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Îñíîâíûå òåíäåíöèè

2003 2004  2001 2002 2003 2004 (ï) 1

1 êâ. 2 êâ. 3 êâ. 4 êâ. 1 êâ. 
 (ïðèðîñò, % ã/ã)          

Áåëàðóñü 4.7 5.0 6.8 9.6 5.6 4.7 7.2 8.8 9.3 
Êàçàõñòàí 13.5 9.8 9.2 8.1 10.4 9.7 7.6 9.4 9.1 
Ðîññèÿ 5.1 6.0 7.6 6.6 7.5 7.9 6.5 7.6 8.0 
Óêðàèíà 9.2 5.2 9.4 10.6 8.4 10.0 6.8 12.1 10.8 
Óðîâåíü å ðà îòèöû (% ê/ï)          
Áåëàðóñü 2 2.3 3.0 3.1 2.2 3.3 3.2 3.2 3.1 3.0 
Êàçàõñòàí 10.4 9.3 8.8 -- 9.7 8.6 8.2 8.7 8.9 
Ðîññèÿ 8.7 8.8 8.3 9.0 8.9 8.0 7.9 8.3 8.8 
Óêðàèíà 2 3.7 3.8 3.6 3.4 4.0 3.7 3.5 3.6 3.9 
Çàðà îòíàÿ ïëàòà (USD)          
Áåëàðóñü 88.8 106.7 123.5 156.1 111.5 120.5 128.4 133.7 136.9 
Êàçàõñòàí 118.1 132.9 156.1 -- 139.9 151.6 159.6 173.5 186.6 
Ðîññèÿ 112.5 140.8 179.9 -- 151.5 171.3 182.6 214.4 215.2 
Óêðàèíà 58.1 70.6 86.7 -- 75.4 83.6 91.7 96.2 95.1 
È  (ïðèðîñò, % ã/ã)          
Áåëàðóñü 61.4 42.6 28.4 19.0 30.7 28.2 28.2 26.9 22.3 
Êàçàõñòàí 8.4 5.9 6.4 5.4 7.0 6.3 5.5 6.9 6.5 
Ðîññèÿ 21.6 15.9 13.6 10.0 14.7 14.0 13.5 12.5 10.8 
Óêðàèíà 12.0 0.8 5.2 6.9 2.2 4.5 6.5 7.8 7.4 
Ñàëüäî òåêó åãî ñ åòà (% Ï)          
Áåëàðóñü -3.2 -2.1 -2.9 -1.9 -0.9 -0.3 -2.6 -6.9 2.2 
Êàçàõñòàí -5.4 -3.5 -0.2 -- 8.6 -1.7 -0.2 -5.6 6.0 
Ðîññèÿ 11.2 8.5 8.3 6.3 12.7 8.4 7.1 6.0 8.8 
Óêðàèíà 3.7 7.5 5.8 5.1 11.1 6.5 4.7 2.8 14.3 
Ñàëüäî êîíñîëèäèðîâàííîãî 

äæåòà (% Ï)          

Áåëàðóñü -1.9 -1.8 -1.4 -1.0 -- -- -- -- 3.5 
Êàçàõñòàí -0.4 -0.3 -0.9 -2.1 -- -- -- -- 2.2 
Ðîññèÿ 3.0 1.0 1.4 2.9 3.6 3.5 1.3 -2.2 4.3 
Óêðàèíà 0.3 0.7 -0.2 -0.2 3.7 1.0 2.1 -5.8 2.0 

èðîêàÿ äåíåæíàÿ àññà
(ïðèðîñò, % ã/ã) 3          

Áåëàðóñü 66.2 59.7 52.1 53.0 52.7 49.8 52.7 53.1 53.5 
Êàçàõñòàí -- 32.8 26.8 36.6 42.2 45.0 46.6 26.8 37.5 
Ðîññèÿ 43.7 31.9 38.9 35.4 35.5 39.5 41.8 40.2 40.5 
Óêðàèíà 37.6 42.7 48.1 43.9 44.3 50.8 50.3 48.3 46.8 
Ñòàâêà ðå èíàíñèðîâàíèÿ
(% ãîäîâûõ) 4          

Áåëàðóñü 60.2 49.2 32.9 22.1 37.9 34.9 30.7 28.2 27.2 
Êàçàõñòàí 9.0 7.5 7.0 6.0 7.5 7.5 7.0 7.0 7.0 
Ðîññèÿ 25.0 22.7 17.4 14.0 19.5 18.0 16.0 16.0 14.0 
Óêðàèíà 19.8 9.5 7.0 7.5 7.0 7.0 7.0 7.0 7.0 
Ïðè å àíèÿ.
1 (ï) – ïðîãíîç. 
2 Óðîâåíü áåçðàáîòèöû â Óêðàèíå, ðàññ÷èòàííûé ïî äàííûì ìåòîäîëîãèè Ìåæäóíàðîäíîé îðãàíèçàöèè òðóäà, ñîñòàâëÿë â 
2003 ã. 9.1%.  Áåëàðóñè, ñîãëàñíî äàííûì îïðîñîâ Íåçàâèñèìîãî èíñòèòóòà ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêèõ è ïîëèòè÷åñêèõ èññëå-
äîâàíèé, óðîâåíü áåçðàáîòèöû ñîñòàâëÿë â ñåðåäèíå 2003 ã. îêîëî 9%.  òàáëèöå ïðèâåäåíû îôèöèàëüíûå äàííûå. 
3 èðîêàÿ äåíåæíàÿ ìàññà âêë ÷àåò íàëè÷íûå äåíüãè â îáðà åíèè, äåïîçèòû â íàöèîíàëüíîé è èíîñòðàííîé âàë òå (äåíåæ-
íûé àãðåãàò M2X), è ñðåäñòâà â öåííûõ áóìàãàõ (êðîìå àêöèé) â èíîñòðàííîé âàë òå è äåïîçèòû ðåçèäåíòîâ â äðàãîöåííûõ 
ìåòàëëàõ (äåíåæíûé àãðåãàò M3). Ïîêàçàòåëü M2X èñïîëüçóåòñÿ äëÿ Ðîññèè, äëÿ îñòàëüíûõ ñòðàí èñïîëüçóåòñÿ M3. 
4 Ïî Êàçàõñòàíó ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ – íà êîíåö ïåðèîäà. Ïî îñòàëüíûì ñòðàíàì – ñðåäíÿÿ çà ïåðèîä. 
Èñòî íèêè: ðàñ÷åòû ïî äàííûì Ìèíèñòåðñòâà ñòàòèñòèêè è àíàëèçà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Ðåñïóáëèêè 
Áåëàðóñü, Àãåíòñòâà Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ïî ñòàòèñòèêå, îñóäàðñòâåííîãî êîìèòåòà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïî ñòàòèñòèêå, 
Öåíòðàëüíîãî áàíêà Ðîññèéñêèé Ôåäåðàöèè, îñóäàðñòâåííîãî êîìèòåòà ñòàòèñòèêè Óêðàèíû, Íàöèîíàëüíîãî áàíêà Óêðàèíû. 
Ïðîãíîç: Áåëàðóñü – Èññëåäîâàòåëüñêèé öåíòð ÈÏÌ, Êàçàõñòàí – Ìèíèñòåðñòâî ýêîíîìèêè è á äæåòíîãî ïëàíèðîâàíèÿ Ðåñ-
ïóáëèêè Êàçàõñòàí, Íàöèîíàëüíûé áàíê Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí, Ðîññèÿ – Öåíòð ðàçâèòèÿ, Óêðàèíà – CASE Óêðàèíà.

Ïðèíÿòûå ñîêðàùåíèÿ

BYR áåëîðóññêèé ðóáëü
EUR åâðî
KZT êàçàõñêèé òåíãå
RUB ðîññèéñêèé ðóáëü
UAH óêðàèíñêàÿ ãðèâíà
USD äîëëàð ÑØÀ

ã/ã ê àíàëîãè÷íîìó ïåðèîäó
ïðîøëîãî ãîäà

ê/ï íà êîíåö ïåðèîäà
ìëí ìèëëèîí
ìëðä ìèëëèàðä
òðëí òðèëëèîí

ÍÁÁ Íàöèîíàëüíûé áàíê Áåëàðóñè
ÍÁÊ Íàöèîíàëüíûé áàíê Êàçàõñòàíà
ÍÁÓ Íàöèîíàëüíûé áàíê Óêðàèíû
ÖÁÐ Öåíòðàëüíûé áàíê Ðîññèè
ÌÂÔ Ìåæäóíàðîäíûé âàëþòíûé ôîíä
IFS International Financial Statistics
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ÈÍÒÅÃÐÀÖÈß ÑÒÐÀÍ ÅÝÏ: ÍÎÂÎÅ ÎÊÍÎ ÂÎÇÌÎÆÍÎÑÒÅÉ?

Â ïîñëåäíèå ÷åòûðå ãîäà â ñòðàíàõ, ôîðìèðóþùèõ åäè-
íîå ýêîíîìè÷åñêîå ïðîñòðàíñòâî (ÅÝÏ), íàáëþäàåòñÿ
çíà÷èòåëüíîå óñêîðåíèå òåìïîâ ðîñòà ýêîíîìèêè, ñâÿ-
çàííîå êàê c ÷ðåçâû÷àéíî áëàãîïðèÿòíîé âíåøíåýêî-
íîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðîé, òàê è c äèíàìè÷íûì ðàñøè-
ðåíèåì âíóòðåííåãî ñïðîñà. Íåñîìíåííî, â ýòèõ óñïå-
õàõ åñòü è çàñëóãà âíóòðåííåé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòà-
áèëèçàöèîííîé ïîëèòèêè ñòðàí – ó÷àñòíèö ÅÝÏ, è êîí-
ñîëèäàöèè íàöèîíàëüíîãî áèçíåñà è ïîâûøåíèÿ åãî
êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè.

Â 2004 ã. âñå áîëåå çàìåòíûì ñòàíîâèòñÿ îòñòàâà-
íèå ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè (îæèäàåìûé ðîñò 6.6–6.9%)
îò äðóãèõ ñòðàí – ó÷àñòíèö ÅÝÏ ïî òåìïàì ýêîíîìè-
÷åñêîãî ðîñòà. Ïîìèìî ïðèâû÷íî âûñîêèõ òåìïîâ ðîñ-
òà ÂÂÏ â Êàçàõñòàíå (9.1% ã/ã çà 1 êâ. 2004 ã.) îôèöè-
àëüíûå ñòàòèñòè÷åñêèå àãåíòñòâà çàôèêñèðîâàëè â
ïåðâîì ïîëóãîäèè çíà÷èòåëüíîå óñêîðåíèå ðîñòà ýêî-
íîìèêè Óêðàèíû (äî 12.7% ã/ã) è Áåëàðóñè (äî 10.3% ã/
ã) ïðè 7.4% ðîñòà ÂÂÏ â Ðîññèè. Î÷åâèäíî, â îòäåëü-
íûõ ñòðàíàõ ñòîëü âûñîêèå òåìïû ðîñòà ìîãóò â íåêî-
òîðîé ñòåïåíè îáúÿñíÿòüñÿ èñêàæåíèÿìè ñòàòèñòèêè
âñëåäñòâèå âûñîêîé èíôëÿöèè è íåñîîòâåòñòâèÿ ìå-
òîäèêè ðàñ÷åòà ïîêàçàòåëåé âûïóñêà ìåæäóíàðîäíîé.
Â ÷àñòíîñòè, ÌÂÔ íåîäíîêðàòíî âûðàæàë ñîìíåíèÿ ïî
ïîâîäó òî÷íîñòè äàííûõ î ðîñòå ÂÂÏ è ïðîìûøëåííî-
ãî ïðîèçâîäñòâà â Áåëàðóñè. Îäíàêî ñóùåñòâóþò è áî-
ëåå ôóíäàìåíòàëüíûå ôàêòîðû ðàçëè÷èé â òåìïàõ
ðîñòà ÂÂÏ ìåæäó Ðîññèåé è äðóãèìè ñòðàíàìè ÅÝÏ.

Ðàçëè÷èÿ â íûíåøíèõ òåìïàõ ðàçâèòèÿ âî ìíîãîì
îòðàæàþò ðàçíóþ ãëóáèíó ñïàäà ïîñëå ðàñïàäà ÑÑÑÐ
è ðàçíóþ ñêîðîñòü ðîñòà â âîññòàíîâèòåëüíûé ïåðèîä.
Òîëüêî â Êàçàõñòàíå è Áåëàðóñè ÂÂÏ ïî ïàðèòåòó ïîêó-
ïàòåëüíîé ñïîñîáíîñòè ïðåâûñèë óðîâåíü 1991 ã. Ðîñ-
ñèÿ â 2004 ã. îòñòàåò îò «ïëàíêè» 1991 ã. åùå ïðèìåðíî
íà 10–11%, õîòÿ ïî óðîâíþ ÂÂÏ íà äóøó íàñåëåíèÿ ýòîò
ðóáåæ áûë ïðåîäîëåí åùå â 2002 ã. (âñëåäñòâèå ñîêðà-
ùåíèÿ íàñåëåíèÿ). Â ýòîì îòíîøåíèè Êàçàõñòàíó è
Ðîññèè òðóäíåå îáåñïå÷èâàòü êàæäûé ïðîöåíò ðîñòà,
÷åì Óêðàèíå, ãäå ÂÂÏ è ðåàëüíûå äîõîäû âñå åùå îò-
ñòàþò îò óðîâíÿ 1991 ã. ïðèìåðíî íà 30%.

Î÷åâèäíî, ÷òî ïðåîäîëåíèå ðóáåæà äîõîäîâ 1991 ã.
– ýòî íåêîòîðàÿ óñëîâíàÿ òî÷êà îòñ÷åòà, ïîñêîëüêó
ñòðóêòóðà ñîâðåìåííîãî ðîñòà ýêîíîìèêè äðóãàÿ. Ïî íå-
êîòîðûì ïîçèöèÿì óðîâåíü 1991 ã. âðÿä ëè áóäåò äîñ-
òèãíóò âîîáùå, â òî âðåìÿ êàê ïî äðóãèì îí óæå çíà÷è-
òåëüíî ïðåâûøåí. Íàïðèìåð, â Êàçàõñòàíå äîáû÷à
íåôòè è ãàçîâîãî êîíäåíñàòà ê 2003 ã. âûðîñëà ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ «ñîâåòñêèì» ïåðèîäîì â 2 ðàçà (â ðàñ÷åòå íà
äóøó íàñåëåíèÿ Êàçàõñòàí îáãîíÿåò äàæå Ðîññèþ), íà
30% âûðîñëî ïðîèçâîäñòâî çåðíà è ïîäñîëíå÷íèêà. Â
Áåëàðóñè çà òîò æå ïåðèîä â 2 ðàçà âûðîñëî ïðîèçâîä-
ñòâî ïðîêàòà ÷åðíûõ ìåòàëëîâ, íà 20% – ïðîèçâîäñòâî
õîëîäèëüíèêîâ è ñòèðàëüíûõ ìàøèí. Â òî æå âðåìÿ â
Ðîññèè ìîæíî ãîâîðèòü î ïðèáëèæåíèè ê óðîâíþ 1991 ã.
ëèøü âûïóñêà îòäåëüíûõ òîâàðîâ (ïðîèçâîäñòâî áóìà-

ãè, ëåãêîâûõ àâòîìîáèëåé, ïðîèçâîäñòâî ïðîêàòà, äî-
áû÷à ãàçà). Óêðàèíà íàèáîëåå áëèçêî ïîäîøëà ê ïîêà-
çàòåëÿì «ñîâåòñêîãî» ïåðèîäà ïî âûïóñêó ïðîêàòà, õî-
ëîäèëüíèêîâ è íà 30% ïðåâûñèëà âûïóñê ðàñòèòåëü-
íîãî ìàñëà.

Îñîáåííîñòüþ 2004 ã. ÿâëÿåòñÿ çàìåäëåíèå òåìïîâ
ðîñòà â Êàçàõñòàíå è Ðîññèè è îäíîâðåìåííîå óñêîðå-
íèå òåìïîâ ðîñòà â Óêðàèíå è Áåëàðóñè, ÷òî ñâÿçàíî ñ
îãðàíè÷åííîé âîçìîæíîñòüþ óñêîðåííîãî ðîñòà ýêîíî-
ìèêè çà ñ÷åò ðàñøèðåíèÿ ýêñïîðòà òîïëèâà. Óêðàèíà
ñìîãëà èçâëå÷ü ìàêñèìóì âûãîäû èç áëàãîïðèÿòíîé
êîíúþíêòóðû ðûíêà ìåòàëëîâ (â òîì ÷èñëå è íà ðîñ-
ñèéñêîì ðûíêå), à Áåëàðóñü – çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èòü
ýêñïîðò ïðîäóêöèè îáðàáàòûâàþùåé ïðîìûøëåííîñ-
òè â ñòðàíû äàëüíåãî çàðóáåæüÿ. Êðîìå òîãî, Ðîññèÿ
ÿâëÿåòñÿ äëÿ Áåëàðóñè è Óêðàèíû ðàñòóùèì âíåøíèì
ðûíêîì: ýêñïîðò ýòèõ ñòðàí â Ðîññèþ â ïåðâîì êâàðòà-
ëå âûðîñ íà 33% è 37% ñîîòâåòñòâåííî (÷òî îò÷àñòè
îáóñëîâëåíî ðîññèéñêîé ïîëèòèêîé ïðîòåêöèîíèçìà, íå
çàòðàãèâàþùåé ñòðàíû ÑÍÃ). Âäîáàâîê è Êàçàõñòàí, è
Óêðàèíà, è Áåëàðóñü èìåþò áîëåå âûñîêèå íîðìó íà-
êîïëåíèÿ â ÂÂÏ è òåìïû ðîñòà èíâåñòèöèé, ÷åì Ðîñ-
ñèÿ, ÷òî òàêæå îáóñëîâëèâàåò áîëüøèé äèíàìèçì èõ
ýêîíîìèê.

Íåñìîòðÿ íà âñå ïåðèïåòèè ðàçâèòèÿ âçàèìíîé òîð-
ãîâëè è áóìàæíûé õàðàêòåð ìíîãèõ èíòåãðàöèîííûõ
èíèöèàòèâ, ñåé÷àñ, ïîõîæå, âîçíèêàåò íîâîå îêíî âîç-
ìîæíîñòåé, êîòîðîå ïîçâîëÿåò óñêîðèòü ýêîíîìè÷åñêèé
ðîñò â ñòðàíàõ – ó÷àñòíèöàõ ÅÝÏ. Óæå ñåé÷àñ óäåëü-
íûé âåñ ñòðàí ÑÍÃ âî âíåøíåòîðãîâîì îáîðîòå Ðîñ-
ñèè âûðîñ ñ 17% (2002 ã.) äî 18% (ïðåäâàðèòåëüíàÿ
îöåíêà íà 2004 ã.). Òàêèì îáðàçîì, Ðîññèÿ âûñòóïàåò â
êà÷åñòâå ëîêîìîòèâà ðîñòà äëÿ ñòðàí ïàðòíåðîâ (ïî-
ñêîëüêó íà íåå ïðèõîäèòñÿ îêîëî 76% ÂÂÏ Åäèíîãî ýêî-
íîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà ïî ïàðèòåòó ïîêóïàòåëüíîé
ñïîñîáíîñòè) è, âîçìîæíî, â ïåðñïåêòèâå ðàçâèòèå èí-
òåãðàöèîííûõ ïðîåêòîâ áóäåò âíîñèòü âñå áîëüøèé
ïîçèòèâíûé âêëàä â ðîñò åå ñîáñòâåííîé ýêîíîìèêè.

Ïîñëå ðàòèôèêàöèè ïàðëàìåíòàìè ñòðàí ÅÝÏ Ñî-
ãëàøåíèÿ î ôîðìèðîâàíèè Åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî
ïðîñòðàíñòâà íàñòóïàåò êðèòè÷åñêè âàæíûé ýòàï ñîãëà-
ñîâàíèÿ ïðàêòè÷åñêîé ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé è òàìîæåí-
íîé ïîëèòèêè ñòðàí – ó÷àñòíèö. Ðåçóëüòàòû ýòîé ðàáî-
òû ñêàæóòñÿ ÷åðåç íåñêîëüêî ëåò, íî è ñåé÷àñ ÷àñòíûé
áèçíåñ, ñóäÿ ïî ïîêàçàòåëÿì âçàèìíûõ èíâåñòèöèé è
òîðãîâëè, äåìîíñòðèðóåò çíà÷èòåëüíûé äèíàìèçì. Íà
ôîíå çàìîðàæèâàíèÿ ïðîåêòà âàëþòíîãî ñîþçà Ðîññèè
è Áåëàðóñè èíèöèàòèâà â ðàçâèòèè èíòåãðàöèîííûõ ïðî-
öåññîâ, ïîõîæå, ïåðåøëà ê äâóñòîðîííèì äîãîâîðåí-
íîñòÿì Ðîññèè è Êàçàõñòàíà è Ðîññèè è Óêðàèíû. Âðå-
ìÿ ïîêàæåò, íàñêîëüêî ýòè øàãè ñìîãóò ïåðåëîìèòü ïðå-
äûäóùèé îïûò íåãàòèâíûõ èíòåãðàöèîííûõ èíèöèàòèâ.
Ïîêà ñòðàíû ÅÝÏ äåìîíñòðèðóþò ðîñò ÂÂÏ â 8.4%, ÷òî
áîëåå ÷åì â øåñòü ðàç ïðåâûøàåò òåìï ðîñòà Åâðîçî-
íû è ïî÷òè âäâîå – ðîñò ìèðîâîé ýêîíîìèêè.
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ÌÀÊÐÎÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÅ ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ
ÁÅËÀÐÓÑÜ

ÌÀÊÐÎÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÈÅ ÒÅÍÄÅÍÖÈÈ È ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÀß ÏÎËÈÒÈÊÀ

• Ðîñò ÂÂÏ ñòèìóëèðóåòñÿ âíåøíèì ñïðîñîì. Óñêîðåíèå ðî-
ñòà âî âñåõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè

• Çàìåäëåíèå ðîñòà öåí ïðîäîëæàåòñÿ, à ðîñò çàðïëàòû óñ-
êîðÿåòñÿ

• Íîìèíàëüíûé êóðñ ñòàáèëåí âïåðâûå ïîñëå 1995 ã.
• Ñíèæåíèå äåôèöèòà òîðãîâëè òîâàðàìè ïðåêðàòèëîñü.

ÍÁÁ óâåëè÷èâàåò ðåçåðâû
• Ýêîíîìè÷åñêèé ïîäúåì îáåñïå÷èâàåò ðîñò ïîñòóïëåíèé â

áþäæåò. Ïîêàçàòåëè ôèíàíñîâ ïðåäïðèÿòèé ïðîäîëæàþò
óëó÷øàòüñÿ

• Ñíèæåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê âñëåäñòâèå èçáûòêà ëèêâèä-
íîñòè

ÁÅËÀÐÓÑÜ

Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò

ÂÂÏ è âíóòðåííèé ñïðîñ: ðîñò
ñòèìóëèðóåòñÿ âíåøíèì ñïðîñîì

Â 1 êâ. 2004 ã. ïðîäîëæèëîñü óñêîðåíèå ðîñòà ÂÂÏ.
Îíî íà÷àëîñü âî 2 ïîëóãîäèè 2003 ã., êîãäà âûãîäû îò
óëó÷øåíèÿ ìèðîâîé êîíúþíêòóðû (ïðåæäå âñåãî, ýêî-
íîìè÷åñêîãî ïîäúåìà â Ðîññèè è ðîñòà ìèðîâûõ öåí
íà ìåòàëëû) ïðåâûñèëè èçäåðæêè íåãàòèâíîãî âíåø-
íåãî øîêà (ðîñòà ìèðîâûõ öåí íà íåôòü). Ïî íàøèì
îöåíêàì, âêëàä âíåøíåãî ñïðîñà â ïðèðîñò âûðîñ ñ
-3.4 äî 3.3 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà è ñòàë îñíîâíûì ôàê-
òîðîì óñêîðåíèÿ ðîñòà ÂÂÏ äî 9.3% ã/ã (òàáë. 1).

Âûñîêèé âíåøíèé ñïðîñ ñîçäàë ïðåäïîñûëêè äëÿ
óñêîðåíèÿ ðîñòà âíóòðåííåãî ñïðîñà. Îñîáåííî áû-
ñòðî ðîñëè èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë (ïî íà-
øèì îöåíêàì, â 1 êâ. 2004 ã. èõ ïðèðîñò ñîñòàâèë
25.1% ã/ã) – äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ðàñòóùåãî ñïðîñà
ïðåäïðèÿòèÿ íóæäàëèñü â ðàñøèðåíèè ïðîèçâîä-
ñòâåííûõ ìîùíîñòåé. Ðîñò ïîòðåáëåíèÿ äîìîõî-
çÿéñòâ óñêîðèëñÿ äî 12.6% ã/ã, ãëàâíûì îáðàçîì çà
ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíûõ äîõîäîâ

íàñåëåíèÿ (12.2% ã/ã). Ýêîíîìè÷åñêèé ïîäúåì îáåñ-
ïå÷èâàë ðàñøèðåíèå ôèíàíñîâûõ âîçìîæíîñòåé ïðà-
âèòåëüñòâà è, ñîîòâåòñòâåííî, ðîñò ïîòðåáëåíèÿ ãî-
ñóäàðñòâåííûõ ó÷ðåæäåíèé. Ïî íàøèì îöåíêàì, åãî
âêëàä â ðîñò ÂÂÏ âûðîñ ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 êâ. 2003 ã.
íà 2.3 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà.

Ïîäîáíàÿ äèíàìèêà êîìïîíåíòîâ âíóòðåííåãî
ñïðîñà ñîõðàíèòñÿ êàê ìèíèìóì äî êîíöà 2004 ã. Â
2004 ã. òåìïû ðîñòà ÂÂÏ áóäóò â ðàìêàõ îôèöèàëü-
íîãî ïðîãíîçà (9–10% ã/ã). Îäíàêî óæå âî âòîðîì ïî-
ëóãîäèè ìîæíî îæèäàòü ñîêðàùåíèÿ âêëàäà ÷èñòîãî
ýêñïîðòà â ïðèðîñò ÂÂÏ. Îñíîâíîé ïðè÷èíîé ýòîãî
ìîæåò ñòàòü âîçîáíîâëåíèå ðîñòà öåí íà íåôòü, à
òàêæå ðîñò ñïðîñà íà èìïîðò âñëåäñòâèå óâåëè÷å-
íèÿ ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ.

Ðåàëüíûé ñåêòîð: óñêîðåíèå
ðîñòà âî âñåõ îòðàñëÿõ ýêîíîìèêè

Îñíîâíîé äâèæóùåé ñèëîé ðîñòà ïðîèçâîäñòâà â
áåëîðóññêîé ïðîìûøëåííîñòè ñòàë ðîñò ýêñïîðòà.
Íàèáîëüøèé âêëàä â ïðèðîñò ïðîìûøëåííîãî ïðî-
èçâîäñòâà â 1 êâ. 2004 ã. âíåñëè ìàøèíîñòðîåíèå è
ìåòàëëîîáðàáîòêà, ïèùåâàÿ, õèìè÷åñêàÿ è íåôòå-
õèìè÷åñêàÿ ïðîìûøëåííîñòü, à òàêæå ÷åðíàÿ ìåòàë-
ëóðãèÿ. Â 1 êâ. 2004 ã. ýòè îòðàñëè îáåñïå÷èëè 63%
âñåãî ïðèðîñòà ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà è 70%
ïðèðîñòà áåëîðóññêîãî ýêñïîðòà. Óâåëè÷åíèå ïðîèç-
âîäñòâà â íàèáîëåå ýíåðãîåìêèõ îòðàñëÿõ è ïîëèòè-
êà çàìåùåíèÿ èìïîðòà ýëåêòðîýíåðãèè ïðèâåëè ê
óñêîðåíèþ ðîñòà â ýëåêòðîýíåðãåòèêå. Ïîâûøåíèå
èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà îáóñëîâèëî âûñîêèå òåìïû
ðîñòà îáúåìà ïîäðÿäíûõ ðàáîò (19.9% ã/ã). Óâåëè÷å-
íèå ðàñõîäîâ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ñïîñîáñòâîâàëî
óñêîðåíèþ ðîñòà òîâàðîîáîðîòà.

Ïðèðîñò ïðîèçâîäñòâà â ñåëüñêîì õîçÿéñòâå ñî-
ñòàâèë 4.3% ã/ã, ÷òî íà 3.1 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà âûøå,
÷åì â 1 êâ. 2003 ã. Ýòî áûëî îáóñëîâëåíî çíà÷èòåëü-
íûì óâåëè÷åíèåì ïðÿìûõ è êîñâåííûõ ñóáñèäèé äàí-
íîìó ñåêòîðó, ïîçâîëèâøèì, â ÷àñòíîñòè, óâåëè÷èòü
îáåñïå÷åííîñòü ñåëüñêîõîçÿéñòâåííûõ ïðåäïðèÿòèé
êîðìàìè íà 52% ã/ã. Îäíèì èç íåìíîãèõ ñåêòîðîâ, ãäå
íàáëþäàëîñü çàìåäëåíèå ðîñòà, áûë òðàíñïîðò. Ýòî
îáúÿñíÿëîñü ñîêðàùåíèåì äàëüíîñòè ïåðåâîçîê, â
ïåðâóþ î÷åðåäü æåëåçíîäîðîæíûõ.

Íà ðûíêå òðóäà òàêæå íàáëþäàëèñü ïîëîæèòåëü-
íûå èçìåíåíèÿ. Ñóùåñòâåííî çàìåäëèëîñü ïàäåíèå
çàíÿòîñòè â ñåêòîðå êðóïíûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèé.
Â áþäæåòíîì ñåêòîðå äàæå íàáëþäàëîñü óâåëè÷åíèå
çàíÿòîñòè íà 1–2% ã/ã. Îôèöèàëüíàÿ áåçðàáîòèöà ñíè-
çèëàñü ñ 3.3% íà êîíåö ìàÿ 2003 ã. äî 2.6% íà êîíåö
ìàÿ 2004 ã. Ïîñêîëüêó â îñíîâå ýòèõ òåíäåíöèé ëå-
æèò ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò è ïîâûøåíèå ñïðîñà íà ðà-

Ò è  1. ê  êîì îíåíòî
ñî îê íî î ñ ðîñ  ðîñò Ï

2003 2004 
1 êâ. 2 êâ. 3 êâ. 4 êâ. 1 êâ. (î) 

Âíóòðåííèé ñïðîñ 8.8 9.5 9.8 9.4 11.3 
Ïîòðåáëåíèå 
äîìàøíèõ õîçÿéñòâ 7.0 3.9 5.1 3.2 7.6 

Ïîòðåáëåíèå ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ó÷ðåæäåíèé -0.1 0.1 0.2 0.2 2.2 

Âàëîâîå íàêîïëåíèå 
îñíîâíîãî êàïèòàëà 0.4 5.4 4.9 5.6 3.7 

èñòûé ýêñïîðò -3.4 -6.9 -2.5 -0.5 3.3 
Ï, % /  5.6 4.7 7.3 8.9 9.3 

Ïðèìå àíèå. Ñóììà êîìïîíåíòîâ ìîæåò íå ñîâïàäàòü ñ ïðè-
ðîñòîì ÂÂÏ, ïîñêîëüêó â òàáëèöó íå âêëþ÷åíî ñòàòèñòè÷å-
ñêîå ðàñõîæäåíèå. 

ñòî íèê: ðàñ÷åòû ïî äàííûì Ìèíèñòåðñòâà ñòàòèñòèêè è 
àíàëèçà Áåëàðóñè. Îöåíêà – Èññëåäîâàòåëüñêèé öåíòð ÈÏÌ.
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áî÷óþ ñèëó (ïî êðàéíåé ìåðå, â ðÿäå îòðàñëåé), ìîæ-
íî îæèäàòü èõ ñîõðàíåíèÿ íà ïðîòÿæåíèè âñåãî ãîäà.

Öåíû è çàðïëàòà

Öåíû: çàìåäëåíèå ðîñòà öåí ïðîäîëæàåòñÿ

Ïîâûøåíèå äåëîâîé àêòèâíîñòè íàðÿäó ñ ðîñòîì
ñðî÷íûõ ñáåðåæåíèé íàñåëåíèÿ ñïîñîáñòâîâàëî çà-
ìåäëåíèþ ðîñòà öåí äàæå â óñëîâèÿõ íåæåñòêîé ìî-
íåòàðíîé ïîëèòèêè. Â 1 êâ. 2004 ã. òåìïû ïðèðîñòà
ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí óìåíüøèëèñü ïî ñðàâíåíèþ ñ
1 êâ. 2003 ã. íà 3.1 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà è ñîñòàâèëè
5%. Äîïîëíèòåëüíûìè ôàêòîðàìè äåçèíôëÿöèè ñòà-
ëè ñòàáèëüíîñòü âàëþòíîãî êóðñà, êîòîðàÿ ïðèâåëà ê
äàëüíåéøåìó óìåíüøåíèþ òåìïîâ ðîñòà öåí íà íå-
ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû, à òàêæå ñíèæåíèå òåì-
ïîâ ðîñòà òàðèôîâ íà ïëàòíûå óñëóãè íàñåëåíèþ.
Ïîñëåäíåå ïðîèñõîäèò ïî ïðè÷èíå ïðåäñòîÿùèõ îñå-
íüþ ïàðëàìåíòñêèõ âûáîðîâ. Ïðàâèòåëüñòâî ïëàíè-
ðóåò îñóùåñòâëÿòü òîëüêî èíäåêñàöèþ òàðèôîâ, ïî-
ýòîìó ïîâûøåíèå öåí íà ãàç â 2004 ã. ñêàæåòñÿ â ïåð-
âóþ î÷åðåäü íà ïðåäïðèÿòèÿõ ÆÊÕ è ãîñóäàðñòâåí-
íîì áþäæåòå.

Çàìåäëåíèå ðîñòà öåí ïðîèçâîäèòåëåé ïðàêòè÷åñ-
êè ïðåêðàòèëîñü (ðèñ. 1). Íàèáîëüøåå âëèÿíèå íà
äèíàìèêó öåí ïðîèçâîäèòåëåé ïðîìûøëåííîé ïðî-
äóêöèè â ïåðâîì êâàðòàëå îêàçàëî ïîâûøåíèå â ÿí-
âàðå 2004 ã. ñðåäíåé öåíû íà ðîññèéñêèé ãàç äëÿ
Áåëàðóñè, â îòâåò íà êîòîðîå ïîñòàíîâëåíèåì Ñîâå-
òà ìèíèñòðîâ òàðèôû íà ãàç, òåïëîâóþ è ýëåêòðè÷åñ-
êóþ ýíåðãèþ äëÿ ïðåäïðèÿòèé (êðîìå ñåëüñêîõîçÿé-
ñòâåííûõ) ñ 1 ÿíâàðÿ 2004 ã. áûëè ïîâûøåíû áîëåå
÷åì íà 20%. Çíà÷èòåëüíîå âëèÿíèå íà öåíû ïðîèç-
âîäèòåëåé îêàçàëà è êîíúþíêòóðà öåí íà ìèðîâûõ
ðûíêàõ, â ïåðâóþ î÷åðåäü, ïîâûøåíèå öåí íà ìå-
òàëëû. Ïîñêîëüêó ìîæíî îæèäàòü ïðîäîëæåíèÿ ðîñ-
òà öåí íà íåôòü è íåôòåïðîäóêòû, à òàêæå íà ìåòàë-
ëû, ïî êðàéíåé ìåðå, äî 3 êâ. 2004 ã., ñíèæåíèÿ òåì-
ïîâ ðîñòà öåí ïðîèçâîäèòåëåé ìîæíî îæèäàòü òîëü-
êî âî âòîðîì ïîëóãîäèè. Â öåëîì çà ãîä èõ ïðèðîñò
ñîñòàâèò, ïî íàøèì îöåíêàì, 23.8%, à ïðèðîñò ïî-
òðåáèòåëüñêèõ öåí – 16.1%.
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ñòî íè : ðàñ÷åòû ïî äàííûì èíèñòåðñòâà ñòàòèñòèêè è 
àíàëèçà Áåëàðóñè. 

Çàðïëàòà: ðîñò çàðïëàòû óñêîðÿåòñÿ

Óñêîðåíèå ðîñòà ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà âî âñåõ
ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè ïîçâîëèëî ïîâûñèòü òåìïû ðîñ-
òà ðåàëüíîé çàðïëàòû äî 13.4% ã/ã â àïðåëå. Åñëè â
2000–2002 ãã. çàðïëàòà ðîñëà áûñòðåå ïðîèçâîäè-
òåëüíîñòè, òî â 2003 ã. – íà÷àëå 2004 ã. òåìïû åå ðî-
ñòà áûëè íèæå â áîëüøèíñòâå îòðàñëåé, õîòÿ â öå-
ëîì ïî ýêîíîìèêå ýòè ïîêàçàòåëè ïðàêòè÷åñêè ñîâïà-
äàëè. Ñóùåñòâåííûé âêëàä â óñêîðåíèå ðîñòà çàðï-
ëàòû âíåñëè ïëàíû ïðàâèòåëüñòâà äîâåñòè çàðïëà-
òó â áþäæåòíîì ñåêòîðå (è â öåëîì ïî ýêîíîìèêå) äî
USD 180–185. Âñëåäñòâèå ñòàáèëèçàöèè âàëþòíîãî
êóðñà áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ê äîëëàðó ÑØÀ è óêðåïëå-
íèÿ äîëëàðà ïî îòíîøåíèþ ê åâðî òåìïû ðîñòà äîë-
ëàðîâîãî ýêâèâàëåíòà óâåëè÷èëèñü â àïðåëå äî
28.4% ã/ã è 15.6% ã/ã ñîîòâåòñòâåííî. Ïîñêîëüêó ó
ïðàâèòåëüñòâà åñòü âñå ïðåäïîñûëêè äëÿ âûïîëíå-
íèÿ åãî ïëàíîâ, â 2004 ã. ìîæíî îæèäàòü ïðèðîñòà
ðåàëüíîé çàðïëàòû íà 12–13%.

Âíåøíèé ñåêòîð

Âàëþòíûé ðûíîê: íîìèíàëüíûé
êóðñ ñòàáèëåí âïåðâûå ïîñëå 1995 ã.

Â 1 êâ. 2004 ã. óâåëè÷åíèå äîëè ðàñ÷åòîâ â äåíåæíîé
ôîðìå âî âíåøíåòîðãîâûõ ñäåëêàõ, ñîïðîâîæäàâøå-
åñÿ óëó÷øåíèåì ñèòóàöèè âî âíåøíåé òîðãîâëå, îáóñ-
ëîâèëî óñêîðåíèå ðîñòà ïîñòóïëåíèé âàëþòíîé âû-
ðó÷êè íà ñ÷åòà ñóáúåêòîâ õîçÿéñòâîâàíèÿ. Â ðåçóëü-
òàòå ðîñò ïðåäëîæåíèÿ âàëþòû ïðîèñõîäèë áîëåå âû-
ñîêèìè òåìïàìè, ÷åì ïîâûøåíèå ñïðîñà íà íåå. Íà-
ñåëåíèå, êîíâåðòèðóþùåå ñâîè âàëþòíûå ñáåðåæå-
íèÿ â ðóáëåâûå, òàêæå ïðîäàëî áîëüøå âàëþòû, ÷åì
êóïèëî. Ýòî ïîçâîëèëî ÍÁÁ ïðåêðàòèòü äåâàëüâàöèþ
áåëîðóññêîãî ðóáëÿ â íîìèíàëüíîì âûðàæåíèè – çà
1 ïîëóãîäèå 2004 ã. îáìåííûé êóðñ áåëîðóññêîãî ðóá-
ëÿ ê äîëëàðó ÑØÀ âûðîñ íà 0.1%. Íà÷èíàÿ ñ ôåâðà-
ëÿ, êóðñ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê ðîññèé-
ñêîìó ðóáëþ òàêæå ïðàêòè÷åñêè íå ìåíÿëñÿ. Îäíàêî
îæèäàåìûé ðîñò äåôèöèòà âíåøíåé òîðãîâëè, âåðî-
ÿòíî, âûíóäèò ÍÁÁ óñêîðèòü òåìïû äåâàëüâàöèè. Ïî
íàøèì îöåíêàì, ê êîíöó ãîäà îáìåííûé êóðñ ñîñòà-
âèò 2180 BYR/USD è 76.3 BYR/RUB.

Ïîñêîëüêó â óñëîâèÿõ ñòàáèëüíîñòè îáìåííîãî
êóðñà èíôëÿöèÿ â Áåëàðóñè ïî-ïðåæíåìó ïðåâûøà-
ëà èíôëÿöèþ â ñòðàíàõ – îñíîâíûõ òîðãîâûõ ïàðò-
íåðàõ, ðåàëüíûé êóðñ áåëîðóññêîãî ðóáëÿ ïðîäîëæàë
óêðåïëÿòüñÿ. Ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ çà ÿíâàðü-
ìàé óêðåïèëñÿ íà 1.4%, ê äîëëàðó ÑØÀ – íà 4.3%, ê
ðîññèéñêîìó ðóáëþ – îñòàëñÿ ïðàêòè÷åñêè áåç èçìå-
íåíèé. Îæèäàåìîå ñíèæåíèå òåìïîâ èíôëÿöèè è
íåáîëüøàÿ íîìèíàëüíàÿ äåâàëüâàöèÿ ïîçâîëÿåò
ïðîãíîçèðîâàòü ðåàëüíîå óêðåïëåíèå áåëîðóññêîãî
ðóáëÿ ïî îòíîøåíèþ ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ íà 2–3% è
ê äîëëàðó ÑØÀ – íà 9–10%.

Âíåøíÿÿ òîðãîâëÿ: ñíèæåíèå äåôèöèòà
òîðãîâëè òîâàðàìè ïðåêðàòèëîñü

Óñêîðåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà â ìèðîâîé ýêîíî-
ìèêå, â ÷àñòíîñòè, ñòðàíàõ – îñíîâíûõ òîðãîâûõ ïàðò-
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íåðàõ, îïðåäåëèëî äèíàìèêó âíåøíåé òîðãîâëè â 1
êâ. 2004 ã. Ðîñò âíåøíåãî ñïðîñà ñïîñîáñòâîâàë ñî-
õðàíåíèþ âûñîêèõ òåìïîâ óâåëè÷åíèÿ ýêñïîðòà (ðèñ.
2). Ïðèðîñò èìïîðòà îòñòàâàë îò ïðèðîñòà ýêñïîðòà,
÷òî ïðèâåëî ê ñíèæåíèþ äåôèöèòà òîðãîâëè òîâàðà-
ìè íà 38.7% ã/ã.

Íàèáîëüøèé âêëàä â ïðèðîñò ýêñïîðòà âíåñëè íå-
áëàãîðîäíûå ìåòàëëû (16.5% îò ïðèðîñòà ýêñïîðòà)
è òðàíñïîðò (16.2%). Ýêñïîðò íåáëàãîðîäíûõ ìåòàë-
ëîâ âûðîñ íà 56.7% ã/ã â îñíîâíîì çà ñ÷åò âûñîêîãî
ñïðîñà ñòðàí äàëüíåãî çàðóáåæüÿ (íà íèõ ïðèøëîñü
2/3 åãî ïðèðîñòà). Ýêñïîðò òðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ
óâåëè÷èëñÿ áëàãîäàðÿ ïîâûøåíèþ Ðîññèåé òàìîæåí-
íûõ ïîøëèí íà ââîç ãðóçîâûõ àâòîìîáèëåé ñî ñðî-
êîì ýêñïëóàòàöèè ñâûøå 7 ëåò èç ñòðàí âíå ÑÍÃ. Â
ðåçóëüòàòå áåëîðóññêèé ýêñïîðò ãðóçîâûõ àâòîìîáè-
ëåé âûðîñ íà 58.2%, ñåäåëüíûõ òÿãà÷åé – íà 52.9%.
Áîëåå 90% âñåõ ïîñòàâîê òðàíñïîðòíûõ ñðåäñòâ ïðè-
øëèñü íà Ðîññèþ è Óêðàèíó. Áëàãîäàðÿ ââåäåíèþ
Ðîññèåé êâîò íà ïîñòàâêè ìÿñíîé ïðîäóêöèè èç ñòðàí
âíå ÑÍÃ áåëîðóññêèé ýêñïîðò ïðîäóêòîâ ïèòàíèÿ
âûðîñ íà 44.2% ã/ã è îáåñïå÷èë 12% ïðèðîñòà ýêñ-
ïîðòà â 1 êâ. 2004 ã.

Îäíàêî óæå âî 2 êâ. 2004 ã. ìîæíî îæèäàòü óâåëè-
÷åíèÿ äåôèöèòà â òîðãîâëå òîâàðàìè. Â ìàðòå è àï-
ðåëå òåìïû ðîñòà èìïîðòà çíà÷èòåëüíî óâåëè÷èëèñü
è ïî èòîãàì ÷åòûðåõ ìåñÿöåâ ïðàêòè÷åñêè ñðàâíÿ-
ëèñü ñ òåìïàìè ðîñòà ýêñïîðòà. Âî 2–4 êâ. 2004 ã.
òåíäåíöèè ïîâûøåíèÿ ïîòðåáèòåëüñêîãî ñïðîñà íà
èìïîðòíûå òîâàðû âñëåäñòâèå ðîñòà ðåàëüíûõ äî-
õîäîâ íàñåëåíèÿ, ïîâûøåíèÿ ñûðüåâîãî ñïðîñà ïðåä-
ïðèÿòèé â óñëîâèÿõ îæèäàåìîãî óâåëè÷åíèÿ ñûðüå-
âûõ öåí ïðèâåäóò ê òîìó, ÷òî ïî èòîãàì ãîäà äåôèöèò
íåñêîëüêî ïðåâûñèò ïðîøëîãîäíèé.

Ïëàòåæíûé áàëàíñ: ÍÁÁ óâåëè÷èâàåò ðåçåðâû

Áëàãîäàðÿ ñíèæåíèþ äåôèöèòà â òîðãîâëå òîâàðà-
ìè è ðîñòà ñàëüäî â òîðãîâëå óñëóãàìè (íà 19.4% ã/ã)
ñàëüäî ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé â 1 êâ. 2004 ã. ñòàëî
ïîëîæèòåëüíûì è ñîñòàâèëî USD 96.6 ìëí. Óëó÷øå-

íèå ñîñòîÿíèÿ òåêóùåãî ñ÷åòà ñîïðîâîæäàëîñü îòòî-
êîì ðåñóðñîâ ïî ñ÷åòó îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì è ôè-
íàíñîâûõ îïåðàöèé, îñíîâíîé ïðè÷èíîé êîòîðîãî ñòà-
ëî îòðèöàòåëüíîå ñàëüäî ïî ñòàòüå «äðóãèå èíâåñ-
òèöèè». Óâåëè÷åíèå äåôèöèòà ïî äàííîé ñòàòüå áûëî
îáóñëîâëåíî ðîñòîì òåêóùåé çàäîëæåííîñòè íåðå-
çèäåíòîâ çà áåëîðóññêèé ýêñïîðò òîâàðîâ è óñëóã (íà
USD -108.3 ìëí). ×èñòûé ïðèòîê ïðÿìûõ èíîñòðàí-
íûõ èíâåñòèöèé ñîêðàòèëñÿ íà 53.8%. Îäíàêî èòîãî-
âîå ñîñòîÿíèå ïëàòåæíîãî áàëàíñà óëó÷øèëîñü. Èñ-
òî÷íèêè, íå ó÷òåííûå ñòàòèñòèêîé (ñòàòüÿ «îøèáêè è
ïðîïóñêè»), îáåñïå÷èëè ïðèòîê ðåñóðñîâ â ðàçìåðå
USD 95.3 ìëí. Â ðåçóëüòàòå ðåçåðâíûå àêòèâû óâå-
ëè÷èëèñü íà USD 121.8 ìëí, ÷òî ñïîñîáñòâîâàëî ñî-
õðàíåíèþ ñòàáèëüíîñòè íà âàëþòíîì ðûíêå.

Ôèíàíñû

Ãîñóäàðñòâåííûå ôèíàíñû: ýêîíîìè÷åñêèé
ïîäúåì îáåñïå÷èâàåò ðîñò ïîñòóïëåíèé

Óñêîðåíèå ðîñòà ÂÂÏ è ïî÷òè äâóêðàòíîå óâåëè÷å-
íèå ïðèáûëè ïðåäïðèÿòèé îáóñëîâèëî çíà÷èòåëüíûé
ðîñò íàëîãîâûõ ïîñòóïëåíèé. Çà ÷åòûðå ìåñÿöà òå-
êóùèå íàëîãîâûå äîõîäû êîíñîëèäèðîâàííîãî áþä-
æåòà ñîñòàâèëè 33.1% îò ãîäîâîãî ïëàíà, â òî âðåìÿ
êàê â ïðîøëîì ãîäó îíè ñîñòàâèëè çà ýòîò ïåðèîä
27.9% îò ãîäîâîé ñóììû. Ïåðåâûïîëíåíèå ïëàíà
ñâÿçàíî ñ íåäîîöåíêîé ðîñòà ÂÂÏ ïðè ñîñòàâëåíèè
áþäæåòà íà 2004 ã. Â ÷àñòíîñòè, óñêîðåíèå ðîñòà ÂÂÏ
îáåñïå÷èëî óâåëè÷åíèå ïîñòóïëåíèé îò ÍÄÑ: íåñìîò-
ðÿ íà ñíèæåíèå ñòàâêè ñ 20% äî 18%, îíè âûðîñëè
íà 0.24% îò ÂÂÏ ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðè-
îäîì ïðîøëîãî ãîäà. Ðîñò ïðèáûëè îò ðåàëèçàöèè
ïðîäóêöèè è îòìåíà ïîíèæåííîé ñòàâêè ïî íàëîãó íà
ïðèáûëü äëÿ ìàëûõ ïðåäïðèÿòèé ïðèâåëè ê óâåëè-
÷åíèþ ïîñòóïëåíèé ïî íàëîãó íà ïðèáûëü íà 1.2% îò
ÂÂÏ. Ðîñò ïîñòóïëåíèé îò íàëîãà ñ ïðîäàæ íà 0.8%
îò ÂÂÏ ñïîñîáñòâîâàë óâåëè÷åíèþ ïîñòóïëåíèé â
ìåñòíûå áþäæåòû.

Îòñóòñòâèå áþäæåòíîé ðîñïèñè â ïåðâûå ìåñÿöû
ãîäà îáóñëîâèëî îòñòàâàíèå ôèíàíñèðîâàíèÿ ðàñõî-
äîâ îò ãðàôèêà. Îäíàêî óæå â àïðåëå îíè ñóùåñòâåí-
íî âûðîñëè. Áûñòðåå âñåãî óâåëè÷èâàëèñü ðàñõîäû
íà ðåàëüíûé ñåêòîð (íà 0.7% îò ÂÂÏ çà ñ÷åò ðàñõî-
äîâ íà ñåëüñêîå õîçÿéñòâî). Ñòðóêòóðà îñòàëüíûõ ðàñ-
õîäîâ ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëàñü.

Â ðåçóëüòàòå ïåðåâûïîëíåíèÿ ïëàíà ïî äîõîäàì
êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò áûë èñïîëíåí ñ ïðîôè-
öèòîì â ðàçìåðå BYR 282.2 ìëðä, èëè 2.2% îò ÂÂÏ.
Óëó÷øåíèå ñîñòîÿíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâ
ïîçâîëèëî óâåëè÷èòü äåïîçèòû ïðàâèòåëüñòâà çà
ÿíâàðü-àïðåëü íà BYR 423.6 ìëðä. Îäíàêî ïîñêîëü-
êó çà àïðåëü ïðîôèöèò áþäæåòà ñíèçèëñÿ íà 1.7 ïðî-
öåíòíîãî ïóíêòà âñëåäñòâèå ðåçêîãî ðîñòà ðàñõîäîâ,
ïðàâèòåëüñòâî óâåëè÷èëî îáúåìû ðàçìåùåíèÿ ãîñó-
äàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã (â îñíîâíîì ÃÄÎ). Èõ ïðî-
äàæà îñòàíåòñÿ îñíîâíûì èñòî÷íèêîì ôèíàíñèðîâà-
íèÿ äåôèöèòà, ñåçîííîå óâåëè÷åíèå êîòîðîãî îæè-
äàåòñÿ â 3–4 êâ. 2004 ã.

Ðèñ. 2. Âíåøíÿÿ òîðãîâëÿ òîâàðàìè 
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Ôèíàíñû ïðåäïðèÿòèé: óëó÷øåíèå
ïîêàçàòåëåé ôèíàíñîâ ïðåäïðèÿòèé

Â ÿíâàðå-àïðåëå âûðó÷êà âûðîñëà íà 12.8% ã/ã â ðå-
àëüíîì âûðàæåíèè, ñåáåñòîèìîñòü – íà 10.7% ã/ã, ÷òî
ïðèâåëî ê óâåëè÷åíèþ ïðèáûëè îò ðåàëèçàöèè ïðî-
äóêöèè íà 74.6% ã/ã. Â ðåçóëüòàòå ðåíòàáåëüíîñòü ðå-
àëèçîâàííîé ïðîäóêöèè óâåëè÷èëàñü íà 5 ïðîöåíò-
íûõ ïóíêòîâ è ñîñòàâèëà 13.5%, à óäåëüíûé âåñ óáû-
òî÷íûõ ïðåäïðèÿòèé ñíèçèëñÿ ñ 48.7% äî 39.5%. Â
òðàíñïîðòå è ñåëüñêîì õîçÿéñòâå óäåëüíûé âåñ óáû-
òî÷íûõ ïðåäïðèÿòèé ñíèçèëñÿ áîëåå ÷åì íà 20 ïðî-
öåíòíûõ ïóíêòîâ. Â òðàíñïîðòå ýòî áûëî âûçâàíî çà-
ìåäëåíèåì ðîñòà èçäåðæåê èç-çà ñîêðàùåíèÿ äàëü-
íîñòè ïåðåâîçîê, à â ñåëüñêîì õîçÿéñòâå – âñëåäñòâèå
óâåëè÷åíèÿ ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè ïðåäïðèÿòèé
äàííîãî ñåêòîðà.

Íåñêîëüêî óëó÷øèëîñü è ñîñòîÿíèå ðàñ÷åòîâ.
Óäåëüíûé âåñ ïðîñðî÷åííîé êðåäèòîðñêîé çàäîëæåí-
íîñòè ñíèçèëñÿ çà ãîä íà 8.9 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà è íà
1 ìàÿ ñîñòàâèë 31.8% îò âñåé êðåäèòîðñêîé çàäîë-
æåííîñòè. Ê êîíöó ãîäà ïðàâèòåëüñòâî ïëàíèðóåò äî-
âåñòè ïðîñðî÷åííóþ êðåäèòîðñêóþ çàäîëæåííîñòü äî
óðîâíÿ ðóáëåâîé äåíåæíîé ìàññû (íà 1 ìàÿ îíà ñî-
ñòàâëÿëà 132% îò M2, ÷òî íà 12.4 ïðîöåíòíîãî ïóíê-
òà íèæå, ÷åì íà 1 ìàÿ 2003 ã.).

Ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà

Ñíèæåíèå ïðîöåíòíûõ ñòàâîê
âñëåäñòâèå èçáûòêà ëèêâèäíîñòè

Ðîñò âàëþòíîé âûðó÷êè áåëîðóññêèõ ýêñïîðòåðîâ â
ÿíâàðå-ìàå ïîçâîëèë ÍÁÁ âûñòóïèòü íåòòî-ïîêóïà-
òåëåì èíîñòðàííîé âàëþòû. Åãî ÷èñòûå èíîñòðàííûå
àêòèâû âûðîñëè ñ íà÷àëà ãîäà íà íà 14.3% è ñòàëè
îñíîâíûì êàíàëîì óâåëè÷åíèÿ äåíåæíîãî ïðåäëîæå-
íèÿ (òàáë. 2).

Íåñìîòðÿ íà âûñîêèé óðîâåíü ëèêâèäíîñòè â áàí-
êîâñêîé ñèñòåìå ÍÁÁ íå îñóùåñòâëÿë ìåð, íàïðàâ-
ëåííûõ íà åå èçúÿòèå (íàïðîòèâ, îí ñíèçèë ñòàâêó
ðåôèíàíñèðîâàíèÿ íà 8 ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ ñ íà÷à-
ëà ãîäà, à íîðìó îáÿçàòåëüíûõ ðåçåðâîâ ïî âêëàäàì

íàñåëåíèÿ – íà 2 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà). Ýòî ñïîñîá-
ñòâîâàëî ñíèæåíèþ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê ïî áàíêîâñ-
êèì êðåäèòàì è óâåëè÷åíèþ êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìè-
êè êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè. Çà ÿíâàðü-ìàé îíî âîç-
ðîñëî íà 14.7% è îáåñïå÷èëî 15.3 ïðîöåíòíîãî ïóí-
êòà ïðèðîñòà M3.

Áëàãîäàðÿ óìåíüøåíèþ èíôëÿöèè, ñíèæåíèå ïðî-
öåíòíûõ ñòàâîê ïî ðóáëåâûì ôèíàíñîâûì èíñòðóìåí-
òàì íå ïðèâåëî ê èõ óìåíüøåíèþ â ðåàëüíîì âûðà-
æåíèè. Êðîìå òîãî, äîõîäíîñòü ýòèõ èíñòðóìåíòîâ
áûëà çíà÷èòåëüíî âûøå, ÷åì äîõîäíîñòü âàëþòíûõ
ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ. Ýòî îáåñïå÷èëî ïîääåð-
æàíèå âûñîêîãî ñïðîñà íà äåïîçèòû â áåëîðóññêèõ
ðóáëÿõ, êîòîðûå ñòàëè îñíîâíûì êîìïîíåíòîì ïðè-
ðîñòà ðóáëåâîé äåíåæíîé ìàññû (M2) ïðè çíà÷èòåëü-
íîì çàìåäëåíèè ðîñòà âàëþòíîé ñîñòàâëÿþùåé øè-
ðîêîé äåíåæíîé ìàññû. Çà ÿíâàðü-ìàé ïðèðîñò M2
ñîñòàâèë 19.3%. Ðîñò îïåðàöèîííîãî ñïðîñà íà äåíü-
ãè îáóñëîâèë óâåëè÷åíèå ïåðåâîäíûõ äåïîçèòîâ
þðèäè÷åñêèõ ëèö çà ýòîò ïåðèîä íà 17.7%, à ñðî÷-
íûå äåïîçèòîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö – íà 40.7%. Ïðîöåí-
òíàÿ ïîëèòèêà, ïðîâîäèìàÿ ÍÁÁ, ïîçâîëÿåò îæèäàòü
ñîõðàíåíèÿ âûñîêîãî ñïðîñà íà äåíüãè, ÷òî áóäåò
ñïîñîáñòâîâàòü äàëüíåéøåé äåçèíôëÿöèè.

Òà ëèöà 2. Èñòî÷íèêè îðìèðîâàíèÿ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã 

2003 2004 
1 êâ. 2 êâ. 3 êâ. 4 êâ. 1 êâ. 

Ðåçåðâíûå äåíüãè 4.6 24.4 20.9 54.3 2.0 
×èñòûå èíîñòðàííûå àêòèâû 18.1 36.3 35.1 62.6 6.5 
×èñòûé âíóòðåííèé êðåäèò -13.5 -16.9 -16.7 -14.8 -8.1 
Ïðî÷èå ñîñòàâëÿþùèå 
(÷èñòûå) 0.0 5.0 2.5 6.5 3.6 

èðîêàÿ äåíåæíàÿ ìàññà 
(M3) 5.2 17.5 25.7 39.3 6.0 
×èñòûå èíîñòðàííûå àêòèâû 0.5 11.4 13.1 21.0 5.1 
×èñòûé âíóòðåííèé êðåäèò 1.3 9.2 19.9 28.5 1.5 
Ïðî÷èå ñîñòàâëÿþùèå 
(÷èñòûå) 3.4 -3.1 -7.3 -10.2 -0.7 

Ïðèìå÷àíèå. Âêëàä êîìïîíåíòîâ è òåìïû ïðèðîñòà äåíåæ-
íîé áàçû è øèðîêîé äåíåæíîé ìàññû ïðèâåäåíû íàðàñòàþ-
ùèì èòîãîì ñ íà÷àëà ãîäà, %. 
Èñòî÷íèê: ðàñ÷åòû ïî äàííûì ÍÁÁ.

• Ïîòðåáëåíèå äîìàøíèõ õîçÿéñòâ ñòèìóëèðóåò ðîñò âíóò-
ðåííåãî ñïðîñà. Â «íåíåôòÿíûõ» îòðàñëÿõ íàáëþäàåòñÿ
óñêîðåíèå ðîñòà èíâåñòèöèé

• Öåíû è èçäåðæêè â îáðàáàòûâàþùèõ îòðàñëÿõ ñáëèæàþò-
ñÿ. Óñêîðåíèå ðîñòà çàðïëàòû ñîïðîâîæäàåòñÿ ñîõðàíå-
íèåì äèñïðîïîðöèé â îïëàòå òðóäà

• Íîìèíàëüíîå óêðåïëåíèå òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ ïðîäîë-
æàåòñÿ. Ðîñò ðåçåðâîâ îáåñïå÷èâàåòñÿ ïðèòîêîì êàïèòàëà

• Â ñòðóêòóðå ýêñïîðòà äîìèíèðóþò ñûðüåâûå òîâàðû
• Âûñîêèå öåíû íà íåôòü îáåñïå÷èëè ïðîôèöèò áþäæåòà.

Ðåíòàáåëüíîñòü â äîáûâàþùåì ñåêòîðå íàèáîëüøàÿ
• ×èñòûå èíîñòðàííûå àêòèâû îñòàþòñÿ îñíîâíûì êîìïî-

íåíòîì äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ

ÊÀÇÀÕÑÒÀÍ

Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò

ÂÂÏ è ôàêòîðû ñïðîñà: ïîòðåáëåíèå äîìàøíèõ
õîçÿéñòâ ñòèìóëèðóåò ðîñò âíóòðåííåãî ñïðîñà

Âîçîáíîâëåíèå ðîñòà ìèðîâûõ öåí íà íåôòü â 4 êâ.
2003 ã. ïðèâåëî ê èñ÷åçíîâåíèþ íåãàòèâíûõ ïîñëåä-
ñòâèé èõ ñíèæåíèÿ âî 2–3 êâ. 2003 ã. – òåìïû ðîñòà
ÂÂÏ â 4 êâ. 2003 ã. ñîñòàâèëè 9.4% ã/ã, à â 1 êâ. 2004 ã.
– 9.1% ã/ã. Êðîìå âûñîêîãî âíåøíåãî ñïðîñà è èíâåñ-
òèöèé â äîáûâàþùèå îòðàñëè ðîñò ÂÂÏ ñòèìóëèðî-
âàëñÿ óâåëè÷åíèåì ïîòðåáëåíèÿ äîìàøíèõ õîçÿéñòâ
âñëåäñòâèå óñêîðåíèÿ ðîñòà çàðàáîòíîé ïëàòû è ðå-
àëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ.

Îñíîâíîé âêëàä â ðîñò ñîâîêóïíîãî ñïðîñà â ýêî-
íîìèêå âíîñÿò êîíå÷íîå ïîòðåáëåíèå è ÷èñòûé ýêñ-
ïîðò. Ïî ðåçóëüòàòàì 2003 ã. îíè ñîñòàâèëè 4.2 è 3.3
ïðîöåíòíîãî ïóíêòà ñîîòâåòñòâåííî. Õîòÿ çà ïîñëå-
äíèå òðè ãîäà äîëÿ âàëîâîãî íàêîïëåíèÿ â ÂÂÏ âû-
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ðîñëà ïî÷òè â 1.6 ðàçà, åãî âêëàä â ïðèðîñò ÂÂÏ íå-
âåëèê. Â 2003 ã. îí íå ïðåâûñèë 2.1 ïðîöåíòíîãî ïóí-
êòà. Áîëåå òîãî, ñàìà ñòðóêòóðà èíâåñòèöèé â îñíîâ-
íîé êàïèòàë îñòàâëÿåò æåëàòü ëó÷øåãî – â òå÷åíèå
ïîñëåäíèõ äâóõ ëåò îêîëî 80% âñåõ èíâåñòèöèé â îñ-
íîâíîé êàïèòàë â ïðîìûøëåííîñòè îñâàèâàëàñü
ïðåäïðèÿòèÿìè íåôòåãàçîâîãî ñåêòîðà.

Ó÷èòûâàÿ ïðîãíîçèðóåìîå ñîõðàíåíèå áëàãîïðè-
ÿòíîé âíåøíåé êîíúþíêòóðû, ôàêòîðû, îáóñëîâëè-
âàâøèå ðîñò ÂÂÏ â 2003 ã., ñîõðàíÿòñÿ. Ìîæíî îæè-
äàòü ïîâûøåíèÿ âêëàäà ïîòðåáëåíèÿ è èíâåñòèöèé
â ïðèðîñò ÂÂÏ ïðè ñíèæåíèè ïîëîæèòåëüíîãî âîç-
äåéñòâèÿ ñî ñòîðîíû ÷èñòîãî ýêñïîðòà, ò.ê. îæèäàå-
ìûé ðîñò ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ è ðîñòà èí-
âåñòèöèîííîãî ñïðîñà áóäåò ñîïðîâîæäàòüñÿ óâåëè-
÷åíèåì èìïîðòà.

Ðåàëüíûé ñåêòîð: óñêîðåíèå ðîñòà
èíâåñòèöèé â «íåíåôòÿíûõ» îòðàñëÿõ

Ñî ñòîðîíû ïðåäëîæåíèÿ îñíîâíîé âêëàä â ðîñò ÂÂÏ
âíåñëè ñåêòîð óñëóã, â êîòîðîì ïðîèçâîäèòñÿ ïî÷òè
56% ÂÂÏ ñòðàíû, è ïðîìûøëåííîñòü (îêîëî 33%).
Çà 1 êâ. 2004 ã. ïðèðîñò ïðîèçâîäñòâà óñëóã ñîñòàâèë
9% ã/ã, à ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà – 9.3% ã/ã. Â
îñòàëüíûõ ñåêòîðàõ òåìïû ðîñòà îêàçàëèñü íèæå. Â
ñòðîèòåëüñòâå â ïåðâîì êâàðòàëå âûïóñê óâåëè÷èë-
ñÿ íà 7.7% ã/ã, â ñåëüñêîì õîçÿéñòâå – íà 5.7% ã/ã.
Íåêîòîðîå óñêîðåíèå ðîñòà â ñåëüñêîì õîçÿéñòâå,
âåðîÿòíî, ñâÿçàíî ñ óâåëè÷åíèåì åãî ôèíàíñèðîâà-
íèÿ èç ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà ïîñëå òîãî, êàê â
2002 ã. ïðåçèäåíò ñòðàíû îáúÿâèë åãî ãëàâíûì ïðè-
îðèòåòîì ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè ñòðà-
íû íà áëèæàéøèå òðè ãîäà.

Îñíîâíîé ïðîáëåìîé ðàçâèòèÿ êàçàõñòàíñêîé ýêî-
íîìèêè â äîëãîñðî÷íîì ïåðèîäå îñòàåòñÿ ñëàáàÿ äè-
âåðñèôèêàöèÿ ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà, â ñòðóê-
òóðå êîòîðîãî îêîëî 40% çàíèìàåò ïðîèçâîäñòâî â
íåôòå- è ãàçîäîáûâàþùèõ îòðàñëÿõ. Â ýòè îòðàñëè, â
÷àñòíîñòè, íà ðåàëèçàöèþ êðóïíûõ ïðîåêòîâ ïî ðàç-
ðàáîòêå ìåñòîðîæäåíèé Òåíãèç, Êàðà÷àãàíàê è Êàøà-
ãàí, íàïðàâëÿþòñÿ çíà÷èòåëüíûå èíâåñòèöèè, êàê
âíóòðåííèå, òàê è èíîñòðàííûå (â 1 êâ. 2004 ã. óäåëü-
íûé âåñ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â îáùåì îáúåìå

èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë ñîñòàâèë 30%). Â òî
æå âðåìÿ â ïåðâîì êâàðòàëå íàáëþäàëîñü çíà÷èòåëü-
íîå óñêîðåíèå ðîñòà èíâåñòèöèé â äðóãèõ ñåêòîðàõ
ýêîíîìèêè. Íàèáîëåå áûñòðî ðîñëè èíâåñòèöèè â õè-
ìè÷åñêóþ ïðîìûøëåííîñòü (168.9% ã/ã), ñåëüñêîå õî-
çÿéñòâî (86.6% ã/ã) è ñòðîèòåëüñòâî (56.1% ã/ã). Îäíà-
êî ñòîëü âûñîêèå òåìïû ïðèðîñòà îáúÿñíÿþòñÿ, ïðåæ-
äå âñåãî, ñòàòèñòè÷åñêèì ýôôåêòîì íèçêîé áàçû.

Íà ðûíêå òðóäà òàêæå íàáëþäàëèñü ïîëîæèòåëü-
íûå èçìåíåíèÿ. Çà 1 êâ. 2004 ã. ÷èñëåííîñòü ýêîíî-
ìè÷åñêè àêòèâíîãî íàñåëåíèÿ óâåëè÷èëàñü íà 6.2%
ã/ã, à êîëè÷åñòâî áåçðàáîòíûõ ñîêðàòèëîñü íà 1.9%.
Â òî æå âðåìÿ óðîâåíü áåçðàáîòèöû ñîñòàâëÿåò 8.9%,
à ìîëîäåæíîé áåçðàáîòèöû – 15.2%. Â ãîðíîäîáû-
âàþùåé îòðàñëè, îáåñïå÷èâàþùåé ïî÷òè ïîëîâèíó
ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà ñòðàíû, ðàáîòàåò âñå-
ãî 2.7% îò îáùåãî êîëè÷åñòâà çàíÿòûõ â ýêîíîìèêå.

Öåíû è çàðïëàòà

Öåíû: ñáëèæåíèå öåí è èçäåðæåê
â îáðàáàòûâàþùèõ îòðàñëÿõ

Â ïåðâîì êâàðòàëå òåìïû ðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí
ñîñòàâèëè 1.5% (1.3% â 1 êâ. 2003 ã.). Òåìï ðîñòà öåí
ìîã îêàçàòüñÿ è âûøå, åñëè áû íå ñíèæåíèå ñòàâêè
ÍÄÑ â íà÷àëå ãîäà. Îñíîâíîé ñîñòàâëÿþùåé èíôëÿ-
öèè â ïîñëåäíèå äâà ãîäà ÿâëÿåòñÿ óäîðîæàíèå ïðî-
äîâîëüñòâåííûõ òîâàðîâ, ïðåæäå âñåãî, ðîñò öåí íà
õëåáîïðîäóêòû è êðóïÿíûå èçäåëèÿ (â ïåðâîì êâàðòà-
ëå îíî îáåñïå÷èëî 0.6 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà ïðèðîñòà
èíôëÿöèè). Öåíû íà íåïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû
ïîâûøàëèñü ãîðàçäî ìåäëåííåå: çà 1 êâ. 2004 ã. îíè
âûðîñëè âñåãî íà 0.3% ïî ñðàâíåíèþ ñ 1.1% ãîäîì
ðàíåå. Îñíîâíàÿ ïðè÷èíà – óêðåïëåíèå òåíãå è ñíè-
æåíèå âíóòðåííèõ öåí íà ýíåðãîíîñèòåëè (çà ïåðâûé
êâàðòàë öåíû íà áåíçèí ñíèçèëèñü íà 9.5%, íà äèçåëü-
íîå òîïëèâî – íà 7.4%, ìàçóò – íà 5.8%). Êðîìå òîãî,
âñëåäñòâèå çàìåäëåíèÿ òåìïîâ ðîñòà òàðèôîâ íà óñ-
ëóãè ÆÊÕ òåìïû ðîñòà öåí íà ïëàòíûå óñëóãè ñíèçè-
ëèñü ñ 1% â 1 êâ. 2003 ã. äî 0.7% â 1 êâ. 2004 ã. Îïðåäå-
ëåííóþ ðîëü â ýòîì ñûãðàëè è ïðåäñòîÿùèå âûáîðû
â íèæíþþ ïàëàòó ïàðëàìåíòà â ñåíòÿáðå.

Öåíîâàÿ ñèòóàöèÿ â ïðîìûøëåííîñòè âî ìíîãîì
îïðåäåëÿåòñÿ äèíàìèêîé ìèðîâûõ öåí íà ýíåðãîðå-
ñóðñû è ìåòàëëîïðîäóêöèþ. Öåíû íà ïðîèçâåäåííóþ
ïðîäóêöèþ çà ïåðâûé êâàðòàë âûðîñëè íà 5.8%. Íàè-
áîëåå âûñîêèìè òåìïàìè óâåëè÷èâàþòñÿ öåíû íà
ãîòîâóþ ïðîäóêöèþ ïðåäïðèÿòèé îáðàáàòûâàþùåé
îòðàñëè (6.3%), îäíàêî è ðîñò öåí íà ïðèîáðåòåííûå
ðåñóðñû â ýòîì ñåêòîðå ÿâèëñÿ ñàìûì âûñîêèì ïî
ñðàâíåíèþ ñ äðóãèìè îòðàñëÿìè ïðîìûøëåííîñòè
(4.8%). Ñáëèæåíèå èçäåðæåê è öåí äëÿ îáðàáàòûâà-
þùåé îòðàñëè â óñëîâèÿõ æåñòêîé êîíêóðåíöèè ñî
ñòîðîíû èìïîðòíûõ òîâàðîâ, îãðàíè÷èâàþùåé âîç-
ìîæíîñòè ïîâûøåíèÿ öåí íà ãîòîâóþ ïðîäóêöèþ,
ìîæåò ïðèâåñòè ê óõóäøåíèþ ôèíàíñîâîãî ïîëîæå-
íèÿ ïðåäïðèÿòèé äàííûõ îòðàñëåé, îñîáåííî â òåê-
ñòèëüíîé è ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè.

Ïî èòîãàì ïÿòè ìåñÿöåâ ïîòðåáèòåëüñêèå öåíû
óâåëè÷èëèñü íà 2.2%, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò óðîâíþ àíà-

Òà ëèöà 1. Âêëàä êîìïîíåíòîâ 
ñîâîêóïíîãî ñïðîñà â ðîñò ÂÂÏ 

2003 2004 
1 êâ. 2 êâ. 3 êâ. 4 êâ. 1 êâ. 

Âíóòðåííèé ñïðîñ -- -- -- -- -- 
Ïîòðåáëåíèå 
äîìàøíèõ õîçÿéñòâ 5.5 4.5 0.2 6.6 -- 

Ïîòðåáëåíèå ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ó÷ðåæäåíèé 1.4 1.2 1.4 0.1 -- 

Âàëîâîå íàêîïëåíèå 
îñíîâíîãî êàïèòàëà -1.1 0.8 7.1 1.9 -- 

èñòûé ýêñïîðò 5.9 3.1 4.7 -0.3 --
ÂÂÏ, % ã/ã 10.4 9.7 7.6 9.4 9.1 
Ïðèìå÷àíèå. Âêëàä êîìïîíåíòîâ ðàññ÷èòàí íà îñíîâå çíà-
÷åíèé êîìïîíåíòîâ ÂÂÏ â òåêóùèõ öåíàõ. 
Èñòî÷íèê: ðàñ÷åòû ïî äàííûì Àãåíòñòâà ïî ñòàòèñòèêå Êà-
çàõñòàíà.
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ëîãè÷íîãî ïåðèîäà ïðîøëîãî ãîäà. Åñëè äî êîíöà ãîäà
ñîõðàíÿòñÿ òåíäåíöèè ïåðâûõ ïÿòè ìåñÿöåâ, òî ê êîí-
öó ãîäà òåìïû ðîñòà öåí ñíèçÿòñÿ äî ïðîãíîçèðóå-
ìûõ 5.4% çà ãîä. Îñíîâíûìè ôàêòîðàìè çàìåäëå-
íèÿ ðîñòà öåí ñòàíóò ñíèæåíèå âíóòðåííèõ öåí íà
ýíåðãîíîñèòåëè, óêðåïëåíèå òåíãå, æåñòêîå ðåãóëè-
ðîâàíèå òàðèôîâ è îòíîñèòåëüíî æåñòêàÿ ìîíåòàð-
íàÿ ïîëèòèêà ÍÁÊ. Â òî æå âðåìÿ çíà÷èòåëüíîå óñêî-
ðåíèå ðîñòà öåí â ïðîìûøëåííîñòè (çà ÿíâàðü-ìàé
îíè óæå âîçðîñëè íà 10.6%) ìîæåò ñòàòü ôàêòîðîì
ðîñòà èçäåðæåê è, âîçìîæíî, ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí.

Çàðïëàòà: óñêîðåíèå ðîñòà çàðïëàòû ïðè
ñîõðàíåíèè äèñïðîïîðöèé â îïëàòå òðóäà

Òåìïû ïîâûøåíèÿ ðåàëüíîé çàðàáîòíîé ïëàòû â 1
êâ. 2004 ã. ñîñòàâèëè 15.4% ã/ã, ÷òî íà 11 ïðîöåíòíûõ
ïóíêòîâ áîëüøå, ÷åì â 1 êâ. 2003 ã. Âñëåäñòâèå ñòà-
áèëüíîñòè êóðñà òåíãå âàëþòíûé ýêâèâàëåíò çàðàáîò-
íîé ïëàòû ðîñ åùå áûñòðåå (17.9% è 34.2% ã/ã â ýê-
âèâàëåíòå åâðî è äîëëàðà ÑØÀ), ÷òî ñïîñîáñòâîâà-
ëî ïîâûøåíèþ ñïðîñà íà èìïîðòíûå ïîòðåáèòåëüñ-
êèå òîâàðû. Â 2004 ã. ðîñò çàðïëàòû ñòàíåò îñíîâíûì
ôàêòîðîì óâåëè÷åíèÿ ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ.

Â òî æå âðåìÿ ñîõðàíÿþòñÿ çíà÷èòåëüíûå îòðàñ-
ëåâûå äèñïðîïîðöèè â îïëàòå òðóäà. Â 1 êâ. 2004 ã.
îïëàòà òðóäà ðàáîòíèêîâ, çàíÿòûõ â ôèíàíñîâîì ñåê-
òîðå, ïðåâûñèëà ñðåäíåå çíà÷åíèå ïî ñòðàíå â 2.3
ðàçà, ãîðíîäîáûâàþùåé ïðîìûøëåííîñòè – â 1.8
ðàçà. Çàðïëàòà â ñåëüñêîì õîçÿéñòâå ñîñòàâèëà ëèøü
36% îò ñðåäíåé çàðïëàòû, â çäðàâîîõðàíåíèè è îá-
ðàçîâàíèè – 56.2% è 67.2% ñîîòâåòñòâåííî. Ïîñêîëü-
êó â ýòèõ îòðàñëÿõ ñêîíöåíòðèðîâàíî áîëåå 35% âñåõ
íàåìíûõ ðàáîòíèêîâ, ìîæíî îæèäàòü äåéñòâèé ïðà-
âèòåëüñòâà, íàïðàâëåííûõ íà ïîâûøåíèå çàðïëàòû
ðàáîòíèêàì áþäæåòíîé ñôåðû.

Âíåøíèé ñåêòîð

Âàëþòíûé ðûíîê: íîìèíàëüíîå óêðåïëåíèå
òåíãå ê äîëëàðó ÑØÀ ïðîäîëæàåòñÿ

Â óñëîâèÿõ ïðèòîêà ýêñïîðòíîé âûðó÷êè è óâåëè÷å-
íèÿ âíåøíèõ çàèìñòâîâàíèé êîðïîðàòèâíîãî ñåêòî-

ðà â òå÷åíèå 2003 ã. – 1 ïîëóãîäèÿ 2004 ã. ñîõðàíÿåò-
ñÿ òåíäåíöèÿ íîìèíàëüíîãî óêðåïëåíèÿ òåíãå ïî îò-
íîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ. Â 2003 ã. ïðàâèòåëüñòâî
îñóùåñòâèëî ïðîäàæó ÷àñòè ãîñóäàðñòâåííîé äîëè â
ÀÎ «Êîðïîðàöèÿ Êàçàõìûñ» (êàçàõñòàíñêîãî ìîíî-
ïîëèñòà öâåòíîé ìåòàëëóðãèè) è âåäóùåé íåôòåãà-
çîâîé êîìïàíèè ÀÎ «Àêòîáåìóíàéãàç», ÷òî òàêæå ñïî-
ñîáñòâîâàëî ðîñòó ðåçåðâîâ è óêðåïëåíèþ òåíãå. Ïîä
âîçäåéñòâèåì âûñîêèõ íåôòÿíûõ öåí è ðîñòà ïðèòî-
êà êàïèòàëà â ïåðâîì ïîëóãîäèè íîìèíàëüíîå óêðåï-
ëåíèå êóðñà òåíãå ê äîëëàðó óñêîðèëîñü äî 5.2% (ñ
3.2% ãîäîì ðàíåå).

Ñòàáèëüíîñòü ðåàëüíîãî êóðñà, êîòîðàÿ ñôîðìè-
ðîâàëàñü ïîñëå äåâàëüâàöèè 1999 ã., íàðóøåííàÿ â
2003 ã. â ðåçóëüòàòå íîìèíàëüíîãî óêðåïëåíèÿ òåíãå
ê äîëëàðó, ïîêà íå íåñåò â ñåáå óãðîçû äëÿ ýêîíîìè-
êè. Ðåàëüíûé êóðñ îñòàåòñÿ íà 40% íèæå ìàêñèìàëü-
íûõ çíà÷åíèé, êîòîðûå áûëè äîñòèãíóòû â ïåðèîä äî
äåâàëüâàöèè.

Âíåøíÿÿ òîðãîâëÿ: â ñòðóêòóðå ýêñïîðòà
ïî-ïðåæíåìó äîìèíèðóþò ñûðüåâûå òîâàðû

Ðîñò öåí íà ýíåðãîíîñèòåëè ïîäîãðåâàåò óâåëè÷åíèå
èíâåñòèöèé â íåôòåãàçîâîì ñåêòîðå, êîòîðûå ÷àñòè÷-
íî íàïðàâëÿþòñÿ íà ïîêóïêó èìïîðòíûõ èíâåñòèöè-
îííûõ òîâàðîâ (èõ äîëÿ â ñîâîêóïíîì èìïîðòå ïî
èòîãàì ïåðâîãî êâàðòàëà äîñòèãëà 41%). Ââîä íîâûõ
ìîùíîñòåé, â ñâîþ î÷åðåäü, ñïîñîáñòâóåò óâåëè÷å-
íèþ ýêñïîðòà. Ýòî ïîçâîëÿåò ñîõðàíèòü ïîëîæèòåëü-
íîå ñàëüäî òîðãîâîãî áàëàíñà. Îäíàêî âäîáàâîê ê
ðîñòó èíâåñòèöèîííîãî èìïîðòà ïîâûøàëñÿ è ïîòðå-
áèòåëüñêèé ñïðîñ íà èìïîðòíûå òîâàðû, ÷òî áûëî
âûçâàíî óñêîðåíèåì ðîñòà ðåàëüíûõ äîõîäîâ íàñå-
ëåíèÿ. Â ðåçóëüòàòå â 1 êâ. 2004 ã. òåìïû ïðèðîñòà
èìïîðòà ñîñòàâèëè 35.4% ã/ã, à ýêñïîðòà – 26.9% ã/ã.
Òåìï íå ìåíåå, ñàëüäî òîðãîâîãî áàëàíñà óâåëè÷è-
ëîñü íà 15.6% ã/ã è ïðåâûñèëî USD 1.5 ìëðä.

Â ñòðóêòóðå ýêñïîðòà â 1 êâ. 2004 ã. íàèáîëüøèé
óäåëüíûé âåñ ïðèõîäèëñÿ íà ìèíåðàëüíûå ïðîäóê-
òû (65%, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò óðîâíþ 2003 ã.). Î ñûðüå-
âîé íàïðàâëåííîñòè êàçàõñòàíñêîãî ýêñïîðòà, îáóñ-
ëîâëåííîé ñòðóêòóðîé ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà,
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ñâèäåòåëüñòâóåò è òî, ÷òî 21% îò ýêñïîðòà (â 2003 ã.
– 20%) ïðèøåëñÿ íà íåáëàãîðîäíûå ìåòàëëû, à 6%
– íà ïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû è ñûðüå äëÿ èõ ïðî-
èçâîäñòâà. Â ñòðóêòóðå èìïîðòà, íàïðîòèâ, ïðåîáëà-
äàþò òîâàðû êîíå÷íîãî ïîòðåáëåíèÿ – ïî èòîãàì 1
êâ. 2004 ã. óäåëüíûé âåñ ìàøèí, îáîðóäîâàíèÿ, òðàíñ-
ïîðòà è ïðèáîðîâ äîñòèã 41%. Äåôèöèò â òîðãîâëå
óñëóãàìè â ïåðâîì êâàðòàëå âûðîñ íà 44.7% ã/ã è
ñîñòàâèë USD 622.5 ìëí. Â ñòðóêòóðå èìïîðòà çíà-
÷èòåëüíóþ äîëþ çàíèìàëè ãåîëîãîðàçâåäî÷íûå è
ñòðîèòåëüíûå óñëóãè, ôèíàíñèðóåìûå â îñíîâíîì çà
ñ÷åò ïðèâëå÷åíèÿ ïðÿìûõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé
â íåôòåãàçîâóþ îòðàñëü.

Ïëàòåæíûé áàëàíñ: ïðèòîê
êàïèòàëà è ðîñò ðåçåðâîâ

Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì, â 1 êâ. 2004 ã. ñàëüäî
òåêóùåãî ñ÷åòà ìåíüøå àíàëîãè÷íîãî êâàðòàëüíîãî
ïîêàçàòåëÿ 2003 ã. íà 11% ã/ã. Â òî æå âðåìÿ ýòî áûëî
êîìïåíñèðîâàíî ïðèòîêîì ñðåäñòâ ïî ñ÷åòó ôèíàí-
ñîâûõ îïåðàöèé (ðîñò â 1.6 ðàçà). Ïðèòîê êàïèòàëà â
ñòðàíó ðàñòåò íå òîëüêî çà ñ÷åò ïðÿìûõ èíîñòðàí-
íûõ èíâåñòèöèé (â ïåðâîì êâàðòàëå îíè âîçðîñëè â
2.8 ðàçà ã/ã), íî è çà ñ÷åò óâåëè÷åíèÿ âíåøíèõ çàèì-
ñòâîâàíèé áàíêîâñêîãî ñåêòîðà. Òîëüêî çà 1 êâ. 2004
ã. áàíêàìè âòîðîãî óðîâíÿ áûëî ïðèâëå÷åíî âíåøíèõ
çàéìîâ íà ñóììó îêîëî USD 206 ìëí, à èõ äîëã íà
êîíåö ìàðòà ñîñòàâèë USD 3.7 ìëðä (15.6% îò ñîâî-
êóïíîãî âíåøíåãî äîëãà). Ïðè ýòîì áóì ïðèòîêà êà-
ïèòàëà ïðîèñõîäèò íà ôîíå èçáûòêà ëèêâèäíîñòè â
áàíêîâñêîé ñèñòåìå. Îñíîâíûìè ïðè÷èíàìè ýòîãî, íà
íàø âçãëÿä, ÿâëÿëèñü íèçêàÿ ñòîèìîñòü çàèìñòâîâà-
íèé çà ðóáåæîì è óêðåïëåíèå âàëþò (êàê òåíãå, òàê è
ðóáëÿ ê äîëëàðó), ñîçäàâøèå âîçìîæíîñòü âëîæåíèÿ
ïîä áîëåå âûñîêóþ äîõîäíîñòü êàê íà âíóòðåííåì
ðûíêå, òàê è â Ðîññèè. Ïðèòîê êàïèòàëà íàðÿäó ñ ïî-
ëîæèòåëüíûì ñàëüäî òåêóùåãî ñ÷åòà ïîçâîëèë ÍÁÊ
óâåëè÷èòü ðåçåðâû äî USD 5.7 ìëðä, ÷òî ñîîòâåòñòâó-
åò ïðèìåðíî 6.7 ìåñÿöàì èìïîðòà.

Ó÷èòûâàÿ êðàéíå áëàãîïðèÿòíóþ âíåøíþþ êîíú-
þíêòóðó, êîòîðàÿ, âåðîÿòíî, ñîõðàíèòñÿ êàê ìèíèìóì
äî êîíöà ãîäà, â 2004 ã. ìîæíî îæèäàòü óâåëè÷åíèÿ
ñàëüäî òîðãîâëè òîâàðàìè. Îäíàêî áûñòðûé ðîñò
èìïîðòà óñëóã è îæèäàåìûé îòòîê ðåñóðñîâ ïî ñòà-
òüÿì «äîõîäû» è «òåêóùèå òðàíñôåðòû» ìîæåò ïðè-
âåñòè ê íåçíà÷èòåëüíîìó ñíèæåíèþ ñàëüäî òåêóùå-
ãî ñ÷åòà. Ïðè ýòîì ïðèòîê êàïèòàëà ïî ôèíàíñîâîìó
ñ÷åòó ñîõðàíèòñÿ, ÷òî îáåñïå÷èò ñòàáèëüíîñòü ïëà-
òåæíîãî áàëàíñà, óâåëè÷åíèå âàëþòíûõ ðåçåðâîâ è
ñòàáèëüíîñòü âàëþòíîãî ðûíêà.

Ôèíàíñû

Ãîñóäàðñòâåííûå ôèíàíñû: ïðîôèöèò áþäæåòà
êàê ñëåäñòâèå âûñîêèõ öåí íà íåôòü

Áëàãîïðèÿòíàÿ ñèòóàöèÿ ñ èñïîëíåíèåì áþäæåòà â
2003 ã. ïîçâîëèëà ïðàâèòåëüñòâó ââåñòè ñ 1 ÿíâàðÿ
ïàêåò ìåð, íàïðàâëåííûõ íà ñíèæåíèå íàëîãîâîãî
áðåìåíè è óëó÷øåíèå óñëîâèé ôóíêöèîíèðîâàíèÿ
áèçíåñà:

- Ñíèæåíèå ñòàâêè ÍÄÑ äî 15%;

- Óìåíüøåíèå ñòàâîê èíäèâèäóàëüíîãî ïîäîõîäíî-
ãî íàëîãà;

- Ââåäåíèå ðåãðåññèâíîé øêàëû ñòàâîê ñîöèàëüíîãî
íàëîãà (îò 20% äî 7% âìåñòî ïðåæíåé åäèíîé ñòàâ-
êè â 21%);

- Óâåëè÷åíèå ïðåäåëüíûõ íîðì àìîðòèçàöèè è ïî-
âûøåííûå äèôôåðåíöèðîâàííûå ïðåäåëû îòíå-
ñåíèÿ íà âû÷åò ðàñõîäîâ ïî îòäåëüíûì ïîäãðóï-
ïàì ôèêñèðîâàííûõ àêòèâîâ;

- Óìåíüøåíèå êîðïîðàòèâíîãî ïîäîõîäíîãî íàëîãà
è îñâîáîæäåíèå îò óïëàòû íàëîãà íà äîáàâëåííóþ
ñòîèìîñòü, íàëîãà íà èìóùåñòâî è çåìåëüíîãî íà-
ëîãà ïðåäïðèÿòèé, îñóùåñòâëÿþùèõ äåÿòåëüíîñòü
íà òåððèòîðèè ñïåöèàëüíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ çîí
ðàçâèòèÿ âûñîêîòåõíîëîãè÷íûõ ïðîèçâîäñòâ (èí-
ôîðìàöèîííûõ òåõíîëîãèé, áèîòåõíîëîãèé, ÿäåð-
íûõ òåõíîëîãèé, ðàäèîýëåêòðîíèêè, ñâÿçè è äð.);

· Ââåäåíèå ðåíòíîãî íàëîãà íà ýêñïîðòèðóåìóþ
ñûðóþ íåôòü1  äëÿ íåäðîïîëüçîâàòåëåé (êðîìå çàê-
ëþ÷èâøèõ êîíòðàêòû î ðàçäåëå ïðîäóêöèè).

Ýòè ìåðû íå ïðèâåëè ê ñíèæåíèþ äîõîäîâ áþäæå-
òà. Íàïðîòèâ, ïîñòóïëåíèÿ ïðåâûñèëè ñâîäíûé ïëàí
ôèíàíñèðîâàíèÿ íà ïåðâûé êâàðòàë íà 5.6% (íàëî-
ãîâûå ïîñòóïëåíèÿ – íà 5.7%, äîõîäû îò îïåðàöèé ñ
êàïèòàëîì – íà 21.3%), ïðè ýòîì ðàñõîäû áûëè èñ-
ïîëíåíû âñåãî ëèøü íà 78.2% îò êâàðòàëüíîãî ïëà-
íà. Â ðåçóëüòàòå, õîòÿ íà 1 êâ. 2004 ã. áûë çàïëàíèðî-
âàí äåôèöèò â ðàçìåðå 0.6% îò ÂÂÏ, áþäæåò áûë
ñâåäåí ñ ïðîôèöèòîì â 2.2% îò ÂÂÏ. Ýòî ïðîèçîøëî
âñëåäñòâèå áåñïðåöåäåíòíî âûñîêèõ öåí íà íåôòü,
èç-çà êîòîðûõ ïðèøëîñü ïåðåñìîòðåòü ðàíåå çàïëà-
íèðîâàííûå ïàðàìåòðû áþäæåòà. Îáùèé îáúåì ïî-
ñòóïëåíèé â ðåñïóáëèêàíñêèé áþäæåò áûë óâåëè÷åí
íà 0.7% îò ÂÂÏ äî 18.4% îò ÂÂÏ, à ðàñõîäîâ – íà
0.6% îò ÂÂÏ äî 20.2% îò ÂÂÏ.

Íåñìîòðÿ íà ïðîôèöèò, ïðàâèòåëüñòâî íàðàùèâà-
ëî âíóòðåííèé äîëã, ãëàâíûì îáðàçîì äëÿ ñìÿã÷åíèÿ
ïðîáëåìû èçáûòêà ëèêâèäíîñòè áàíêîâ âòîðîãî óðîâ-
íÿ è êîìïàíèé ïî óïðàâëåíèþ ïåíñèîííûìè àêòèâà-
ìè. Âíóòðåííèé äîëã â ïåðâîì êâàðòàëå âûðîñ â 1.7
ðàçà, õîòÿ åãî óäåëüíûé âåñ â ñîâîêóïíîì îáúåìå ãî-
ñóäàðñòâåííîãî è ãàðàíòèðîâàííîãî ãîñóäàðñòâîì äîë-
ãà îñòàåòñÿ íèçêèì (26.5% â êîíöå ïåðâîãî êâàðòàëà).

1 Îáúåêòîì åãî íàëîãîîáëîæåíèÿ ÿâëÿåòñÿ îáúåì ñûðîé íå-
ôòè, ðåàëèçóåìîé íà ýêñïîðò, ðàññ÷èòàííûé â ñòîèìîñòíîì âû-
ðàæåíèè, èñõîäÿ èç ðûíî÷íîé öåíû ñ ó÷åòîì êà÷åñòâåííûõ õà-
ðàêòåðèñòèê ñûðîé íåôòè çà âû÷åòîì ðàñõîäîâ íà åå òðàíñ-
ïîðòèðîâêó. Ðûíî÷íàÿ öåíà ðåàëèçóåìîé ñûðîé íåôòè ñêëà-
äûâàåòñÿ êàê ñðåäíåâçâåøåííàÿ öåíà ïðåâàëèðóþùèõ â îò÷åò-
íîì ïåðèîäå (åæåäíåâíî) öåí ïðîäàæ íà ðûíêå â îòíîøåíèè
ïåðå÷íÿ ñõîäíûõ ñîðòîâ ñûðîé íåôòè, ðåàëèçóåìîé â ìåæäó-
íàðîäíîé òîðãîâëå íåôòè, êîòîðûé óòâåðæäàåòñÿ ïðàâèòåëü-
ñòâîì. Ñòàâêè ðåíòíîãî íàëîãà êîëåáëþòñÿ îò 1% ïðè ðûíî÷-
íîé öåíå â ðàçìåðå USD 19 çà áàððåëü äî 33% ïðè USD 40 çà
áàððåëü.
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Ôèíàíñû ïðåäïðèÿòèé: âûñîêàÿ
ðåíòàáåëüíîñòü â äîáûâàþùåì ñåêòîðå

Ïðåäïðèÿòèÿ îáðàáàòûâàþùåé îòðàñëè, îðèåíòèðî-
âàííûå íà âíóòðåííèé ðûíîê è âûïóñêàþùèå êîíå÷-
íóþ ïðîäóêöèþ, à òàêæå ýëåêòðîýíåðãåòèêà ðàáîòà-
ëè ñ îòðèöàòåëüíîé ðåíòàáåëüíîñòüþ. Â òî æå âðåìÿ
ðåíòàáåëüíîñòü ïðåäïðèÿòèé ãîðíîäîáûâàþùåé îò-
ðàñëè, ìåòàëëóðãè÷åñêîé è íåôòåïåðåðàáàòûâàþùåé
ïðîìûøëåííîñòè îñòàâàëàñü âåñüìà âûñîêîé. Ïî
èòîãàì 2003 ã. ðåíòàáåëüíîñòü äîáû÷è ñûðîé íåôòè
è ïðèðîäíîãî ãàçà â ñðåäíåì ñîñòàâëÿëà áîëåå 40%,
÷åðíîé è öâåòíîé ìåòàëëóðãèè áîëåå 57% è îêîëî
40% ñîîòâåòñòâåííî. Â òî æå âðåìÿ â îáðàáàòûâàþ-
ùåì ñåêòîðå áîëåå 66% ïðåäïðèÿòèé ÿâëÿëîñü óáû-
òî÷íûìè, ÷òî ñîñòàâëÿåò áîëåå 22% îò îáùåãî êîëè-
÷åñòâà óáûòî÷íûõ ïðåäïðèÿòèé â ýêîíîìèêå.

Â ðåçóëüòàòå áîëüøèíñòâî îòðàñëåé ïðîìûøëåí-
íîñòè, îðèåíòèðîâàííûõ íà êîíå÷íûé âíóòðåííèé
ñïðîñ, èñïûòûâàëè ñåðüåçíûå ïðîáëåìû êàê ñ ïîãà-
øåíèåì ñâîèõ äîëãîâ ïåðåä ïîñòàâùèêàìè, òàê è ñî
ñâîåâðåìåííûì âçûñêàíèåì îïëàòû äîëãîâûõ îáÿ-
çàòåëüñòâ ñî ñâîèõ ïîòðåáèòåëåé. Ïî ñîñòîÿíèþ íà
1 àïðåëÿ 2004 ã. îòðàñëè ïî ïðîèçâîäñòâó è ðàñïðå-
äåëåíèþ ýëåêòðîýíåðãèè, ãàçà è âîäû ôîðìèðîâàëè
áîëüøóþ ÷àñòü âñåõ ïðîñðî÷åííûõ äîëãîâ â ýêîíî-
ìèêå. Óäåëüíûé âåñ ïðîñðî÷åííûõ äîëãîâ â îáúåìå
ñîáñòâåííîé êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ýòîé îò-
ðàñëè ñîñòàâëÿåò îêîëî 19%, à â îáúåìå ïðîñðî÷åí-
íîé çàäîëæåííîñòè ïî ýêîíîìèêå – 25.4%.

Ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà

×èñòûå èíîñòðàííûå àêòèâû îñòàþòñÿ
îñíîâíûì êîìïîíåíòîì äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ

Â óñëîâèÿõ çíà÷èòåëüíîãî ïðèòîêà èíîñòðàííîé âà-
ëþòû íà âíóòðåííèé âàëþòíûé ðûíîê ðîñò ÷èñòûõ
èíîñòðàííûõ àêòèâîâ ÍÁÊ ñòàë îñíîâíûì êîìïîíåí-
òîì ðàñøèðåíèÿ äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ. Â òî æå
âðåìÿ ðîñò äåïîçèòîâ ïðàâèòåëüñòâà âñëåäñòâèå
óëó÷øåíèÿ ñîñòîÿíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ ôèíàíñîâ
îáóñëîâèë ñîêðàùåíèå ÷èñòîãî âíóòðåííåãî êðåäè-
òà. Â ðåçóëüòàòå çà 1 êâ. 2004 ã. äåíåæíàÿ áàçà âû-
ðîñëà íà 2.7%.

Ðîñò øèðîêîé äåíåæíîé ìàññû (Ì3) â ïåðâîì êâàð-
òàëå íà 8.6% ïîçâîëèë ñóùåñòâåííî ïîâûñèòü óðî-
âåíü ìîíåòèçàöèè ýêîíîìèêè. Ïî äàííûì íà íà÷àëî
àïðåëÿ, â ñòðóêòóðå äåíåæíîé ìàññû îêîëî ÷åòâåðòè
çàíèìàëè íàëè÷íûå äåíüãè â îáðàùåíèè (M0). Ñ íà-
÷àëà 2003 ã. ýòîò ïîêàçàòåëü âûðîñ íà 52% ïðè ðîñòå
äåíåæíîé ìàññû íà 37.7%. Ïî îöåíêå ÍÁÊ, îïåðåæà-
þùèé òåìï ðîñòà íàëè÷íîñòè îòíîñèòåëüíî äåíåæ-
íîé ìàññû â öåëîì îáóñëîâëåí êîíâåðòàöèåé äîë-
ëàðîâ â òåíãå âñëåäñòâèå íîìèíàëüíîãî óêðåïëåíèÿ
êóðñà. Â 2003 ã. ýòî îáåñïå÷èëî 10% ïðèðîñòà íàëè÷-
íûõ äåíåã. Óêðåïëåíèå òåíãå îáóñëîâèëî ñíèæåíèå
óäåëüíîãî âåñà âàëþòíûõ âêëàäîâ â ñòðóêòóðå äåïî-
çèòîâ íàñåëåíèÿ. Íà 1 àïðåëÿ îí ñîñòàâëÿë 56% (62%
â êîíöå 2003 ã.).

Îñíîâíîé âêëàä â óâåëè÷åíèå äåíåæíîé ìàññû òàê
æå, êàê è â ðîñò äåíåæíîé áàçû, âíåñëî óâåëè÷åíèå
÷èñòûõ èíîñòðàííûõ àêòèâîâ áàíêîâñêîé ñèñòåìû, â
òî âðåìÿ êàê èõ âêëàä â ðîñò M3 â 2003 ã. áûë ôàêòè-
÷åñêè íóëåâûì. Çà ïåðâûå òðè ìåñÿöà îí ñóùåñòâåí-
íî óâåëè÷èëñÿ çà ñ÷åò ïðî÷èõ ÷èñòûõ ïîçèöèé. ×èñ-
òûé âíóòðåííèé êðåäèò ñîêðàùàëñÿ è â ïåðâîì êâàð-
òàëå, õîòÿ ýòî ïðîèñõîäèëî ïðè ðàñøèðåíèè êðåäè-
òîâàíèÿ ýêîíîìèêè è ñîêðàùåíèè ÷èñòûõ òðåáîâàíèé
áàíêîâñêîé ñèñòåìû ê ïðàâèòåëüñòâó âñëåäñòâèå ðî-
ñòà äåïîçèòîâ êàçíà÷åéñòâà â áàíêîâñêîé ñèñòåìå.

Òà ëèöà 2. Èñòî÷íèêè îðìèðîâàíèÿ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã 

2003 2004 
1 êâ. 2 êâ. 3 êâ. 4 êâ. 1 êâ. 

Ðåçåðâíûå äåíüãè -1.0 22.1 41.4 52.2 2.8
×èñòûå èíîñòðàííûå àêòèâû 53.3 132.0 172.4 219.2 20.8
×èñòûé âíóòðåííèé êðåäèò -53.9 -107.8 -128.2 -169.8 -19.5
Ïðî÷èå ñîñòàâëÿþùèå 
(÷èñòûå) -0.5 -2.2 -2.7 2.9 1.5

èðîêàÿ äåíåæíàÿ ìàññà 
(M3) 3.7 16.7 28.7 26.8 8.6
×èñòûå èíîñòðàííûå àêòèâû 10.3 23.1 30.4 32.1 4.7
×èñòûé âíóòðåííèé êðåäèò -7.2 -3.1 1.6 0.1 -1.4
Ïðî÷èå ñîñòàâëÿþùèå 
(÷èñòûå) 0.6 -3.3 -3.3 -5.3 5.3

Ïðèìå÷àíèå. Âêëàä êîìïîíåíòîâ è òåìïû ïðèðîñòà äåíåæ-
íîé áàçû è øèðîêîé äåíåæíîé ìàññû ïðèâåäåíû íàðàñòàþ-
ùèì èòîãîì ñ íà÷àëà ãîäà, %. 
Èñòî÷íèê: ðàñ÷åòû ïî äàííûì ÍÁÊ.

• Óâåëè÷åíèå èìïîðòà óãðîæàåò ðîñòó ÂÂÏ. Ïîäúåì â èíâå-
ñòèöèîííûõ îòðàñëÿõ

• Ðîñò öåí ïðîèçâîäèòåëåé íåñåò óãðîçó èíôëÿöèè èçäåðæåê
Ðîñò äîõîäîâ íàñåëåíèÿ óñêîðÿåòñÿ çà ñ÷åò áþäæåòíèêîâ

• Íîìèíàëüíîå óêðåïëåíèå ðóáëÿ ïðåêðàòèëîñü. Ðîñò ýêñ-
ïîðòà ïðîäóêöèè íåñûðüåâîãî ñåêòîðà

• Íàñåëåíèå è ãîñóäàðñòâî ïîìîãëè ÖÁÐ óâåëè÷èòü âàëþò-
íûå ðåçåðâû

• Ïåðâûå ðåçóëüòàòû íàëîãîâîé ðåôîðìû – ïîëîæèòåëüíûå.
Ïðèáûëü ïðåäïðèÿòèé ðàñòåò, à íåïëàòåæè óøëè â ïðîøëîå

• Èçáûòîê ëèêâèäíîñòè ñìåíèëñÿ åå äåôèöèòîì

ÐÎÑÑÈß

Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò

ÂÂÏ è ôàêòîðû ñïðîñà: èìïîðò óãðîæàåò ðîñòó

Â êîíöå 2003 ã. – 1 êâ. 2004 ã. ïðîäîëæèëñÿ ðîñò èíâå-
ñòèöèîííîãî ñïðîñà è ñíîâà íà÷àë ðàñòè ïîòðåáèòåëü-
ñêèé ñïðîñ, ðîñò êîòîðîãî, íà÷èíàÿ ñ 2002 ã., ïîñòå-
ïåííî çàìåäëÿëñÿ. Íåñìîòðÿ íà îòíîñèòåëüíî âûñî-
êèå òåìïû ðîñòà èíâåñòèöèé (12.9% ã/ã) èõ âêëàä â
ïðèðîñò ÂÂÏ ñîñòàâèë âñåãî 1.8 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà,
â òî âðåìÿ êàê óâåëè÷åíèå ïîòðåáèòåëüñêèõ ðàñõî-
äîâ (12% ã/ã) ïîâëåêëî çà ñîáîé ïðèðîñò ÂÂÏ íà 6
ïðîöåíòíûõ ïóíêòîâ. Âêëàä âíóòðåííåãî ñïðîñà (ïî-
òðåáèòåëüñêîãî, ãîñóäàðñòâåííîãî èíâåñòèöèîííîãî,
âêëþ÷àÿ çàïàñû, è ò.ä.) â ïðèðîñò ÂÂÏ ñîñòàâèë â
ïåðâîì êâàðòàëå 8.0 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà. Òàêèì îá-
ðàçîì, óâåëè÷åíèå ÂÂÏ íà 7–8% â ãîä (òàêîé òåìï
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íåîáõîäèì äëÿ óäâîåíèÿ ÂÂÏ çà äåñÿòü ëåò), ñ òî÷êè
çðåíèÿ ïîòåíöèàëà âíóòðåííåãî ñïðîñà íå ÿâëÿåòñÿ
÷åì-ëèáî íåïðàâäîïîäîáíûì.

Îäíàêî ïîêà âðÿä ëè ìîæíî óòâåðæäàòü, ÷òî ýòîò
ïîòåíöèàë áóäåò ðåàëèçîâàí. Â ïåðâóþ î÷åðåäü ýòî
çàâèñèò îò êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè îòå÷åñòâåííûõ òî-
âàðîâ íà âíóòðåííåì ðûíêå. Õîòÿ â ïåðâîì êâàðòàëå
âêëàä îò÷åñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà â ðàñòóùèé âíóò-
ðåííèé ñïðîñ ïîâûñèëñÿ äî 0.9 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà
(ñ 0.2 ãîäîì ðàíåå), èìïîðò ïðîäîëæàåò ðàñòè ãîðàç-
äî áîëåå âûñîêèìè òåìïàìè, íåæåëè âûïóñê îòå÷å-
ñòâåííîé ïðîäóêöèè, ïðåäíàçíà÷åííîé äëÿ ðîññèéñ-
êîãî ðûíêà. Â ïåðâîì êâàðòàëå ôèçè÷åñêèé îáúåì èì-
ïîðòà òîâàðîâ è óñëóã, ïî íàøèì îöåíêàì, âûðîñ íà
19% ã/ã, à âíóòðåííåå ïðîèçâîäñòâî íà âíóòðåííèé
ðûíîê – òîëüêî íà 2.6% ã/ã. Òàêèì îáðàçîì, óäîâëåò-
âîðåíèå âíóòðåííåãî ñïðîñà ïðîèñõîäèò â îñíîâíîì
çà ñ÷åò èìïîðòà. Â ðåóëüòàòå ïîëîæèòåëüíûé âêëàä
âíåøíåãî ñïðîñà â ïðèðîñò ÂÂÏ ïîñòåïåííî ñíèæà-
åòñÿ. Ñ ó÷åòîì òîãî, ÷òî ïðîïóñêíûå ìîùíîñòè ýêñ-
ïîðòíûõ íåôòåïðîâîäîâ ñåé÷àñ áëèçêè ê èñ÷åðïàíèþ,
çàìåäëåíèå òåìïîâ ðîñòà ðîññèéñêîãî ýêñïîðòà ïðåä-
ñòàâëÿåòñÿ íåèçáåæíûì. Óæå â 1 êâ. 2004 ã. òåìïû
ðîñòà ôèçè÷åñêèõ îáúåìîâ ýêñïîðòà, ïî íàøèì îöåí-
êàì, ñíèçèëèñü äî 11% ã/ã (ñ 14.6% ã/ã ãîäîì ðàíåå).

Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì îöåíêàì, âî âòîðîì êâàðòàëå
òåìïû ðîñòà ÂÂÏ ñîñòàâèëè îêîëî 8%. Â ïåðñïåêòèâå
ïîòðåáèòåëüñêèé áóì, êîòîðûé ïðèâîäèò ê íåçíà÷è-
òåëüíîìó ðîñòó ïðîèçâîäñòâà íà âíóòðåííèé ðûíîê è
áîëåå çíà÷èòåëüíîìó ðîñòó èìïîðòà, ìîæåò âûçâàòü
ñíèæåíèå òåìïîâ ðîñòà ÂÂÏ. Íà çàìåäëåíèè ðîñòà
ñêàæåòñÿ òàêæå ïàäåíèå îáúåìîâ êðåäèòîâàíèÿ áàí-
êîâñêîãî ñåêòîðà. Åñëè òåìï ðîñòà èíâåñòèöèé â öå-
ëîì çà ãîä ñíèçèòñÿ äî 10% â öåëîì çà ãîä ïðèðîñò
ÂÂÏ, ïî íàøèì îöåíêàì, íå ïðåâûñèò 6.7%.

Ðåàëüíûé ñåêòîð: ïîäúåì â
èíâåñòèöèîííûõ îòðàñëÿõ

Âîññòàíîâëåíèå ïîòðåáèòåëüñêîãî ñïðîñà ïîäñòåãíó-
ëî ðîñò â ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè. Â òî æå âðåìÿ

ëåãêàÿ ïðîìûøëåííîñòü íå ìîæåò îïðàâèòüñÿ îò ñïà-
äà ñ èþëÿ 2002 ã., à â íà÷àëå ãîäà íàìåòèëñÿ ñïàä è â
ñåëüñêîì õîçÿéñòâå. Ïîõîæå, ÷òî çíà÷èòåëüíûé ðîñò
ðîçíè÷íîé òîðãîâëè íà íîâîé âîëíå ïîòðåáèòåëüñêî-
ãî áóìà, ñêîðåå, ñâÿçàí ñ óâåëè÷åíèåì ïîòðåáëåíèÿ
èìïîðòíîé ïðîäóêöèè.

Â òî æå âðåìÿ îòðàñëè, ñâÿçàííûå ñ óäîâëåòâîðå-
íèåì èíâåñòèöèîííîãî ñïðîñà, ñ êîíöà 2002 ã. íàõî-
äÿòñÿ íà âîëíå íîâîãî ïîäúåìà, õîòÿ è ìåíüøåãî ïî
ñâîèì ìàñøòàáàì, íî âïîëíå ñîïîñòàâèìîãî ñ äèíà-
ìèêîé ïîñëå àâãóñòîâñêîãî êðèçèñà. Ðîñò èíâåñòèöèé
è ñòðîèòåëüñòâà, ïðîäîëæàþùèéñÿ ñ 2003 ã., ïîääåð-
æàë áóì â ìàøèíîñòðîåíèè è ïðîèçâîäñòâå ñòðîèòåëü-
íûõ ìàòåðèàëîâ. Â ýòèõ îòðàñëÿõ ñðåäíèå òåìïû ðîñ-
òà çà ïåðâûå ïÿòü ìåñÿöåâ 2004 ã. ïðåâûñèëè 15% ã/ã.

Öåíû è çàðïëàòà

Öåíû: óãðîçà èíôëÿöèè èçäåðæåê

Çà ïÿòü ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà òåìïû èíôëÿöèè íà
ïîòðåáèòåëüñêîì ðûíêå ñîñòàâèëè 5.4%, ÷òî çàìåò-
íî ìåíüøå, ÷åì â ñîîòâåòñòâóþùèå ìåñÿöû ïðîøëîãî
ãîäà (7.1%). Êàê è â ïðåäûäóùåì ãîäó, íà çàìåäëå-
íèè èíôëÿöèè ñêàçûâàåòñÿ îãðàíè÷åíèå ðîñòà öåí
íà ïëàòíûå óñëóãè (òåìïû èõ ïðèðîñòà ñíèçèëèñü äî
10% ñ 14.3% ãîäîì ðàíåå), à òàêæå óêðåïëåíèå ðîñ-
ñèéñêîãî ðóáëÿ.

Â òîæå âðåìÿ ñ êîíöà ïðîøëîãî ãîäà íàáëþäàåòñÿ
ðîñò èçäåðæåê âñëåäñòâèå óñêîðåíèÿ ðîñòà öåí ïðî-
èçâîäèòåëåé, îáóñëîâëåííîãî ïîâûøåíèåì ìèðîâûõ
ñûðüåâûõ öåí (â ïåðâóþ î÷åðåäü íà íåôòü, íåôòå-
ïðîäóêòû è ìåòàëëû). Ïîêà ýòî íå ïðèâåëî ê çàìåò-
íîìó ïîâûøåíèþ òåìïîâ ðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí,
è òîëüêî ðîñò öåí íà áåíçèí ïåðåêëàäûâàåòñÿ â öåíû
íà íåïðîäîâîëüñòâåííûå òîâàðû. Òåì íå ìåíåå, ñ
íåêîòîðûì ëàãîì ðîñò öåí ïðîèçâîäèòåëåé ïðîìûø-
ëåííîé ïðîäóêöèè, ñêîðåå âñåãî, ñêàæåòñÿ íà ïîòðå-
áèòåëüñêèõ öåíàõ, õîòÿ êîíêóðåíöèÿ ñî ñòîðîíû èì-
ïîðòà è ñíèæåíèå äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ, áåññïîð-
íî, áóäóò ñäåðæèâàòü ýòîò ïðîöåññ.

Çàðïëàòà: ðîñò äîõîäîâ íàñåëåíèÿ
óñêîðÿåòñÿ çà ñ÷åò áþäæåòíèêîâ

Çà ïåðâûå ïÿòü ìåñÿöåâ 2004 ã. ïðèðîñò ñðåäíåé çàð-
ïëàòû â ýêîíîìèêå â ðåàëüíîì âûðàæåíèè ñîñòàâèë
15.4% ã/ã (ïî ñðàâíåíèþ ñ 9.8% çà 2003 ã. â öåëîì).
Ïðàêòè÷åñêè âñå óñêîðåíèå ðîñòà ñðåäíåé çàðïëàòû
â ýêîíîìèêå îáúÿñíÿåòñÿ åå äèíàìèêîé â «ñîöè-
àëüíûõ» îòðàñëÿõ, îòíîñÿùèõñÿ ïðåèìóùåñòâåííî ê
áþäæåòíîé ñôåðå (èõ óäåëüíûé âåñ â ñîâîêóïíîì
ôîíäå îïëàòû òðóäà ñîñòàâëÿåò îêîëî 30%). Çàðï-
ëàòà áþäæåòíèêîâ ñóùåñòâåííî âîçðîñëà â 4 êâ. 2003
ã. â ðåçóëüòàòå îêòÿáðüñêîé èíäåêñàöèè, è ýòîò ýô-
ôåêò áóäåò ñõîäèòü íà «íåò» ïîñòåïåííî, äî îêòÿáðÿ
2004 ã. Çàðïëàòà â âàëþòíîì ýêâèâàëåíòå â ìàå 2004
ã. ñîñòàâèëà USD 227, èëè EUR 189.

Ïðîèçâîäèòåëüíîñòü òðóäà â ïðîìûøëåííîñòè â
íà÷àëå ãîäà ïðîäîëæàëà ðàñòè áîëåå âûñîêèìè òåì-

à ëè à 1. ëà ï íåíò
ïí ïð à  ð ò

2003 2004 
1 êâ. 2 êâ. 3 êâ. 4 êâ. 1 êâ. 

íóòðåííèé ñïðîñ 5.7 6.5 5.7 7.8 8.2 
Ïîòðåáëåíèå 
äîìàøíèõ õîçÿéñòâ 3.9 3.9 3.4 4.3 6.0 

Ïîòðåáëåíèå ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ó÷ðåæäåíèé 0.4 0.4 0.2 0.3 0.4 

Âàëîâîå íàêîïëåíèå 
îñíîâíîãî êàïèòàëà 1.4 2.2 2.1 3.2 1.8 

èñòûé êñïîðò 1.4 0.0 -0.2 0.8 -0.9
Ýêñïîðò 6.9 5.3 5.3 7.7 6.3 

ìïîðò -5.5 -5.3 -5.6 -6.9 -7.3 
, % /  7.5 7.9 6.5 7.6 7.4 

ðèìå÷àíèå. Ñóììà êîìïîíåíòîâ ìîæåò íå ñîâïàäàòü ñ ïðè-
ðîñòîì ÂÂÏ, ïîñêîëüêó â òàáëèöó íå âêëþ÷åíî ñòàòèñòè÷å-
ñêîå ðàñõîæäåíèå. 

ñòî÷íèê: ðàñ÷åòû ïî äàííûì åäåðàëüíîãî ñòàòèñòè÷åñêî-
ãî àãåíòñòâà.
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ïàìè ïî ñðàâíåíèþ ñ çàðàáîòíîé ïëàòîé, õîòÿ ðàç-
ðûâ ìåæäó íèìè ñòàë ìèíèìàëüíûì. Êðîìå òîãî, â
ìàðòå-àïðåëå òåìï ïðèðîñòà ïðîèçâîäèòåëüíîñòè
òðóäà ñíèçèëñÿ äî 12–12.5% ã/ã (ñ 14–15% ã/ã â íà÷à-
ëå ãîäà) è â áëèæàéøåì áóäóùåì ïðåäïðèÿòèÿì áó-
äåò òðóäíî ïîääåðæèâàòü áûñòðûé ðîñò çàðàáîòíîé
ïëàòû áåç óùåðáà äëÿ ðåíòàáåëüíîñòè.

Ðîñò ïðîèçâîäèòåëüíîñòè òðóäà â ïðîìûøëåííîñ-
òè îáåñïå÷èâàëñÿ è çà ñ÷åò óìåíüøåíèÿ êîëè÷åñòâà
çàíÿòûõ. Çàíÿòîñòü â ïðîìûøëåííîñòè ñîêðàòèëîñü
â ïåðâîì êâàðòàëå íà 5.6% ã/ã. Â òîæå âðåìÿ áåçðà-
áîòèöà ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëèñü ïî ñðàâíåíèþ ñ
ïðîøëûì ãîäîì. Óðîâåíü áåçðàáîòèöû â êîíöå ïåð-
âîãî êâàðòàëà ñîñòàâëÿë 8.9%. Ôàêòè÷åñêè, âûñâî-
áîæäàåìàÿ ðàáî÷àÿ ñèëà ïåðåòåêàåò â äðóãèå ñåêòî-
ðû ýêîíîìèêè. Òàê, â ïåðâîì êâàðòàëå òåêóùåãî ãîäà
âîçðàñëà ÷èñëåííîñòü çàíÿòûõ â ôèíàíñîâîì ñåêòî-
ðå è óïðàâëåíèè (íà 13% è 23% ñîîòâåòñòâåííî).

Âíåøíèé ñåêòîð

Âàëþòíûé ðûíîê: íîìèíàëüíîå
óêðåïëåíèå ðóáëÿ ïðåêðàòèëîñü

Íà ïðîòÿæåíèè ïðàêòè÷åñêè âñåãî 2003 ã. è â íà÷àëå
2004 ã. äåéñòâîâàëà òåíäåíöèÿ ê íîìèíàëüíîìó óê-
ðåïëåíèþ ðóáëÿ îòíîñèòåëüíî äîëëàðà ÑØÀ. Ïîñëå
òîãî êàê â àïðåëå ïðåçèäåíò Ïóòèí âûðàçèë îçàáî-
÷åííîñòü âîçìîæíîé ïîòåðåé êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòè
ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé âñëåäñòâèå èçëèøíåãî óêðåï-
ëåíèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû, âíîâü íà÷àëîñü íîìè-
íàëüíîå îñëàáëåíèå ðóáëÿ ê äîëëàðó. Ïðàâäà, ïîêà î
ñìåíå ïàðàäèãìû âàëþòíîé ïîëèòèêè ðå÷è íåò. Ðóáëü
«îáðå÷åí» óêðåïëÿòüñÿ â ðåàëüíîì âûðàæåíèè â ñèëó
íåîáû÷àéíî ïðî÷íîé ýêñïîðòíîé îñíîâû ïëàòåæíîãî
áàëàíñà, êîòîðàÿ íå ïîçâîëÿåò äåâàëüâèðîâàòü ðóáëü
õîòÿ áû òåìïàìè, àíàëîãè÷íûìè èíôëÿöèè.

ÖÁÐ ïî-ïðåæíåìó íàìåðåí ñîáëþäàòü èíäèêàòèâ-
íûé îðèåíòèð óêðåïëåíèÿ ðåàëüíîãî ýôôåêòèâíîãî
êóðñà ðóáëÿ, êîòîðûé íà 2004 ã. ñîñòàâëÿåò 7%. Ìåæ-
äó òåì, ê ñåðåäèíå ãîäà ðåàëüíûé ýôôåêòèâíûé êóðñ

ðóáëÿ óêðåïèëñÿ, ïî íàøèì îöåíêàì, íà 5.8%. Òàêèì
îáðàçîì, åñëè ê êîíöó ãîäà êóðñ åâðî ê äîëëàðó îñòà-
íåòñÿ ïðèìåðíî íà íûíåøíåì óðîâíå1 , à èíôëÿöèÿ
ñîñòàâèò 10%, Áàíê Ðîññèè äîëæåí áóäåò îáåñïå÷èòü
«ïëàíîâîå» ñíèæåíèå íîìèíàëüíîãî êóðñà äî óðîâ-
íÿ â 29.8–30 RUB/USD. Ðîñò îòòîêà ÷àñòíîãî êàïèòà-
ëà è ñïðîñ íà íàëè÷íóþ âàëþòó íàñåëåíèÿ ïîìîãóò
åìó íåìíîãî äåâàëüâèðîâàòü ðóáëü. Çíà÷èòåëüíûé
ïðèòîê âàëþòû ïî òîðãîâûì îïåðàöèÿì ïîçâîëÿåò
ÖÁÐ ïîëíîñòüþ êîíòðîëèðîâàòü âàëþòíûé ðûíîê è
îáåñïå÷èâàòü ïëàâíîå ñíèæåíèå êóðñà ðóáëÿ.

Âíåøíÿÿ òîðãîâëÿ: ðîñò
ýêñïîðòà íåñûðüåâîãî ñåêòîðà

Íà ôîíå óñêîðåííîãî ðîñòà ôèçè÷åñêèõ è ñòîèìîñò-
íûõ îáúåìîâ ýêñïîðòà è èìïîðòà òîâàðîâ â ñòðóêòóðå
ðîññèéñêîãî òîâàðíîãî ýêñïîðòà â 2003 ã. ïðîèçîøëè
íåêîòîðûå ïîçèòèâíûå èçìåíåíèÿ. Õîòÿ ïîäàâëÿþùàÿ
÷àñòü ýêñïîðòà ïî-ïðåæíåìó ïðèõîäèòñÿ íà ñûðüåâûå
òîâàðû, óäåëüíûé âåñ ìèíåðàëüíûõ ïðîäóêòîâ (â îñ-
íîâíîì òîïëèâíî-ýíåðãåòè÷åñêèõ) ñíèçèëñÿ â 4 êâ.
2003 ã. äî 54.5% ñ 61.9% â 1 êâ. 2003 ã. Ïðè ýòîì ïðàê-
òè÷åñêè ïîëîâèíà ýòîé âåëè÷èíû áûëà êîìïåíñèðî-
âàíà ðîñòîì óäåëüíîãî âåñà ìàøèí è îáîðóäîâàíèÿ
(íà 0.9 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà, äî 5.1% âñåãî ýêñïîðòà) è
òðàíñïîðòíîãî ìàøèíîñòðîåíèÿ (íà 2.5 ïðîöåíòíîãî
ïóíêòà, äî 5.3% âñåãî ýêñïîðòà). Ïîäàâëÿþùàÿ ÷àñòü
âñåãî ïðèðîñòà ýêñïîðòà òðàíñïîðòíîãî ìàøèíîñòðî-
åíèÿ ïðèøëàñü íà æåëåçíîäîðîæíûå ëîêîìîòèâû è
âàãîíû, à òàêæå íà ñàìîëåòû.

Ñòðóêòóðà ðîññèéñêîãî èìïîðòà íå ïðåòåðïåëà â
2003 ã. îñîáûõ èçìåíåíèé. Åå îñíîâíûìè ñòàòüÿìè
áûëè ìàøèíû, îáîðóäîâàíèå è òðàíñïîðò (36–37%),
ñåëüñêîõîçÿéñòâåííàÿ è äðóãàÿ ïèùåâàÿ ïðîäóêöèÿ
(20–22%), ïðîäóêöèÿ õèìè÷åñêîé ïðîìûøëåííîñòè,
âêëþ÷àÿ äåðåâîîáðàáàòûâàþùóþ è öåëëþëîçíî-áó-
ìàæíóþ (20–21%).

1 Ïî îïðîñàì èíôîðìàöèîííîãî àãåíòñòâà Reuters îò 9 èþíÿ
2004 ã. îæèäàåìûé êóðñ ÷åðåç 6 ìåñÿöåâ ñîñòàâëÿåò 1.22 USD/
EUR.
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Ïëàòåæíûé áàëàíñ: íàñåëåíèå è ãîñóäàðñòâî
ïîìîãëè ÖÁÐ óâåëè÷èòü âàëþòíûå ðåçåðâû

Â óñëîâèÿõ áëàãîïðèÿòíîé öåíîâîé êîíúþíêòóðû íà
âíåøíèõ ðûíêàõ è ðîñòà ôèçè÷åñêèõ îáúåìîâ ýêñ-
ïîðòà ñàëüäî ñ÷åòà òåêóùèõ îïåðàöèé â 1 êâ. 2004 ã.
âûðîñëî íà USD 1.4 ìëðä è ñîñòàâèëî USD 13 ìëðä.
Ïðèòîê âàëþòû îò ýêñïîðòà ïîëíîñòüþ êîìïåíñèðî-
âàë íå òîëüêî ðîñò èìïîðòà, íî è íà÷àâøååñÿ â 2003 ã.
óâåëè÷åíèå ïðåäïðèÿòèÿìè âûïëàò ïðîöåíòîâ è äè-
âèäåíäîâ íåðåçèäåíòàì.

Õîòÿ ïðèòîê âàëþòû ïî òîðãîâûì îïåðàöèÿì â ïåð-
âîì êâàðòàëå çíà÷èòåëüíî âûðîñ, óâåëè÷èëñÿ è îò-
òîê êàïèòàëà ïðåäïðèÿòèé. Ïîýòîìó â öåëîì ïðèòîê
âàëþòû ïî ëèíèè íåôèíàíñîâîãî ñåêòîðà ýêîíîìèêè
ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëñÿ ïî ñðàâíåíèþ ñ ïåðâûì
êâàðòàëîì ïðîøëîãî ãîäà, ñîñòàâèâ USD 11.4 ìëðä.
Â òîæå âðåìÿ ðåçêî èçìåíèëèñü ïîòîêè êàïèòàëà â
áàíêîâñêîì ñåêòîðå. Èç íåòòî-èìïîðòåðà êàïèòàëà â
òå÷åíèå âñåãî ïðîøëîãî ãîäà â ïåðâîì êâàðòàëå òå-
êóùåãî ãîäà áàíêè ñòàëè íåòòî-ýêñïîðòåðàìè âàëþ-
òû. ×èñòûå âëîæåíèÿ â èíîñòðàííûå àêòèâû â ïåð-
âîì êâàðòàëå âûðîñëè äî USD 3.2 ìëðä.

Ñíèæåíèå ïëàòåæåé ïî âíåøíåìó äîëãó ïðàâèòåëü-
ñòâà (äî USD 1.2 ìëðä ñ USD 3.9 ìëðä â 1 êâ. 2003 ã.)
è óâåëè÷åíèå ïðîäàæ íàëè÷íîé âàëþòû íàñåëåíèÿ
(íà USD 3.5 ìëðä, ÷òî ÿâëÿåòñÿ ìàêñèìàëüíûì çà
âñþ ïîñëåêðèçèñíóþ èñòîðèþ è, âèäèìî, ñòàëî ðåàê-
öèåé íàñåëåíèÿ íà ðåçêîå óêðåïëåíèÿ ðóáëÿ â íà÷à-
ëå ãîäà) ïîçâîëèëî ÖÁÐ óâåëè÷èòü ðåçåðâû â ïåð-
âîì êâàðòàëå íà USD 6.8 ìëðä ïî ñðàâíåíèþ ñ USD
7.7 ìëðä ãîäîì ðàíåå.

Óñòîé÷èâîñòü ïëàòåæíîãî áàëàíñà â áëèæàéøèå
êâàðòàëû áóäåò çàâèñåòü îò ïðèòîêà êàïèòàëà â íå-
ôèíàíñîâûé ñåêòîð. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ â óñëîâèÿõ
çíà÷èòåëüíûõ èíâåñòèöèé íåôèíàíñîâîãî ñåêòîðà çà
ãðàíèöó ðîñò ïðÿìûõ èíâåñòèöèé â Ðîññèþ îñòàåòñÿ
íåçàìå÷åííûì, íî â ñåêòîðå ïîðòôåëüíûõ èíâåñòè-
öèé ñ ÷åòâåðòîãî êâàðòàëà çàìåòåí ÿâíûé ïîâîðîò ê
ðîñòó. Ýòî íà êàêîå-òî âðåìÿ ñòàíåò âòîðîé «îïîðîé»
ïëàòåæíîãî áàëàíñà â äîïîëíåíèå ê àêòèâíîìó òîð-
ãîâîìó ñàëüäî. Ïî íàøèì îöåíêàì, äî êîíöà ãîäà ðå-
çåðâû âûðàñòóò ïðèìåðíî íà USD 20 ìëðä.

Ôèíàíñû

Ãîñóäàðñòâåííûå ôèíàíñû: ïåðâûå
ðåçóëüòàòû íàëîãîâîé ðåôîðìû

Ïåðâûå èòîãè íàëîãîâîé ðåôîðìû, íà÷àòîé â òåêó-
ùåì ãîäó, ìîæíî îöåíèòü ïîëîæèòåëüíî. Òåìïû ïî-
ñòóïëåíèÿ íàëîãîâûõ ïëàòåæåé çíà÷èòåëüíî îïåðå-
æàþò ïðîøëîãîäíèå: çà ÷åòûðå ìåñÿöà ñîáðàíî 35%
îò ñóììû, çàïëàíèðîâàííîé â áþäæåòå íà 2004 ã.,
òîãäà êàê â ïðîøëîì ãîäó çà ýòîò ïåðèîä ïîñòóïèë
31% îò ãîäîâîé ñóììû.

Â ðàìêàõ ïðîâîäèìîé íàëîãîâîé ðåôîðìû ñòàâêà
ÍÄÑ áûëà ñíèæåíà ñ 20% äî 18%. Ïîñòóïèâøàÿ çà
÷åòûðå ìåñÿöà ñóììà ÍÄÑ ñíèçèëàñü íà 0.7% îò ÂÂÏ.

Îòìåíà àêöèçà íà ãàç ïðèâåëà ê ñíèæåíèþ ïîñòóïèâ-
øèõ àêöèçîâ íà 1.1% îò ÂÂÏ, íî â çíà÷èòåëüíîé ìåðå
ýòî áûëî êîìïåíñèðîâàíî ââåäåíèåì ýêñïîðòíûõ
ïîøëèí íà ãàç è ïîâûøåíèåì ýêñïîðòíûõ ïîøëèí íà
íåôòü (âñåãî ýêñïîðòíûõ ïîøëèí îêàçàëîñü áîëüøå
íà 1.3% îò ÂÂÏ). Îòìåíà íàëîãà ñ ïðîäàæ (-0.3% îò
ÂÂÏ) áûëà «ïåðåêðûòà» ðîñòîì ïîñòóïëåíèé íàëîãà
íà äîáû÷ó ïîëåçíûõ èñêîïàåìûõ (+0.4% îò ÂÂÏ).

Îñîáåííî çàìåòíûì ÿâëÿåòñÿ ïðèðîñò ïîñòóïëå-
íèé îò íàëîãà íà ïðèáûëü (+1.1% îò ÂÂÏ). Ïðè ýòîì
ñóììà ñîáðàííîãî íàëîãà áîëüøå, ÷åì â ïðîøëîì
ãîäó, ïî÷òè íà 50%. Ïîñêîëüêó ñàìà ïðèáûëü (áåç
ó÷åòà óáûòêà) âûðîñëà òîëüêî íà 39%, ìîæíî ãîâî-
ðèòü îá óëó÷øåíèè ñîáèðàåìîñòè íàëîãà.

Â ðàñõîäíîé ÷àñòè áþäæåòà îñíîâíûå èçìåíåíèÿ
áûëè ñâÿçàíû ñ óâåëè÷åíèåì ôèíàíñèðîâàíèÿ ñèëî-
âîãî è ñîöèàëüíîãî áëîêîâ (ñîîòâåòñòâåííî, íà 0.5%
è 0.4% îò ÂÂÏ çà ïåðâûå ÷åòûðå ìåñÿöà) è ñ ñîêðà-
ùåíèåì ðàñõîäîâ íà ýêîíîìèêó (-0.5% îò ÂÂÏ). Îä-
íîâðåìåííî â óñëîâèÿõ ñíèæåíèÿ ïëàòåæåé ïî âíåø-
íåìó äîëãó ïðîöåíòíûå ðàñõîäû óìåíüøèëèñü íà
0.6% îò ÂÂÏ.

Äîõîäû êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà çà ïåðâûå
÷åòûðå ìåñÿöà ñîñòàâèëè 32.8% îò ÂÂÏ, ÷òî íà 0.4%
îò ÂÂÏ âûøå, ÷åì â ïðîøëîì ãîäó. Îáùàÿ ñóììà ðàñ-
õîäîâ ñíèçèëàñü íà 0.8 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà. Ïðîôè-
öèò êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà çà ïåðâûå ÷åòûðå
ìåñÿöà óâåëè÷èëñÿ äî 5.6% îò ÂÂÏ. Â ðåçóëüòàòå ðàç-
ìåð Ñòàáèëèçàöèîííîãî ôîíäà íà íà÷àëî èþíÿ ñî-
ñòàâèë RUB 198.7 ìëðä. Áþäæåò ôàêòè÷åñêè àêêóìó-
ëèðîâàë âåñü ïðèðîñò ýêñïîðòà îò óâåëè÷åíèÿ öåí
íà íåôòü. Äî êîíöà ãîäà, ïî íàøèì îöåíêàì, ñòàáè-
ëèçàöèîííûé ôîíä ìîæåò äîñòèãíóòü RUB 417 ìëðä.

Ôèíàíñû ïðåäïðèÿòèé: ïðèáûëü
ðàñòåò, à íåïëàòåæè óøëè â ïðîøëîå

Ñ ñàìîãî íà÷àëà 2004 ã. â ýêîíîìèêå â öåëîì, îñî-
áåííî â ïðîìûøëåííîñòè è îïòîâîé òîðãîâëå ïðî-
äóêöèåé ïðîèçâîäñòâåííî-òåõíè÷åñêîãî íàçíà÷åíèÿ,
íàáëþäàëñÿ çàìåòíûé ðîñò ïðèáûëè è ðåíòàáåëüíî-
ñòè ïðåäïðèÿòèé. Ïî èòîãàì ïåðâûõ ÷åòûðåõ ìåñÿ-
öåâ ÷èñòàÿ ïðèáûëü â ýêîíîìèêå (ïðèáûëü ìèíóñ
óáûòîê) âûðîñëà íà 48.9% ã/ã, â òîì ÷èñëå, â îïòîâîé
òîðãîâëå – íà 97.7% ã/ã, â ïðîìûøëåííîñòè – íà 62.9%
ã/ã, â òðàíñïîðòå – íà 49.2% ã/ã. Ðåíòàáåëüíîñòü ïðî-
ìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà ïî èòîãàì ïåðâîãî êâàð-
òàëà ñîñòàâèëà 12.2% (ðåíòàáåëüíîñòü ðàññ÷èòûâà-
åòñÿ êàê äîëÿ ïðèáûëè â öåíå), ÷òî íà 3.5 ïðîöåíòíî-
ãî ïóíêòà âûøå, ÷åì â 1 êâ. 2003 ã. Ðåíòàáåëüíîñòü
îòðàñëåé, íå âõîäÿùèõ â ÒÝÊ, óâåëè÷èëàñü ñ 6.7% â
1 êâ. 2003 ã. äî 10.2%.

Ðîñò ïðèáûëè çàòðîíóë, ïðåæäå âñåãî, êðóïíåéøèå
ïðåäïðèÿòèÿ, è ïîýòîìó íå ñîïðîâîæäàëñÿ çíà÷èòåëü-
íûì ñíèæåíèåì óäåëüíîãî âåñà óáûòî÷íûõ ïðåäïðè-
ÿòèé. Â ïðîìûøëåííîñòè, íàïðèìåð, îí ñíèçèëñÿ
âñåãî íà 2–3 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðî-
øëûì ãîäîì, è âñå åùå ïðåâûøàåò 40%. Ñ äðóãîé
ñòîðîíû, ðîñò ïðèáûëè ñïîñîáñòâîâàë äàëüíåéøå-
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ìó ñíèæåíèþ íåïëàòåæåé. Â ïðîìûøëåííîñòè èõ
îáúåì ïî îòíîøåíèè ê îáúåìó âûïóñêà ñíèçèëñÿ â
6–7 ðàç ïî ñðàâíåíèþ ñ «ïèêîì», êîòîðûé íàáëþäàë-
ñÿ â 1997–1998 ãã., è íà äàííûé ìîìåíò âçàèìíûå
íåïëàòåæè óæå íå ÿâëÿþòñÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé
ïðîáëåìîé.

Ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà

Îò èçáûòêà ëèêâèäíîñòè ê åå äåôèöèòó

Â ïåðâîì êâàðòàëå ñèòóàöèÿ â ìîíåòàðíîé ñôåðå
õàðàêòåðèçîâàëàñü êðàéíåé íåñòàáèëüíîñòüþ, âûç-
âàííîé äèíàìèêîé ïîòîêîâ êàïèòàëà, ñêàçàâøåéñÿ íà
äèíàìèêå äåíåæíûõ àãðåãàòîâ. Ïîñëå çíà÷èòåëüíî-
ãî ïðèòîêà êàïèòàëà â ÿíâàðå ê àïðåëþ ìåñÿöó ðåçêî
óâåëè÷èëñÿ îòòîê êàïèòàëà, ÷òî ïðèâåëî ê ñíèæåíèþ
ðåçåðâîâ. Êðîìå òîãî, áþäæåò íà÷àë íàêîïëåíèå ñòà-
áèëèçàöèîííîãî ôîíäà, ÷òî ïðèâåëî ê çàìåäëåíèþ
òåìïîâ ðîñòà ïðåäëîæåíèÿ äåíåã.

Òåìïû ïðèðîñòà äåíåæíîé áàçû ñíèçèëèñü â ïåð-
âîì êâàðòàëå íà 2.6 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà (çà ïîëóãî-
äèå, ïî íàøèì îöåíêàì, îíè ñîñòàâèëè 0.6% ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ 24.4% ãîäîì ðàíåå). Óæå â àïðåëå ïàäåíèå
òåìïîâ ðîñòà äåíåæíîãî ïðåäëîæåíèÿ ñïðîâîöèðî-
âàëî äåôèöèò ëèêâèäíîñòè â áàíêîâñêîé ñèñòåìå.
Áàíêîâñêèé ñåêòîð ðåçêî ñîêðàòèë ñâîè çàïàñû êðàò-
êîñðî÷íîé ëèêâèäíîñòè, ðàçìåùåííûå â ÖÁÐ (êîðñ-
÷åòà è äåïîçèòû). Îäíàêî è ýòî íå ñïàñëî äåíåæíûé
ðûíîê îò ïîâûøåíèÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê, êîòîðûå â
êîíöå àïðåëÿ äîñòèãàëè 23.9%. Ïîñëå ìàéñêèõ ïðàç-
äíèêîâ ñèòóàöèÿ ïîä âîçäåéñòâèåì âîçîáíîâèâøå-
ãîñÿ ðîñòà âàëþòíûõ ðåçåðâîâ ïîñòåïåííî ñòàáèëè-
çèðîâàëàñü. Â ðåçóëüòàòå ñòàâêà ÌÈÀÊÐ (ñðåäíåâçâå-
øåííàÿ ïî îáúåìàì ôàêòè÷åñêèõ ñäåëîê ïðîöåíòíàÿ
ñòàâêà ïî ïðåäîñòàâëåíèþ ìåæáàíêîâñêèõ êðåäèòîâ
êîììåð÷åñêèìè áàíêàìè) ñíèçèëàñü ê ñåðåäèíå ìàÿ
äî 5.6%. Åñëè áû íå áàíêîâñêèé êðèçèñ, ñïðîâîöèðî-
âàííûé ëèêâèäàöèåé «Ñîäáèçíåñáàíêà», äåíåæíûé
ðûíîê ìîã ïîëíîñòüþ ñòàáèëèçèðîâàòüñÿ óæå ê êîí-
öó ìàÿ. Íåäîâåðèå áàíêîâ äðóã ê äðóãó ïðèâåëî ê òîìó,
÷òî ìåæáàíêîâñêèé ðûíîê ôàêòè÷åñêè ðàñïàëñÿ, à
ïðîöåíòíàÿ ñòàâêà ïåðåñòàëà èãðàòü ðîëü èíäèêàòî-
ðà ïðîáëåì ñ ëèêâèäíîñòüþ â áàíêîâñêîì ñåêòîðå.

Ñíèæåíèå ÖÁÐ ñòàâêè ðåôèíàíñèðîâàíèÿ íà 1
ïðîöåíòíûé ïóíêò äî 13% è íîðìû îáÿçàòåëüíûõ
ðåçåðâîâ ïî ïðèâëå÷åííûì ñðåäñòâàì ïðåäïðèÿòèé
â ðóáëÿõ è ïðåäïðèÿòèé è ôèçè÷åñêèõ ëèö â âàëþòå
íà 2 ïðîöåíòíûõ ïóíêòà (äî 7%) ïîìîãëî áàíêàì ñî-
çäàòü «çàïàñ» ëèêâèäíîñòè â èþíå, íî íå ðåøèëî
ïðîáëåìó. Íàñåëåíèå, èñïóãàâøèñü ïðîáëåì â áàí-
êîâñêîì ñåêòîðå, íà÷àëî ïîñòåïåííî èçûìàòü ñáåðå-
æåíèÿ, ïðåäúÿâëÿÿ òåì ñàìûì ïîâûøåííûé ñïðîñ
íà íàëè÷íûå äåíüãè, ÷òî îñîáåííî ïðîÿâèëîñü â íà-
÷àëå èþëÿ. Â èòîãå Áàíê Ðîññèè áûë âûíóæäåí ïîé-
òè íà êàðäèíàëüíîå ñíèæåíèå íîðìû îáÿçàòåëüíûõ
ðåçåðâîâ (ñòàâêè ÔÎÐà) ïî âñåì âèäàì îáÿçàòåëüñòâ
äî 3.5%, ÷òî ïðèâåëî ê âûñâîáîæäåíèþ RUB 120
ìëðä. Îäíîâðåìåííî áûëî ïðèíÿòî ðåøåíèå î «ñïà-
ñåíèè» îäíîãî èç áàíêîâ, ñòîëêíóâøåãîñÿ ñ «íàáå-
ãîì âêëàä÷èêîâ» – Ãóòà-áàíêà, à àêöèîíåðû äðóãîãî
ðîçíè÷íîãî áàíêà – Àëüôà-áàíêà – îáúÿâèëè î ðå-
øåíèè èñïîëüçîâàòü äëÿ âûïëàò âêëàä÷èêàì ñîá-
ñòâåííûå ðåñóðñû, ÷òî ïîìîãëî ðàçðÿäèòü îáñòàíîâ-
êó. Îäíàêî ïðîáëåìû äèñáàëàíñà íà äåíåæíîì ðûí-
êå, ïî íàøè îöåíêàì, ñîõðàíÿòüñÿ äî êîíöà ãîäà.

Òà ëèöà 2. Èñòî÷íèêè îðìèðîâàíèÿ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã 

2003 2004 
1 êâ. 2 êâ. 3 êâ. 4 êâ. 1 êâ. 

Ðåçåðâíûå äåíüãè 4.6 24.4 20.9 54.3 2.0 
×èñòûå èíîñòðàííûå àêòèâû 18.1 36.3 35.1 62.6 6.5 
×èñòûé âíóòðåííèé êðåäèò -13.5 -16.9 -16.7 -14.8 -8.1 
Ïðî÷èå ñîñòàâëÿþùèå 
(÷èñòûå) 0.0 5.0 2.5 6.5 3.6 

èðîêàÿ äåíåæíàÿ ìàññà 
(M2X) 5.2 17.5 25.7 39.3 6.0 
×èñòûå èíîñòðàííûå àêòèâû 0.5 11.4 13.1 21.0 5.1 
×èñòûé âíóòðåííèé êðåäèò 1.3 9.2 19.9 28.5 1.5 
Ïðî÷èå ñîñòàâëÿþùèå 
(÷èñòûå) 3.4 -3.1 -7.3 -10.2 -0.7 

Ïðèìå÷àíèå. Âêëàä êîìïîíåíòîâ è òåìïû ïðèðîñòà äåíåæ-
íîé áàçû è øèðîêîé äåíåæíîé ìàññû ïðèâåäåíû íàðàñòàþ-
ùèì èòîãîì ñ íà÷àëà ãîäà, %. 
Èñòî÷íèê: ÖÁÐ.

• Âíåøíèé ñïðîñ îáóñëîâèë óñêîðåíèå ðîñòà ÂÂÏ. Â îáðà-
áàòûâàþùèõ îòðàñëÿõ íàáëþäàåòñÿ ïîäúåì

• Èíôëÿöèÿ óìåíüøàåòñÿ. Ñîõðàíÿþòñÿ âûñîêèå òåìïû ðî-
ñòà çàðïëàòû

• ÍÁÓ ïðîâîäèò ïîñòåïåííóþ ðåâàëüâàöèþ ãðèâíû
• Ðîñò ýêñïîðòà îáåñïå÷èâàåò óâåëè÷åíèå ñàëüäî òîðãîâëè

òîâàðàìè è âàëþòíûõ ðåçåðâîâ
• Ðîñò ÂÂÏ âûíóæäàåò ïåðåñìàòðèâàòü áþäæåò. Ïðèáûëü

ðàñòåò, ïðîñðî÷åííàÿ çàäîëæåííîñòü ñîêðàùàåòñÿ
• Ïîêóïêà âàëþòû áûëà ãëàâíûì èñòî÷íèêîì ðîñòà ïðåäëî-

æåíèÿ äåíåã

ÓÊÐÀÈÍÀ

Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò

ÂÂÏ è âíóòðåííèé ñïðîñ: âíåøíèé
ñïðîñ îáóñëîâèë óñêîðåíèå ðîñòà

Ïî ïðåäâàðèòåëüíûì äàííûì, â 1 êâ. 2004 ã. òåìïû
ðîñòà ÂÂÏ ñîñòàâèëè 10.8% ã/ã. Óâåëè÷åíèå òåìïîâ
ðîñòà ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 êâ. 2003 ã. îáúÿñíÿåòñÿ, ïðåæ-
äå âñåãî, ðîñòîì ÷èñòîãî ýêñïîðòà. Ïî íàøèì îöåí-
êàì, äàííûé êîìïîíåíò ñîâîêóïíîãî ñïðîñà â ïåðâîì
êâàðòàëå îáåñïå÷èë 2.9 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà ïðèðîñ-
òà ÂÂÏ (òàáë. 1). Âíóòðåííèé ñïðîñ óâåëè÷èâàëñÿ
ìåäëåííåå âíåøíåãî, ïîýòîìó åãî âêëàä â ïðèðîñò
ÂÂÏ íåñêîëüêî ñíèçèëñÿ.

Âàæíåéøèì ôàêòîðîì ïîâûøåíèÿ âíóòðåííåãî
ñïðîñà áûëî óâåëè÷åíèå òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíûõ ðàñ-
ïîëàãàåìûõ äîõîäîâ íàñåëåíèÿ. Ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 êâ.
2003 ã. îíè âûðîñëè íà 4.4 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà è ñî-
ñòàâèëè 12.8% ã/ã. Ýòî ñòèìóëèðîâàëî è ïîòðåáëåíèå,
è ñáåðåæåíèÿ. Âûñîêèé âíóòðåííèé è âíåøíèé ñïðîñ
îáóñëîâèë ïîâûøåíèå èíâåñòèöèîííîé àêòèâíîñòè.
Âàæíûì ðåñóðñîì äëÿ óâåëè÷åíèÿ èíâåñòèöèé ñòàë
ðîñò êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìèêè: çà 1 êâ. 2004 ã. îíî âîç-
ðîñëî íà 59.6% ã/ã. Â óñëîâèÿõ áëàãîïðèÿòíûõ ïîòðå-
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áèòåëüñêèõ îæèäàíèé íàñåëåíèå àêòèâíî èñïîëüçî-
âàëî êðåäèòû äëÿ óâåëè÷åíèÿ ïîòðåáëåíèÿ1 .

Ïîñêîëüêó áëàãîïðèÿòíàÿ âíåøíÿÿ êîíúþíêòóðà
ñîõðàíèòñÿ êàê ìèíèìóì äî êîíöà 2004 ã., âðÿä ëè
ìîæíî îæèäàòü èçìåíåíèÿ ñëîæèâøèõñÿ òåíäåíöèé.
Ïî íàøèì îöåíêàì, â 2004 ã. ïðèðîñò ÂÂÏ ñîñòàâèò
10.6% ã/ã. Îñíîâíûìè ôàêòîðàìè ðîñòà ÂÂÏ îñòàíóò-
ñÿ ïîòðåáëåíèå äîìîõîçÿéñòâ, èíâåñòèöèè â îñíîâ-
íîé êàïèòàë è ÷èñòûé ýêñïîðò. Êðîìå óêàçàííûõ ôàê-
òîðîâ, íà ðîñò ÂÂÏ îêàæåò âëèÿíèå áëèçîñòü ïðåçè-
äåíòñêèõ âûáîðîâ è ñîîòâåòñòâóþùåå óâåëè÷åíèå
ãîñóäàðñòâåííîãî ïîòðåáëåíèÿ.

Ðåàëüíûé ñåêòîð: ïîäúåì
â îáðàáàòûâàþùèõ îòðàñëÿõ

Ðîñò âûïóñêà è äîáàâëåííîé ñòîèìîñòè íàáëþäàëñÿ
ïðàêòè÷åñêè âî âñåõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè Óêðàèíû. Îñ-
íîâíîé âêëàä â óâåëè÷åíèå ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîä-
ñòâà âíåñëè îòðàñëè îáðàáàòûâàþùåé ïðîìûøëåí-
íîñòè (â íèõ ïðèðîñò âûïóñêà ñîñòàâèë â 1 êâ. 2004 ã.
22.8% ã/ã). Ýòî ïðîèçîøëî âñëåäñòâèå ïîâûøåíèÿ
âíåøíåãî ñïðîñà íà ïðîäóêöèþ ìåòàëëóðãèè è ìàøè-
íîñòðîåíèÿ. Ðîñò èíâåñòèöèé îáóñëîâèë âûñîêèå òåì-
ïû ðîñòà â ñòðîèòåëüñòâå (29.9% ã/ã). Â äðóãèõ îòðàñ-
ëÿõ ýêîíîìèêè òàêæå áûë çàðåãèñòðèðîâàí çíà÷èòåëü-
íûé ðîñò: â 1 êâ. 2004 ã. äîáàâëåííàÿ ñòîèìîñòü â
òîðãîâëå âîçðîñëà íà 12.6% ã/ã, â òðàíñïîðòå ðîñò ñî-
ñòàâèë 10.8% ã/ã, â äîáûâàþùèõ îòðàñëÿõ – 10.5% ã/ã.

Íåóðîæàé 2003 ã. îáóñëîâèë óäîðîæàíèå êîðìîâ,
÷òî, â ñâîþ î÷åðåäü, ïðèâåëî ê ñïàäó â æèâîòíîâîä-
ñòâå. Â ðåçóëüòàòå â ñåëüñêîì õîçÿéñòâå ïðîäîëæèë-
ñÿ ñïàä ïðîèçâîäñòâà (-4.1% ã/ã â ïåðâîì êâàðòàëå).
Íåêîòîðûé ñïàä (-4.3% ã/ã) áûë çàðåãèñòðèðîâàí è â
ýíåðãåòè÷åñêîì ñåêòîðå, ÷òî áûëî âûçâàíî îòíîñè-
òåëüíî òåïëîé çèìîé è, ñîîòâåòñòâåííî, ìåíüøèìè
ïîòðåáíîñòÿìè â îòîïëåíèè è ìåíüøèå ïîòåðÿìè â
ýíåðãîñèñòåìå.

Óñêîðåíèå ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà ñïîñîáñòâîâàëî
ñíèæåíèþ áåçðàáîòèöû. Ïî îôèöèàëüíûì äàííûì,
íà êîíåö ìàÿ óðîâåíü áåçðàáîòèöû ñîñòàâèë 3.7%,
÷òî íà 0.2 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà íèæå, ÷åì â àíàëîãè÷-
íîì ïåðèîäå ïðîøëîãî ãîäà (íà ñòîëüêî æå ñíèçèëàñü
áåçðàáîòèöà çà 2003 ã.). Ïî äàííûì Ìåæäóíàðîäíîé
îðãàíèçàöèè òðóäà (ÌÎÒ), áåçðàáîòèöà â 2003 ã. ñíè-
çèëàñü åùå áîëüøå – íà 1 ïðîöåíòíûé ïóíêò – è ñî-
ñòàâèëà 9.1%. Òàêèì îáðàçîì, â ñðåäíåñðî÷íîì
ïåðèîäå ýêîíîìèêà íå áóäåò èñïûòûâàòü äåôèöèòà
â òðóäîâûõ ðåñóðñàõ, íåîáõîäèìûõ äëÿ óâåëè÷åíèÿ
ïðîèçâîäñòâà.

Öåíû è çàðïëàòà

Öåíû: èíôëÿöèÿ ñíèæàåòñÿ

Óñêîðåíèå ðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, íàáëþäàâøå-
åñÿ âåñü 2003 ã., ïîõîæå, ïðåêðàòèëîñü. Ýòî ïðîèçîø-
ëî âî ìíîãîì áëàãîäàðÿ óñèëèÿì ïðàâèòåëüñòâà, íà-
ïðàâëåííûì íà îãðàíè÷åíèå âëèÿíèÿ ïðîøëîãîäíå-
ãî íåóðîæàÿ çåðíîâûõ íà öåíû íà ïðîäîâîëüñòâåí-
íûå òîâàðû (ãëàâíûì îáðàçîì ïîñðåäñòâîì èíòåð-
âåíöèé íà ðûíêå çåðíà). Ìåðû ïî îãðàíè÷åíèþ ðîñ-
òà öåí áóäóò ïðåäïðèíèìàòüñÿ, ïî êðàéíåé ìåðå, äî
êîíöà ãîäà, ÷òî îáúÿñíÿåòñÿ ïîïóëèñòñêîé ïîëèòèêîé
â óñëîâèÿõ ïðåäñòîÿùèõ âûáîðîâ. Òåì íå ìåíåå,
îñíîâíàÿ ïðè÷èíà óñêîðåíèÿ ðîñòà öåí – ïîâûøå-
íèå òåìïîâ ðîñòà ïîòðåáëåíèÿ â óñëîâèÿõ âûñîêèõ
òåìïîâ óâåëè÷åíèÿ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã – ñîõðàíÿåò-
ñÿ, ÷òî íå ïîçâîëÿåò îæèäàòü ñóùåñòâåííîãî ñíèæå-
íèÿ èíôëÿöèè â 2004 ã. Îïðåäåëåííîå âëèÿíèå íà
äèíàìèêó öåí îêàæåò ïîäîðîæàíèå áåíçèíà, âûçâàí-
íîå ðîñòîì ìèðîâûõ öåí íà íåôòåïðîäóêòû è ïîâû-
øåíèåì Ðîññèåé àêöèçîâ íà áåíçèí.

Åñëè ïðèðîñò ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí çà ïåðâûé
êâàðòàë ñîñòàâèë 2.2%, ÷òî íà 1.6 ïðîöåíòíîãî ïóí-
êòà íèæå, ÷åì â 1 êâ. 2003 ã., òî öåíû ïðîèçâîäèòå-
ëåé ïðîìûøëåííîé ïðîäóêöèè ñòàëè ðàñòè áûñòðåå.
Çà 1 êâ. 2004 ã. èõ ïðèðîñò ñîñòàâèë 6.9% (â 1 êâ.
2003 ã. – 3.3%). Óñêîðåíèå ðîñòà ñ 7.6% ã/ã â ìàå
2003 ã. äî 20.6% ã/ã â ìàå 2004 ã. (ðèñ. 1) îáúÿñíÿåò-

1 Ïðè÷èíîé ïîçèòèâíûõ îæèäàíèé, âåðîÿòíî, ñòàëà ñòàáèëü-
íàÿ ýêîíîìè÷åñêàÿ ñèòóàöèÿ â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ ÷åòûðåõ ëåò.
Åùå â 2002 ã. ðîñò ðåàëüíîãî ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà, ÐÐÄ (18%
ã/ã) íàìíîãî îïåðåæàë óâåëè÷åíèå ïîòðåáëåíèÿ äîìîõîçÿéñòâ
(5.5% ã/ã). Â 2003 ã. ïðè ðîñòå ÐÐÄ íà 5.8% ã/ã ïîòðåáëåíèå äî-
ìîõîçÿéñòâ óâåëè÷èëîñü íà 12.4% ã/ã.

à ëè à 1. ëà ï íåíò
ïí ïð à  ð ò

2003 2004 
1 êâ. 2 êâ. 3 êâ. 4 êâ. 1 êâ. (î) 

í òðåííèé ñïðîñ 9.5 12.4 11.6 15.3 7.9 
Ïîòðåáëåíèå 
äîìàøíèõ õîçÿéñòâ 6.1 7.7 6.6 6.4 5.7 

Ïîòðåáëåíèå ãîñóäàð-
ñòâåííûõ ó÷ðåæäåíèé 2.6 3.3 4.2 1.9 1.4 

Âàëîâîå íàêîïëåíèå 
îñíîâíîãî êàïèòàëà 1.5 3.6 6.4 2.0 2.5 

èñòûé êñïîðò -1.1 -2.4 -4.8 -3.2 2.9 
, % /  8.4 10.0 6.8 12.1 10.8 

ñòî íèê: ðàñ÷åòû ïî äàííûì îñóäàðñòâåííîãî êîìèòåòà 
ñòàòèñòèêè Óêðàèíû. Îöåíêà – CASE-Óêðàèíà.

è . 1. èíà è à åí

-3
0
3
6
9

12
15
18
21

ÿí
â.

02

ì
àð

.0
2

ì
àé

.0
2

èþ
ë.

02

ñå
í.

02

íî
ÿ.

02

ÿí
â.

03

ì
àð

.0
3

ì
àé

.0
3

èþ
ë.

03

ñå
í.

03

íî
ÿ.

03

ÿí
â.

04

ì
àð

.0
4

ì
àé

.0
4

Ï ÏÏÏ

% ã/ã
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ñòàòèñòèêè Óêðàèíû. 
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ñÿ ãëàâíûì îáðàçîì ïîâûøåíèåì ìèðîâûõ öåí íà
÷åðíûå ìåòàëëû. Ïîñêîëüêó ýêñïåðòû Ìåæäóíàðîä-
íîé ìåòàëëóðãè÷åñêîé ôåäåðàöèè îæèäàþò ïðîäîë-
æåíèÿ ðîñòà ìèðîâûõ öåí íà ìåòàëëû, ïî êðàéíåé
ìåðå, äî êîíöà 3 êâ. 2004 ã., ðîñò öåí ïðîèçâîäèòå-
ëåé, âåðîÿòíî, ïðîäîëæèòñÿ âî 2–3 êâ. 2004 ã. è ìî-
æåò çàìåäëèòüñÿ òîëüêî â êîíöå ãîäà. Òàêèì îáðà-
çîì, ñóùåñòâåííûé ðàçðûâ ìåæäó ÈÏÖ è ÈÖÏÏÏ
ñîõðàíèòñÿ. Îäíàêî ðîñò öåí ïðîèçâîäèòåëåé âðÿä
ëè òðàíñôîðìèðóåòñÿ â çíà÷èòåëüíûé ðîñò ïîòðå-
áèòåëüñêèõ öåí, ïî êðàéíåé ìåðå, â 2004 ã. Â ðåçóëü-
òàòå â 2004 ã. òåìïû ïðèðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí
ñîñòàâÿò, ïî íàøèì îöåíêàì, 7.1%, à öåí ïðîèçâî-
äèòåëåé – 22%.

Çàðïëàòà: ñîõðàíåíèå âûñîêèõ
òåìïîâ ðîñòà çàðïëàòû

Óñêîðåíèå ðîñòà ïðîèçâîäñòâà ñïîñîáñòâîâàëî ñîõðà-
íåíèþ âûñîêèõ òåìïîâ ðîñòà ðåàëüíîé çàðàáîòíîé
ïëàòû. Ïî íàøèì îöåíêàì, â 1 êâ. 2004 ã. ãîäà ðåàëü-
íàÿ çàðïëàòà âîçðîñëà íà 17.3% ã/ã, ÷òî ñîîòâåòñòâó-
åò ïðîøëîãîäíåìó ïîêàçàòåëþ. Â äîëëàðîâîì ýêâè-
âàëåíòå ñðåäíÿÿ çàðïëàòà óâåëè÷èëàñü â ïåðâîì êâàð-
òàëå íà 26% ã/ã, ÷òî îò÷àñòè áûëî îáóñëîâëåíî íîìè-
íàëüíûì óêðåïëåíèåì ãðèâíû ïî îòíîøåíèþ ê äîë-
ëàðó ÑØÀ. Â àïðåëå çàðàáîòíàÿ ïëàòà â âàëþòíîì
ýêâèâàëåíòå ñîñòàâëÿëà USD 102.3, èëè EUR 85.1. Ïî
íàøèì îöåíêàì, ê êîíöó ãîäà ýòè ïîêàçàòåëè ñîñòà-
âÿò USD 127 è EUR 110 ñîîòâåòñòâåííî. Òåìïû ðîñòà
çàðàáîòíîé ïëàòû â ýêâèâàëåíòå åâðî ê êîíöó ãîäà
çíà÷èòåëüíî óñêîðÿòñÿ, ÷òî ñâÿçàíî ñ îæèäàåìûì îñ-
ëàáëåíèåì åâðî ïî îòíîøåíèþ ê äîëëàðó ÑØÀ.

Âíåøíèé ñåêòîð

Âàëþòíûé ðûíîê: ÍÁÓ ïðîâîäèò
ïîñòåïåííóþ ðåâàëüâàöèþ ãðèâíû

Áëàãîäàðÿ ñóùåñòâåííîìó óâåëè÷åíèþ ïîëîæèòåëü-
íîãî ñàëüäî âíåøíåé òîðãîâëè â 1 êâ. 2004 ã. ïðåäëî-
æåíèå èíîñòðàííîé âàëþòû ïðîäîëæàëî ðàñòè òåì-
ïàìè, ïðåâûøàþùèìè òåìïû ðîñòà ñïðîñà íà âàëþ-
òó. Êðîìå òîãî, íà íàëè÷íîì ðûíêå ïðîäàæà âàëþòû
òàêæå ïðåâûøàëà åå ïîêóïêó âñëåäñòâèå âûñîêîãî
ñïðîñà íà íàöèîíàëüíóþ âàëþòó ñî ñòîðîíû íàñåëå-
íèÿ, îáóñëîâëåííîãî ðîñòîì ïîòðåáëåíèÿ, áîëåå âû-
ñîêîé äîõîäíîñòüþ ïî äåïîçèòàì â ãðèâíàõ ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ âàëþòíûìè äåïîçèòàìè è ïîâûøåíèåì äî-
âåðèÿ íàñåëåíèÿ ê íàöèîíàëüíîé âàëþòå. Â ðåçóëü-
òàòå ÍÁÓ óæå áîëåå ãîäà ïîääåðæèâàåò îáìåííûé
êóðñ íà ïðàêòè÷åñêè ïîñòîÿííîì óðîâíå. Â 2003 ã.
íîìèíàëüíûé êóðñ ãðèâíû ê äîëëàðó óêðåïèëñÿ íà
0.02%, à â ïåðâîì ïîëóãîäèè òåêóùåãî ãîäà – åùå íà
0.2%. Äëÿ òîãî ÷òîáû èçáåæàòü óêðåïëåíèÿ íîìèíàëü-
íîãî êóðñà ãðèâíû ê äîëëàðó ÑØÀ, ÍÁÓ àêòèâíî ïî-
êóïàë èíîñòðàííóþ âàëþòó. Â ðåçóëüòàòå âàëþòíûå
ðåçåðâû óâåëè÷èëèñü íà USD 985.8 ìëí è ñîñòàâèëè
USD 7.9 ìëðä (2.5–3 ìåñÿöà èìïîðòà).

Ñîâåò ÍÁÓ óòâåðäèë ïðîãíîç, â ñîîòâåòñòâèè ñ êî-
òîðûì êóðñ ãðèâíû ê äîëëàðó ÑØÀ äîëæåí ñîñòàâèòü

â 2004 ã. 5.33–5.38 UAH/USD, à â 2005 – 5.29–5.35
UAH/USD. Î÷åâèäíî, ýòî ñâèäåòåëüñòâóåò î òîì, ÷òî
â êðàòêîñðî÷íîé ïåðñïåêòèâå òåíäåíöèè íà âàëþò-
íîì ðûíêå íå ïðåòåðïÿò èçìåíåíèé, îñîáåííî åñëè
ïðèíÿòü âî âíèìàíèå íåîáõîäèìîñòü ïëàòèòü ïî âíå-
øíèì äîëãàì. Ðåàëüíûé êóðñ ãðèâíû, ïî íàøèì îöåí-
êàì, óêðåïèòñÿ ïî èòîãàì ãîäà ê äîëëàðó ÑØÀ íà 2.5%
è îñëàáíåò ê ðîññèéñêîìó ðóáëþ íà 3–3.5%.

Âíåøíÿÿ òîðãîâëÿ: ñàëüäî òîðãîâëè
òîâàðàìè çíà÷èòåëüíî âûðîñëî

Â ïåðâîì êâàðòàëå ñîñòîÿíèå âíåøíåé òîðãîâëè çíà-
÷èòåëüíî óëó÷øèëîñü. Âûñîêèé âíåøíèé ñïðîñ íà
ïðîäóêöèþ ìåòàëëóðãè÷åñêîé ïðîìûøëåííîñòè, à
òàêæå íà ïðîäóêöèþ ìàøèíîñòðîåíèÿ ñòèìóëèðîâà-
ëè óñêîðåíèå ðîñòà ýêñïîðòà (ðèñ. 2). Òåìïû åãî ðîñ-
òà óâåëè÷èëèñü ïî ñðàâíåíèþ ñ 1 êâ. 2003 ã. íà 18.2
ïðîöåíòíîãî ïóíêòà è ñîñòàâèëè 44.5% ã/ã. Ðîñò èì-
ïîðòà óñêîðèëñÿ ãîðàçäî ìåíüøå – ñ 26.2% ã/ã â 1 êâ.
2003 ã. äî 37.8% â 1 êâ. 2004 ã. Â ðåçóëüòàòå ñàëüäî
òîðãîâëè òîâàðàìè âûðîñëî â 2.5 ðàçà è ñîñòàâèëî
USD 767 ìëí.

Â òîðãîâëå óñëóãàìè òàêæå íàáëþäàëîñü óëó÷øå-
íèå ñèòóàöèè – ñàëüäî ïî äàííîé ñòàòüå âîçðîñëî
íà 40% è ñîñòàâèëî USD 542 ìëí. Ïîëîæèòåëüíîå
ñàëüäî áûëî îáåñïå÷åíî â îñíîâíîì óñëóãàìè ïî
òðàíñïîðòèðîâêå íåôòè è ãàçà ÷åðåç òåððèòîðèþ
ñòðàíû.

Îñíîâíûìè òîðãîâûìè ïàðòíåðàìè Óêðàèíû îñòà-
âàëèñü ñòðàíû ÑÍÃ è ÅÑ. Ñòðàíû ÑÍÃ â 1 êâ. 2004 ã.
çàíèìàëè 22.8% â ñòðóêòóðå òîâàðíîãî ýêñïîðòà Óê-
ðàèíû è 55.1% â ñòðóêòóðå èìïîðòà. Íà äîëþ 15 ñòðàí
ÅÑ ïðèõîäèëîñü 21.5% òîâàðíîãî ýêñïîðòà Óêðàèíû
è 22% èìïîðòà. Âñòóïëåíèå â ÅÑ åùå 10 ñòðàí ñ 1
ìàÿ, ïî-âèäèìîìó, íåãàòèâíî îòðàçèòñÿ íà óêðàèíñ-
êîì ýêñïîðòå ìåòàëëîïðîäóêöèè, ïîñêîëüêó êâîòû ÅÑ
òåïåðü ðàñïðîñòðàíÿþòñÿ è íà ýòè ñòðàíû, óäåëüíûé
âåñ êîòîðûõ â óêðàèíñêîì ýêñïîðòå òîâàðîâ â 1 êâ.
2004 ã. ñîñòàâëÿëà 14.6%. Îäíàêî ðàñøèðåíèå ÅÑ
ïðèíåñåò Óêðàèíå è îïðåäåëåííûå âíåøíåòîðãîâûå
âûãîäû – âñòóïèâøèå ñòðàíû äîëæíû ñíèçèòü ñòàâ-
êè èìïîðòíûõ ïîøëèí ïî ìíîãèì ãðóïïàì òîâàðîâ.

Ðèñ. 2. Âíåøíÿÿ òîðãîâëÿ òîâàðàìè 
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Ïëàòåæíûé áàëàíñ: ðîñò ýêñïîðòà
îáåñïå÷èâàåò óâåëè÷åíèå ðåçåðâîâ

Óâåëè÷åíèå ñàëüäî â òîðãîâëå òîâàðàìè è óñëóãàìè
îáóñëîâèëî ðîñò ñàëüäî òåêóùåãî ñ÷åòà íà 55.1% ã/ã.
Ýòî ïîçâîëèëî íå òîëüêî êîìïåíñèðîâàòü îòòîê ðå-
ñóðñîâ ïî ôèíàíñîâîìó ñ÷åòó, íî è óâåëè÷èòü ðåçåð-
âíûå àêòèâû áîëåå ÷åì íà USD 1 ìëðä (â 1 êâ. 2003 ã.
ðåçåðâíûå àêòèâû âîçðîñëè íà USD 176 ìëí).

Íàèáîëåå ñóùåñòâåííî óëó÷øèëîñü ñîñòîÿíèå
ñëåäóþùèõ ñòàòåé ñ÷åòà îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì è
ôèíàíñîâûõ îïåðàöèé: ïîðòôåëüíûå è ïðÿìûå èí-
âåñòèöèè2 . Ñàëüäî ïî ñòàòüå «ïîðòôåëüíûå èíâåñ-
òèöèè» ñòàëî ïîëîæèòåëüíûì âñëåäñòâèå ïðèâëå÷å-
íèÿ öåííûõ áóìàã (çà ñ÷åò ïðîäàæè åâðîáîíäîâ íà
USD 600 ìëí) è óâåëè÷åíèÿ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ
êîðïîðàòèâíîãî ñåêòîðà (âñëåäñòâèå âûõîäà îáëèãà-
öèé ðÿäà êðóïíûõ óêðàèíñêèõ ïðåäïðèÿòèé íà âíå-
øíèå ôèíàíñîâûå ðûíêè).

Ôèíàíñû

Ãîñóäàðñòâåííûå ôèíàíñû: ðîñò ÂÂÏ
âûíóæäàåò ïåðåñìàòðèâàòü áþäæåò

Â 2004 ã. ñòàâêà íàëîãà íà äîõîäû ïðåäïðèÿòèé áûëà
ñíèæåíà ñ 30% äî 25%, à ïðîãðåññèâíàÿ ñõåìà íà-
ëîãîîáëîæåíèÿ äîõîäîâ ôèçè÷åñêèõ ëèö ñî ñòàâêà-
ìè îò 10–40% áûëà çàìåíåíà ôèêñèðîâàííîé ñòàâ-
êîé â ðàçìåðå 13%. Â ðåçóëüòàòå â 1 êâ. 2004 ã. äîõî-
äû êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà ñíèçèëèñü ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì 2002 ã. è 2003 ã. è
ñîñòàâèëè 28.1% îò ÂÂÏ. Â òî æå âðåìÿ â 2004 ã. ïðî-
èçîøëî óïðàçäíåíèå áîëüøèíñòâà íàëîãîâûõ ëüãîò
ïî ÍÄÑ. Â ðåçóëüòàòå â ïåðâîì êâàðòàëå åãî óäåëü-
íûé âåñ â íàëîãîâûõ äîõîäàõ óâåëè÷èëñÿ íà 3.1 ïðî-
öåíòíîãî ïóíêòà (äî 22.7%), à íàëîãà íà äîõîäû ïðåä-
ïðèÿòèé è ïîäîõîäíîãî íàëîãà – ñîêðàòèëñÿ íà 3.5 è
1.7 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà è ñîñòàâèë 14.3% è 16.1%
ñîîòâåòñòâåííî.

Äîõîäû êîíñîëèäèðîâàííîãî áþäæåòà Óêðàèíû
áûëè ðàññ÷èòàíû íà îñíîâå ïåññèìèñòè÷åñêîãî ñöå-
íàðèÿ (4.8% ðîñòà ÂÂÏ), îäíàêî òåíäåíöèè òåêóùåãî
ãîäà çàñòàâèëè ïåðåñìîòðåòü ñâîè ïðîãíîçû äàæå
ïðàâèòåëüñòâåííûå îðãàíèçàöèè. Óæå â ìàå ãîñóäàð-
ñòâåííûé áþäæåò áûë ïåðåñìîòðåí â ñòîðîíó óâå-
ëè÷åíèÿ. Äîõîäû áûëè óâåëè÷åíû íà UAH 4.5 ìëðä,
à ðàñõîäû – íà UAH 8 ìëðä. Òàêèì îáðàçîì, ïëàíî-
âûé äåôèöèò ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà ñîñòàâèë
UAH 7.4 ìëðä – îêîëî 2.4% îò îæèäàåìîãî ãîäîâîãî
ÂÂÏ. Óâåëè÷åíèå ðàñõîäîâ â îñíîâíîì êîñíåòñÿ ñî-
öèàëüíîé ñôåðû, ÷òî, âåðîÿòíî, ñâÿçàíî ñ ïðåäñòîÿ-
ùèìè ïðåçèäåíòñêèìè âûáîðàìè.

Îæèäàåòñÿ, ÷òî äåôèöèò áþäæåòà áóäåò ïîëíîñ-
òüþ ïîêðûò çà ñ÷åò äîõîäîâ îò ïðèâàòèçàöèè. Â ïåð-
âîì ïîëóãîäèè áûëî óñïåøíî ïðèâàòèçèðîâàíî äâà
êðóïíûõ îáúåêòà – êðóïíåéøèé â ñòðàíå ìåòàëëóð-
ãè÷åñêèé êîìáèíàò «Êðèâîðîæñòàëü» (ïðîäàí çà UAH
4.3 ìëðä) è óãîëüíûé õîëäèíã «Ïàâëîãðàäóãîëü» (ïðî-
äàí çà UAH 1.4 ìëðä).

Íà 31 ìàðòà 2004 ã. ãîñóäàðñòâåííûé äîëã Óêðàè-
íû ñîñòàâëÿë îêîëî 30% îò ÂÂÏ â 2003 ã. Áîëåå 70%
ïðèõîäèëîñü íà âíåøíèé äîëã. Ñòðàòåãèÿ óêðàèíñ-
êîãî ïðàâèòåëüñòâà â îáëàñòè óïðàâëåíèÿ ãîñóäàð-
ñòâåííûì äîëãîì ñîñòîèò â òîì, ÷òîáû ïóòåì íîâûõ
çàèìñòâîâàíèé çàìåíèòü ñòàðûå äîðîãèå äîëãè íà
áîëåå äåøåâûå íîâûå. Ïðè ýòîì íîìèíàëüíàÿ âå-
ëè÷èíà äîëãà ñîõðàíÿåòñÿ íà ñòàáèëüíîì óðîâíå. Â
äàëüíåéøåì ýòî ïðèâåäåò ê åãî óìåíüøåíèþ ïî îò-
íîøåíèþ ê ÂÂÏ.

Ôèíàíñû ïðåäïðèÿòèé: ðîñò ïðèáûëè è
ñîêðàùåíèå ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè

Â ôèíàíñîâûõ ïîêàçàòåëÿõ óêðàèíñêèõ ïðåäïðèÿòèé
òàêæå íàáëþäàëèñü ïîçèòèâíûå òåíäåíöèè. Ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ 2003 ã. çíà÷èòåëüíî ñîêðàòèëèñü íå òîëüêî
îáúåìû óáûòêîâ, íî è êîëè÷åñòâî óáûòî÷íûõ ïðåä-
ïðèÿòèé. Çà ÿíâàðü-àïðåëü 2004 ã. èõ óäåëüíûé âåñ
ñîêðàòèëñÿ íà 2.6 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà è ñîñòàâèë
38.4%. Ïðèáûëü äî íàëîãîîáëîæåíèÿ çà ÷åòûðå ìå-
ñÿöà ñîñòàâèëà 70.3% îò àíàëîãè÷íîãî ïîêàçàòåëÿ
çà âåñü 2003 ã. (UAH 14.3 ìëðä).

Óñêîðåíèå ðîñòà â ðåàëüíîì ñåêòîðå îáóñëîâèëî
óâåëè÷åíèå çàäîëæåííîñòè – çà ÿíâàðü-àïðåëü äå-
áèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü óâåëè÷èëàñü íà 9.9% ïî
ñðàâíåíèþ ñ êîíöîì 2003 ã., à êðåäèòîðñêàÿ íà 8.5%.
Îäíàêî ýòî íåëüçÿ ðàññìàòðèâàòü êàê íåãàòèâíóþ òåí-
äåíöèþ, ïîñêîëüêó òîðãîâûå êðåäèòû ÿâëÿþòñÿ äå-
øåâûì è äîñòóïíûì ñïîñîáîì ðàñøèðåíèÿ äåÿòåëü-
íîñòè, îñîáåííî â óñëîâèÿõ íåðàçâèòîãî ôèíàíñîâî-
ãî ðûíêà. Ïîäòâåðæäåíèåì ýòîãî ñëóæèò ïîñòåïåí-
íîå óìåíüøåíèå äîëè ïðîñðî÷åííîé çàäîëæåííîñòè
â îáùåì îáúåìå êàê äåáèòîðñêîé, òàê è êðåäèòîðñ-
êîé çàäîëæåííîñòè. Íà 1 ìàÿ óäåëüíûé âåñ ïðîñðî-
÷åííîé äåáèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè ñîñòàâèë 25.4%
(26.2% íà íà÷àëî ãîäà), à ïðîñðî÷åííîé êðåäèòîðñ-
êîé çàäîëæåííîñòè – 26% (30% íà íà÷àëî ãîäà).

Ìîíåòàðíàÿ ïîëèòèêà

Ïîêóïêà âàëþòû ñòàëà ãëàâíûì
èñòî÷íèêîì ðîñòà ïðåäëîæåíèÿ äåíåã

Çíà÷èòåëüíîå óâåëè÷åíèå ÷èñòûõ èíîñòðàííûõ àêòè-
âîâ, îáóñëîâëåííîå óëó÷øåíèåì ñîñòîÿíèÿ âíåøíåé
òîðãîâëè â óñëîâèÿõ ïîëèòèêè ÍÁÓ ïî ïîääåðæàíèþ
íåèçìåííîãî âàëþòíîãî êóðñà ãðèâíû, ñòàëî îñíîâ-
íûì èñòî÷íèêîì óâåëè÷åíèÿ äåíåæíîé áàçû. Çà ÿí-
âàðü-ìàé îíî îáåñïå÷èëî 27.6 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà åå
ïðèðîñòà. Êðèçèñ ëèêâèäíîñòè, íàáëþäàâøèéñÿ â
2003 ã., ñìåíèëñÿ èçáûòêîì ëèêâèäíîñòè, è ÍÁÓ çíà-
÷èòåëüíî ñîêðàòèë ðåôèíàíñèðîâàíèå áàíêîâ. Â ðå-

2 Ñ 1 êâ. 2004 ã. ÍÁÓ ñòàë âêëþ÷àòü â ïëàòåæíûé áàëàíñ îáúå-
ìû íåäîïîëó÷åííîé âûðó÷êè çà ýêñïîðò òîâàðîâ è óñëóã, à òàê-
æå ïëàòåæè çà åùå íå ïîñòóïèâøèé èìïîðò. Â ðåçóëüòàòå äàí-
íûå ïî ñàëüäî ïî ñòàòüå «äðóãèå èíâåñòèöèè» è ïî ñàëüäî ôè-
íàíñîâîãî ñ÷åòà çà 2003 ã. è 2004 ã. â íàñòîÿùåå âðåìÿ ÿâëÿþò-
ñÿ íåñîïîñòàâèìûìè.
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çóëüòàòå çíà÷èòåëüíî ñîêðàòèëñÿ ÷èñòûé âíóòðåííèé
êðåäèò (çà ÿíâàðü-ìàé åãî âêëàä â ïðèðîñò äåíåæíîé
áàçû ñîñòàâèë -11.3 ïðîöåíòíîãî ïóíêòà). Ðîñò ïðåä-
ëîæåíèÿ äåíåã çà ïÿòü ìåñÿöåâ óñêîðèëñÿ ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðîøëîãî ãîäà è
ñîñòàâèë 17.2%.

Ïîñêîëüêó óâåëè÷åíèå òåìïîâ ðîñòà ïðåäëîæåíèÿ
äåíåã ñîçäàåò èíôëÿöèîííûå ðèñêè, ÍÁÓ ïðåäïðè-
íÿë ìåðû ïî îãðàíè÷åíèþ ëèêâèäíîñòè. Íà 0.5 ïðî-
öåíòíîãî ïóíêòà áûëà ïîâûøåíà ëîìáàðäíàÿ ñòàâ-
êà, óæåñòî÷åíû ðåçåðâíûå òðåáîâàíèÿ è îãðàíè÷èë
äîñòóï ê ðåñóðñàì ðåôèíàíñèðîâàíèÿ. Ðåçóëüòàòîì
ýòîãî ñòàëî ñîêðàùåíèå âêëàäà àêòèâíûõ îïåðàöèé
áàíêîâ ïî ñðàâíåíèþ ñ àíàëîãè÷íûì ïåðèîäîì ïðî-
øëîãî ãîäà. Âäîáàâîê ÍÁÓ îñóùåñòâëÿë ìåðû ïî
ïîâûøåíèþ íàäåæíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû, ïî-
ñêîëüêó â 2003 ã. ðàñøèðåíèå àêòèâíûõ îïåðàöèé
ïðàêòè÷åñêè íå ñîïðîâîæäàëîñü óâåëè÷åíèåì ñîá-
ñòâåííîãî êàïèòàëà áàíêîâ.

Íà êðåäèòíî-äåïîçèòíîì ðûíêå òàêæå ïðîäîëæà-
åòñÿ áóðíûé ðîñò. Â óñëîâèÿõ ñîõðàíåíèÿ âûñîêèõ
ñòàâîê ïî êðåäèòàì (ñðåäíÿÿ ñòàâêà â íàöèîíàëüíîé
âàëþòå 17–18% â èíîñòðàííîé âàëþòå – 11–12%) ðîñò
êðåäèòîâ ñîñòàâèë â 1 êâ. 2004 ã. 63.8% ã/ã. Âûñîêîå
ïðåäëîæåíèå êðåäèòíûõ ðåñóðñîâ îáåñïå÷èâàëîñü â
îñíîâíîì óâåëè÷åíèåì äåïîçèòîâ (59.9% ã/ã â 1 êâ.
2004 ã.), êîòîðîå ñòèìóëèðîâàëîñü ïîâûøåíèåì ðå-
àëüíîãî ðàñïîëàãàåìîãî äîõîäà è óâåëè÷åíèåì äî-
âåðèÿ íàñåëåíèÿ ê áàíêîâñêîé ñèñòåìå.

Òà ëèöà 2. Èñòî÷íèêè îðìèðîâàíèÿ ïðåäëîæåíèÿ äåíåã 

2003 2004 
1 êâ. 2 êâ. 3 êâ. 4 êâ. 1 êâ. 

Ðåçåðâíûå äåíüãè 1.6 14.2 23.6 30.2 3.2 
×èñòûå èíîñòðàííûå àêòèâû 3.8 30.9 39.8 44.6 13.5 
×èñòûé âíóòðåííèé êðåäèò -2.3 -15.2 -15.2 -9.8 -10.9 
Ïðî÷èå ñîñòàâëÿþùèå 
(÷èñòûå) 0.1 -1.6 -1.0 -4.6 0.7 

èðîêàÿ äåíåæíàÿ ìàññà 
(M3) 8.1 22.0 33.5 46.9 6.5 
×èñòûå èíîñòðàííûå àêòèâû 4.9 15.9 18.6 18.0 5.4 
×èñòûé âíóòðåííèé êðåäèò 5.5 10.3 21.5 38.1 1.4 
Ïðî÷èå ñîñòàâëÿþùèå 
(÷èñòûå) -2.3 -4.1 -6.7 -9.2 -0.3 
Ïðèìå÷àíèå. Âêëàä êîìïîíåíòîâ è òåìïû ïðèðîñòà äåíåæ-
íîé áàçû è øèðîêîé äåíåæíîé ìàññû ïðèâåäåíû íàðàñòàþ-
ùèì èòîãîì ñ íà÷àëà ãîäà, %. 
Èñòî÷íèê: ÍÁÓ.
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ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÎÅ ÑÎÒÐÓÄÍÈ×ÅÑÒÂÎ

ÝÊÎÍÎÌÈ×ÅÑÊÎÅ ÑÎÒÐÓÄÍÈ×ÅÑÒÂÎ

• Ðîññèÿ çàâåðøèëà ïåðåãîâîðû ñ ÅÑ ïî âñòóïëåíèþ â ÂÒÎ
• Ïàðëàìåíòû ñòðàí – ó÷àñòíèö ÅÝÏ ðàòèôèöèðîâàëè ñî-

ãëàøåíèå î åãî ôîðìèðîâàíèè
• Ñîñòîÿëñÿ ñàììèò ãëàâ ãîñóäàðñòâ ÅÝÏ â ßëòå
• Ñîñòîÿëîñü çàñåäàíèå Ìåæãîñóäàðñòâåííîãî ñîâåòà Åâ-

ðàçèéñêîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ñîîáùåñòâà â Àñòàíå
• ÐÀÎ «Ãàçïðîì» è ÎÀÎ «Áåëòðàíñãàç» ïîäïèñàëè êîíòðàêò

î ïîñòàâêàõ ãàçà â Áåëàðóñü è ÷åðåç åå òåððèòîðèþ

Îñíîâíûå ñîáûòèÿ

20 àïðåëÿ. Ïàðëàìåíòû Ðîññèè è Óêðàèíû
ðàòèôèöèðîâàëè Ñîãëàøåíèå î ôîðìèðîâàíèè
Åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà

Äàííîå ñîãëàøåíèå îòíîñèòñÿ ê îñíîâíûì äîêóìåí-
òàì, îïðåäåëÿþùèì ñîäåðæàíèå è ñòðàòåãèþ ñîçäà-
íèÿ Åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà (ÅÝÏ).
Îíî áûëî ïîäãîòîâëåíî â ðàìêàõ ðåàëèçàöèè êîìï-
ëåêñà îñíîâíûõ ìåð ïî ñîçäàíèþ ÅÝÏ, óòâåðæäåí-
íîãî ïðåçèäåíòàìè Áåëàðóñè, Êàçàõñòàíà, Ðîññèè è
Óêðàèíû â ÿíâàðå 2004 ã. Ñîãëàøåíèå ÿâëÿåòñÿ ðà-
ìî÷íûì äîêóìåíòîì è ñîäåðæèò öåëè, çàäà÷è, îñíîâ-
íûå ïðèíöèïû, óñëîâèÿ ôîðìèðîâàíèÿ è ôóíêöèî-
íèðîâàíèÿ ÅÝÏ. Äàííîå ñîãëàøåíèå íàïðàâëåíî íà
ðåøåíèå ñëåäóþùèõ çàäà÷:

- ôîðìèðîâàíèå çîíû ñâîáîäíîé òîðãîâëè áåç èçúÿ-
òèé è îãðàíè÷åíèé, ïðåäïîëàãàþùåé íåïðèìåíå-
íèå âî âçàèìíîé òîðãîâëå àíòèäåìïèíãîâûõ, êîì-
ïåíñàöèîííûõ è ñïåöèàëüíûõ çàùèòíûõ ìåð íà
áàçå ïðîâåäåíèÿ åäèíîé ïîëèòèêè â îáëàñòè òà-
ðèôíîãî è íåòàðèôíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ, åäèíûõ
ïðàâèë êîíêóðåíöèè, ïðèìåíåíèÿ ñóáñèäèé è èíûõ
ôîðì ãîñóäàðñòâåííîé ïîääåðæêè;

- óíèôèêàöèÿ ïðèíöèïîâ ðàçðàáîòêè è ïðèìåíåíèÿ
òåõíè÷åñêèõ ðåãëàìåíòîâ è ñòàíäàðòîâ, ñàíèòàð-
íûõ è ôèòîñàíèòàðíûõ íîðì;

- ãàðìîíèçàöèÿ ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè;

- ñîçäàíèå óñëîâèé äëÿ ñâîáîäíîãî äâèæåíèÿ òîâà-
ðîâ, óñëóã, êàïèòàëà è ðàáî÷åé ñèëû;

- ãàðìîíèçàöèÿ çàêîíîäàòåëüñòâ ñòîðîí â òîé ìåðå,
â êàêîé ýòî íåîáõîäèìî äëÿ ôóíêöèîíèðîâàíèÿ
ÅÝÏ, âêëþ÷àÿ òîðãîâóþ è êîíêóðåíòíóþ ïîëèòèêó;

- ôîðìèðîâàíèå åäèíûõ ïðèíöèïîâ ðåãóëèðîâàíèÿ
äåÿòåëüíîñòè åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé, åäèíîé
êîíêóðåíòíîé ïîëèòèêè è îáåñïå÷åíèå íåäèñêðè-
ìèíàöèîííîãî äîñòóïà è ðàâíîãî óðîâíÿ òàðèôîâ
íà óñëóãè ñóáúåêòîâ åñòåñòâåííûõ ìîíîïîëèé.

Âàæíûì ïóíêòîì Ñîãëàøåíèÿ ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî êàæ-
äàÿ ñòîðîíà ìîæåò ñàìîñòîÿòåëüíî ðåøàòü, «â êà-
êèõ èç íàïðàâëåíèé ðàçâèòèÿ èíòåãðàöèè èëè îòäåëü-

íûõ èíòåãðàöèîííûõ ìåðîïðèÿòèÿõ îíà ïðèíèìàåò
ó÷àñòèå, è â êàêîì îáúåìå».

Óêðàèíà ïîäïèñàëà äàííûé äîêóìåíò ñ îãîâîðêîé,
÷òî îíà áóäåò ïðèíèìàòü ó÷àñòèå â ôîðìèðîâàíèè è
ôóíêöèîíèðîâàíèè ÅÝÏ â ïðåäåëàõ, ñîîòâåòñòâóþ-
ùèõ åå êîíñòèòóöèè. 21 è 23 àïðåëÿ Ñîãëàøåíèå áûëî
îäîáðåíî íèæíèìè ïàëàòàìè ïàðëàìåíòîâ Êàçàõñòà-
íà è Áåëàðóñè. Ïîäïèñàíèå äîêóìåíòîâ î åãî ðàòè-
ôèêàöèè ïðåçèäåíòàìè Ðîññèè, Êàçàõñòàíà è Áåëà-
ðóñè ñîñòîÿëîñü 23 àïðåëÿ, 28 àïðåëÿ è 14 ìàÿ.

21 ìàÿ. Ðîññèÿ çàâåðøèëà ïåðåãîâîðû
ñ ÅÑ ïî âñòóïëåíèþ â ÂÒÎ

Ïîñëå ïåðåãîâîðîâ, äëèâøèõñÿ 6 ëåò, íà ñàììèòå
Ðîññèÿ – ÅÑ áûë ïîäïèñàí ïðîòîêîë, îïðåäåëÿþùèé
óñëîâèÿ âçàèìíîãî äîñòóïà íà ðûíêè Ðîññèè è ñòðàí
– ÷ëåíîâ ÅÑ. Ïîñëå ïåðåãîâîðîâ Ìèíèñòð ýêîíîìè-
÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ã. Ãðåô çàÿâèë, ÷òî Ðîññèÿ ñìîæåò
âñòóïèòü â ÂÒÎ â 2007 ã. Â òî æå âðåìÿ, ïî ìíåíèþ
ïðåçèäåíòà Áåëàðóñè À. Ëóêàøåíêî, Ðîññèè ñëåäóåò
êîîðäèíèðîâàòü ñâîè óñèëèÿ ïî âñòóïëåíèþ â ÂÒÎ
ñî ñòðàíàìè – ÷ëåíàìè ÅÝÏ. Ïî åãî ìíåíèþ, ïðèí-
öèï «ðàçíîóðîâíåâîé è ðàçíîñêîðîñòíîé» èíòåãðà-
öèè íå ïîçâîëèò ñòðàíàì äîáèòñÿ ðåàëüíûõ óñïåõîâ
íà ïóòè èíòåãðàöèè. Îäíàêî óæå 8 èþëÿ ïðåìüåð-
ìèíèñòð Ì. Ôðàäêîâ ïîñòàâèë çàäà÷ó çàâåðøèòü âñå
ïåðåãîâîðíûå ïðîöåññû â ðàìêàõ ïðèñîåäèíåíèÿ
Ðîññèè ê ÂÒÎ äî êîíöà 2004 ã.

24-25 ìàÿ. Ñîñòîÿëñÿ ñàììèò
ãëàâ ãîñóäàðñòâ ÅÝÏ â ßëòå

Íà íåì ãëàâû ãîñóäàðñòâ îïðåäåëèëè êîëè÷åñòâî
íåîáõîäèìûõ äëÿ ñîçäàíèÿ ÅÝÏ çàêîíîâ (61) è äîãî-
âîðèëèñü î ÷åòêîé äàòå ñëåäóþùåé ñâîåé âñòðå÷è –
15 ñåíòÿáðÿ. Ïîñêîëüêó öåëüþ äàííîé âñòðå÷è áûëî
îïðåäåëåíèå íàïðàâëåíèé ðàçâèòèÿ îòíîøåíèé ìåæ-
äó ñòðàíàìè, íèêàêèõ êëþ÷åâûõ ðåøåíèé íå áûëî
ïðèíÿòî. Íà ñàììèòå âñå ïðåçèäåíòû îòìå÷àëè íå-
îáõîäèìîñòü óñêîðåíèÿ èíòåãðàöèè è åå ïîçèòèâíîå
âëèÿíèå íà áëàãîñîñòîÿíèå íàðîäîâ êàæäîé ñòðàíû,
à òàêæå íà êîíêóðåíòîñïîñîáíîñòü èõ òîâàðîâ íà
ìèðîâûõ ðûíêàõ. Îäíàêî áîëüøèíñòâî âûñêàçûâà-
íèé íîñèëè äåêëàðàòèâíûé õàðàêòåð.

18 èþíÿ. Ñîñòîÿëîñü çàñåäàíèå
Ìåæãîñóäàðñòâåííîãî ñîâåòà Åâðàçèéñêîãî
ýêîíîìè÷åñêîãî ñîîáùåñòâà â Àñòàíå

Íà çàñåäàíèè áûëè ïîäïèñàíû ðåøåíèÿ ïî ýôôåê-
òèâíîìó îñâîåíèþ âîäíîýíåðãåòè÷åñêèõ ðåñóðñîâ,
ñîçäàíèþ åäèíîé òàðèôíîé áàçû Åâðàçèéñêîãî ýêî-
íîìè÷åñêîãî ñîîáùåñòâà (ÅâðÀçÝÑ) íà æåëåçíîäî-
ðîæíûå ïåðåâîçêè ãðóçîâ, ñîãëàñîâàíèþ ïîçèöèé ïî
âñòóïëåíèþ â ÂÒÎ, à òàêæå îïðåäåëåíû îñíîâû
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ïðèãðàíè÷íîé ïîëèòèêè è çàêîíîäàòåëüñòâà ãîñó-
äàðñòâ ñîîáùåñòâà. Êðîìå òîãî, áûëî ïîäïèñàíî ñî-
ãëàøåíèå î ñîòðóäíè÷åñòâå íà ðûíêå öåííûõ áóìàã,
óòâåðæäåí ïëàí âçàèìîäåéñòâèÿ â ñôåðå áàíêîâñ-
êîãî ðåãóëèðîâàíèÿ è íàäçîðà â ðàìêàõ ÅâðÀçÝÑ íà
2005–2006 ãã. Ñòîðîíû ïðèíÿëè è áþäæåòíîå ïîñëà-
íèå, â êîòîðîì îïðåäåëÿþòñÿ îñíîâíûå íàïðàâëåíèÿ
ðàáîòû â îáëàñòè ýêîíîìèêè è áþäæåòíîé ïîëèòèêè.

8 èþíÿ. ÐÀÎ «Ãàçïðîì» è ÎÀÎ «Áåëòðàíñãàç»
ïîäïèñàëè êîíòðàêò î ïîñòàâêàõ ãàçà â Áåëàðóñü
è ÷åðåç åå òåððèòîðèþ

Êîíòðàêò áûë ïîäïèñàí ïîñëå øåñòè ìåñÿöåâ ïåðå-
ãîâîðîâ. Â 2004 ã. Ãàçïðîì ïîñòàâèò Áåëàðóñè 10.2
ìëðä ì3 ãàçà (êàê è â 2003 ã.). Åãî öåíà ñîñòàâèò USD
46.68 çà 1 òûñ. ì3 (â 2003 ã. îêîëî USD 30) à öåíà
òðàíçèòà ðîññèéñêîãî ãàçà ÷åðåç òåððèòîðèþ Áåëà-
ðóñè – USD 0.75 çà òðàíñïîðòèðîâêó 1 òûñ. ì3 ãàçà
100 êì ïî ñåòÿì «Áåëòðàíñãàçà» (îêîëî USD 0.55 â
2003 ã.). Óñëîâèÿ êîíòðàêòà ÿâëÿþòñÿ íåêîòîðîé óñ-
òóïêîé ñî ñòîðîíû Ãàçïðîìà, ïîñêîëüêó ðàíåå ïðè
íûíåøíåé öåíå ðîññèéñêàÿ ñòîðîíà íàñòàèâàëà íà
ñòîèìîñòè òðàíçèòà â USD 0.67. Ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðå-
äûäóùèì ãîäîì äîïîëíèòåëüíûå çàòðàòû áåëîðóñ-
ñêîé ñòîðîíû íà ïîêóïêó ãàçà ó Ãàçïðîìà ñîñòàâÿò
USD 170 ìëí. Ñîãëàñíî ýêñïåðòíûì îöåíêàì, Ãàçï-
ðîì çàïëàòèò Áåëàðóñè çà òðàíçèò ïðèìåðíî íà USD
45 ìëí áîëüøå, ÷åì â 2003 ã.

Ìåæäóíàðîäíîå ñîòðóäíè÷åñòâî

Ðàçðàáîòêà ïðîåêòîâ ìåæäóíàðîäíûõ ïðàâîâûõ
äîêóìåíòîâ ïî ôîðìèðîâàíèþ ÅÝÏ áóäåò
îñóùåñòâëÿòüñÿ îòäåëüíûì ïîäðàçäåëåíèåì
â ðàìêàõ ÅâðÀçÝÑ

Â öåëÿõ ïîäãîòîâêè ïðîåêòîâ äîêóìåíòîâ, ñâÿçàííûõ
ñ ôîðìèðîâàíèåì ÅÝÏ, è â ñîîòâåòñòâèè ñ Ïðîòî-
êîëüíûì ðåøåíèåì îò 27 ôåâðàëÿ 2004 ã. â ðàìêàõ
ñåêðåòàðèàòà Èíòåãðàöèîííîãî êîìèòåòà ÅâðÀçÝÑ
îáðàçóåòñÿ ýêñïåðòíî-îðãàíèçàöèîííîå ïîäðàçäåëå-
íèå – îðãàíèçàöèîííàÿ ãðóïïà ÅÝÏ èç 9 ñïåöèàëèñ-
òîâ. Ñìåòà åå ðàñõîäîâ íà 2004 ã. ïðåäóñìîòðåíà â
ðàçìåðå USD 2 ìëí. Ïðè ýòîì USD 1.5 ìëí çàïëàíè-
ðîâàíî íà ðàçðàáîòêó ïðîåêòîâ ìåæäóíàðîäíûõ ïðà-
âîâûõ äîêóìåíòîâ, îôîðìëÿþùèõ ÅÝÏ. Ôèíàíñèðî-
âàíèå ðàñõîäîâ äîëæíî îñóùåñòâëÿòüñÿ â ðàâíûõ
äîëÿõ ãîñóäàðñòâàìè – ó÷àñòíèêàìè ÅÝÏ.

Áåëîðóññêàÿ ñòîðîíà çàÿâèëà, ÷òî íå áóäåò ó÷à-
ñòâîâàòü â ôèíàíñèðîâàíèè ñìåòû ðàñõîäîâ îðãàíè-
çàöèîííîé ãðóïïû ÅÝÏ, íî îáåñïå÷èò ðàçðàáîòêó ÷åò-
âåðòîé ÷àñòè ïðîåêòîâ ñîãëàøåíèé, ïðåäóñìîòðåí-
íûõ òåõíè÷åñêèì çàäàíèåì. Â ñòðàíå óæå íà÷àòà îðãà-
íèçàöèÿ ðàçðàáîòêè ñîîòâåòñòâóþùèõ ïðîåêòîâ äî-
êóìåíòîâ, ê êîòîðîé ïîìèìî ðåñïóáëèêàíñêèõ îðãà-
íîâ ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ, ïîä÷èíåííûõ

ïðàâèòåëüñòâó, ïðèâëå÷åí Öåíòð çàêîíîïðîåêòíîé äå-
ÿòåëüíîñòè ïðè ïðåçèäåíòå Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü. Ñ
ó÷åòîì íàöèîíàëüíûõ èíòåðåñîâ îïðåäåëåí ïåðå÷åíü
ïðîåêòîâ ñîãëàøåíèé, ðàçðàáîòêó êîòîðûõ öåëåñîîá-
ðàçíî çàêðåïèòü çà áåëîðóññêîé ñòîðîíîé. Ýòî, ïðåæ-
äå âñåãî, ïðîåêòû äîêóìåíòîâ, êàñàþùèåñÿ íàëîãî-
âîé ïîëèòèêè, îïðåäåëÿþùèå ïîëèòèêó â îáëàñòè
ïðåäîñòàâëåíèÿ ñóáñèäèé, ñáëèæåíèÿ ìàêðîýêîíîìè-
÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé, à òàêæå ñîãëàøåíèå î ìåõàíèç-
ìå èñ÷èñëåíèÿ ïîòåðü â ñëó÷àå ïðèíÿòèÿ ðåøåíèé,
íàíîñÿùèõ ñóùåñòâåííûé ýêîíîìè÷åñêèé óùåðá. Â
íàñòîÿùåå âðåìÿ èäåò åãî ñîãëàñîâàíèå ñ ñåêðåòà-
ðèàòîì Ãðóïïû âûñîêîãî óðîâíÿ è ãîñóäàðñòâàìè–
ó÷àñòíèêàìè Ñîãëàøåíèÿ î ôîðìèðîâàíèè ÅÝÏ.

Ñîâìåñòíûå ïðîåêòû

Áåëàðóñü – Óêðàèíà, Áåëàðóñü – Êàçàõñòàí

Íà îñíîâå äîñòèãíóòûõ äîãîâîðåííîñòåé Áåëàðóñü,
Óêðàèíà, Êàçàõñòàí è Ðîññèÿ ðåàëèçóþò ðÿä êðóïíûõ
ñîâìåñòíûõ ïðîèçâîäñòâåííûõ ïðîåêòîâ. Íàèáîëåå
óäà÷íûì ïðèìåðîì ïðîèçâîäñòâåííîé êîîïåðàöèè
ñëóæèò îðãàíèçîâàííîå â ñåíòÿáðå 2002 ã. â ã. Êèåâå
íà áàçå çàâîäà «Ëåíèíñêàÿ êóçíèöà» êîíöåðíà «Óêð-
ïðîìèíâåñò» ñîâìåñòíîå ñ Ìèíñêèì òðàêòîðíûì çà-
âîäîì ñáîðî÷íîå ïðîèçâîäñòâî òðàêòîðîâ «Áåëàðóñ»,
íàëàæåíû èõ ïðîäàæà è ñåðâèñíîå îáñëóæèâàíèå íà
òåððèòîðèè Óêðàèíû. Ñòîðîíàìè çàêëþ÷åíî ñîãëàøå-
íèå î ïîñòàâêàõ ÐÓÏ «Ìèíñêèé òðàêòîðíûé çàâîä» â
2004 ã. 2640 òðàêòîðîêîìïëåêòîâ. Çà ïåðâûé êâàðòàë
2004 ã. â Óêðàèíó ïîñòàâëåíî 850 òðàêòîðîêîìïëåê-
òîâ «Áåëàðóñ-80.1.57/82.1.57». Âñåãî çà âðåìÿ ðàáî-
òû ñîâìåñòíîãî ïðîèçâîäñòâà ñîáðàíî áîëåå 2500
åäèíèö òðàêòîðíîé òåõíèêè. Îáúåìû ñáîðêè óâåëè-
÷åíû äî 15 åäèíèö â äåíü. Ïðîåêòíàÿ ìîùíîñòü çà-
âîäà, íà êîòîðóþ ïëàíèðóåòñÿ âûéòè â ïåðñïåêòèâå
– 7500 òðàêòîðîâ â ãîä.

10 ìàðòà 2004 ã. â ã. Äîíåöê íà áàçå çàâîäà «Äîíý-
ëåêòðîàâòîòðàíñ» îòêðûòî ñáîðî÷íîå ïðîèçâîäñòâî
àâòîáóñîâ «ÌÀÇ». 20 ìàðòà 2004 ã. ñîñòîÿëàñü ïðå-
çåíòàöèÿ ïåðâîãî àâòîáóñà Ìèíñêîãî àâòîìîáèëüíî-
ãî çàâîäà, ñîáðàííîãî íà Óêðàèíå. Ïîäïèñàí êîíòðàêò
íà 2004 ã. î ïîñòàâêå Ôèëèàëîì ÐÓÏ «ÌÀÇ» ïî ïðî-
èçâîäñòâó àâòîáóñîâ 30 àâòîáóñîêîìïëåêòîâ ÌÀÇ
104-021. Íà ÎÀÎ «Ìèðîíîâñêèé àâòîàãðåãàòíûé çà-
âîä» â 2004 ã. íà÷àò ñîâìåñòíûé âûïóñê ãðóçîâûõ
àâòîìîáèëåé íà áàçå øàññè ÌÀÇ äëÿ íóæä êîììó-
íàëüíîãî õîçÿéñòâà Äíåïðîïåòðîâñêîé è Çàïîðîæñ-
êîé îáëàñòåé.

19 ÿíâàðÿ 2004 ã. â ã. Àñòàíà ïîäïèñàíî Ìåæïðà-
âèòåëüñòâåííîå ñîãëàøåíèå î ìåæäóíàðîäíîì àâòî-
ìîáèëüíîì ñîîáùåíèè. Ïðîðàáàòûâàåòñÿ âîïðîñ
îðãàíèçàöèè ñáîðî÷íîãî ïðîèçâîäñòâà òðàêòîðîâ
«ÌÒÇ» íà áàçå ÎÀÎ «Êàçàõñòàíòðàêòîð».
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ÑÏÅÖÈÀËÜÍÛÉ ÐÀÇÄÅË
ÐÅÔÎÐÌÛ Â ÑÒÐÀÍÀÕ ÅÝÏ

ÐÅÔÎÐÌÛ Â ÑÒÐÀÍÀÕ ÅÝÏ: ÑÁËÈÆÅÍÈÅ ÈËÈ ÐÀÇÍÛÅ ÏÓÒÈ?

• Ñáëèæåíèå ýêîíîìè÷åñêèõ ïîëèòèê ÿâëÿåòñÿ íåîáõîäèìûì
óñëîâèåì óñïåøíîé èíòåãðàöèè

• Ïðîãðåññ â ðåôîðìàõ ñòðàí ÅÝÏ ñóùåñòâåííî ìåíüøå,
÷åì â ñòðàíàõ ÖÂÅ, âñòóïèâøèõ â ÅÑ

• Êàçàõñòàí, Ðîññèÿ è Óêðàèíà äîñòèãëè ñóùåñòâåííîãî ñáëè-
æåíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ ïîëèòèê. Áåëàðóñü ñóùåñòâåííî îò-
ñòàåò îò ïàðòíåðîâ ïî ÅÝÏ â ðåôîðìèðîâàíèè ýêîíîìèêè

• Ôîðìèðîâàíèå åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà ìî-
æåò ñòàòü ôàêòîðîì íåîáðàòèìîñòè ðåôîðì

Äëÿ òîãî ÷òîáû ïîëó÷èòü ïðåäñòàâëåíèå îá ýêîíî-
ìè÷åñêîé ñèòóàöèè â ñòðàíå, íåäîñòàòî÷íî çíàòü åå
îñíîâíûå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè. Îäíè è
òå æå ìàêðîýêîíîìè÷åñêèå ïîêàçàòåëè ìîãóò áûòü
ðåçóëüòàòîì ñîâåðøåííî ðàçíûõ òèïîâ ýêîíîìè÷åñ-
êîé ïîëèòèêè â ðàçíûõ ïîëèòè÷åñêèõ óñëîâèÿõ. Ýòî
îñîáåííî àêòóàëüíî äëÿ òðàíçèòèâíûõ ñòðàí, ïî-
ñêîëüêó òðàíñôîðìàöèÿ èõ ýêîíîìèê åùå íå çàâåð-
øèëàñü. Ïðåäñòàâëåíèå î òàêèõ ñòðàíàõ áûëî áû
íåïîëíûì áåç ðàññìîòðåíèÿ ïîêàçàòåëåé, õàðàêòå-
ðèçóþùèõ âûáðàííûå èìè ñòðàòåãèè ðàçâèòèÿ. Öåëü
äàííîãî îáçîðà – ïðåäîñòàâèòü èíôîðìàöèþ î òàêèõ
ïîêàçàòåëÿõ äëÿ ñòðàí Åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðî-
ñòðàíñòâà, à òàêæå íà îñíîâå ýòèõ ïîêàçàòåëåé îöå-
íèòü âîçìîæíîñòè èõ äàëüíåéøåé èíòåãðàöèè è åå
ïîñëåäñòâèÿ.

Ïîêàçàòåëè ïðîãðåññà ðåôîðì

Çà ïîëòîðà äåñÿòèëåòèÿ ïåðåõîäíîãî ïåðèîäà â ñòðà-
íàõ Öåíòðàëüíîé è Âîñòî÷íîé Åâðîïû (ÖÂÅ) è áûâ-
øåãî ÑÑÑÐ ìåæäóíàðîäíûìè îðãàíèçàöèÿìè áûë
ðàçðàáîòàí ðÿä èíäèêàòîðîâ, õàðàêòåðèçóþùèõ ïðî-
ãðåññ â ðåôîðìèðîâàíèè ýêîíîìè÷åñêèõ è ïîëèòè-
÷åñêèõ ñèñòåì. Ñïåöèàëèçèðîâàííûå ïîêàçàòåëè
áûëè ðàçðàáîòàíû Åâðîïåéñêèì áàíêîì ðåêîíñòðóê-
öèè è ðàçâèòèÿ. Îíè îõâàòûâàþò íå òîëüêî âñå îñ-
íîâíûå íàïðàâëåíèÿ ýêîíîìè÷åñêîé òðàíñôîðìàöèè
(ïðèâàòèçàöèþ, ëèáåðàëèçàöèþ è ñòðóêòóðíûå ðå-
ôîðìû), íî òàêæå ðåôîðìèðîâàíèå èíôðàñòðóêòó-
ðû è èçìåíåíèÿ çàêîíîäàòåëüñòâà. Ôóíêöèîíèðîâà-
íèå ïîëèòè÷åñêèõ ñèñòåì è êà÷åñòâî ãîñóäàðñòâåí-
íîãî óïðàâëåíèÿ õàðàêòåðèçóþò ïîêàçàòåëè îðãàíè-
çàöèè Freedom House (äåìîêðàòèçàöèÿ è âåðõîâåí-
ñòâî çàêîíà), à òàêæå Transparency International (âîñ-
ïðèÿòèå êîððóïöèè). Ñîñòîÿíèå ýêîíîìè÷åñêîé ñâî-
áîäû îöåíèâàåòñÿ ðÿäîì îðãàíèçàöèé, îäíàêî âñå
ñòðàíû ñ ïåðåõîäíîé ýêîíîìèêîé ïðåäñòàâëåíû òîëü-
êî â èññëåäîâàíèÿõ, ïðîâîäèìûõ Ôîíäîì «Íàñëå-
äèå» (Heritage Foundation).

Ïðîãðåññ â ðåôîðìèðîâàíèè ýêîíîìèêè
è ýêîíîìè÷åñêàÿ ñâîáîäà

Ñîãëàñíî îöåíêàì ÅÁÐÐ, â 2003 ã. òðè ñòðàíû ÅÝÏ –
Êàçàõñòàí, Ðîññèÿ è Óêðàèíà – äîñòèãëè òàêîãî æå
ïðîãðåññà â ðåôîðìèðîâàíèè ýêîíîìèêè, ÷òî è
âîñüìåðêà ñòðàí ÖÂÅ, âñòóïèâøèõ â Åâðîïåéñêèé
Ñîþç, äîñòèãëà ïî ñîñòîÿíèþ íà 1993–1994 ãã. (ðèñ.
1). Áåëàðóñü îñòàåòñÿ åäèíñòâåííîé ñòðàíîé, ïðàê-
òè÷åñêè íå ïðîäâèíóâøåéñÿ â ýêîíîìè÷åñêèõ ðåôîð-
ìàõ – íàèáîëüøåãî ïðîãðåññà îíà äîñòèãëà â 1995 ã.,
ïîñëå ÷åãî ðåôîðìû áûëè ñâåðíóòû. Â 2003 ã. ïðî-
ãðåññ â ðåôîðìèðîâàíèè áåëîðóññêîé ýêîíîìèêè
îöåíèâàëñÿ ÅÁÐÐ íà óðîâíå 1996 ã. – ìåíüøå 2 áàë-
ëîâ. Çà ýòè æå âîñåìü ëåò îñòàâøèåñÿ òðè ñòðàíû
ïðîäâèíóëèñü îò îöåíêè 2+ äî ïî÷òè 3, à ñòðàíû, óæå
âñòóïèâøèå â ÅÑ – ñ òðîéêè äî ÷åòâåðêè ñ ìèíóñîì.
Ïðè íûíåøíèõ òåìïàõ ðåôîðì ñòðàíàì ÅÝÏ ïîíà-
äîáèòñÿ åùå îêîëî 10 ëåò, ÷òîáû äîñòèãíóòü íûíåø-
íåãî ñîñòîÿíèÿ íîâûõ ÷ëåíîâ Åâðîïåéñêîãî Ñîþçà.

Îöåíêè óðîâíÿ ýêîíîìè÷åñêîé ñâîáîäû äëÿ ñòðàí
ÅÝÏ ïîõîæè íà îöåíêè ïðîãðåññà ðåôîðì. Ïî êëàñ-
ñèôèêàöèè Heritage Foundation Êàçàõñòàí, Ðîññèÿ è
Óêðàèíà îòíîñÿòñÿ ê «ïðåèìóùåñòâåííî íåñâîáîä-
íûì», Áåëàðóñü – ê ñòðàíàì ñ ïîäàâëåííîé ýêîíîìè-
÷åñêîé ñâîáîäîé. Ñòðàíû, âñòóïèâøèå â ÅÑ, â ñðåä-
íåì îòíîñÿòñÿ ê «ïðåèìóùåñòâåííî ñâîáîäíûì».

Ïîëèòè÷åñêàÿ ñèñòåìà è êà÷åñòâî
ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ

Ñîãëàñíî ïîêàçàòåëÿì, ðàññ÷èòûâàåìûì Freedom
House, ñðåäè ñòðàí ÅÝÏ ìîæíî âûäåëèòü äâå ìîäå-

* Àâòîðû âûðàæàþò ïðèçíàòåëüíîñòü Åâðîïåéñêîìó áàíêó ðå-
êîíñòðóêöèè è ðàçâèòèÿ (ÅÁÐÐ), à òàêæå âåäóùåìó ýêîíîìè-
ñòó ÅÁÐÐ ã-íó Þëèàíó Ýêçåòåðó çà ïðåäîñòàâëåííûå äàííûå.

Ðèñ. 1. Ïðîãðåññ â ðåôîðìèðîâàíèè êîíîìèêè 
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ÅÝÏ ÅÝÏ-3 ÅÑ-8

Ïðèìå÷àíèå. ÅÝÏ – ñðåäíåå çíà÷åíèå èíäåêñà ðåôîðì 
ÅÁÐÐ ïî ÷åòûðåì ñòðàíàì ÅÝÏ, ÅÝÏ-3 – ñðåäíåå ïî Êàçàõ-
ñòàíó, Ðîññèè è Óêðàèíå, ÅÑ-8 – ñðåäíåå ïî ñòðàíàì ÖÂÅ, 
âñòóïèâøèì â ÅÑ ñ 1 ìàÿ 2004 ã. (Âåíãðèÿ, Ëàòâèÿ, Ëèòâà, 
Ïîëüøà, Ñëîâàêèÿ, Ñëîâåíèÿ, ×åõèÿ, Ýñòîíèÿ). 
Èñòî÷íèê: ðàñ÷åòû ïî äàííûì ÅÁÐÐ. 
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ëè ïîëèòè÷åñêîé ñèñòåìû. Áåëàðóñü è Êàçàõñòàí ÿâ-
ëÿþòñÿ ñòðàíàìè, ïîäàâëÿþùèìè ïîëèòè÷åñêèå ñâî-
áîäû è íå ñîáëþäàþùèå ïðèíöèï âåðõîâåíñòâà çà-
êîíà. Â 2003 ã. äåìîêðàòèçàöèÿ è âåðõîâåíñòâî çàêî-
íà îöåíåíû Freedom House äëÿ ýòèõ ñòðàí â ñðåä-
íåì â 6.38 è 6.19 áàëëîâ ñîîòâåòñòâåííî (òàáë. 1).
Ñîãëàñíî êëàññèôèêàöèè Freedom House, ýòî ñîîò-
âåòñòâóåò «óñòîé÷èâîé àâòîêðàòèè». Ðîññèÿ è Óêðàè-
íà îòíîñÿòñÿ ê ãðóïïå ñòðàí ñ «ïåðåõîäíîé ôîðìîé
ïðàâëåíèÿ» – èõ äåìîêðàòèçàöèþ è âåðõîâåíñòâî
çàêîíà â ñðåäíåì îöåíèëè â 4.69 è 5.13 áàëëîâ.

Åäèíñòâåííûì ïîêàçàòåëåì, ïî êîòîðîìó Áåëàðóñü
ÿâëÿåòñÿ ëèäåðîì ñðåäè ñòðàí ÅÝÏ, ÿâëÿåòñÿ èíäåêñ
âîñïðèÿòèÿ êîððóïöèè Transparency International. Ïî
ýòîìó ïîêàçàòåëþ Áåëàðóñü íàõîäèòñÿ íà 53 ìåñòå
èç 133 è îïåðåæàåò Ëàòâèþ, Ïîëüøó, Ñëîâàêèþ è
×åõèþ. Ðîññèÿ, Êàçàõñòàí è Óêðàèíà çàíèìàþò 86,
100 è 106 ìåñòà ñîîòâåòñòâåííî. Â òî æå âðåìÿ äàí-
íûé ïîêàçàòåëü âðÿä ëè õàðàêòåðèçóåò êîððóïöèþ êàê
ñóùåñòâåííîå ïðåïÿòñòâèå äëÿ ðàçâèòèÿ áèçíåñà –
ñîãëàñíî îöåíêàì ÅÁÐÐ, â Áåëàðóñè â ÷àñòíîì ñåê-
òîðå ïðîèçâîäèòñÿ 25% ÂÂÏ, à â Ðîññèè, Êàçàõñòàíå
è Óêðàèíå – 65–70%.

Òàêèì îáðàçîì, «ñðåäíÿÿ» ñòðàíà ÅÝÏ, îáëàäàåò
ñëåäóþùèìè õàðàêòåðèñòèêàìè. Âî-ïåðâûõ, îíà îñó-
ùåñòâèëà «÷àñòè÷íûå ðåôîðìû», ò.å. äîñòèãëà îï-
ðåäåëåííîãî ïðîãðåññà â ìàëîé ïðèâàòèçàöèè, ëè-
áåðàëèçàöèè öåí è âíåøíåé òîðãîâëè, îäíàêî åùå
äàëåêà îò çàâåðøåíèÿ áàíêîâñêîé ðåôîðìû, ñîçäà-
íèÿ ñîâåðøåííîãî àíòèìîíîïîëüíîãî çàêîíîäàòåëü-
ñòâà è ò.ä. Âî-âòîðûõ, ýòî ñòðàíà ñ íèçêèì óðîâíåì
ýêîíîìè÷åñêîé ñâîáîäû. Â-òðåòüèõ, îíà äîáèëàñü
ëèøü íåçíà÷èòåëüíûõ óñïåõîâ â ïîñòðîåíèè äåìîê-
ðàòèè è ñîáëþäåíèè ïðèíöèïà âåðõîâåíñòâà çàêîíà,

ò.å. êà÷åñòâî ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ ÿâëÿåòñÿ
äîñòàòî÷íî íèçêèì.

Ñáëèæåíèå èëè ðàçíûå ïóòè?

Ðàññìîòðåííûå ïîêàçàòåëè ïîçâîëÿþò îöåíèòü âîç-
ìîæíîñòè èíòåãðàöèè â ñòðàíàõ ÅÝÏ, à òàêæå ïðåä-
ïîëîæèòü åå ïîñëåäñòâèÿ. Î÷åâèäíî, ÷òî íåîáõîäè-
ìûì óñëîâèåì ýêîíîìè÷åñêîé èíòåãðàöèè ÿâëÿåòñÿ
êîíâåðãåíöèÿ (ñáëèæåíèå) ýêîíîìè÷åñêèõ ïîëèòèê â
ñòðàíàõ, âîâëå÷åííûõ â ïðîöåññ èíòåãðàöèè (÷àñòî
èññëåäóåòñÿ íàëè÷èå êîíâåðãåíöèè ìåæäó èõ ìàêðî-
ýêîíîìè÷åñêèìè ïîêàçàòåëÿìè). Ó÷èòûâàÿ, ÷òî â íà-
øåì ðàñïîðÿæåíèè èìåþòñÿ íå áîëåå 16 íàáëþäå-
íèé ïî êàæäîé èç ñòðàí, ïðè÷åì êàæäûé èç ðàññìàò-
ðèâàåìûõ ïîêàçàòåëåé îãðàíè÷åí îïðåäåëåííîé øêà-
ëîé, ìû íå ìîæåì ïðèìåíèòü ïðèíÿòûå äëÿ àíàëèçà
êîíâåðãåíöèè ìåòîäû (íàïðèìåð, êîèíòåãðàöèîííûé
àíàëèç). Â êà÷åñòâå õàðàêòåðèñòèêè êîíâåðãåíöèè ìû
ðàññìîòðèì äèñïåðñèþ, ðàññ÷èòàííóþ äëÿ êàæäîãî
ãîäà ïî àíàëèçèðóåìûì ñòðàíàì. Î÷åâèäíî, åñëè ñî
âðåìåíåì äèñïåðñèÿ ñíèæàåòñÿ, òî ýêîíîìè÷åñêèå
ïîëèòèêè, ëåæàùèå â îñíîâå àíàëèçèðóåìûõ èíäè-
êàòîðîâ, ñáëèæàþòñÿ.

Èç ðàññìîòðåííûõ âûøå ïîêàçàòåëåé íàèáîëåå
ïîäõîäÿùèìè äëÿ õàðàêòåðèñòèêè ýêîíîìè÷åñêîé
ïîëèòèêè ÿâëÿþòñÿ òðàíñôîðìàöèîííûå èíäåêñû
ÅÁÐÐ. Èõ ñðåäíåå – èíäåêñ ðåôîðì ÅÁÐÐ – ñëóæèò
ìåðîé ïðîãðåññà ðåôîðì è ïîçâîëÿåò ñðàâíèòü ýêî-
íîìè÷åñêèå ïîëèòèêè â ðàçëè÷íûõ ñòðàíàõ íå ïî ðå-
çóëüòàòèâíîñòè, à ïî íàáîðó óæå ïðåäïðèíÿòûõ ïî-
ëèòè÷åñêèõ ìåð.

Äèñïåðñèÿ èíäåêñà ðåôîðì ïî âîñüìè ñòðàíàì
ÖÂÅ, âñòóïèâøèì â ÅÑ (ÅÑ-8), äîñòèãëà ìàêñèìóìà

Òàáëèöà 1. Ïîêàçàòåëè ïðîãðåññà ðåôîðì, êîíîìè÷åñêîé ñâîáîäû è êà÷åñòâà ãîñóäàðñòâåííîãî óïðàâëåíèÿ 

Ïîêàçàòåëè 1 Áåëàðóñü Êàçàõñòàí Ðîññèÿ Óêðàèíà 
Ñðåäíåå òðàíñôîðìàöèîííûõ èíäåêñîâ ÅÁÐÐ (èíäåêñ ðåôîðì) 2 1.81 2.89 2.92 2.74 

Ïðèâàòèçàöèÿ êðóïíûõ è ñðåäíèõ ïðåäïðèÿòèé 1.00 3.00 3.33 3.00 
Ìàëàÿ ïðèâàòèçàöèÿ 2.33 4.00 4.00 4.00 
Ëèáåðàëèçàöèÿ öåí 2.67 4.00 4.00 4.00 
Ëèáåðàëèçàöèÿ âíåøíåé òîðãîâëè è âàëþòíûõ îïåðàöèé 2.33 3.33 3.33 3.00 
Ðåôîðìà áàíêîâñêîé ñèñòåìû è ëèáåðàëèçàöèÿ ïðîöåíòíûõ ñòàâîê 1.67 3.00 2.00 1.00 
Ðåôîðìà íåáàíêîâñêèõ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ 2.00 2.33 2.67 2.00 
Ðåñòðóêòóðèçàöèÿ ïðåäïðèÿòèé 1.00 2.00 2.33 2.00 
Ïîëèòèêà ñîäåéñòâèÿ êîíêóðåíöèè 2.00 2.00 2.33 2.33 
Ðåôîðìà èíôðàñòðóêòóðû 1.33 2.33 2.33 2.00 

Èíäåêñ äåìîêðàòèçàöèè Freedom House 3 6.63 6.13 4.88 4.50 
Èíäåêñ âåðõîâåíñòâà çàêîíà Freedom House 6.13 6.25 5.13 5.13 
Èíäåêñ ýêîíîìè÷åñêîé ñâîáîäû Heritage Foundation 4 4.09 3.70 3.46 3.49 
Èíäåêñ âîñïðèÿòèÿ êîððóïöèè Transparency International 5 4.20 2.40 2.70 2.30 
Ïðèìå÷àíèÿ.
1 Âñå ïîêàçàòåëè ïðèâåäåíû ïî ñîñòîÿíèþ íà 2003 ã. 
2 Èíäåêñû ÅÁÐÐ îöåíèâàþòñÿ ïî øêàëå îò 1 äî 4+, ãäå 1 – íàèìåíüøèé ïðîãðåññ â ðåôîðìå, 4+ – ñîîòâåòñòâèå ðàçâèòîé 
ðûíî÷íîé ýêîíîìèêå. Ñðåäíåå èíäåêñîâ ðåôîðì ÅÁÐÐ ïðåäñòàâëÿåò ñîáîé íåâçâåøåííîå ñðåäíåå àðèôìåòè÷åñêîå äåâÿòè 
ïîêàçàòåëåé, ïåðå÷èñëåííûõ íèæå. 
3 Èíäåêñû Freedom House îöåíèâàþòñÿ ïî øêàëå îò 1 äî 7, ãäå 1 – íàèáîëüøèé ïðîãðåññ â îáëàñòè äåìîêðàòèçàöèè è 
ñîáëþäåíèÿ ïðèíöèïà âåðõîâåíñòâà çàêîíà, 7 – íàèìåíüøèé. 
4 Èíäåêñ ýêîíîìè÷åñêîé ñâîáîäû Heritage Foundation îöåíèâàþòñÿ ïî øêàëå îò 1 äî 5, ãäå 1 – íàèáîëüøèé óðîâåíü 
ýêîíîìè÷åñêîé ñâîáîäû, 5 – íàèìåíüøèé. 
5 Èíäåêñ âîñïðèÿòèÿ êîððóïöèè Transparency International îöåíèâàþòñÿ ïî øêàëå îò 1 äî 10, ãäå 1 ñîîòâåòñòâóåò âûñîêîìó 
óðîâíþ êîððóïöèè, 10 – íèçêîìó. 
Èñòî÷íèêè: ÅÁÐÐ, Freedom House, Heritage Foundation, Transparency International. 
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â 1991 ã. è ïîñëå ýòîãî ïðàêòè÷åñêè ïîñòîÿííî óìåíü-
øàëàñü. Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ ðàçíûì âðåìåíåì «ñòàð-
òà» ðåôîðì (ðèñ. 2). Â äàëüíåéøåì ýêîíîìè÷åñêàÿ
ïîëèòèêà ýòèõ ñòðàí áûëà ïîä÷èíåíà åäèíîé öåëè –
âñòóïëåíèþ â ÅÑ. Ïîñêîëüêó íàáîð ìåðîïðèÿòèé,
íåîáõîäèìûõ äëÿ äîñòèæåíèÿ ýòîé öåëè, ÿâëÿåòñÿ
ïðàêòè÷åñêè çàäàííûì, ïîêàçàòåëè ðåôîðì äëÿ ðàç-
ëè÷íûõ ñòðàí ñáëèæàëèñü, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò î
ñáëèæåíèè èõ ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè.

Ñòðàíû Åäèíîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà íå
äåìîíñòðèðóþò òàêîãî æå åäèíñòâà ïðîâîäèìîé ïî-
ëèòèêè. Äî 1992 ã. (â ÑÑÑÐ) ðåôîðìû íå ïðîâîäèëèñü,
ò.å. äèñïåðñèÿ áûëà íóëåâîé. Çàòåì âñå ÷åòûðå ñòðà-
íû íà÷àëè îñóùåñòâëåíèå ïîñòåïåííûõ ðåôîðì, âî
ìíîãîì èíäóöèðóåìûõ ðîññèéñêèìè ïðåîáðàçîâàíèÿ-
ìè. Â ðåçóëüòàòå â 1995 ã. ðàçëè÷èÿ ìåæäó ïîêàçàòå-
ëÿìè ðåôîðì â ýòèõ ñòðàíàõ ïðàêòè÷åñêè íå îòëè÷à-
ëèñü îò ðàçëè÷èé ìåæäó ïîêàçàòåëÿìè ñòðàí ÅÑ-8.
Îäíàêî ñ 1996 ã. â Áåëàðóñè íà÷àëñÿ ïðîöåññ ñâåðòû-
âàíèÿ ðåôîðì, â ðåçóëüòàòå êîòîðîãî äèñïåðñèÿ èí-
äåêñà ðåôîðì â ñòðàíàõ ÅÝÏ çíà÷èòåëüíî âîçðîñëà,
è çà ïîñëåäíèå ïÿòü ëåò ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëàñü.

Â òî æå âðåìÿ â îñòàëüíûõ òðåõ ñòðàíàõ ðåôîð-
ìèðîâàíèå ýêîíîìèêè ïðîèñõîäèëî ïðèìåðíî îäèíà-
êîâûìè òåìïàìè. Áîëåå òîãî, ýòè ñòðàíû îòëè÷àëèñü
äðóã îò äðóãà ïî ïðîãðåññó ðåôîðì ìåíüøå, ÷åì ñòðà-
íû – êàíäèäàòû íà âñòóïëåíèå â ÅÑ (ðèñ. 2). Òàêèì
îáðàçîì, â íàñòîÿùåå âðåìÿ èç ÷åòûðåõ ñòðàí Åäè-
íîãî ýêîíîìè÷åñêîãî ïðîñòðàíñòâà òðè íàõîäÿòñÿ â
óñëîâèÿõ, áëàãîïðèÿòñòâóþùèõ ýêîíîìè÷åñêîé èíòåã-
ðàöèè. Ýòî íå îçíà÷àåò, ÷òî èíòåãðàöèÿ âûãîäíà äëÿ
íèõ, íî ëèøü òî, ÷òî ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ äëÿ
ñáëèæåíèÿ ýêîíîìèê èì íå ïîíàäîáèòñÿ ñóùåñòâåí-
íî êîððåêòèðîâàòü ïðîâîäèìóþ ïîëèòèêó. Áåëàðóñü
íóæäàåòñÿ â îñóùåñòâëåíèè çíà÷èòåëüíîãî ïàêåòà
ðåôîðì, ïðåæäå ÷åì åå ýêîíîìè÷åñêàÿ ïîëèòèêà áó-
äåò ñîîòâåòñòâîâàòü ïîëèòèêå, ïðîâîäèìîé â ñòðà-
íàõ – ïàðòíåðàõ ïî ÅÝÏ. Êðîìå òîãî, îíà åäèíñòâåí-
íàÿ èç ÷åòûðåõ ñòðàí èìååò ñòàòóñ ñòðàíû ñ íåðû-
íî÷íîé ýêîíîìèêîé. Êàçàõñòàí è Ðîññèÿ ïîëó÷èëè
ñòàòóñ ñòðàí ñ ðûíî÷íîé ýêîíîìèêîé (ïðåäîñòàâëåí

Åâðîïåéñêèì ñîþçîì â 2001 ã. è 2002 ã. ñîîòâåòñòâåí-
íî), Óêðàèíà – ñïåöèàëüíûé ñòàòóñ ñòðàíû ñ ðûíî÷-
íîé ýêîíîìèêîé (2002 ã.).

Ñõîäñòâî ýêîíîìè÷åñêèõ ïîëèòèê â ñòðàíàõ ÅÝÏ
(êðîìå Áåëàðóñè) íà äàííîì ýòàïå åùå íå îçíà÷àåò,
÷òî â äàëüíåéøåì íå ïðîèçîéäåò ðàñõîæäåíèÿ â ïó-
òÿõ ðàçâèòèÿ êàæäîé èç ñòðàí. Ëþáàÿ èç íèõ ìîæåò
èçáðàòü ñòðàòåãèþ ñîõðàíåíèÿ ñòàòóñ-êâî, ëèáî óñ-
êîðåíèÿ ðåôîðì. Ó÷èòûâàÿ, ÷òî ìíîãèå èññëåäîâà-
òåëè îòìå÷àþò íàëè÷èå òåñíîé ñâÿçè ìåæäó äåìîê-
ðàòèçàöèåé è ðûíî÷íûìè ðåôîðìàìè, äëÿ òîãî, ÷òî-
áû â äàëüíåéøåì îæèäàòü ñáëèæåíèÿ ýêîíîìè÷åñ-
êèõ ïîëèòèê â äàííûõ ñòðàíàõ, íåîáõîäèìî ñáëèæå-
íèå èõ ïîëèòè÷åñêèõ ñèñòåì. Îäíàêî, â îòëè÷èå îò
ñòðàí ÖÂÅ, íåäàâíî âñòóïèâøèõ â ÅÑ, â ñòðàíàõ ÅÝÏ
òàêîãî ñáëèæåíèÿ íå ïðîèñõîäèò (ðèñ. 3).

Òàêèì îáðàçîì, íà÷àëî ýêîíîìè÷åñêîé èíòåãðàöèè
ìîãëî áû ñòàòü ôàêòîðîì íåîáðàòèìîñòè ðåôîðì,
ñòèìóëèðóþùèì ñòðàíû íå îòêëîíÿòñÿ îò ñòðàòåãèè,
âûáðàííîé â êà÷åñòâå ïðèîðèòåòíîé. Ïîñêîëüêó â
Ñîãëàøåíèè î ôîðìèðîâàíèè ÅÝÏ äåêëàðèðóåòñÿ
ñëåäîâàíèå íîðìàì ìåæäóíàðîäíîãî ïðàâà è ÂÒÎ,
ìîæíî îæèäàòü áîëüøåé, ÷åì â íàñòîÿùåå âðåìÿ,
ëèáåðàëèçàöèè ýêîíîìèê ñòðàí – ó÷àñòíèö ñîãëàøå-
íèÿ. Â ñâÿçè ñ ýòèì, äëÿ Áåëàðóñè èíòåãðàöèÿ â ðàì-
êàõ ÅÝÏ ìîãëà áû ñòàòü äâèãàòåëåì ðûíî÷íûõ ðå-
ôîðì â ñòðàíå. Îäíàêî ñòðàíû, çàêëþ÷èâøèå Ñîãëà-
øåíèå î ôîðìèðîâàíèè ÅÝÏ, ïðåäóñìîòðåëè ïðèí-
öèï «ðàçíîñêîðîñòíîé è ðàçíîóðîâíåâîé» èíòåãðà-
öèè, ñîãëàñíî êîòîðîìó ëþáàÿ ñòðàíà ïîëó÷èëà âîç-
ìîæíîñòü ó÷àñòâîâàòü â ñîãëàøåíèÿõ â ðàìêàõ ÅÝÏ
ïî ìåðå ãîòîâíîñòè. Â ñëó÷àå åñëè íàìåðåíèÿ, âûñ-
êàçàííûå â ñîãëàøåíèè, ÿâëÿþòñÿ íå òîëüêî äåêëà-
ðàöèÿìè, ò.å. åñëè Êàçàõñòàí, Ðîññèÿ è Óêðàèíà ãîòî-
âû èíòåãðèðîâàòüñÿ, äëÿ Áåëàðóñè îñòàåòñÿ äâà âà-
ðèàíòà ðàçâèòèÿ ñîáûòèé. Ëèáî îíà óñêîðÿåò ïåðå-
õîä ýêîíîìèêè ê ðûíî÷íîé ñ öåëüþ äîñòèæåíèÿ ïðî-
ãðåññà â ðåôîðìàõ íà óðîâíå îñòàëüíûõ òðåõ ñòðàí,
ëèáî «âûïàäàåò» èç èíòåãðàöèîííûõ ïðîöåññîâ. Î÷å-
âèäíî, ÷òî îáà âàðèàíòà âåñüìà áîëåçíåííû äëÿ íåå,
ïîñêîëüêó ñâÿçàíû ñî çíà÷èòåëüíûìè ïîëèòè÷åñêè-

Ðèñ. 2. Äèíàìèêà äèñïåðñèè èíäåêñà ðåôîðì ÅÁÐÐ 
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Èñòî÷íèê: ðàñ÷åòû ïî äàííûì ÅÁÐÐ. 

Ðèñ. 3. Äèíàìèêà äèñïåðñèè èíäåêñà 
äåìîêðàòèçàöèè Freedom House 
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Èñòî÷íèê: ðàñ÷åòû ïî äàííûì Freedom House. 
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ìè è ýêîíîìè÷åñêèìè èçäåðæêàìè. Îäíàêî äàííûé
ïðèíöèï, ñêîðåå âñåãî, ÿâëÿåòñÿ ñâîåîáðàçíûì «ìÿã-
êèì áþäæåòíûì îãðàíè÷åíèåì», è ìîæåò ñäåëàòü
Åäèíîå ýêîíîìè÷åñêîå ïðîñòðàíñòâî èñêóññòâåííûì
îáðàçîâàíèåì, ëèáî èçìåíèòü ñîñòàâ åãî ó÷àñòíèêîâ.

Ëèòåðàòóðà

Ñîãëàøåíèå î ôîðìèðîâàíèè åäèíîãî ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ïðîñòðàíñòâà. Ïîäïèñàíî â ßëòå 19 ñåíòÿáðÿ
2003 ã.

European Bank for Reconstruction and Development
(2004) EBRD Transition Report 2004: Integration and
Regional Cooperation. EBRD, London.

Freedom House (2003) Nations in Transit.
www.freedomhouse.org.

Heritage Foundation (2004) E conomic Freedom in
the World. www.heritage.org.

Transparency International (2003) Transparency
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ÑÒÀÒÈÑÒÈ×ÅÑÊÎÅ ÏÐÈËÎÆÅÍÈÅ

Òàáëèöà 1. Ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò 

 ÂÂÏ Ïðîìûøëåííîå 
ïðîèçâîäñòâî 

Ñåëüñêîõîçÿéñòâåííîå 
ïðîèçâîäñòâî 

Ðîçíè÷íûé 
òîâàðîîáîðîò 

Èíâåñòèöèè â 
îñíîâíîé êàïèòàë 

Áåëàðóñü      
2002 5.0 4.5 0.7 11.5 6.0 
2003 6.8 7.1 6.6 9.9 17.7 
2002:      
2 êâ. 5.8 5.6 4.1 13.2 5.5 
3 êâ. 4.7 3.7 2.6 3.8 8.4 
4 êâ. 5.5 6.1 -9.8 16.3 6.0 
2003:      
1 êâ. 5.6 7.2 1.0 11.1 1.8 
2 êâ. 4.7 6.0 -3.0 6.5 22.1 
3 êâ. 7.2 7.2 7.0 9.1 22.1 
4 êâ. 8.8 8.0 16.9 12.6 17.8 
2004:      
1 êâ. 9.3 13.6 4.3 15.8 24.6 
Êàçà ñòàí      
2002 9.8 10.5 3.2 8.6 10.6 
2003 9.2 8.8 1.4 10.0 10.6 
2002:      
2 êâ. 7.4 5.8 4.9 8.0 4.2 
3 êâ. 9.2 12.3 7.1 8.9 26.9 
4 êâ. 11.8 12.1 -5.1 8.3 36.3 
2003:      
1 êâ. 10.4 10.5 5.4 10.0 15.8 
2 êâ. 9.7 8.7 5.1 10.2 21.6 
3 êâ. 7.6 4.5 2.8 9.0 -0.5 
4 êâ. 9.4 11.3 -4.1 10.8 16.1 
2004:      
1 êâ. 9.1 9.3 5.7 5.5 16.4 
Ðîññèÿ      
2002 6.0 2.6 7.8 9.6 2.8 
2003 7.6 7.4 7.8 7.8 13.4 
2002:      
2 êâ. 4.3 3.9 3.1 7.9 3.4 
3 êâ. 4.4 5.5 -2.3 9.8 2.5 
4 êâ. 6.0 2.6 7.8 9.6 2.8 
2003:      
1 êâ. 7.5 6.0 1.1 9.6 10.1 
2 êâ. 7.9 7.5 -1.2 9.5 13.1 
3 êâ. 6.5 6.8 -0.1 7.2 12.1 
4 êâ. 7.6 7.4 7.8 7.8 13.4 
2004:      
1 êâ. 8.0 7.6 -1.4 10.3 13.1 
Óêðàèíà      
2002 5.2 7.0 1.2 15.0 8.9 
2003 9.4 15.8 -10.2 20.5 31.1 
2002:      
2 êâ. 4.7 5.8 12.1 15.5 14.2 
3 êâ. 4.3 6.0 2.1 12.6 -2.1 
4 êâ. 6.1 7.0 1.7 15.5 12.0 
2003:      
1 êâ. 8.4 10.7 2.3 12.4 23.1 
2 êâ. 10.0 14.0 -9.5 17.5 30.4 
3 êâ. 6.8 20.2 -20.6 23.2 40.3 
4 êâ. 12.1 16.7 2.8 26.1 29.9 
2004:      
1 êâ. 10.8 18.8 -4.7 21.0 -- 
Ïðèìå÷àíèå. Äàííûå ïðèâåäåíû â % ã/ã. 
Èñòî÷íèêè: Ìèíèñòåðñòâî ñòàòèñòèêè è àíàëèçà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, Àãåíòñòâî Ðåñïóáëèêè Êàçàõñòàí ïî ñòà-
òèñòèêå, Ãîñóäàðñòâåííûé êîìèòåò Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïî ñòàòèñòèêå, Ãîñóäàðñòâåííûé êîìèòåò ñòàòèñòèêè 
Óêðàèíû. 
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Òàáëèöà 2. Öåíû è çàðïëàòà 
Çàðïëàòà â ýêâèâàëåíòå:  ÈÏÖ ÈÖÏÏÏ ÈÖÓ Ðåàëüíàÿ çàðïëàòà 

(òåìïû ïðèðîñòà) USD EUR 
Áåëàðóñü       
2002 42.6 40.4 93.5 7.9 107 114 
2003 28.4 37.5 61.8 3.0 124 109 
2002:       
2 êâ. 7.9 6.0 25.3 5.2 105 115 
3 êâ. 4.0 9.2 12.1 6.8 112 114 
4 êâ. 6.2 11.3 14.5 -3.6 111 112 
2003:       
1 êâ. 9.6 11.1 10.8 -5.9 112 114 
2 êâ. 5.9 5.1 4.7 5.7 120 106 
3 êâ. 4.1 5.6 8.1 5.2 128 114 
4 êâ. 5.1 6.4 5.2 1.7 134 112 
2004:       
1 êâ. 5.6 7.9 4.6 -2.2 137 110 
Êàçà ñòàí       
2002 5.9 0.3 4.8 10.9 133 141 
2003 6.4 9.3 5.1 7.0 156 138 
2002:       
2 êâ. 1.5 8.1 1.3 4.6 131 143 
3 êâ. 1.1 5.7 1.2 1.6 133 135 
4 êâ. 1.7 2.9 1.5 5.9 143 143 
2003:       
1 êâ. 2.7 4.2 1.2 -5.4 135 137 
2 êâ. 0.9 -3.5 1.1 5.4 152 134 
3 êâ. 0.4 0.2 0.7 2.5 160 142 
4 êâ. 3.0 3.2 2.8 5.1 174 146 
2004:       
1 êâ. 2.3 4.1 1.1 0.2 187 149 
Ðîññèÿ       
2002 15.9 11.6 37.0 16.2 141 149 
2003 13.6 15.3 28.7 9.8 180 159 
2002:       
2 êâ. 3.7 4.8 7.1 6.8 136 147 
3 êâ. 1.8 7.2 5.9 4.9 144 147 
4 êâ. 3.0 4.1 7.0 7.3 158 159 
2003:       
1 êâ. 5.5 1.9 7.1 -9.5 144 147 
2 êâ. 3.1 2.8 5.8 7.0 171 151 
3 êâ. 1.3 4.1 4.0 3.6 183 162 
4 êâ. 2.1 3.2 2.2 12.8 214 180 
2004:       
1 êâ. 3.8 7.8 6.2 -7.1 215 174 
Óêðàèíà       
2002 0.8 3.1 3.6 20.0 71 75 
2003 5.2 7.8 4.7 16.7 87 77 
2002:       
2 êâ. -0.4 2.7 -0.1 9.1 68 75 
3 êâ. -2.9 2.8 1.4 11.1 74 75 
4 êâ. 1.7 0.4 1.7 3.0 77 77 
2003:       
1 êâ. 3.8 1.7 2.0 -5.9 74 75 
2 êâ. 1.8 2.1 0.4 8.8 84 74 
3 êâ. -1.0 2.1 1.0 10.7 92 82 
4 êâ. 2.9 3.2 2.3 1.9 96 81 
2004:       
1 êâ. 3.5 6.0 3.2 -4.5 95 76 
Ïðèìå÷àíèå. ÈÏÖ – èíäåêñ ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, ÈÖÏÏÏ – èíäåêñ öåí ïðîèçâîäèòåëåé ïðîìûøëåííîé ïðîäóê-
öèè, ÈÖÓ – èíäåêñ öåí íà ïëàòíûå óñëóãè íàñåëåíèþ. Äàííûå î òåìïàõ ïðèðîñòà öåí è ðåàëüíîé çàðàáîòíîé 
ïëàòû ïðèâåäåíû â % ê ïðåäûäóùåìó ïåðèîäó. 
Èñòî÷íèêè: ðàñ÷åò ïî äàííûì Ìèíèñòåðñòâà ñòàòèñòèêè è àíàëèçà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, Àãåíòñòâà Ðåñïóáëèêè 
Êàçàõñòàí ïî ñòàòèñòèêå, Ãîñóäàðñòâåííîãî êîìèòåòà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè ïî ñòàòèñòèêå, Ãîñóäàðñòâåííûé 
êîìèòåò ñòàòèñòèêè Óêðàèíû. 
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Òàáëèöà 3. Ñ÷åò òåêóùè  îïåðàöèé ïëàòåæíîãî áàëàíñà 
Òîðãîâûé áàëàíñ Áàëàíñ óñëóã Ñàëüäî ñòàòåé: Òåêóùèé 

ñ÷åò, 
ñàëüäî Ýêñïîðò Èìïîðò Ñàëüäî Ýêñïîðò Èìïîðò Ñàëüäî Äîõîäû Òåêóùèå 

òðàíñôåðòû 
Áåëàðóñü          
2002 -311 7965 8879 -914 1341 908 433 -29 199 
2003 -505 10092 11326 -1234 1500 944 557 -28 200 
2002:          
2 êâ. 90 1993 2044 -51 327 233 94 2 46 
3 êâ. -155 2104 2366 -262 354 303 51 -1 57 
4 êâ. -303 2230 2704 -474 358 207 151 -28 47 
2003:          
1 êâ. -32 2281 2446 -165 305 184 121 -14 26 
2 êâ. -11 2434 2668 -233 395 232 162 0 60 
3 êâ. -131 2588 2885 -297 425 295 130 -4 40 
4 êâ. -331 2788 3328 -540 376 233 143 -9 75 
2004:          
1 êâ.* 97 2855 2956 -101 352 186 166 -32 63 
Êàçà ñòàí          
2002 -866 10027 7726 2301 1584 3737 -2153 -1127 114 
2003 -69 13233 9144 4088 1774 4025 -2251 -1741 -165 
2002:          
2 êâ. -257 2472 1994 478 381 905 -524 -256 44 
3 êâ. -435 2611 2107 504 452 1102 -650 -321 32 
4 êâ. -249 2896 2055 841 408 1130 -722 -366 -3 
2003:          
1 êâ. 525 3192 1843 1349 391 821 -430 -401 7 
2 êâ. -128 3028 2187 841 404 905 -501 -446 -22 
3 êâ. -14 3401 2359 1042 504 1121 -617 -395 -44 
4 êâ. -452 3611 2755 856 474 1177 -704 -499 -106 
2004:          
1 êâ. 468 4102 2541 1561 445 1068 -623 -433 -37 
Ðîññèÿ          
2002 29116 107302 60965 46337 13610 23497 -9887 -6583 -751 
2003 35906 135930 75436 60494 16030 27123 -11093 -13132 -363 
2002:          
2 êâ. 7674 26292 14768 11524 3297 5710 -2413 -1187 -250 
3 êâ. 7183 28929 15725 13204 3968 6918 -2950 -2977 -94 
4 êâ. 7838 30195 18125 12070 3673 6149 -2476 -1583 -173 
2003:          
1 êâ. 11620 31080 15830 15250 3054 5123 -2069 -1406 -155 
2 êâ. 8514 31749 18106 13643 3981 6184 -2203 -2856 -70 
3 êâ. 8423 34945 19403 15542 4700 8269 -3569 -3321 -229 
4 êâ. 7351 38156 22097 16059 4295 7547 -3252 -5547 91 
2004:          
1 êâ. 11000 35800 18800 17000 3300 6100 -2800 -3300 100 
Óêðàèíà          
2002 3173 18669 17959 710 4682 3535 1147 -606 1922 
2003 2891 23739 24008 -269 5214 3657 1557 -581 2184 
2002:          
2 êâ. 626 4437 4350 87 1074 830 244 -146 441 
3 êâ. 754 4838 4683 155 1222 975 247 -165 517 
4 êâ. 966 5371 5146 225 1355 973 382 -161 520 
2003:          
1 êâ. 1076 5081 4772 309 1201 814 387 -120 500 
2 êâ. 735 5534 5576 -42 1254 855 399 -148 526 
3 êâ. 672 6183 6338 -155 1291 929 362 -109 574 
4 êâ. 408 6941 7322 -381 1468 1059 409 -204 584 
2004:          
1 êâ. 1669 7344 6577 767 1373 831 542 -105 465 
Ïðèìå÷àíèå. Äàííûå ïðèâåäåíû â USD ìëí. 
Èñòî÷íèêè: ÍÁÁ, ÍÁÊ, ÖÁÐ, ÍÁÓ. 
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Òàáëèöà 4. Ãîñóäàðñòâåííûå ôèíàíñû 
Êîíñîëèäèðîâàííûé áþäæåò, % îò ÂÂÏ Ãîñóäàðñòâåííûé äîëã 

Äîõîäû Ðàñõîäû Ñàëüäî Âíóòðåííèé Âíåøíèé 
Áåëàðóñü    BYR ìëðä USD ìëí 
2002 42.8 44.7 -1.8 1422.4 813.0 
2003 44.7 46.1 -1.4 2003.4 736.4 
2002:      
2 êâ. -- -- -- -- 797.9 
3 êâ. -- -- -- -- 774.4 
4 êâ. -- -- -- 1422.4 813.0 
2003:      
1 êâ. -- -- -- 1553.9 786.0 
2 êâ. -- -- -- 1660.9 768.9 
3 êâ. -- -- -- 1902.6 740.6 
4 êâ. -- -- -- 2003.4 736.4 
2004:      
1 êâ. 47.7 44.2 3.5 2185.6 731.4 
Êàçà ñòàí    KZT ìëðä USD ìëí 
2002 21.7 22.1 -0.4 121.8 3481.0 
2003 23.0 23.9 -0.9 166.4 3622.6 
2002:      
2 êâ. -- -- -- -- 3808.0 
3 êâ. -- -- -- -- 3814.7 
4 êâ. -- -- -- 121.8 3481.0 
2003:      
1 êâ. -- -- -- -- 3506.8 
2 êâ. -- -- -- -- 3515.7 
3 êâ. -- -- -- -- 3614.0 
4 êâ. -- -- -- 166.4 3622.6 
2004:      
1 êâ. 26.7 24.5 2.2 180.3 3606.0 
Ðîññèÿ    RUB ìëðä USD ìëðä 
2002 32.2 31.2 1.0 3880.9 20.6 
2003 31.0 29.7 1.4 3525.7 22.2 
2002:      
2 êâ. 29.0 31.3 -2.3 4002.9 16.6 
3 êâ. 26.7 25.4 1.3 3968.8 18.1 
4 êâ. 34.0 45.8 -11.8 3880.9 20.6 
2003:      
1 êâ. 31.6 30.1 1.5 3771.2 21.7 
2 êâ. 30.0 31.4 -1.4 3511.5 22.5 
3 êâ. 26.0 26.0 -0.1 3480.1 22.5 
4 êâ. 34.1 47.6 -13.5 3525.7 22.2 
2004:      
1 êâ. 32.7 29.9 2.7 3320.7 24.4 
Óêðàèíà    UAH ìëí USD ìëðä 
2002 27.4 26.7 0.7 21387.0 10.2 
2003 28.5 28.7 -0.2 20524.8 10.7 
2002:      
2 êâ. 29.7 28.9 0.8 -- -- 
3 êâ. 25.0 22.5 2.5 -- -- 
4 êâ. 29.1 30.8 -1.7 21387.0 10.2 
2003:      
1 êâ. 29.7 26.0 3.7 -- -- 
2 êâ. 29.9 28.9 1.0 -- -- 
3 êâ. 26.6 24.5 2.1 -- -- 
4 êâ. 28.5 34.3 -5.8 20524.8 10.7 
2004:      
1 êâ. 28.1 26.1 2.0 21235.0 10.8 
Ïðèìå÷àíèå. Äàííûå ïî ãîñóäàðñòâåííîìó äîëãó ïðèâåäåíû ïî ñîñòîÿíèþ íà êîíåö ïåðèîäà. 
Èñòî÷íèêè: ðàñ÷åòû ïî äàííûì Ìèíèñòåðñòâà ñòàòèñòèêè è àíàëèçà Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, Ìèíèñòåðñòâà ôè-
íàíñîâ Ðåñïóáëèêè Áåëàðóñü, è Ìåæäóíàðîäíîãî âàëþòíîãî ôîíäà, Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Ðåñïóáëèêè Êàçàõ-
ñòàí, Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè, Ãîñóäàðñòâåííîå êàçíà÷åéñòâî Óêðàèíû. 
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Òàáëèöà 5. Ðåçåðâíûå äåíüãè 
Èñòî÷íèêè ôîðìèðîâàíèÿ: Êîìïîíåíòû: 

Âñåãî ÷èñòûå èíî-
ñòðàííûå àêòèâû 

÷èñòûé âíóò-
ðåííèé êðåäèò 

ïðî÷èå ïîçèöèè 
(÷èñòûå) 

íàëè÷íûå äåíü-
ãè â îáðàùåíèè 

îáÿçàòåëüñòâà ïå-
ðåä áàíêàìè 

Áåëàðóñü       
2002 1116.3 922.0 440.3 -246.0 650.0 464.9 
2003 1686.9 1296.4 872.1 -481.7 926.4 759.6 
2002:       
2 êâ. 943.4 446.3 792.8 -295.7 583.2 351.9 
3 êâ. 953.1 432.9 830.6 -310.4 568.3 382.5 
4 êâ. 1116.3 922.0 440.3 -246.0 650.0 464.9 
2003:       
1 êâ. 1112.2 845.2 574.3 -307.3 602.1 507.4 
2 êâ. 1372.7 1161.9 518.8 -308.1 737.7 632.3 
3 êâ. 1446.6 1104.6 640.5 -298.5 785.8 656.8 
4 êâ. 1686.9 1296.4 872.1 -481.7 926.4 759.6 
2004:       
1 êâ. 1906.0 1511.5 858.8 -464.4 888.6 1017.0 
Êàçà ñòàí       
2002 208.2 787.7 -561.7 -17.8 177.9 29.4 
2003 317.0 1243.6 -923.8 -2.8 262.1 53.2 
2002:       
2 êâ. 154.9 599.5 -425.9 -18.7 146.9 25.9 
3 êâ. 174.3 688.8 -491.1 -23.4 155.4 26.1 
4 êâ. 183.7 742.2 -535.9 -22.5 177.9 29.4 
2003:       
1 êâ. 208.2 787.7 -561.7 -17.8 175.8 28.1 
2 êâ. 206.0 898.7 -673.9 -18.8 206.1 45.6 
3 êâ. 254.1 1062.5 -786.0 -22.4 238.6 53.4 
4 êâ. 294.4 1146.5 -828.6 -23.4 262.1 53.2 
2004:       
1 êâ. 317.0 1243.6 -923.8 -2.8 265.0 54.6 
Ðîññèÿ       
2002 1262.6 1379.0 417.5 -533.9 763.0 420.8 
2003 1947.7 2169.5 230.4 -452.2 1147.0 661.2 
2002:       
2 êâ. 1049.7 1167.7 365.9 -483.8 646.0 340.8 
3 êâ. 1104.6 1294.6 317.6 -507.6 673.0 354.7 
4 êâ. 1262.6 1379.0 417.5 -533.9 763.0 420.8 
2003:       
1 êâ. 1320.7 1607.4 247.7 -534.3 750.0 419.5 
2 êâ. 1570.5 1837.9 204.0 -471.3 917.0 487.6 
3 êâ. 1526.6 1821.7 206.7 -501.8 957.0 416.3 
4 êâ. 1947.7 2169.5 230.4 -452.2 1147.0 661.2 
2004:       
1 êâ. 1985.8 2295.4 73.4 -383.1 1166.0 630.9 
Óêðàèíà       
2002 30990.3 13709.3 19391.1 -2110.1 26433.8 4556.5 
2003 40303.7 27434.9 16262.4 -3393.6 33119.3 7184.4 
2002:       
2 êâ. 26880.7 7942.1 20696.7 -1758.1 21441.0 5439.7 
3 êâ. 29404.5 11800.5 19288.6 -1684.8 23655.5 5749.0 
4 êâ. 30990.3 13709.3 19391.1 -2110.1 26433.8 4556.5 
2003:       
1 êâ. 31468.4 14875.5 18547.3 -1954.4 26002.4 5466.0 
2 êâ. 35350.7 23234.3 14616.8 -2500.4 29375.0 5975.7 
3 êâ. 38266.1 25978.3 14579.0 -2291.2 30862.4 7403.7 
4 êâ. 40303.7 27434.9 16262.4 -3393.6 33119.3 7184.4 
2004:       
1 êâ. 41608.8 32837.4 11859.6 -3088.2 33580.1 8028.7 
Ïðèìå÷àíèå. Äàííûå ïðèâåäåíû ïî ñîñòîÿíèþ íà êîíåö ïåðèîäà. Ñóììà êîìïîíåíòîâ ðåçåðâíûõ äåíåã (äåíåæ-
íîé áàçû) ìîæåò îòëè÷àòüñÿ îò èõ âåëè÷èíû íà ñóììó äåïîçèòîâ ïðî÷èõ ñåêòîðîâ (êðîìå îðãàíîâ ãîñóäàðñòâåí-
íîãî óïðàâëåíèÿ) è äåïîçèòîâ â äðàãîöåííûõ ìåòàëëàõ. 
Èñòî÷íèêè: ÍÁÁ, ÍÁÊ, ÖÁÐ, IFS. 
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Òàáëèöà 6. Ïðîöåíòíûå ñòàâêè è îáìåííûå êóðñû 

Ïðîöåíòíûå ñòàâêè, % ãîäîâûõ 1 Íîìèíàëüíûé 
îáìåííûé êóðñ 1

Èíäåêñ ðåàëüíîãî êóðñà, 
äåêàáðü 1997 = 100 2

Äåïîçèòû â 
íàöèîíàëüíîé âàëþòå 

Äåïîçèòû â 
èíîñòðàííîé âàëþòå ê USD ê EUR ê USD ýôôåêòèâíûé 

Áåëàðóñü       
2002 45.8 6.9 1803.9 1704.3 57.6 77.7 
2003 27.9 6.2 2074.9 2352.6 63.2 73.0 
2002:       
2 êâ. 50.0 6.6 1763.3 1642.5 55.3 77.3 
3 êâ. 38.9 6.6 1830.7 1804.4 54.8 76.5 
4 êâ. 33.6 6.5 1895.9 1885.7 57.6 77.7 
2003:       
1 êâ. 33.7 6.4 1959.8 2109.5 59.0 76.7 
2 êâ. 30.6 6.4 2031.6 2314.9 60.7 74.3 
3 êâ. 24.3 6.3 2087.9 2345.4 60.8 75.8 
4 êâ. 22.8 5.8 2137.6 2536.6 63.2 73.0 
2004:       
1 êâ. 22.7 5.7 2155.5 2697.5 65.3 72.4 
Êàçà ñòàí       
2002 2.7 4.9 153.3 144.7 152.9 116.5 
2003 5.0 4.5 149.6 168.8 136.0 119.6 
2002:       
2 êâ. 2.7 4.9 152.9 139.7 153.9 112.6 
3 êâ. 2.3 5.0 154.0 151.8 155.6 115.1 
4 êâ. 3.1 4.9 154.6 154.1 152.9 116.5 
2003:       
1 êâ. 5.3 4.9 153.7 164.8 147.9 117.2 
2 êâ. 5.1 4.8 150.7 170.5 144.5 121.3 
3 êâ. 4.3 4.3 147.2 165.6 143.7 117.9 
4 êâ. 5.1 4.1 146.7 174.3 136.0 119.6 
2004:       
1 êâ. 4.8 3.8 139.8 174.9 129.9 115.9 
Ðîññèÿ       
2002 5.7 3.2 31.3 29.5 124.4 125.1 
2003 5.4 3.0 30.7 34.6 103.0 119.6 
2002:       
2 êâ. 6.0 3.6 31.3 28.9 129.9 122.4 
3 êâ. 5.4 3.1 31.5 31.0 129.3 125.1 
4 êâ. 5.5 2.7 31.8 31.6 124.4 125.1 
2003:       
1 êâ. 5.5 3.5 31.7 33.9 116.8 125.7 
2 êâ. 5.4 2.7 30.9 34.9 110.2 124.8 
3 êâ. 5.2 3.0 30.4 34.2 110.4 119.9 
4 êâ. 5.5 2.8 29.9 35.4 103.0 119.6 
2004:       
1 êâ. 5.5 2.9 28.7 35.6 96.1 117.3 
Óêðàèíà       
2002 7.8 6.0 5.3 5.0 61.1 75.8 
2003 7.1 6.0 5.3 6.0 65.0 68.2 
2002:       
2 êâ. 8.0 6.2 5.3 4.9 60.9 79.3 
3 êâ. 7.7 5.7 5.3 5.2 59.7 76.6 
4 êâ. 6.7 5.6 5.3 5.3 61.1 75.8 
2003:       
1 êâ. 7.0 5.6 5.3 5.7 62.3 74.1 
2 êâ. 6.8 6.2 5.3 6.0 63.0 69.4 
3 êâ. 6.6 5.6 5.3 6.0 61.8 69.3 
4 êâ. 7.6 6.4 5.3 6.3 65.0 68.2 
2004:       
1 êâ. 8.3 6.6 5.3 6.7 65.4 66.9 
Ïðèìå÷àíèÿ.
1 Åäèíèö íàöèîíàëüíîé âàëþòû çà 1 åäèíèöó èíîñòðàííîé âàëþòû, ñðåäíåå çà ïåðèîä. 
2 Íà êîíåö ïåðèîäà. Óìåíüøåíèå èíäåêñà îçíà÷àåò óäîðîæàíèå íàöèîíàëüíîé âàëþòû, óâåëè÷åíèå – îáåñöåíåíèå. 
Èñòî÷íèêè: ÍÁÁ, ðàñ÷åòû Èññëåäîâàòåëüñêîãî öåíòðà ÈÏÌ ïî äàííûì ÍÁÁ, ÍÁÊ, ÖÁÐ, ðàñ÷åòû Öåíòðà ðàçâè-
òèÿ ïî äàííûì ÖÁÐ, ÍÁÓ, IFS, Ãîñóäàðñòâåííûé êîìèòåò ñòàòèñòèêè Óêðàèíû è ðàñ÷åòû CASE Óêðàèíà. 


