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промышленного производства, темп прироста инвестиций в основной капитал, динамика 
средневзвешенных процентных ставок по кредитам и депозитам, динамика ставки рефинансирования, 
динамика курса рубля, темпы прироста реальных располагаемых денежных доходов населения.

Экономика каждого государства состоит из множества отраслей, одни заняты производством товаров, 
другие в свою очередь оказывают услуги. Без единого руководителя отраслям было бы сложно договориться 
о согласованных действиях в определённым образом складывающихся ситуация. Таким мегарегулятором 
рынка, способного своими действиями влиять на положение функционирующих в системе отраслей, 
выступает Центральный Банк. От правильности принятых им решений зависит состояние всех отраслей. 
Действия, проводимые данным регулятором, отражаются на изменении объёмов ВВП, динамике индексов 
потребительских цен, динамике индексов промышленного производства, темпе прироста инвестиций 
в основной капитал, динамике средневзвешенных процентных ставок по кредитам и депозитам, динамике 
ставки рефинансирования, динамике курса рубля, темпах прироста реальных располагаемых денежных 
доходов населения. Таким образом, основным содержанием данной работы выступает отражение положения 
важнейших экономических показателей, которые изменяются под воздействием проводимой политики 
Центрального Банка Российской Федерации, и выявление направлений, в которых следует предпринять иные 
от проводимых методы.
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The economy of each state consists of many industries, some are engaged in the production of goods, while 
others provide services. Without a single leader, it would be difficult for industries to agree on coordinated actions 
in certain situations. The Central Bank acts as such a mega-regulator of the market, capable on influencing the 
position of the industries functioning in the system. The state of all industries depends on the correctness of its 
decisions. The actions taken by this regulator are reflected in the change in the volume of gross domestic product 
(GDP), the dynamics of consumer price indices, the dynamics of industrial production indices, the growth rate of 
investments in fixed assets, the dynamics of the average interest rates on loans and deposits, the dynamics of the 
refinancing rate, the dynamics of the rouble exchange rate, the rate of growth of real disposable money income of 
the population. Thus, the main content of this work is the reflection of the position of the most important economic 
indicators that change under the influence of the policy pursued by the Central Bank of the Russian Federation, 
and the identification of directions where methods that are different from above shall be taken.
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Экономика страны представляет со-
бой сложный механизм, внутри которого 
взаимодействуют множество отраслей. 
Состояние экономики характеризуют 
такие показатели, как изменение вало-
вого внутреннего продукта, уровень ин-
фляции, темпы роста промышленного 
производства, изменение объема инве-
стиций в основной капитал, средневзве-
шенные банковские процентные ставки, 
ставка рефинансирования, курсы валют, 
ставки доходности по государственным 
ценным бумагам. Данные показате-
ли, отражающие состояние экономики, 
не являются исчерпывающим перечнем, 
однако благодаря им представляется воз-
можность отразить положение экономи-
ческой ситуации в стране и дать ориен-
тир для экономического развития  [1]. 
Целью данного исследования является 
отражение текущего состояния экономи-
ческого положения в Российской Феде-
рации и выявление направлений совер-
шенствования проводимой политики. 

На рисунке 1 приведены темпы при-
роста ВВП за период 2010-2020 годов. 

В связи со сложившейся обстанов-
кой из-за коронавирусной инфекции 
с 30.03.2020 г. был введен режим нерабо-
чих дней для борьбы с распространением 

инфекции. Преобладание негативной 
внешнеэкономической конъюнктуры 
и карантинных мер в странах – торго-
вых партнерах способствовали спаду 
экономической активности, как в произ-
водственных отраслях, так и в секторе 
услуг [2,3].

Итогами 2020 г. выступает сниже-
ние ВВП на 3,1% год к году. Ориенти-
рованным на добавленную стоимость 
отраслям пришлось столкнуться с ее 
снижением: в сфере гостиниц и ресто-
ранов снижение составило 24,1%, в об-
ласти учреждения культуры и спорта 
добавленная стоимость сократилась 
на 11,4%, в направлении предприятий 
транспорта добавленная стоимость упа-
ла на 10,3% [4].

Прогноз ВВП России производился 
Центральным банком, Министерством 
финансов, Министерством экономиче-
ского развития и Институт «Центр раз-
вития» (НИУ ВШЭ) на период 2021-
2023 годов (см. таблицу 1). 

В 2020 году индекс потребительских 
цен по сравнению с аналогичным пери-
одом прошлого года составляет 4,9%. 
В таблицах 2 и 3 представлен прогноз 
основных макроэкономических показа-
телей на период 2021-2050 годов [5].

Рис. 1. Темп прироста ВВП, в% к аналогичному периоду прошлого года

Таблица 1
Прогноз динамики ВВП, % 

Источник 2021 2022 2023
ЦБ 3,0-4,0 2,5-3,5 2,3-3,0

МинФин 3,3 3,4 3,0
Минэконом 3,3 3,4 3,0

Институт «Центр разви-
тия» (НИУ ВШЭ) 2,7 2,3 2,3
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Рис. 2. Динамика индексов потребительских цен, в% к аналогичному периоду прошлого года

Таблица 2
Прогноз макроэкономических показателей

Наи-
мено-
вание

Источник 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027 2028 2029 2030 2031 2032 2033 2034 2035

Цена 
на 

нефть 
марки 
Brent, 
долл./
барр. 

IHS 
ENERGY 

Global 
Crude Oil 
Markets 

46,78 55,9057,5259,4162,7267,8573,2877,2980,0882,2984,2986,2888,2290,1992,21

Ин-
фляция 
долла-
ра, % 

Oxford 
Economics 2,94% 2,88% 2,77% 2,76% 2,78% 2,78% 2,75% 2,71% 2,68% 2,68% 2,69% 2,69% 2,69% 2,69% 2,69%

Ин-
фляция 
рубля 

(ИПЦ),  
% 

Oxford 
Economics 3,82% 3,40% 3,76% 3,79% 3,76% 4,02% 3,90% 3,75% 3,62% 3,80% 3,94% 3,94% 3,94% 3,94% 3,94%

Курс 
usd, 
rub/
usd 

Oxford 
Economics 76,22 77,3278,2779,1079,9680,8281,6882,5683,3784,1184,7585,2785,7086,1486,57

Таблица 3 
Прогноз макроэкономических показателей (продолжение)

Наименование 2036 2037 2038 2039 2040 2041 2042 2043 2044 2045 2046 2047 2048 2049 2050

Цена на нефть 
марки Brent, долл./

барр.
94,27 96,36 98,51 100,68 102,34 104,05 105,79 107,56 109,36 111,20 113,07 114,97 116,90 118,87 120,86

Инфляция долла-
ра, % 2,69%2,69%2,68%2,68%2,68%2,68%2,68%2,68%2,67%2,67%2,67%2,67%2,67%2,67%2,67%

Инфляция рубля 
(ИПЦ), % 3,94%3,94%3,94%3,94%3,94%3,94%3,94%3,94%3,94%3,94%3,94%3,94%3,94%3,94%3,94%

Курс usd, rub/
usd 87,00 87,43 87,86 88,30 88,73 89,16 89,59 90,02 90,46 90,89 91,32 91,75 92,18 92,62 93,05
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Изменение тенденции индексов 
потребительских цен за период 2010-
2020 годов представлено на рисунке 2.

Согласно данным таблицы уровень 
инфляции в России на протяжении 2021-
2050 гг. будет находиться в среднем 
за весь рассматриваемый период на уров-
не 3,91%. Уровень инфляции доллара бу-
дет составлять 2,67% [6].

На рисунке 3 представлена динами-
ка объема промышленного производства 
за период 2010 – 2020 годов.

Рост промышленного производства 
в России составил 2,4% в 2019 году. Од-
нако в сравнении с 2018 годом произо-
шло замедление роста промышленного 
производства на 2,9%. В 2020 году ин-
декс промышленного производства об-
рушился по сравнению с аналогичным 

периодом прошлого года до -2,9% [7]. 
Причиной спада послужили действия 
карантинных ограничений. 

Динамика инвестиций в основной 
капитал за период 2010  – 9 месяцев 
2020 года представлена на рисунке 4.

За 9 месяцев 2020 года наблюдалось 
снижение инвестиций в основной ка-
питал в России на 4,4% по сравнению 
с прошлым годом. 

На рисунке 5 представлена динамика 
средневзвешенных процентных ставок 
по кредитам и депозитам сроком более 
3 лет за период октябрь 2019 по октябрь 
2020 года [8].

Средневзвешенные процентные ставки 
по выданным кредитными организациями 
кредитам и привлеченным депозитам на но-
ябрь 2020 года представлены в таблице 4. 

Рис. 3. Динамика индексов промышленного производства, в% к аналогичному периоду прошлого 
года

Рис. 4. Темпы прироста инвестиций в основной капитал, в% к аналогичному периоду предыдущего 
года
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Рис. 5. Динамика средневзвешенных процентных ставок по кредитам и депозитам сроком более 
3  лет, % годовых

Таблица 4 
Средневзвешенные процентные 

ставки по выданным кредитными 
организациями кредитам и 

привлеченным депозитам, % годовых

Период Депозиты Кредиты
до 30 дней 3,22 4,69

от 31 до 90 дней 3,97 7,22

от 91 до 180 дней 4,39 7,72

от 181 дня до 1 
года 4,25 6,06

до 1 года 3,27 5,94
свыше 1 года 4,49 6,58
свыше 3 лет 3,36 5,64

Для октября 2020 года характерна не-
стабильная динамика рублевых кредит-
ных ставок в корпоративном сегменте 
рынка, которая определялась в большин-
стве случаев операциями с крупными за-
емщиками. В ходе сложившихся обсто-
ятельств произошло снижение средне-
взвешенной ставки по краткосрочным 
кредитам на 0,13 процентных пунктов, 
до 6,02% годовых, а по долгосрочным 
отразился рост показателя на 0,23 про-
центных пункта, до 7,04% [9]. Возник-
шая на рынке ситуация также поспо-
собствовала тому, что средняя стои-
мость привлечения заемных средств 
продолжила расти второй месяц подряд  

для  субъектов малого и среднего пред-
принимательства, из-за постепенного за-
вершения срока действия весенних про-
грамм льготного кредитования, а также 
в связи с нарастающей неопределенно-
стью распространения коронавируса. 
В октябре выросли ставки в краткосроч-
ном сегменте из-за сокращения выдач 
кредитов компаниям сельскохозяйствен-
ного сектора по льготным ставкам. 

В связи с принятием Банком России 
в декабре 2020 года решения о неизмен-
ности ключевой ставки предполагается 
в краткосрочной перспективе изменение 
ставок в пределах уровней, сложивших-
ся в сентябре-октябре. На направление 
изменения ставок продолжит оказы-
вать влияние доля льготных кредитов 
в оборотах рынка, а также возможность 
банков постепенно увеличивать креди-
тование более рискованных заемщиков 
и потребностью самих заемщиков в кре-
дитных ресурсах в складывающихся об-
стоятельствах с пандемией.

Ноябрь характеризовался ростом 
корпоративного кредитования в годовом 
выражении, и увеличение кредитного 
портфеля нефинансовыми организаци-
ями вырос с 6,6 до 7,4%, достигнув мак-
симума в течение последних пяти лет. 
Однако уровень просроченных обяза-
тельств в портфеле сохранился в преде-
лах октября [10]. Операции с националь-
ной валютой создали поддержку дина-
мике корпоративного кредитования. 
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Рис. 6. Динамика ставки рефинансирования, ключевой ставки и средневзвешенного значения 
доходности по ОФЗ, с сентября 2016 по декабрь 2020 гг., %

Рис. 7. Динамика курса рубля относительно доллара США, руб. среднее значение за период

Рис. 8. Темпы прироста реальных располагаемых денежных доходов населения, в% к аналогичному 
периоду предыдущего года
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Ноябрь охарактеризовался как месяц, 
в котором, был возобновлен ускоренный 
рост в краткосрочном сегменте из-за вве-
дения точечных ограничительных мер 
в связи с ухудшением эпидемической 
обстановки. Итогом месяца стал рост 
кредитов до 1 года в годовом выражении 
на 10,5% против 9,1% месяцем ранее, 
а свыше года – на 7,8% против 7,5% ме-
сяцем ранее. Высокая активность участ-
ников корпоративного кредитного рынка 
остается на прежнем уровне, сохраняет-
ся рост заимствований на рынке облига-
ций, что ведет к росту в декабре рыноч-
ного портфеля облигаций нефинансо-
вых эмитентов за год на 1,9 трлн рублей 
до 9,8 трлн рублей [11]. Краткосрочная 
перспектива отличительна сдерживани-
ем роста корпоративного кредитования 
в виду произошедшей эпидемической об-
становки и, как результат, неустойчивого 
характера с внутреннего спроса совмест-
но с опережающим ростом облигацион-
ного рынка (см. рисунок 6).

Совет директоров Банка России в дека-
бре 2015 года в ходе проведения комплек-
са мер, которые были одобрены в сентя-
бре 2013 года, приравнял с 01.01.2016 года 
значение ставки рефинансирования к зна-
чению ключевой ставки Банка России. 
Таким образом, с начала 2016 года само-
стоятельное значение ставки рефинанси-
рования не устанавливается. 

Сохранение ключевой ставки на уров-
не 4,25% годовых было принято советом 
директоров Банка России 18 декабря 
2020 года. Разовые проинфляционные 
факторы оказывают более значительное 
и продолжительное повышательное влия-
ние на цены на фоне роста инфляционных 
ожиданий населения и бизнеса, а также 
ограничений со стороны предложения. 
Согласно прогнозу Банка России, при со-
хранении условий проводимой денежно-
кредитной политики годовая инфляция 
составит 3,5–4,0% в 2021 году и будет 
находиться вблизи 4% в дальнейшем.

С разнонаправленных тенденций, ко-
торые происходят на текущий момент 
в экономике, и динамике цен Банк России 
будет определять, и предпринимать дей-
ствия для стабилизации потенциала до-
полнительного снижения ключевой став-
ки. Банк России примет решения, по клю-
чевой ставке исходя из фактической и ожи-
даемой динамики инфляции относительно 

цели, развития экономики на прогнозном 
горизонте, а также оценивая риски со сто-
роны внутренних и внешних условий и ре-
акции на них финансовых рынков.

Проведение мягкой денежно-кредит-
ной политики в 2020 году и снижение 
ключевой ставки Банком России до уров-
ня 4,25% годовых способствовали тому, 
что доходность облигаций федерального 
займа снизилась по всей кривой. Самое 
сильное падение доходности облигаций 
произошло на коротком участке. 

С начала 2020 года доходность двух-
летних бумаг снизилась на 104 базисных 
пункта, десятилетних – на 14 базисных 
пунктов. Министерство финансов Рос-
сии в декабре снизило эмиссионную ак-
тивность, благодаря выполнению плана 
размещений еще в ноябре. Годовой объем 
размещенных бумаг Министерством фи-
нансов России 5,3 трлн рублей по номина-
лу, что представляет собой исторический 
максимум. Из размещенного объема об-
лигаций 77% было приобретено россий-
скими банками, а иностранными инве-
сторами 13% соответственно. В декабре 
2020 года нерезиденты сохранили тен-
денцию к наращиванию своих вложений 
в облигации федерального займа. За этот 
месяц они выросли на 25,8 млрд рублей.

Динамика курса рубля относи-
тельно доллара США за период 2010-
2020 года представлена на рисунке 7.

За 2020 год средний курс рубля к долла-
ру по данным Центрального банка Рос-
сийской Федерации составил 72,13 рубля. 

Динамика темпов прироста реаль-
ных располагаемых денежных доходов 
населения за период 2010-2020 годов 
представлена на рисунке 8.

К концу 2020 года реальные доходы 
населения демонстрировали тенденцию 
к падению. Падение реальных распола-
гаемых доходов россиян составило 3,5% 
по сравнению с 2019 годом.

Таким образом, складывающуюся 
экономическую ситуацию в Российской 
Федерации за период 2020 года можно 
охарактеризовать: 

1 )  снижением  экономиче -
ской активности;

2) увеличением проинфляцион-
ных факторов;

3) ослаблением курса рубля;
4) уменьшением реальных распола-

гаемых доходов населения.
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