный 

разрыв вы уска 1,3% , наблюдавшийся в I квартале 2024 г  рис. 4
есмотря на жесткую К  и укре ление рубля за май август 2024 г  на 

7,2% рис. 5 , роцесс дезин ляции, роисходивший в I квартале 2024 г  
риостановился  с а реля о август трехмеся ная скользя ая средняя с к г  

ин ляции выросла с 5,8 до 11,1%
о нашим оценкам, цены в сентябре вырастут на 0,5 0,6% м м, то будет 

соответствовать годовой ин ляции в диа азоне 8,6 8,8%   V квартале 
2024 г  годовая и теку ая ин ляция родолжат замедляться, годовая ин-

ляция снизится к декабрю 2024 г  до 8%  исками замедления годовой 
ин ляции о режнему остаются динамика цен лодоово ной родукции, 
которая будет зависеть от осту ления урожая теку его года на рынок, 

ереноса в цены автомобилей увели ения с 1 октября 2024 г  утилизаци-
онного сбора, а также динамики курса рубля в ответ на неблаго риятные 
изменения условий торговли   2025 г  ожидается охлаждение отребитель-
ского и инвестиционного с роса вследствие жестких денежно кредитных 
условий и замедление годовой ин ляции до 5% г г к декабрю

1  24 08
2  159520 17 9931 892 3 9 76 % 0%9 %
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Источник: Банк оссии
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Источник: осстат, оценки авторов
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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

едеральный бюд ет продол ает демонстрировать равномерное и син-
хронное выполнение запланированных об емов доходов и расходов. Возмо -
ное сни ение 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 бюд ет мо ет недополучить около 1,3 трлн руб. о идаемых 
поступлений, а дефицит – достичь 4 трлн руб. против 1,6 трлн руб. со-
гласно федеральному закону о бюд ете на 2024 г. ем не менее, с учетом 
текущей оценки ВВП на 2024 г., такой размер дефицита не представляет 
угрозу макроэкономической стабильности и составит немногим более 2% 
ВВП.

оходы едерального бюджета за январь август 2024 г  составили 
23,0 трлн руб , или орядка 20,0% , то о сравнению с аналоги ным 

ериодом редыду его года озна ает рост на 5,5 трлн руб  в ценах 2023 г , 
или на 1,3   ровень кассового ис олнения также улу шился  65,7% 
от ожидаемых годовых об емов осту лений в бюджет ротив 58,3% годом 
ранее табл. 1  ругими словами, наблюдается равномерное ис олнение 

лановых араметров бюджета о доходам  о рошествии 8 месяцев 
2 3 инансового года  осту ило ровно 2 3 от за ланированного на год 

об ема  
е тегазовые доходы за 8 месяцев 2024 г  относительно соответству

ю его ериода 2023 г  увели ились на 2,7 трлн руб  в номинальном вы
ражении, или на 1,3    результате их доля в об ем об еме доходов 

едерального бюджета за январь август теку его года составила 32,8% 
ротив 28,5% за аналоги ный ериод редыду его года  акая динамика 

была обусловлена в ервую о ередь более высокими ценами на не ть 
марки  рис. 1 , а также более слабым курсом рубля о отношению 
к доллару , ем было заложено в законе о бюджете

о не тегазовым доходам за 8 месяцев теку его года отме аются сле
дую ие изменения в их динамике и структуре относительно аналоги ного 

ериода 2023 г  табл. 2
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рост доли И на не ть в об ем об еме не тегазовых осту лений 
до 91,3% ротив 84,6% ри кассовом ис олнении в 68,7% ротив 52,6%
сокра ение осту лений о кс ортным ошлинам на 300 млрд руб , 
как в номинальном выражении, так и в реальных ценах, ожидаемо 
и согласуется с завершением налогового маневра, редусматриваю

его отказ от взимания вывозной ошлины на углеводородное сырье 
и не те родукты
увели ение об емов возме аемых отрицательных  акцизов, у иты
ваемых в составе не тегазовых доходов, на 1,0 трлн руб  в номи
нальном выражении, или на 0,5  
рост осту лений о  на 0,6   с ускоренным кассовым ис

олнением 80,2%  ротив 54,2% годом ранее

аблица 1 
Основные араметры едерального бюджета

нварь август
2023 г

нварь август
2024 г

Изменение в январе
августе 2024 г 
относительно 

соответствую его 
ериода 2023 г

млрд 
руб % 

кассовое 
ис олнение, 

%

млрд 
руб % 

кассовое 
ис олнение, 

%

млрд 
руб  % 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 рибыль и на 
доходы изи еских лиц 1 256 1,4 61,0 1 571 1,4 65,1 315 0,0 289

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

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

ро ие 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

енефтегазовый дефицит 6 964 -7,6 57,8 7 887 -6,9 60,2 923 0,7 846
 в теку их ценах , 

оценка, млрд руб 91 000 115 000

Источник: ин ин оссии, едеральное казна ейство, осстат,  за 8 месяцев 2024 г   оценка авторов, ин ляция 
о данным Банка оссии, рас еты авторов  
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49,02
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40

45

50

55
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65

70
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80

январь евраль март а рель май июнь июль август
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Рис. 1. Средняя цена на нефть марки , долл. барр.

Источник: ин кономразвития оссии
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 у етом наметившегося в оследние месяцы снижения цены на не ть 
на мировом рынке и ри теку ем обменном курсе можно ред оложить, 
то о итогам года об ем не тегазовых осту лений не ревысит 11 трлн 

руб , то будет озна ать недо олу ение как минимум 0,5 трлн руб  о дан
ной категории доходов

ене тегазовые налоговые доходы, несмотря на рост на 3,3 трлн руб  
в номинальном выражении, в отли ие от осту лений от углеводородов, 
в долях  остались на рошлогоднем уровне  Основным драйвером 
роста несырьевых осту лений родолжает оставаться внутренний , 
кассовое ис олнение которого осу ествляется о ережаю ими тем ами 
68,3%  относительно об ей динамики нене тегазовых осту лений 
64,3%  акая динамика обусловлена ростом розни ного товарооборота, 

согласно данным осстата, римерно на 9%  оходы о ввозимому  за 
рассматриваемые ериоды сократились на  0,6  , но выросли на 
135 млрд руб  в номинальном выражении

Как и годом ранее, наблюдается рост осту лений о ро им доходам  
 у етом того, то в о еративной от етности их структура одробно не 

раскрывается, согласно годовым ланам, среди основных статей осту
лений, относимых к ро им доходам, рисутствуют утилизационный сбор 

за ланирован на 2024 г  в об еме 967 млрд руб , дивиденды 751 млрд 
руб , доходы о остаткам средств на с етах едерального бюджета и от 
их разме ения, кроме средств Б 831 млрд руб , вывозные таможенные 

ошлины, за исклю ением не тегазовых доходов 715 млрд руб , ро ие 
регулярные доходы 798 млрд руб  ринимая во внимание теку ий уро
вень их кассового ис олнения 62,9% , а также расту ую клю евую ставку, 
можно ожидать достижение за ланированных на 2024 г  зна ений осту

лений о ро им доходам
о нашим оценкам, вследствие торможения  динамики осту лений 

основных нене тегазовых налогов во втором олугодии об ем нене тега
зовых доходов о итогам 2024 г  составит уть более 22,7 трлн руб  ледо
вательно, едеральный бюджет на конец года может быть ис олнен в асти 
доходов в об еме 33,7 трлн руб  вместо за ланированных 35 трлн руб

аблица 2 
е тегазовые доходы едерального бюджета

нварь август
2023 г

нварь август
2024 г

Изменение в январе
августе 2024 г относительно 
соответствую его ериода 

2023 г

млрд 
руб % 

кассовое 
ис олнение, 

%

млрд 
руб % 

кассовое 
ис олнение, 

%
млрд руб % 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

И, всего, 
в том исле 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
кс ортные ошлины 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
кциз на не тяное сырье 

с у етом К дем , инв , кврк  1 526 1,7 52,4 2 514 2,2 68,2 988 0,5 905

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

Источник: ин ин оссии, едеральное казна ейство, осстат, рас еты авторов  
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а январь август 2024 г  было израсходовано более 23,3 трлн руб , то на 

4,2 трлн руб  больше, ем годом ранее  акже можно отметить более высо
кий уровень кассового ис олнения  62,9% ротив 59,0% соответственно  

 то же время в долях  расходы не только не выросли, но и сократились 
на  0,7  

рограммные расходы едерального бюджета о итогам 8 месяцев 
теку его года составили 12,5 трлн руб , или около 53,7% от об его об
ема бюджетных ассигнований  Кассовое ис олнение бюджета о ро
граммам 44,8%  несколько отстает от об ей динамики расходной асти, 
однако о наиболее ресурсоемким рограммам оциальная оддержка 
граждан  и азвитие едеративных отношений и создание условий для 

ективного и ответственного у равления региональными и муници
альными инансами  освоение средств осу ествляется ускоренными 

тем ами  68,5 и 74,0% от утвержденных годовых расходов, или в об еме 
2,2 трлн и 1,7 трлн руб  соответственно  сего на социальное обес е ение, 

оддержку и иные вы латы гражданам из средств едерального бюджета 
за 8 месяцев 2024 г  было на равлено 6,4 трлн руб , или 27,3% от об его 
об ема расходов, а на субсидии бюджетным у реждениям и организаци
ям  7,3 трлн руб , или 31,3% от об его об ема расходов  

огласно орталу лектронный бюджет , за ланированный годовой 
об ем расходов был увели ен до 38 трлн руб  вместо изна альных 36,6 трлн 
руб  асту ие расходы на оне отенциального торможения осту лений 
в едеральный бюджет с особны заметно увели ить размер годового де

ицита в лоть до 4,3 трлн руб  ока же о итогам января августа 2024 г  
де ицит бюджета, на ротив, су ественно сократился до 0,3 трлн руб

Об ем средств, на равленных на огашение бюджетного де ицита за 
с ет внутренних заимствований, за январь июль теку его года1 составил 
1,1 трлн руб  Как и в те ение всего редыду его года, в январе июле 2024 г  
внешние заимствования не осу ествлялись, а на огашение ранее ри
нятых обязательств за январь июль было на равлено 16,5 млрд руб  ри 
за ланированном годовом об еме 33,4 млрд руб  редства Б для о
гашения де ицита бюджета не ис ользовались

Об ем государственного внутреннего долга за январь июль теку его 
года2 увели ился на 421 млрд руб  до 21,2 трлн руб  ри за ланированном 
годовом об еме 26,7 трлн руб  об ем внешнего долга сохраняется на уров
не 53,5 млрд долл  

 отношении внутренних заимствований отме ается су ественное от
ставание акти еских об емов разме ения от лана    квартале теку его 
года динамика ривле ения средств не вызывала о асений  акти еский 
об ем разме ения составил 827 млрд руб , или 103,3% от ланируемого об
ема  о  квартале удалось разместить О  на сумму вдвое меньшую, ем 
было за ланировано 506 млрд ротив 1000 млрд руб  соответственно  а 
на ало сентября из 1500 млрд руб  квартального об ема нового долга было 
разме ено О  на сумму в 471 млрд руб   одной стороны, ри теку ей 
клю евой ставке занимать риходится од высокую доходность, то неиз
бежно выльется в рост роцентных латежей на длительном временном 
горизонте   в условиях в олне сбалансированного бюджета низкий об
ем теку его де ицита  острой отребности в заимствованиях у ин ина 

1 оследние досту ные данные  Источник  ин ин оссии
2 ам же
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оссии нет   другой стороны, клю евая ставка останется на высоком 
уровне до конца год, а разрыв между расходами и доходами, вероятно, 
всего будет увели иваться  ост де ицита едерального бюджета отре
бует орсированного нара ивания об емов ривлекаемых заимствований 
независимо от складываю ейся неблаго риятной кон юнктуры на рынке 
внутреннего долга   связи с тим ин ину оссии выгоднее отказаться 
от разме ения облигаций с остоянным ку онным доходов и увели ивать 
долю долга с еременными ку онными вы латами О К , однако о
следние, в свою о ередь, менее ривлекательны 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

емпы роста доходов консолидированных бюд етов 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 бюд етных расходов. 
В результате уверенного роста налоговых и неналоговых доходов региональ-
ных бюд етов, а так е замедления темпов роста государственного долга 
уровень долговой нагрузки регионов продол ил сокращаться.

Доходы
о итогам ервого олугодия 2024 г  об ий об ем доходов консолидиро-

ванных бюджетов суб ектов оссийской едерации составил 11,1 трлн 
руб , увели ившись о отношению к соответствую ему ериоду 2023 г  на 
7,7%  а динамику доходов родолжал оказывать ереход налого латель-

иков с 1 января 2023 г  к у лате налогов ерез единый налоговый с ет 
, в связи с ем роизошел сдвиг сроков за исления налогов в бюджет 

на более оздний ериод в том исле, на следую ий месяц
алоговые доходы консолидированных бюджетов регионов в ервом 

олугодии 2024 г  выросли на 9,2%, неналоговые доходы  на 52,2%, а без-
возмездные осту ления от других бюджетов сократились на 10,9%  ан-
ные оказатели выглядят лу ше, ем о итогам  квартала 2024 г , то об яс-
няется как о ределенной несо оставимостью данных с соответствую им 

ериодом 2023 г , так и улу шением оказателей ис олнения доходной 
асти региональных бюджетов во  квартале 2024 г   астности, об ий 
рирост доходов консолидированных бюджетов регионов во  квартале 

составил 11,5%, налоговых доходов  12,3%, неналоговых  62,4%, а без-
возмездные осту ления от других бюджетов сократились на 4,0%  аким 
образом, тенденция к снижению тем ов роста бюджетных доходов регио-
нов, наблюдавшаяся в  квартале 2023 г  и  квартале 2024 г , рервалась

аибольший вклад в рост налоговых доходов консолидированных 
бюджетов регионов в ервом олугодии 2024 г  о сравнению с аналоги -
ным ериодом 2023 г  внесли  30,9% , налог, взимаемый в связи 
с рименением у ро енной системы налогообложения 42,2%  и налог на 
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иму ество изи еских лиц 113,7%  Одной из ри ин столь внушительной 
динамики тих налогов является отскок осле достато но низких тем ов 
роста о итогам ервого олугодия 2023 г    5,0%,   8,2%, 

И   46,6% , вызванного указанными выше ри инами  кцизы вырос-
ли на 6,0%  ем ы роста других основных налогов находились в отрица-
тельной зоне  налог на рибыль организаций  9,6%, налог на иму ество 
организаций  3,6%   оследнем слу ае то также можно об яснить от-
скоком но уже в другую сторону  осле роста на 21,0% о итогам ервого 

олугодия 2023 г
нушительный рост неналоговых доходов 52,2%  обязан росту в 2,7 раза  

доходов от разме ения средств бюджетов
инамика безвозмездных осту лений от других бюджетов 10,9%  

оказалась разнона равленной  ак, об ем дотаций на выравнивание бюд-
жетной обес е енности суб ектов оссийской едерации вырос на 16,5%, 
то было связано с вклю ением новых регионов в об ую систему выравни-

вания  оответственно, вместо дотаций на оддержку мер о обес е ению 
сбалансированности бюджетов выделенный об ем которых сократился на 
91,4%  они стали олу ать выравниваю ие дотации

убсидии выросли на 5,8%, субвенции  на 6,1%, а иные межбюджетные 
транс ерты сократились на 43,1%

о итогам ервого олугодия 2024 г  оложительные тем ы роста до-
ходов консолидированных бюджетов наблюдались в 65 суб ектах , 
а наиболее высокие  в енецком автономном округе 27,1%, основной 
рост обес е или налог на рибыль организаций, а также доходы в виде 
доли рибыльной родукции государства ри вы олнении соглашения 
о разделе родукции о роекту арьягинское месторождение , дмурт-
ской ес ублике 31,8% налог на рибыль организаций,  и налог, 
взимаемый в связи с рименением у ро енной системы налогообложения 
и субсидии , агаданской области 24,0%, налог на рибыль, , И 
и субсидии , г  оскве 22,2%, , налог, взимаемый в связи с риме-
нением у ро енной системы налогообложения и доходы от разме ения 
средств бюджетов  и Костромской области 21,2%, налог на рибыль, 

 и субсидии
аиболее высокие тем ы адения доходов консолидированных бюд-

жетов за тот же ериод наблюдались в уганской ародной ес ублике 
25,0%, основное сокра ение  о дотациям , а орожской области 25,0%, 

дотации , г  евасто оле 19,3%, дотации, субсидии , онецкой ародной 
ес ублике 17,5%, дотации  и Кемеровской области Кузбассе 16,4%, на-

лог на рибыль организаций
Основным исто ником доходов новых суб ектов оссийской едерации 

в ервом олугодии 2024 г  о режнему были межбюджетные транс ерты 
из других бюджетов 62,8% об его об ема доходов консолидированных 
бюджетов , вклю аю ие главным образом дотации на выравнивание 
бюджетной обес е енности 28,8% об его об ема доходов консолидиро-
ванных бюджетов , которые ришли на смену дотациям на сбалансирован-
ность, другие виды дотаций 17,8% , а также субсидии 14,6%  ри том рас-
тет доля налоговых и неналоговых доходов 35,7%, вклю ая   26,1% 
и налог на рибыль организаций  4,4% , которые из за екта низкой 
базы выросли более ем в 2,1 раза  о итогам ервого олугодия 2023 г  
доля налоговых и неналоговых доходов в консолидированных бюджетах 
новых суб ектов оссийской едерации составляла 13,4%
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аблюдавшееся во  квартале 2024 г  ускорение тем ов роста доходов 

региональных бюджетов, вызванное режде всего ростом налоговых и не-
налоговых доходов 15,4% о отношению ко  кварталу 2023 г , вызывает 
сдержанный о тимизм  а оне рекордно низкого уровня безработицы 
в российской кономике и, соответственно, де ицита трудовых ресурсов, 
работодатели в борьбе за работников вынуждены овышать уровень за-
работной латы, а вместе с ним и увели ивать весь онд о латы труда, сти-
мулируя дальнейший рост осту лений  о тому ожидается, то до 
конца теку его года , являю ийся основным налоговым исто ником 
региональных и местных бюджетов, будет оставаться основным драйвером 
их роста

Расходы
о итогам ервого олугодия 2024 г  расходы консолидированных бюд-

жетов регионов составили 10,3 трлн руб , увели ившись о отношению 
к ервому олугодию 2023 г  на 7,3%, то несколько ниже уровня ин ляции1, 
а также тем ов роста бюджетных доходов 7,7%

идерами роста стали расходы на национальную безо асность и раво-
охранительную деятельность 33,4% , культуру и кинематогра ию 23,1% , 
а также социальное обслуживание населения 17,8%   свою о ередь со-
кратились расходы на национальную оборону 66,7% , охрану окружаю ей 
среды 30,6% , охрану семьи и детства 26,1% , енсионное обес е ение 

23,3% , а также сельское хозяйство и рыболовство 15,4%
асходы консолидированных бюджетов в ервом олугодии 2024 г  вы-

росли в 67 суб ектах , ри ем в 40 из них рост ревысил ин ляцию 
за аналоги ный ериод   лидерах роста бюджетных расходов юменская 
область 23,8%, наибольший рирост в с ерах национальной кономики, 
социальной олитики, а также культуры и кинематогра ии , Оренбургская 
область 23,2%, транс орт, социальная олитика, К , риморский 
край 23,1%, об егосударственные расходы, национальная безо асность 
и равоохранительная деятельность и национальная кономика , г  анкт

етербург 21,7%, транс орт и здравоохранение  и страханская область 
21,0%, транс орт, дорожное хозяйство и К

аиболее су ественно сократились бюджетные расходы в уганской 
ародной ес ублике 33,6% , а орожской области 21,2% , г  евасто-
оле 22,2% , онецкой ародной ес ублике 19,9%  и Курской области 
16,1%

труктура расходов новых суб ектов  в ервом олугодии 2024 г  
несколько отли алась от структуры остальных регионов меньшей долей 
расходов на образование 23,3% ротив 27,4%  и большей долей расходов 
на об егосударственные во росы 9,7% ротив 6,4%  и социальную оли-
тику 24,6% ротив 20,2%  сли оценивать разницу в структуре бюджетных 
расходов рассматриваемых гру  суб ектов оссийской едерации как 
сумму абсолютных вели ин отклонений удельных весов бюджетных рас-
ходов о разделам ункциональной класси икации, то о итогам ервого 

олугодия 2024 г , о сравнению с ервым олугодием 2023 г , она сократи-
лась в 3,6 раза  ожно констатировать, то разли ия в структуре расходов 
новых и всех остальных регионов стали несу ественны, и новые суб екты 

1  о данным осстата, в ервом олугодии 2024 г  к ервому олугодию 2023 г  индекс 
отребительских цен составил 107,93%
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Мониторинг экономической ситуации в России

оссийской едерации в целом интегрировались в об ую систему разгра-
ни ения олномо ий между уровнями власти в оссии

бала сирова ост  регио ал ых бюджетов и гос дарстве ы  долг
ро ицит консолидированного бюджета о итогам ервого олуго-

дия 2024 г  наблюдался у 58 суб ектов , а его об ий об ем составил 
855,6 млрд руб  в ервом олугодии 2023 г  ро ицит равнялся 756,1 млрд 
руб  реди новых регионов консолидированный бюджет ис олнен с де и-
цитом только ерсонской областью

о состоянию на 1 июля 2024 г  государственный долг регионов составил 
3,1 трлн руб , увели ившись за 12 месяцев на 1,0%1  есмотря на некоторый 
рост об ема долга, уровень долговой нагрузки регионов2 благодаря более 
высоким тем ам роста налоговых и неналоговых доходов регионов за те-
ку ие 12 месяцев снизился до 18,8% о сравнению с 21,9% о состоянию 
на 1 июля 2023 г , оставаясь на минимальном за оследнее десятилетие 
и безо асном уровне рис. 1

исло регионов с долговой нагрузкой выше 50% за оследние 12 меся-
цев сократилось с 26 до 22 и о режнему не редставляет угрозы стабиль-
ности региональных бюджетов рис. 2

уб екты оссийской едерации с долговой нагрузкой свыше 100% 
об ема налоговых и неналоговых доходов регионального бюджета о со-
стоянию на 1 июля 2024 г  отсутствовали

аибольшая долговая нагрузка сложилась у ес ублики акасия отноше-
ние об ема государственного долга к об ему налоговых и неналоговых до-
ходов  86,2% , ес ублики ордовия 84,3% , рхангельской области 83,3% , 

врейской автономной области 74,9%  и е енской ес ублики 73,5%
 целом за ериод с июля 2023 г  о июнь 2024 г  государственный долг 

вырос у 62 суб ектов , а долговая нагрузка  у 34
 структуре государственного долга регионов доля кредитов кредитных 

организаций в об еме долговых обязательств суб ектов  о состоянию 
на 1 июля 2024 г  родолжает оставаться вблизи истори ески минимального 

1 о 2024 г  данные об об еме и структуре государственного долга онецкой и уганской 
ародных ес ублик, а орожской и ерсонской областей не убликовались

2 ровень долговой нагрузки суб екта  о ределяется как отношение об ема государ-
ственного долга региона к об ему налоговых и неналоговых доходов регионального 
бюджета

Рис. 1. Долговая нагрузка суб ектов Р  в 2014–2024 гг., %

Источник: асс итано автором о данным ин ина оссии и едерального казна ейства
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уровня 3,3%  родолжала сокра аться доля государственных ценных 
бумаг 14,5% , а доля бюджетных кредитов регионам из едерального 
бюджета за 12 месяцев выросла с 76,3 до 80,4% рис. 3 , в ервую о ередь 
за с ет редоставления ин раструктурных бюджетных кредитов  оли 
государственных гарантий и иных долговых обязательств родолжали 
балансировать на околонулевых отметках  1,6 и 0,2% соответственно

аким образом, несмотря на некоторый рост об ема государственного 
долга, долговая устой ивость регионов остается на высоком уровне, ему 
с особствовали более высокие тем ы роста налоговых и неналоговых до-
ходов бюджетов регионов

о конца 2024 г  динамика долговой нагрузки регионов будет о ре-
деляться динамикой об его об ема их государственного долга, которая 
в свою о ередь будет зависеть от динамики редоставления новых об емов 
ин раструктурных бюджетных кредитов и роцесса с исания асти бюд-
жетных кредитов за исклю ением ин раструктурных , а также динамикой 
налоговых и неналоговых доходов региональных бюджетов   целом ожи-
дается дальнейшее снижение долговой нагрузки регионов

Рис. 2. исло суб ектов Р  с уровнем долговой нагрузки более 50% в 2014–2024 гг.

Источник: асс итано автором о данным ин ина оссии и едерального казна ейства
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Рис. 3. Структура государственного долга суб ектов Р  по состоянию на 1 июля 
в 2006–2024 гг., % к итогу

Источник: асс итано автором о данным ин ина оссии
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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. 

Ди ами а товарооборота России
тоимостные об емы кс орта и им орта в ервой оловине 2024 г  сложи-

лись вблизи зна ений докризисного 2021 г
с орт в ервой оловине 2024 г  в стоимостном выражении соста-

вил 207,1 млрд долл , оставшись на уровне рошлого года 0,4%  рис. 1  
Краткосро ная динамка российского кс орта о режнему о ределяется 
ценовой кон юнктурой на глобальных нергети еских рынках  тим об -
ясняются более высокие оказатели  квартала 8% к соответствую ему 

ериоду 2023 г  и некоторое снижение во  квартале 8%  оля то ливно
нергети еских товаров в кс орте в январе июне 2024 г  увели илась до 

63% с 61% в редыду ем году1

трановая ереориентация российского кс орта родолжилась  зна и-
тельное сокра ение оставок в недружественные страны 40% к ервому 

олугодию 2023 г  было олностью ком енсировано ростом российского 
кс орта на рынке нейтральных стран 10%   результате роизошло 

сжатие доли рынков недружественных стран до 13% в ервом олугодии 
2024 г  8,8 , хотя режде на них риходилось орядка 60% российского 

1 Берется доля гру ы инеральные родукты  25 27  в российском кс орте
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кс орта  озможное дальнейшее снижение оставок на ти рынки уже не 
будет оказывать зна ительного влияния на совоку ные об емы российского 
кс орта  о сравнению с 2021 г  об ем оставок на рынки недружествен-

ных стран снизился в 4,7 раза, то было ком енсировано ростом оставок 
в нейтральные в 2,0 раза  

м орт в ервой оловине 2024 г  сократился до 130,4 млрд долл  8,1% 
к ервой оловине 2023 г , откатившись несколько ниже зна ений докри-
зисного 2021 г  136,6 млрд долл  рис. 2  осле обвала об емов ввоза това-
ров в ервой оловине 2022 г  насту ило восстановление, родолжавшееся 
три квартала    квартале 2023 г  им орт достиг 112% от уровня  квартала 
2021 г  из за екта отложенного с роса и относительно кре кого кур-
са рубля  о  квартала 2023 г  об емы им орта не ревышали уровней 
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Примеча ие   2022 г  риведены оценки авторов на основе данных о им орту из оссии 
основных недружественных стран и совоку ных зна ений кс орта о данным  и Банка 

оссии  
Рис. 1. Динамика экспорта в 2021–2024 гг.

Источник: ас еты авторов на основе данных , Банка оссии, , 
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Примеча ие   2022 г  риведены оценки авторов на основе данных о кс орту в оссию 
основных недружественных стран и совоку ных зна ений им орта о данным  и Банка 

оссии  
Рис. 2. Динамика импорта в 2021–2024 гг.

Источник: ас еты авторов на основе данных , Банка оссии, , 
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2021 г  итывая нако ленную ин ляцию международной торговли в 2023 г  
к 2021 г , составившую о оценке О 6%1, стагнация стоимостных об емов 
указывает на сокра ение изи еских об емов им орта относительно до-
кризисного уровня  

ереориентация им орта в зна ительной сте ени завершилась  Оценки 
на основе данных о кс орту основных недружественных стран указывают, 
то их доля в российском им орте сократилась римерно втрое  с 50 55% 

в 2019 2021 гг  до 17 19% в оследние ять кварталов  Отметим, то риво-
димая оценка теку их стоимостных об емов может быть занижена о двум 

ри инам  данные о кс орту недружественных стран не у итывают рост 
стоимости российского им орта из за усложнения логистики, а также не 
вклю ают оставки, осу ествляемые ерез осредников в третьих странах   

аме е ие евро е с их товаров остав ами из ита
Китай стал основным исто ником заме ения вы адаю его им орта из 
недружественных стран, в ервую о ередь , который был кру нейшим 

остав иком на российский рынок  ри том сте ень заме ения ере-
ориентации  китайскими товарами евро ейских разнородна о отраслям 
рис. 3  Кратный рост оставок гру ы транс ортных средств  из Китая 

вдвое ерекрыл адение им орта автомобилей из  ост оставок из Ки-
тая в июле 2023 г   июне 2024 г  составил 23,6 млрд долл , ревысив за ти 
12 месяцев на 19,4 млрд долл  об емы 2021 г  акой рост связан как с -

ектом отложенного с роса из за низких зна ений совоку ного им орта 
в 2022 г , так и со снижением вы уска автомобилей в оссии из за роблем 
с оставками им ортных ком лектую их

 большинстве кру ных товарных гру  роизошла асти ная ком ен-
сация сокра ения оставок из  им ортом из Китая   гру е механи-
еское оборудование  рост оставок из Китая составил 10,4 млрд долл  
с 14,7 млрд до 25,1 млрд долл , то составляет более 50% от снижения 

им орта из  в июле 2023 г   июне 2024 г  относительно уровней 2021 г  
 гру е о тика и медоборудование  рост оставок из Китая на 1,1 млрд 

долл  с 1,9 млрд до 3,0 млрд долл  окрыл около оловины сокра ения 
им орта из  налоги ные данные в гру е ластмассы и олимеры  
увели ение оставок из Китая на 1,5 млрд долл  с 2,7 млрд до 4,2 млрд 
долл  ком енсировало около 40% снижения им орта из   гру е из-
делия из ерных металлов  увели ение оставок из Китая на 0,6 млрд долл  
с 2,2 млрд до 2,8 млрд  также возместило около 40% сокра ения им орта 

из 
 ряде товарных гру  не роизошло никакого зна ительного роста 

в абсолютном выражении  им орта  Им орт из Китая гру ы летательные 
а араты и их асти  увели ился всего на 208 млн долл , гру ы ар юме-
рия и косметика   на 77 млн долл , гру ы на итки, с иртное   на 45 млн 
долл , а гру ы армацевти еская родукция   снизился на 147 млн долл  
а исклю ением летательных а аратов, оставки евро ейских товаров из 

данных гру  составили 85 95% от уровня 2021 г  Кроме того, в тих катего-
риях оставки из Китая о режнему остаются в разы меньше оставок из 

 ледовательно, российский рынок родолжает зависеть от евро ейской 
армацевтики, ар юмерии, косметики и на итков вин

1          
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Постав и в ита
ериод бурного роста кс орта в Китай из за ереориентации оставок 

не ти и угля с рынков недружественных стран завершился  
 ервые 7 месяцев 2024 г  им орт российской сыро  ефти Китаем 

родолжил расти, достигнув 37,34 млрд долл  14,5% к аналоги ному 
ериоду 2023 г  ри об еме 62,58 млн т 3,2%  оля российской не ти 

на китайском рынке увели илась до 19,3% 1,1  Им орт российских 
легких дистилл тов Китаем составил 1,39 млрд долл  54%  ри об еме 
1,99 млн т 29,2% , то озволило нарастить долю в китайском им орте до 
27,4% 6,5  оставки тяжелых дистиллятов сохранились на режнем 
уровне  3,44 млрд долл  3,6%  и 6,56 млн т 4,1% , но их доля в китайском 
им орте несколько уменьшилась до 27,9% 3,3 

Им орт российского гл  сократился до 6,19 млрд долл  33,8%  ри 
снижении вывоза до 50,9 млн т 15,2% , а его доля в китайском им орте 
в изи еском выражении составила 26,5%, отеряв 10,0  за год

Им орт сжиже ого рирод ого газа из оссии уменьшился до 2,54 млрд 
долл  16,7%  ри об еме 4,42 млн т 3,3% , то ривело к снижению доли 
на китайском рынке до 6,7% 1,0  оставки тр бо ровод ого газа из 

оссии родолжили расти, достигнув 4,69 млрд долл  19,0% к аналоги но-
му ериоду 2023 г

Из за акти еского за рета кс орта алюми и  на рынки основных не-
дружественных стран зна ительно увели ились его оставки на китайский 
рынок  до 720 тыс  т 28,6%  и 2,02 млрд долл  54,0% , а доля в китай-
ском им орте того металла составила 22,4% 1,8  оставки и ел
составили 24 тыс  т 6,9% , однако стоимостные об емы сократились до 
373 млн долл  35,5%  тагнируют оставки чер ых металлов, составившие 
0,62 млн т 0,1%  и 497 млн долл  5,3%  оля ерных металлов из оссии на 
рынке Китая осталась на незна ительном уровне в 2,0% 0,2  оставки 
меди также оказали околонулевой рост  до 169 тыс  т 0,3%  и 1,50 млрд 
долл  7,1% , ри том доля российской меди сократилась до 3,7% 0,3  
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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: ас еты авторов о данным Главного у равления таможни Китая и 
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Им орт древеси ы и изделий из нее из оссии оставался стабильным, 
составив 7,90 млн т 3,5%  и 3,13 млрд долл  4,7% , с сохранением доли 
на уровне 10,7%  оставки химичес о  род ции в Китай увели ились до 
2,81 млрд долл  29,5%  с ростом доли до 1,9% 0,5 

Дис о ты а росси с ю ефт  
исконты к цене российской не ти в Китай оявились уже в марте 2022 г  

рис. 4  етом 2022 г  редоставляемая скидка достигала 16%, но к концу 
2022 г  она снизилась до 4 9%  осле введения мбарго на не ть вро ей-
ским оюзом дисконт вновь увели ился до 11% к маю 2023 г   дальнейшем 
скидка на российскую не ть стала снижаться   ервые 7 месяцев 2024 г  
она устой иво находится ниже 5%  в среднем 2,4%  акие разли ия в сред-
них ценах могут быть об яснены разницей в сортах не ти, осту аю ей из 

оссии и других стран  реднемеся ная цена на российскую не ть все то 
время не о ускалась ниже 70 долл барр , несмотря на о ытки навязать 
ценовой отолок

Постав и из ита  и вторич ые са ции
ля анализа вероятного влияния угроз втори ных санкций на оставки из 

Китая следует рассмотреть динамику доли российского рынка в китайском 
кс орте, так как тот оказатель лу ше у итывает сезонность1  есмотря 

на указ резидента  о введении механизма втори ных санкций в конце 
декабря 2023 г 2, в январе еврале 2024 г  наблюдался уверенный рост о-
ставок из Китая 12,5% год к году , а доля российского рынка оставалась 
стабильной рис. 5  Отсутствие видимого влияния на оставки об ясняется 
слабым рименением втори ных санкций до конца евраля 2024 г   марте 

роизошло заметное снижение оставок из Китая в оссию 14,2% , а доля 
российского рынка в ервые за год о устилась ниже 3%  до 2,7% 0,7  
к евралю 2024 г  же с а реля наблюдается устой ивая восстановитель-
ная динамика оставок  еся ный кс орт Китая в оссию в июле 2024 г  

риблизился к максимальным зна ениям, составив 10,0 млрд долл  

1  Китае лаваю ие раздни ные дни обы но в еврале , а доля оссии традиционно 
ниже в январе из за более длинных овогодних каникул
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Рис. 4. Цены и дисконты на российскую нефть, поставляемую в Китай

Источник: ас еты авторов о данным Главного у равления таможни Китая
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Рис. 5. Поставки китайских товаров в Россию в 2022–2024 гг.

Источник: ас еты авторов о данным Главного у равления таможни Китая  




