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Рост ВВП, по оценке Минэкономразвития России, составил 0,8 % г/г во 2кв19 и 0,7 % г/г в 

целом за 1П19. В отраслевом разрезе во 2кв19, как и в 1кв19, основной вклад в экономический рост 

внесло промышленное производство. Динамика в других базовых отраслях – строительстве, 

торговле, транспортно-логистическом комплексе – оставалась слабой. Некоторое ускорение 

экономического роста во 2кв19 связано главным образом с сокращением отрицательного вклада 

оптовой торговли. 

Во 2кв19 наблюдалось дальнейшее замедление потребительского спроса в условиях 

сохранения слабой динамики доходов населения. Рост оборота розничной торговли во 2кв19 

продолжил замедление в годовом выражении, главным образом за счет непродовольственных 

товаров. Ухудшение годовой динамики наблюдалось также в сфере общественного питания и 

платных услуг населению.  

Реальные располагаемые доходы во 2кв19 сократились на 0,2 % г/г (-2,5 % г/г кварталом 

ранее) на фоне опережающего роста процентных платежей по кредитам. По оценке 

Минэкономразвития России, негативный вклад опережающего роста процентных платежей 

составил -0,7 п.п. Рост реальных располагаемых доходов без учета процентов по кредитам в 

апреле–июне оценивается на уровне 0,5 % г/г. При этом динамика компонентов реальных доходов 

населения остается разнонаправленной. Оплата труда наемных работников и социальные 

трансферты с учётом инфляции демонстрируют положительную динамику. В то же время такие 

компоненты доходов, как доходы от предпринимательской деятельности, доходы от собственности 

и ненаблюдаемые доходы, в реальном выражении продолжают сокращаться.  

Уровень безработицы сохраняется на историческом минимуме (4,6 % SA), что главным 

образом связано с ограничениями со стороны предложения трудовых ресурсов. Во 2кв19 

продолжилось снижение численности рабочей силы как в годовом выражении, так и в терминах 

последовательных приростов. Отрицательную динамику демонстрировала численность и занятого, 

и безработного населения. О формировании негативной тенденции спроса на трудовые ресурсы 

свидетельствуют данные портала HeadHunter: в мае и июне количество вакансий, размещенных на 

портале, сокращалось в годовом выражении. 

По оценке Минэкономразвития России, инвестиции в основной капитал во 2кв19 

демонстрировали околонулевую динамику, что в том числе связано с сокращением 

инвестиционных расходов федерального бюджета по сравнению с соответствующим периодом 

предыдущего года (на -11,9 % г/г в январе–мае). Отрицательный вклад данного фактора в годовые 

темпы роста инвестиций в основной капитал за период с начала года оценивается на уровне -0,9 п.п. 

Во 2кв19 индикаторы инвестиционного спроса демонстрировали слабую динамику: в апреле–июне 

выпуск отечественного оборудования и строительных материалов по-прежнему рос умеренными 

темпами, продолжилось падение инвестиционного импорта машин и оборудования, годовые темпы 

роста объема строительных работ с начала текущего года сохраняются вблизи нулевой отметки. 

Внешний спрос также оказывал негативное воздействие на уровень экономической 

активности. Экспорт товаров и услуг во 2кв19 сократился в годовом выражении впервые с сентября 

2016 года. В апреле–июне нефтегазовый экспорт снизился на 8,1 % г/г, ненефтегазовый – на 

5,0 % г/г, что было связано как с динамикой цен, так и с сокращением физических объемов экспорта 

по большинству товарных групп. 
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Производственная активность 

Рост ВВП, по оценке Минэкономразвития России, составил 0,8 % г/г во 2кв19 и 0,7 % г/г в 

целом за 1П19. Как и в 1кв19, основной положительный вклад в динамику ВВП в апреле–июне 

внесла промышленность (0,8 п.п.). Отрицательный вклад оптовой и розничной торговли снизился 

вдвое по сравнению с предшествующим кварталом (до -0,2 п.п. во 2кв19). Вместе с тем транспортно-

логистический комплекс и строительство продолжили демонстрировать слабую динамику. Вклад 

небазовых видов деятельности, по оценке, во 2кв19 оставался околонулевым. 

Ускорение роста промышленного производства во 2кв19 (до 3,0 % г/г после 2,1 % г/г в 1кв19) 

было обеспечено узким кругом отраслей. 

Выпуск обрабатывающей промышленности во 2кв19 увеличился на 2,4 % г/г (по сравнению с 

1,3 % г/г в 1кв19). Основной вклад в улучшение его динамики внесли машиностроение и 

металлургия. Ускорение роста по итогам 2кв19 также продемонстрировал химический комплекс. 

Вместе с тем другие основополагающие несырьевые отрасли – пищевая промышленность, 

деревообработка, производство стройматериалов и прочей неметаллической минеральной 

продукции – в апреле–июне продемонстрировали замедление роста. Ухудшение годовой динамики 

наблюдалось также в нефтепереработке (-1,6 % г/г во 2кв19 после роста на 2,0 % г/г кварталом 

ранее). 

Рост добычи полезных ископаемых продолжил замедляться (до 3,3 % г/г во 2кв19 после 4,7 % г/г в 

1кв19). Снижение годовых темпов роста в нефтяной отрасли было обусловлено в первую очередь 

выполнением Россией договоренностей в рамках соглашения ОПЕК+1. Замедление во 2кв19 

наблюдалось и в других отраслях добывающего комплекса – угольной, газовой, добыче 

металлических руд. Вместе с тем производство сжиженного природного газа продолжало 

демонстрировать высокие годовые темпы роста (66,3 % г/г во 2кв19 после 61,6 % г/г в 1кв19). 

Низкий уровень экономической активности во 2кв19 нашел отражение в динамике ее 

оперативных индикаторов. 

Композитный индекс PMI снизился до 51,4 в среднем за 2кв19 (по сравнению с 54,9 в 1кв19). В июне 

индекс опустился ниже отметки 50 за счет динамики обеих его компонент (индекс PMI 

обрабатывающих отраслей, индекс PMI сферы услуг). При этом в сфере услуг значение индекса 

PMI ниже 50 было зафиксировано впервые с января 2016 года. В июле композитный индекс PMI 

скорректировался до уровня 50,4. 

Во 2кв19 резко снизилась погрузка грузов на железнодорожном транспорте (-3,7 % г/г после роста 

на 0,7 % г/г в 1кв19). Основной вклад в указанное снижение внесли товарные группы с наибольшим 

                                                      

1 Соглашение крупнейших стран – нефтеэкспортеров об ограничении добычи, заключенное в декабре 2018 г. сроком на  
6 месяцев, в начале июля 2019 г. было продлено еще на 9 месяцев, до конца марта 2020 года. 

Рис. 1. Во 2кв19 динамика ВВП оставалась слабой  Рис. 2. Композитный индекс PMI в июне 
опустился ниже 50 

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Markit, расчеты Минэкономразвития России. 

Значение выше 50 означает расширение производства. 
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весом – уголь, нефть и нефтепродукты. Вместе с тем ухудшение годовой динамики погрузки 

наблюдалось и другим видам грузов – черным металлам, химическим удобрениям, лесным грузам. 

В июле погрузка грузов на железнодорожном транспорте продемонстрировала нулевую динамику 

по отношению к соответствующему месяцу прошлого года. 

Темп роста потребления электроэнергии, очищенный от сезонного, календарного и температурного 

факторов, во 2кв19 несколько снизился (до 1,8 % г/г после 2,0 % г/г в 1кв19). Вместе с тем в июле 

показатель продемонстрировал отрицательную годовую динамику (-0,1 % г/г) впервые с 1кв16. 

Таблица 1. Показатели деловой активности 
в % к соотв. периоду предыдущего года 2кв19 июн.19 май.19 апр.19 1кв19 2018 2017 

ВВП      0,8* 0,7*  0,1*      1,8* 0,5 2,3 1,6 

Сельское хозяйство 1,2 1,1 1,0 1,4 1,1 -0,6 2,9 

Строительство 0,1     0,1 0,2 0,0 0,2 5,3 -1,2 

Розничная торговля 1,5     1,4 1,4 1,6 1,9 2,8 1,3 

Грузооборот транспорта 1,3     0,3 0,9 2,6 2,2 2,9 5,6 

Промышленное производство 3,0 3,3 0,9 4,6 2,1 2,9 2,1 

Добыча полезных ископаемых 3,3 2,3 2,8 4,2 4,7 4,1 2,1 

добыча угля -0,1 -0,9 0,2 0,1 3,1 4,2 3,7 

добыча сырой нефти и природного газа 3,1 2,3 2,8 4,0 4,5 2,8 0,4 

добыча металлических руд 5,3 3,3 6,2 6,4 10,9 4,6 3,5 

добыча прочих полезных ископаемых 1,4 1,8 -7,7 9,8 -3,5 4,0 15,6 

Обрабатывающие производства 2,4 3,4 -1,0 4,7 1,3 2,6 2,5 

пищевая промышленность 0,7 -1,9 -1,2 5,1 4,0 4,4 1,5 

легкая промышленность -4,6 -6,2 -6,8 -1,0 -2,6 2,3 5,4 

деревообработка 3,1 0,9 1,2 7,3 7,3 11,7 3,9 

производство кокса и нефтепродуктов -1,6 -4,8 -4,3 4,3 2,0 1,8 1,1 

химический комплекс 5,1 3,1 -0,9 12,9 3,3 3,3 5,8 

производство прочей неметаллической минеральной 
продукции 5,8 1,7 5,4 10,5 8,4 4,4 11,2 

металлургия 3,9 13,4 -0,8 -0,7 2,6 1,6 0,8 

машиностроение -4,6 -0,9 -9,5 -3,3 -7,7 1,2 5,6 

прочие производства 6,7 2,9 5,3 11,7 6,9 1,4 -2,3 

Обеспечение электроэнергией, газом и паром 1,5 2,5 1,8 1,0 -1,5 1,6 -0,4 

Водоснабжение, водоотведение, утилизация 
отходов 2,1 -1,8 0,8 7,4 0,9 2,0 -2,1 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

* Оценка Минэкономразвития России.  

Рис. 3. Погрузка грузов на железнодорожном 
транспорте в апреле–июне резко упала 

 Рис. 4. Темп роста потребления электроэнергии 
во 2кв19 несколько снизился  

 

 

 
Источник: РЖД, расчеты Минэкономразвития России. 

 
 Источник: СО ЕЭС, расчеты Минэкономразвития России. 
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Врезка: О ситуации в сельском хозяйстве 

Индекс производства продукции сельского хозяйства в июне незначительно ускорился в годовом 

выражении – до 1,1 % г/г после 1,0 % г/г в мае. В помесячном выражении индекс вырос на 0,1 % м/м  

(с исключением сезонного и календарного факторов) после околонулевой динамики в апреле–мае. 

Основной вклад в увеличение годовых темпов роста внес сектор растениеводства при увеличении 

размеров посевных площадей большинства сельскохозяйственных культур, а также опережении 

традиционного календарного графика в период посевной кампании. 

По предварительным данным Росстата (по сельскохозяйственным организациям, крестьянским 

(фермерским) хозяйствам и индивидуальным предпринимателям) посевные площади зерновых  

и зернобобовых культур в текущем году увеличились на 0,6 %, подсолнечника – на 5,0 %, сахарной 

свеклы – на 1,7 % (по данным культурам доля хозяйств населения незначительна – менее 1 % в 

2018 году). По овощам размер посевных площадей на 5,7 % выше уровня прошлого года, по 

картофелю, напротив, наблюдается снижение на 1,7 %. Вместе с тем без учета хозяйств населения 

данные являются недостаточно репрезентативными: доля хозяйств населения в общем объеме 

производства в 2018 г. по овощам и картофелю составляла соответственно 65,6 % и 76,5 процента. 

По данным Минсельхоза России, темпы уборки значительно опережают прошлогодние на фоне 

более раннего начала уборочной кампании в южных регионах страны вследствие установившихся 

благоприятных погодных условий, способствовавших ускоренному развитию и созреванию культур. 

По состоянию на 2 августа размер обработанных площадей зерновых и зернобобовых культур на 

21,6 % превышает прошлогодние показатели, намолот – на 19,7 %. Вместе с тем сохранявшаяся в 

июле на юге жаркая сухая погода и дефицит осадков способствовали снижению 

влагообеспеченности растений, что вызвало их повреждение и, как следствие, ухудшение 

показателей урожайности. Так, если в начале июля урожайность зерновых и зернобобовых в 

среднем на 5 % превышала уровень прошлого года, то по состоянию на 2 августа она была на 1,4 % 

ниже. 

Рис. 5. Урожайность зерновых и зернобобовых 
культур отстает от прошлого года 

 Рис. 6. Сохраняется умеренный рост производства 
продукции животноводства  

 

 

  

Источник: Минсельхоз России, расчеты Минэкономразвития 
России. 

 Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

По картофелю и овощам, по данным Минсельхоза России (без учета хозяйств населения), ситуация 

со сбором к началу августа нормализовалась. Так, по состоянию на 2 августа, показатели сбора 

превышают прошлогодние – на 21,7 % по картофелю и на 3,5 % по овощам (в середине июля 

показатели были значительно хуже – отставание по сбору составляло в среднем 21 % и 32 % 

соответственно). 

Также сохраняется положительный вклад сектора животноводства в динамику сводного индекса 

производства сельскохозяйственной продукции. Так, рост производства скота и птицы на убой (в 

живом весе) ускорился до 0,8 % г/г в июне после 0,1 % г/г в мае. Продолжается рост объемов 

производства молока (на 0,9 % г/г в июне против 1,1 % г/г месяцем ранее). Вместе с тем на фоне 

снижения поголовья птицы (на 1,6 % г/г за январь–июнь по отношению к соответствующему периоду 

прошлого года) второй месяц подряд снижается объем производства яиц. 
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Внутренний спрос 

Во 2кв19 наблюдалось дальнейшее ослабление потребительского спроса. 

Рост розничных продаж во 2кв19 замедлился до 1,5 % г/г по сравнению с 1,9 % г/г в 1кв19 и 2,8 % г/г 

в 2018 году. Замедление розничного товарооборота произошло за счет непродовольственных 

товаров, что также подтверждается данными по автомобильному рынку: продажи новых легковых 

автомобилей во 2кв19 снизились на 4,2 % г/г (после -0,3 % г/г в 1кв19). 

Об охлаждении потребительского спроса свидетельствует и динамика его компонентов, не 

включаемых в розничный товарооборот. Рост оборота организаций общественного питания в 

апреле–июне замедлился до 4,3 % г/г после 6,2 % г/г в 1кв19. Объем платных услуг населению 

второй квартал подряд демонстрирует отрицательную динамику в годовом выражении. Покупки в 

зарубежных Интернет-магазинах в 1кв19 продолжили снижение (-15,4 % г/г в рублях, -27,2 % г/г в 

долларовом эквиваленте), несмотря на укрепление рубля в начале года. 

Рис. 7. Рост розничного товарооборота во 2кв19 
замедлился 

 Рис. 8. Продажи новых легковых автомобилей 
продолжают снижение 

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: АЕБ, расчеты Минэкономразвития России. 

Единственным сегментом потребительского рынка, где во 2кв19 наблюдалось ускорение роста, 

были услуги авиа- и железнодорожных перевозок. Темпы роста пассажирских авиаперевозок на 

зарубежных направлениях во 2кв19 увеличились до 19,5 % г/г с 15,5 % г/г в 1кв19. Рост перевозок 

пассажиров на сети ОАО «РЖД» ускорился во 2кв19 до 3,1 % г/г (+3,0 % г/г в 1кв19), 

преимущественно за счет отправлений в дальнем следовании. Вместе с тем данный эффект был 

связан в первую очередь с календарным фактором – более длинными, чем в 2018 году, майскими 

праздниками. 

Рис. 9. Рост пассажирских авиаперевозок во 
2кв19 ускорился во многом из-за календарного 

фактора  

 Рис. 10. Индекс потребительских настроений 
сохраняется на низких уровнях 

 

 

 
Источник: Росавиация, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Индекс потребительских настроений, рассчитываемый инФОМ по заказу Банка России, в апреле–

июне сохранялся на пониженных уровнях, наблюдаемых с середины прошлого года. В среднем за 

2кв19 его значение снизилось до 90,8 пунктов (SA) по сравнению с 91,9 пунктов (SA) в 1кв19. 

По оценке Минэкономразвития России, инвестиции в основной капитал во 2кв19 

демонстрировали околонулевую динамику, что связано в том числе с сокращением 

инвестиционных расходов федерального бюджета по сравнению с соответствующим периодом 
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предыдущего года (на -11,9 % г/г в январе–мае). Отрицательный вклад данного фактора в динамику 

инвестиций в основной капитал за период с начала года оценивается на уровне -0,9 п.п.  

Динамика оперативных индикаторов инвестиционной активности во 2кв19 оставалась слабой. 

Годовые темпы роста объема строительных работ с начала текущего года сохраняются вблизи 

нулевой отметки. Инвестиционный импорт машин и оборудования из стран дальнего зарубежья в 

апреле–июне снизился на 3,6 % г/г (-6,3 % г/ в 1кв19). Рост выпуска отечественной 

машиностроительной продукции инвестиционного назначения во 2кв19 замедлился по сравнению с 

январем–мартом. 

Таблица 2. Показатели потребительской активности 

 6 мес 2кв19 июн.19 май.19 апр.19 1кв19 2018 2017 2016 

Оборот розничной торговли          

в % к соотв. периоду предыдущего года 1,7 1,5 1,4 1,4 1,6 1,9 2,8 1,3 -4,8 

в % к предыдущему периоду (SA) - 0,3 0,1 0,1 0,1 0,3 - - - 

Продовольственные товары          

в % к соотв. периоду предыдущего года 1,6 1,6 1,4 1,7 1,5 1,5 2,1 1,1 -5,2 

в % к предыдущему периоду (SA) - 0,6 0,2 0,2 0,2 0,5 - - - 

Непродовольственные товары          

в % к соотв. периоду предыдущего года 1,8 1,4 1,5 1,0 1,7 2,2 3,5 1,5 -4,5 

в % к предыдущему периоду (SA) - 0,2 0,3 0,1 -0,1 0,0 - - - 

Платные услуги          

в % к соотв. периоду предыдущего года 1,2 -1,5 -3,5 -1,0 -0,4 -0,8 1,4 1,4 0,7 

в % к предыдущему периоду (SA) - -0,4 -0,7 0,0 -0,2 -0,3 - - - 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

Таблица 3. Показатели инвестиционной активности 

  2кв19 июн.19 май.19 апр.19 1кв19 2018 2017 

Инвестиции в основной капитал        

% к соответствующему периоду предыдущего года     0,5 4,3 4,8 

% к предыдущему периоду (SA)     -0,1   

Строительство        

% к соответствующему периоду предыдущего года 0,1 0,1 0,2 0,0 0,2 5,3 -1,2 

% к предыдущему периоду (SA) 0,9 -0,2 0,2 -0,1 -0,6   

Производство инвесттоваров        

% к соответствующему периоду предыдущего года 2,8 3,3 0,7 4,7 5,0 8,4 13,2 

% к предыдущему периоду (SA) 0,5 3,2 -0,7 -0,6 1,3   

Импорт инвесттоваров из дальнего зарубежья        

% к соответствующему периоду предыдущего года -3,6 -4,9 -10,5 5,0 -6,3 -4,4 28,5 

% к предыдущему периоду (SA) -1,8 2,0 -6,8 3,2 3,0   

Импорт инвестиционных товаров        

% к соответствующему периоду предыдущего года   7,1 0,6 -12,4 -14,3 40,6 

% к предыдущему периоду (SA)   5,1 6,4 5,9   

Грузоперевозки инвест. товаров        

% к соответствующему периоду предыдущего года -1,9 2,0 -5,4 -2,2 -4,4 -6,7 -4,8 

% к предыдущему периоду (SA) -4,3 2,8 -1,3 -0,9 3,9   

Источник: ФТС, Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

Рис. 11. В строительстве во 2кв19 продолжалась 
стагнация 

 Рис. 12. Инвестиционный импорт из стран 
дальнего зарубежья остается стабильным в 

абсолютном выражении 

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: ФТС, расчеты Минэкономразвития России. 
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Рынок труда и доходы населения 

Во 2кв19 наблюдалось ускорение роста заработных плат после слабой динамики в начале 

года. 

По предварительным данным Росстата, рост реальной заработной платы во 2кв19 ускорился до 

2,3 % г/г (+1,3 % г/г в 1кв19). Вклад в улучшение динамики показателя внесли как увеличение 

номинальных темпов роста заработных плат, так и замедление потребительской инфляции начиная 

с апреля текущего года. 

Темпы роста оплаты труда в социальном секторе с начала текущего года соответствуют их 

динамике в целом по экономике. За 5 месяцев текущего года темп роста номинальных заработных 

плат в социальном секторе составил 8,1 % г/г по сравнению с 8,9 % г/г в частном секторе. 

Рис. 15. Рост заработных плат ускорился во 
2кв19 

 Рис. 16. Динамика заработных плат в социальном 
и частном секторе синхронизировалась 

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

Июнь 2019 г. – оценка Росстата. 

 Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

Во 2кв19 реальные доходы населения продемонстрировали рост на 0,5 % г/г после падения  
на 1,5 % г/г в 1кв19. 

Различные доходные компоненты продемонстрировали разнонаправленную динамику. С одной 

стороны, достаточно высоким остается рост оплаты труда наемных работников в реальном 

выражении (2,0 % г/г – во 2кв19). Также отмечается положительная динамика социальных 

трансфертов с учётом инфляции (рост на 2,4 % г/г во 2кв19 после снижения на 1,6 % г/г в 1кв19). С 

другой стороны, такие компоненты доходов, как доходы от предпринимательской деятельности, 

доходы от собственности и ненаблюдаемые доходы, по оценке Минэкономразвития России, в 

реальном выражении продолжают сокращаться. 

Рис. 17. Динамика реальных доходов во 2кв19 вышла 
в положительную область  

 Рис. 18. Вклады компонентов в динамику 
реальных располагаемых доходов за 2кв19  

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 
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Реальные располагаемые доходы во 2кв19 сократились на 0,2 % г/г (-2,5 % г/г кварталом ранее) на 

фоне опережающего роста обязательных платежей (на 5,5 % г/г в реальном выражении во 2кв19 

после 6,6 % г/г в 1кв19). По оценке Минэкономразвития России, негативный вклад обязательных 

платежей (-0,7 п.п.) был почти полностью связан с динамикой процентных платежей по кредитам 

населению. Рост реальных располагаемых доходов без учета процентов по кредитам в апреле–

июне оценивается на уровне 0,5 % г/г. 

Уровень безработицы во 2кв19 сохранился на минимальном уровне, достигнутом в марте 

(4,6 % SA от рабочей силы).  

Во 2кв19 численность рабочей силы (с исключением сезонности) замедлила снижение по сравнению 

с предшествующим кварталом. Средняя численность занятого населения в апреле–июне снизилась 

на 150,6 тыс. чел. SA (-354,3 тыс. чел. SA в 1кв19), в то время как численность безработных 

сократилась на -37,9 тыс. чел. SA (-100,8 тыс. чел. SA в предшествующем квартале). Вместе с тем 

оба показателя продолжают снижение в годовом выражении (-1,1 % г/г и -5,3 % г/г). 

В то же время данные портала HeadHunter сигнализируют о сокращении спроса на трудовые 

ресурсы. 

Количество вакансий, размещенных на портале, в мае и июне сокращалось по отношению к 

соответствующим месяцам прошлого года (в июне – на 7 % г/г). В то же время количество резюме 

демонстрирует положительную, хотя и замедляющуюся, годовую динамику. В результате hh-индекс, 

показывающий соотношение активных резюме к вакансиям, во 2кв19 вырос до 6,2 по сравнению с 

5,4 за аналогичный период прошлого года, тогда как на протяжении 2018 г. и в начале 2019 г. 

показатель демонстрировал снижение в годовом выражении. 

Рис. 19. Безработица сохраняется на рекордно 

низких уровнях 
 Рис. 20. Данные портала HeadHunter фиксируют 

сокращение числа вакансий  

 

 

 
Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: HeadHunter, расчеты Минэкономразвития России. 

 

  

74

75

76

77

4,5

5,0

5,5

6,0

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

млн. чел.% рабочей
силы

численность рабочей силы, SA (правая шкала)

уровень безработицы, SA

-10

0

10

20

30

40

50

60

2018 2019

% г/г

динамика вакансий



Министерство экономического развития 
 

 
Российской Федерации 

    
 

7 августа 2019 г. Страница 9  
 

Таблица 4. Показатели рынка труда 

 6 мес 2кв19 июн.19 май.19 апр.19 1кв19 2018 2017 

Реальная заработная плата         

в % к соотв. периоду предыдущего года 1,8 2,3 2,3 1,6 3,1 1,3 8,5 2,9 

в % к предыдущему периоду (SA) - 1,5 0,6 -0,4 0,8 1,0 - - 

Номинальная заработная плата         

в % к соотв. периоду предыдущего года 7,0 7,4 7,1 6,8 8,4 6,5 11,6 6,7 

в % к предыдущему периоду (SA) - 2,5 0,7 0,1 1,1 2,2 - - 

Реальные располагаемые доходы         
в % к соотв. периоду предыдущего года -1,3 -0,2 - - - -2,5 0,12 -0,5 

в % к предыдущему периоду (SA) - 0,3 - - - -0,2 - - 

Реальные денежные доходы          

в % к соотв. периоду предыдущего года -0,4 0,5 - - - -1,5 1,13 -0,7 

в % к предыдущему периоду (SA) - 0,2 - - - -0,1 - - 

Численность рабочей силы*         

в % к соотв. периоду предыдущего года -1,2 -1,3 -1,0 -1,5 -1,4 -1,2 -0,1 -0,7 

млн. чел. (SA) 75,4 75,3 75,4 75,3 75,4 75,5 - - 

Численность занятых*         

в % к соотв. периоду предыдущего года -1,0 -1,1 -0,8 -1,3 -1,2 -0,9 0,3 -0,3 

млн. чел. (SA) 71,9 71,9 71,9 71,8 71,9 72,0 - - 

Численность безработных*         

в % к соотв. периоду предыдущего года -5,7 -5,3 -5,9 -5,7 -4,3 -6,0 -7,8 -6,5 

млн. чел. (SA) 3,5 3,5 3,4 3,5 3,5 3,5 - - 

Уровень занятости*         

в % к населению в возрасте 15 лет и старше (SA) 59,4 59,3 59,4 59,3 59,3 59,4 - - 

Уровень безработицы**         

в % к рабочей силе /SA 4,7/4,6 4,6/4,6 4,4/4,6 4,5/4,6 4,7/4,6 4,8/4,6 4,8/- 5,2/- 

* Данные за 2016–2017 гг. представлены по возрастной группе «15–72 года», за 2018 год – по возрастной группе «15 лет и старше». 
** Данные за 2016 год представлены по возрастной группе «15–72 года», за 2017–2018 год – по возрастной группе «15 лет и старше». 

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России. 

  

                                                      

2 С учетом единовременной денежной выплаты пенсионерам в размере 5 тыс. рублей в январе 2017 года. 



Министерство экономического развития 
 

 
Российской Федерации 

    
 

7 августа 2019 г. Страница 10  
 

Платежный баланс 

Во 2кв19 профицит счета текущих операций сократился до 12,1 млрд. долл. США по 

сравнению с 17,9 млрд. долл. США во 2кв18. Основной вклад в ухудшение динамики текущего 

счета в апреле–июне внесло падение экспорта товаров и услуг по сравнению с аналогичным 

периодом прошлого года (-5,9 % г/г после роста на 1,0 % г/г в 1кв19). Отрицательная динамика 

показателя была зафиксирована впервые с 3кв16. Импорт товаров и услуг в апреле–июне 

продолжил снижение в годовом выражении (-2,1 % г/г во 2кв19 после -3,0 % г/г кварталом ранее). 

Нефтегазовый экспорт во 2кв19 сократился на 8,1 % г/г (после роста на 2,4 % г/г в 1кв19) в 

первую очередь за счет снижения физических объемов поставок. По данным ФТС России, в 

апреле–мае 2019 г. физический объем экспорта нефти и нефтепродуктов сократился на 10,6 % г/г и 

8,2 % г/г соответственно, естественного природного газа – на 12,1 % г/г. Вместе с тем объем 

экспорта СПГ в апреле–мае, как и в 1кв19, продолжал расти высокими темпами благодаря запуску 

в декабре 2018 г. третьей очереди завода «Ямал-СПГ». 

Вклад в снижение нефтегазового экспорта во 2кв19 внес и ценовой фактор. При этом снижение 

среднеконтрактных экспортных цен на естественный природный газ на 8,7 % г/г в апреле–мае было 

отчасти компенсировано ростом цен на экспорт российской нефти на +1,3 % г/г за тот же период. 

Сокращение ненефтегазового экспорта во 2кв19 ускорилось (до -5,0 % г/г в стоимостном 

выражении после -1,4 % г/г в 1кв19). Снижение ненефтегазового экспорта стало результатом 

ухудшения как динамики физических объемов поставок, так и ценовой конъюнктуры по большинству 

товаров, что стало следствием ослабления внешнего спроса. 

Экспорт угля в стоимостном выражении во 2кв19 продемонстрировал снижение по отношению к 

соответствующему периоду предыдущего года (-0,7 % г/г) после 10 кварталов роста двузначными 

Рис. 21. Профицит текущего счета во 2кв19 
снизился в годовом выражении 

 Рис. 22. Снижение во 2кв19 продемонстрировали 
все компоненты нефтегазового экспорта 

 

 

 
Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Рис. 23. Падение ненефтегазового экспорта 
ускорилось… 

 Рис. 24. … в том числе под влиянием ухудшения 
ценовой конъюнктуры внешних рынков 

 

 

 
Источник: ФТС, расчеты Минэкономразвития России.  Источник:ФТС, расчеты Минэкономразвития России. 
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темпами. Отрицательная годовая динамика также наблюдалась по основным товарным группам 

несырьевого неэнергетического экспорта. Так, экспорт пшеницы и меслина за апрель–май текущего 

года упал на 53,0% % г/г в стоимостном выражении вследствие снижения урожая зерновых в 

2018 году. Экспорт черных металлов в стоимостном выражении в апреле–мае сократился на 24,6 % 

г/г, меди и никеля – на 9,3% г/г и 3,1% г/г соответственно. В то же время экспорт алюминия 

продолжил демонстрировать высокие темпы роста (39,1 % г/г во 2кв19). 

Продолжающееся сокращение импорта товаров является сигналом о низком уровне 

совокупного спроса в российской экономике. Импорт товаров четвертый квартал подряд 

демонстрирует отрицательную годовую динамику (-2,7 % г/г во 2кв19 после -3,3 % г/г в 1кв19), 

несмотря на значительное реальное укрепление рубля (на 5,8 % в январе–июне). Наибольший 

вклад в снижение импорта товаров в годовом выражении продолжают вносить инвестиционные 

товары, при этом динамика потребительского и промежуточного импорта также остается слабой. 

Баланс услуг во 2кв19 (-7,6 млрд. долл. США) внес нейтральный вклад в динамику счета 

текущих операций. Как экспорт, так и импорт услуг сохранились приблизительно на уровне 

соответствующего квартала прошлого года. 

Сальдо финансового счета во 2кв19 вышло в плюс (1,9 млрд. долл. США) за счет операций 

государственного сектора и нефинансовых компаний.  

Положительное сальдо по государственному сектору во 2кв19 составило 8,0 млрд. долл. США (за 

аналогичный период прошлого года был зафиксирован отток в размере 11,1 млрд. долл. США) и 

стало результатом притока средств нерезидентов в российские ОФЗ и еврооблигации. Так, за 

апрель–июнь 2019 доля нерезидентов в ОФЗ увеличилась с 26,7 % до 30,8 %, а номинальный объем 

ОФЗ в портфеле нерезидентов вырос на 513 млрд. рублей до 2559 млрд. долл. США и достиг 

максимального значения в рублевом выражении за всю историю наблюдений. Кроме того, во 2кв19 

Минфин России завершил расчеты в рамках доразмещения суверенных еврооблигаций с 

погашением в 2029 году в размере 1,5 млрд. долл. США и еврооблигаций с погашением в 2035 году 

в размере 1 млрд. долл. США.  

По корпоративному сектору во 2кв19 также наблюдался приток капитала (+9,4 млрд. долл. США по 

сравнению с +5,7 млрд. долл. США во 2кв18), который стал результатом наращивания компаниями 

внешних обязательств. Вместе с тем отток по банковскому сектору в апреле–июне ускорился до  

-15,5 млрд. долл. США (-3,9 млрд. долл. США во 2кв18). В результате в целом по частному сектору 

был зафиксирован отток капитала в размере -6,1 млрд. долл. США (в аналогичном периоде 

прошлого года наблюдался приток +1,8 млрд. долл. США). 

Объем резервных активов за 2кв19 увеличился на 16,6 млрд. долл. США (11,3 млрд. долл. США 

во 2кв18). Основным источником пополнения резервов в апреле–июне оставались операции Банка 

России по покупке иностранной валюты в рамках бюджетного правила (за 2кв19 — в размере 

15,9 млрд. долл. США). 

Рис. 25. Инвестиционные товары продолжают 
вносить наибольший вклад в снижение импорта  

 Рис. 26. Сальдо финансового счета во 2кв19 
вышло в плюс 

 

 

 
Источник: ФТС, расчеты Минэкономразвития России  Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России 
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Внешний долг с начала 2019 г. демонстрирует восходящую динамику, однако остается на 

низких по историческим меркам уровнях. Совокупный внешний долг Российской Федерации в 

январе–июле увеличился на 27,6 млрд. долл. США (до 482,4 млрд. долл. США на 1 июля) после 

достижения минимальных с 2009 года значений в декабре прошлого года. Прирост показателя был 

обеспечен главным образом государственным сектором (+20,0 млрд. долл. США за первые 

6 месяцев текущего года). Рост задолженности наблюдался и по корпоративному сектору (+11,8 

млрд. долл. США), в то время как банковский сектор продолжил сокращать обязательства перед 

нерезидентами (-4,2 млрд. долл. США). Вместе с тем отношение внешнего долга к ВВП (по оценке, 

29,4 % на 1 июля) сохраняется вблизи минимальных с начала 2000-х годов уровней. 

 

Таблица 5. Показатели платежного баланса 

  1П19 2кв19 1кв19 2018 2кв18 1кв18 2017 

Счет текущих операций 45,8 12,1 33,7 113,5 17,9 29,8 33,3 

Торговый баланс 86,5 39,7 46,8 194,4 45,4 44,1 115,4 

Экспорт товаров 203,8 101,4 102,4 443,1 108,8 101,5 353,5 

Импорт товаров 117,3 61,7 55,6 248,7 63,4 57,4 238,1 

Баланс услуг -13,4 -7,6 -5,9 -29,9 -7,7 -6,6 -31,1 

Экспорт услуг 30,8 16,6 14,2 64,6 16,7 13,9 57,7 

Импорт услуг 44,2 24,2 20,1 94,6 24,3 20,5 88,8 

Баланс оплаты труда -1,0 -0,4 -0,5 -3,0 -0,5 -0,7 -2,3 

Баланс инвестиционных доходов -21,8 -18,1 -3,7 -38,6 -17,8 -4,4 -39,8 

Баланс ренты и вторичных доходов -4,5 -1,5 -3,0 -9,5 -1,6 -2,6 -8,9 

Счет операций с капиталом  -0,1 -0,1 0,0 -1,1 -0,2 -0,2 -0,2 

Сальдо счета текущих операций и счета операций с 
капиталом 

45,7 12,0 33,7 112,3 17,7 29,6 33,1 

Сальдо финансового счета, кроме резервных активов 10,8 -1,9 12,7 76,5 9,3 12,4 12,6 

Сектор государственного управления и центральный банк 17,0 8,0 9,0 -9,0 -11,1 6,5 13,3 

Частный сектор  -27,8 -6,1 -21,7 -67,6 1,8 -18,9 -25,9 

Чистые ошибки и пропуски 0,3 2,7 -2,4 2,4 2,9 2,1 2,2 

Изменение резервных активов* 35,2 16,6 18,6 38,2 11,3 19,3 22,6 

Чистый ввоз/вывоз капитала частным сектором ('+' - 
вывоз, '-' - ввоз) 

27,3 3,4 23,9 63,0 -4,8 15,9 25,2 

Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 
* '+' - рост, '-' - снижение 

  

Рис. 27. Операции на валютном рынке в рамках 
бюджетного правила вносят вклад в пополнение 
резервов 

 Рис. 28. Внешний долг демонстрирует 
восходящую динамику, однако остается на 
низких по историческим меркам уровнях 

 

 

 
Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 
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Банковский сектор 

После сигналов Банка России о возможном смягчении денежно-кредитной политики, 

поступивших в апреле–мае, банки начали снижать депозитные ставки, при этом 

сопоставимого уменьшения кредитных ставок не наблюдалось. Ставки до долгосрочным 

вкладам населения в мае снизились на -0,22 п.п. по сравнению с мартовским пиком, по 

краткосрочным – на 0,40 п.п. (до 6,85 % и 5,63 % соответственно). Нисходящая динамика ставок 

наблюдалась и в корпоративном сегменте депозитного рынка. 

В то же время ставки по кредитам нефинансовым организациям на срок более 1 года практически 

не изменились по сравнению с мартом (10,0 % в мае). Ставки по кредитам физическим лицам в 

апреле–мае оставались выше мартовского уровня как в кратко-, так и в долгосрочном сегменте. При 

этом в июне было зафиксировано снижение ставок в сегменте ипотечного кредитования (до 10,29 % 

после 10,53 % в мае). 

По итогам заседаний Совета директоров Банка России в июне и июле ключевая ставка была 

дважды снижена на 25 б.п. (до 7,25 % годовых). 

Оба решения совпали с ожиданиями рынка, что нашло отражение в смещении вниз кривой 

доходности ОФЗ в последние месяцы. В июне и июле среднемесячные ставки ОФЗ продолжили 

снижение: доходности 10-летних бумаг составили 7,60 % и 7,33 % соответственно (после 8,03 % в 

мае и 8,28 % в апреле). Снижение доходностей наблюдалось также по бумагам со сроком до 

погашения 2 и 5 лет. 

Во 2кв19 наблюдалось сближение годовых темпов роста депозитов населения и компаний. 

Рост вкладов населения на протяжении 2кв19 ускорялся в годовом выражении и в июне достиг 

7,3 % г/г3 в годовом выражении (в феврале–марте – 5,6–5,7 % г/г). Годовые темпы роста депозитов 

компаний, напротив, снизились до 7,5 % г/г с уровней выше 10 % в начале года. Как и в предыдущие 

периоды, расширение депозитной базы происходило в первую очередь за счет рублевых депозитов. 

Основной вклад в рост банковского кредитного портфеля во 2кв19 внесло кредитование 

населения. 

Рост задолженности по кредитам нефинансовым организациям с учетом вложений в корпоративные 

облигации во 2кв19 продемонстрировал умеренное ускорение – до 6,2 % г/г в июне по сравнению с 

5,2 % г/г в марте. В то же время годовые темпы роста корпоративного кредитного портфеля по-

                                                      

3 Темпы роста депозитных и кредитных агрегатов приведены с исключением валютной переоценки. 

Рис. 29. Разрыв между ставками по долгосрочным 
кредитам и депозитам во 2кв19 увеличился  

 Рис. 30. Ставки по ипотеке снижаются после 
достижения локального пика в апреле 

 

 

 
Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 

 Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 
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прежнему существенно уступают динамике потребительского кредитования, которое в июне 

выросло на 22,8 % г/г (с учетом ипотеки). 

По состоянию на конец июня прирост розничного кредитного портфеля за скользящий год составил 

3,0 трлн. рублей, из них 1,8 трлн. рублей пришлось на потребительское кредитование. Годовые 

темпы роста в указанном сегменте рынка во 2кв19 сохранялись на уровнях выше 23 %, несмотря на 

повышение Банком России надбавок к коэффициентам риска по потребительским кредитам, 

вступившее в силу с 1 апреля 2019 года. В то же время в сегменте ипотечного кредитования во 

2кв19 наблюдалось замедление роста на фоне увеличения процентных ставок по сравнению с 

1кв19. 

Быстрый рост потребительского кредитования с начала текущего года сопровождается ростом 

долговой нагрузки. Предстоящие платежи по необеспеченным кредитам физических лиц, по оценке 

Минэкономразвития России, во 2кв19 увеличились до 8,5 % от располагаемых доходов населения. 

При этом среднее значение показателя «Платеж / Доход» для новых заемщиков в сегменте кредитов 

наличными, по данным Банка России, выросло до 43,9 % в 1кв19. 

Рис. 31. Темпы роста корпоративных депозитов и 
вкладов населения сближаются 

 Рис. 32. Рублевые депозиты вносят основной 
вклад в рост депозитной базы 

 

 

 
Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 

 Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 

Рис. 33. Кредиты компаниям продолжают расти 
умеренными темпами 

 Рис. 34. Рост потребительских кредитов 
несколько замедлился 

 

 

 
Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 

 Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 

Валютная переоценка исключена. 
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В этих условиях Банк России в июне объявил о введении дополнительных мер по ограничению 

рисков в сегменте потребительского кредитования начиная с 1 октября 2019 года. Согласно новым 

правилам, надбавки к коэффициентам риска по потребительским кредитам будут 

дифференцироваться в зависимости не только от полной стоимости кредита (ПСК), но и от полной 

долговой нагрузки заемщика (ПДН). В результате увеличение надбавок для наиболее 

закредитованных групп заемщиков (ПДН>70 %) составит 30–110 п.п. 

Таблица 6. Показатели банковского сектора 

  июл.19 июн.19 май.19 апр.19 1кв.19 мар.19 2018 2017 

Ключевая ставка (на конец периода) 7,25 7,50 7,75 7,75 7,75 7,75 7,75 7,75 

Процентные ставки, % годовых         

По рублевым кредитам нефинансовым 
организациям (свыше 1 года) 

  
10,0 9,8 9,9 10,0 9,3 10,7 

По рублевым жилищным кредитам   10,5 10,6 10,1 10,4 9,5 10,9 

По рублевым депозитам физлиц    
6,9 6,9 7,1 7,1 6,7 6,9 

(свыше 1 года)   

Кредит экономике, % г/г*  11,1 11,1 10,5 10,2 10,5 10,1 0,4 

Жилищные кредиты, % г/г*  21,4 22,5 23,4 24,4 24,0 24,3 12,2 

Потребительские кредиты, % г/г*  23,8 23,9 24,0 22,4 23,0 20,7 3,1 

Кредиты организациям, % г/г*  6,2 6,1 5,2 5,0 5,3 5,4 -1,8 

Выдачи жилищных рублевых кредитов, % г/г  -11,5 -19,3 -2,5 7,1 -3,4 27,9 34,2 

Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 
*Данные с исключением валютной переоценки. 
  

Рис. 35. Показатель «Платеж / Доход» 
увеличивается для новых заемщиков 

 Рис. 36. Долговая нагрузка населения 
продолжает расти 

 

 

 
Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Банк России, расчеты Минэкономразвития России. 
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Глобальные рынки 

Во 2кв19 оперативная статистика указывала на дальнейшее охлаждение глобальной 

экономической активности. 

Глобальный композитный индекс PMI во 2кв19 продолжил снижение (до 51,5 по сравнению с 52,5 в 

1кв19), что было обусловлено главным образом негативной динамикой промышленного 

производства в развитых странах. Индекс промышленного производства в еврозоне находится в 

отрицательной области с ноября 2018 года. В США темпы роста в промышленности замедлились 

до 1,4 % г/г в среднем во 2кв19 по сравнению с 2,9 % г/г в среднем за 1кв19. На фоне 

продолжающихся торговых противоречий темпы роста ВВП Китая снизились во 2кв19 до 6,2 % г/г и 

достигли минимумов с 1992 года. 

В июльском докладе World Economic Outlook (WEO) МВФ отметил ухудшение макроэкономических 

показателей в крупнейших экономиках вследствие усиления напряженности между США и Китаем в 

области торговли и технологий, сохранения неопределенности в отношении условий выхода 

Великобритании из Евросоюза, а также замедления динамики мировой торговли в первой половине 

2019 года. Прогноз темпов роста мирового ВВП на 2019 год был снижен с 3,3% г/г до 3,2% г/г (в 

дополнение к апрельскому снижению на 0,2 п.п.).  

Негативное влияние на оценки перспектив роста мировой экономики оказывает эскалация 

торговых противоречий. 

В мае США повысили пошлины на импортируемую китайскую продукцию в объеме 200 млрд. долл. 

США с 10% до 25%, а также ввели ограничения в отношении китайских технологических компаний 

Huawei и ZTE4. Китай в ответ объявил об увеличении импортных тарифов на американскую 

продукцию в объеме 60 млрд. долл. США с 10% до 25% с 1 июня. В течение 2кв19 также поступали 

сообщения о возможном введении пошлин на импорт товаров из Мексики и Евросоюза, однако 

впоследствии оно было отложено. 

Встреча лидеров США и КНР на саммите G20 в Осаке 28–29 июня не привела к разрешению 

торговых противоречий. В начале августа Президент США Д. Трамп заявил о планируемом введении 

дополнительных тарифов на китайский импорт объемом 300 млрд. долл. США осенью текущего 

года, что привело к дальнейшему ухудшению настроений на финансовых рынках.  

Цены на нефть марки «Юралс» в мае достигли почти 75 долл. США за баррель под влиянием 

ограничений со стороны предложения.  

В начале 2кв19 росту нефтяных котировок способствовали ожидания прогресса в торговых 

отношениях между США и Китаем, а также эскалация гражданской войны в Ливии. Кроме того, 2 мая 

                                                      

4 21 мая Министерство торговли США выдало компании Huawei и подконтрольным ей компаниям временную лицензию, 

которая позволит поддерживать существующие сети и обновлять программное обеспечение. 

Рис. 37. Динамика глобальных индексов PMI во 
2кв19 продолжила ухудшаться 

 Рис. 38. В 2019 г. ожидается дальнейшее 
замедление мировой экономики  

 

 

 
Источник: Markit, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: МВФ, расчеты Минэкономразвития России. 
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истек период отсрочки, предоставленной 8 странам-импортерам иранской нефти (Китай, Индия, 

Италия, Греция, Япония, Южная Корея, Тайвань, Турция), после которого они должны были 

отказаться от торговли энергоносителями с Ираном под угрозой введения в их отношении санкций 

со стороны США. В результате среднемесячная цена на нефть марки «Юралс» в апреле–мае 

превышала 71 долл. США за баррель (по сравнению с 63,2 долл. США за баррель в среднем за 

1кв19). 

Крупнейшие страны-экспортеры нефти, входящие в ОПЕК+, демонстрируют высокую 

приверженность выполнению взятых на себя обязательств. В июне страны ОПЕК выполнили 

соглашение на 122%. Несмотря на то, что Саудовская Аравия незначительно нарастила добычу, 

она все еще вносит наибольший вклад в достижение цели. Сокращение в июне составило 820 тыс. 

барр/с (при цели 322 тыс. барр/с) после 943 тыс. барр/с в мае. Страны, не входящие в ОПЕК, 

выполнили соглашение на 98 %, при этом сокращение добычи в России составило 262 тыс. барр/с 

(при цели 230 тыс. барр/с). 

По итогам июльского заседания в Вене было принято решение о продлении соглашения по 

ограничению добычи нефти еще на 9 месяцев (до конца марта 2020 года). На рынок нефти в июле 

также оказывало влияние повышение напряженности в Ормузском проливе. 

Начиная с июня негативное влияние на нефтяные котировки оказывало усиление 

пессимизма участников рынка относительно перспектив роста мировой экономики.  

Усиление торговых конфликтов (повышение взаимных пошлин между США и Китаем, заявления 

США о намерении ввести тарифы на импорт европейских и мексиканских товаров) вновь стали 

рассматриваться рынком как угроза для роста мировой экономики. На фоне замедления темпов 

роста ВВП Китая и ухудшающейся статистики по еврозоне нефтяные котировки опустились до 

минимумов с января 2019 года. В июне среднемесячная цена на нефть марки «Юралс» упала до 

62,4 долл. США за баррель, а в июле5 составила 63,4 долл. США за баррель. 

Еще одним фактором давления на нефтяные котировки выступает рост добычи нефти в США, 

которая в конце мая достигла нового рекорда (12,4 млн. барр./с.). При этом во 2кв19 в США 

наблюдался рост запасов сырой нефти и нефтепродуктов. 

Сигналы о замедлении мировой экономики также оказывали негативное воздействие на 

цены промышленных металлов, в то время как цены на золото росли из-за увеличения 

неопределенности. 

На рынках цветных металлов во 2кв19 наблюдалась негативная динамика: цена на медь в апреле–

июне снизилась на 7,8 %, на алюминий – на 6,0 %, на никель – на 2,2 %. В июле цены на медь и 

                                                      

5 Здесь и далее данные финансовых и товарных рынков приведены по состоянию на закрытие торгов 31 июля, если не 
указано иное. 

Рис. 39. Замедление роста наблюдается как в развитых, так и в развивающихся экономиках  

 
Источник: Markit, расчеты Минэкономразвития России.   
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алюминий продолжили падение (-1,3 % и -0,5 % соответственно). Цены на никель выросли на фоне 

заявлений Правительства Индонезии о возможном введении ограничения экспорта никелевой руды 

с 2022 года, а также увеличения спроса на никель со стороны Китая.  

На фоне усиливающихся опасений относительно замедления мировой экономики цена на золото 

выросла на 9,1% во 2кв19, достигнув в конце июня шестилетнего пика (1426 долл. США за тройскую 

унцию). В июле рост цен на золото продолжился (+1,1%). 

На рынки природного газа, угля и сельскохозяйственных товаров существенное влияние в 

последние месяцы оказывал погодный фактор. 

Цены на газ в Европе во 2кв19 снизились на 34,2 %, что было обусловлено избытком предложения 

сжиженного природного газа на рынке и более теплой, чем в прошлом году, погодой. Цены на уголь 

в Европе за апрель–июнь также упали (на 30,6 %) вследствие переключения потребителей на более 

дешевый газ. В июле цены на газ и на уголь отыграли часть падения (рост на 9,2 % и 18,5 % 

соответственно), что было связано с ростом спроса на газ со стороны сектора электрогенерации из-

за аномальной жары в конце июня и последней декаде июля, снижения выработки электроэнергии 

на ветроэлектростанциях, а также технических неполадок на норвежских месторождениях.  

На рынках сельскохозяйственных товаров в 2кв19 наблюдался рост цен (+9,2 %) под действием 

неблагоприятных погодных условий (засушливая погода). В июле по мере поступления нового 

урожая цены начали снижаться (-5,7 %). 

После значительного смягчения риторики ФРС США в июле приняла решение о первом с 

декабря 2008 г. снижении процентной ставки. 

В июле на заседании ФРС США снизила процентную ставку на 25 б.п. до уровня 2,00–2,25% (на 

предыдущих четырех заседаниях ставка была сохранена без изменений). Решение совпало с 

ожиданиями рынка. Как отмечается в пресс-релизе, снижение ключевой ставки было произведено в 

условиях повышенной неопределенности на глобальных рынках и нахождения инфляции ниже 

целевого ориентира в 2 %. Вместе с тем на пресс-конференции глава ФРС США Дж. Пауэлл назвал 

принятое решение «корректировкой в середине экономического цикла» и подчеркнул, что 

дальнейшее снижение ставок не гарантировано. 

ЕЦБ в июне скорректировал формулировку вступительного заявления в связи с ухудшающимися 

ожиданиями по инфляции в еврозоне: теперь регулятор прогнозирует сохранение процентных 

ставок неизменными, по крайней мере, до конца первой половины 2020 года (ранее – «до конца 

2019 года»). Также обсуждалась возможность возобновления программы количественного 

смягчения (которая была завершена в конце 2018 года) и снижения процентных ставок, если 

макроэкономические прогнозы продолжат ухудшаться. 

 

Рис. 40. Высокая дисциплина стран ОПЕК 
поддерживает нефтяные котировки 

 Рис. 41. В июле ФРС США снизила базовую 
процентную ставку впервые с декабря 2008 г. 

 

 

 
Источник:  Bloomberg, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Bloomberg, расчеты Минэкономразвития России. 
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Коррекция ожиданий относительно денежно-кредитной политики крупнейших центральных 

банков оказывала поддержку мировым рынкам акций в июне.  

Так, индекс S&P 500 в июне прибавил 6,9 % после падения на 6,6 % в мае, обусловленного 

эскалацией торговых противоречий между США и Китаем. В июле рост индекса продолжился: в 

конце месяца он достиг нового исторического максимума (свыше 3025 на закрытии торгов 26 июля) 

после публикации более позитивных, чем ожидалось, данных по ВВП США за 2кв19. Вместе с тем 

на других фондовых площадках в июле наблюдалась более умеренная динамика на фоне слабой 

экономической статистики. Индекс европейских акций STOXX 600 в июле показал околонулевую 

динамику после роста на 4,3 % в июне, а индекс MSCI EM в июле снизился на 1,7 % после июньского 

роста на 5,7 %.  

Российский рубль в последние месяцы продолжал демонстрировать более позитивную 

динамику, чем валюты других стран с формирующимися рынками.  

В апреле–июле российская валюта укрепилась на 3,0%, при этом к концу июня валютный курс достиг 

уровней 62–63 рублей за доллар США. За тот же период индийская рупия, мексиканское песо, 

южноафриканский ранд, бразильский реал и турецкая лира укрепились менее существенно. Валюты 

Китая, Турции и восточноевропейских стран по итогам апреля–июля продемонстрировали 

ослабление по отношению к доллару США. 

  

Рис. 42. Индекс S&P 500 обновил исторический 
максимум 

 Рис. 43. Валюты большинства развивающихся 
экономик укреплялись во 2кв19 

 

 

 

Источник: Bloomberg, расчеты Минэкономразвития России.  Источник: Bloomberg, расчеты Минэкономразвития России. 
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Таблица 7. Основные показатели глобальных рынков по состоянию на 31.07.2019  
 

   Изменение, % 12 месяцев 

Валютные рынки Значение 1 день 1 нед 1 мес 3 мес YTD max min 

USD Index (DXY) 
98,52 0,5 0,8 1,7 1,1 2,2 98,20 93,91 

EUR/USD 
1,1128 -0,2 -0,2 -1,5 -0,8 -2,8 1,1772 1,1134 

RUB корзина  
66,64 -0,3 0,4 -0,1 -2,3 -10,0 75,62 66,58 

USD/RUB 
63,64 0,2 0,6 1,1 -1,5 -8,5 70,56 61,74 

EUR/RUB 
70,58 -0,4 0,3 -0,9 -2,8 -11,0 81,83 71,04 

Японская Йена (USD/JPY) 
108,59 0,0 0,4 0,1 -2,5 -1,5 114,36 107,24 

Китайский юань (USD/CNY) 
6,88 0,0 0,2 0,5 2,2 0,1 6,98 6,62 

Турецкая лира (USD/TRY) 
5,55 -0,1 -2,8 -2,0 -7,0 5,2 7,01 4,57 

Южноафриканский рэнд (USD/ZAR) 
14,17 -0,3 2,2 0,0 -1,1 -1,8 15,41 13,10 

Бразильский реал (USD/BRL) 
3,81 0,6 1,0 -0,7 -2,7 -1,6 4,21 3,64 

Индийская рупия (USD/INR) 
68,80 -0,1 -0,3 -0,2 -1,1 -1,6 74,39 68,42 

Южнокорейский вон (USD/KRW) 
1183 0,1 0,4 2,1 1,3 6,0 1196 1105 

Фондовые рынки Значение 1 день 1 нед 1 мес 3 мес YTD max min 

РТС 
1360 0,5 1,5 -3,0 8,9 27,6 1391 1043 

ММВБ 
2740 0,2 2,1 -2,2 7,0 16,2 2780 2248 

S&P 500 
2980 -1,1 -1,3 0,5 1,2 19,9 2954 2351 

DJIA 
26864 -1,2 -1,5 0,5 1,0 16,5 26828 21792 

FTSE 
7587 -0,8 1,1 1,2 2,3 12,7 7777 6585 

DAX 
12189 0,3 -2,7 -2,7 -1,3 15,4 12860 10382 

NIKKEI 225 21522 -0,9 -0,9 -1,0 -3,3 7,5 24271 19156 

Shanghai Composite 2933 -0,7 0,3 -3,7 -4,7 17,6 3271 2464 

VIX Index 
16,12 15,6 33,6 14,7 22,9 -43,1 36,07 10,85 

Товарные рынки Значение 1 день 1 нед 1 мес 3 мес YTD max min 

WTI ($, bbl) 
58,58 0,9 4,8 -0,9 -8,2 23,7 74,23 44,75 

Brent ($, bbl) 
65,05 0,6 3,1 0,4 -7,6 19,6 82,44 52,04 

Urals-Mediterranean ($, bbl) 
65,19 -0,4 3,9 2,1 -10,3 25,6 84,67 49,29 

Золото ($, oz) 
1425 -0,3 0,1 2,7 11,0 11,4 1426 1177 

Серебро ($, oz) 
16,35 -1,1 -1,4 7,8 9,5 6,3 16,16 14,02 

Медь ($, t) 
5902 -0,4 -1,3 -0,6 -8,2 -1,4 6556 5714 

Никель ($, t) 
14452 0,9 -0,4 17,8 19,1 35,7 14465 10605 

Алюминий ($, t) 
1771 -0,4 -1,5 0,0 -0,7 -4,6 2198 1728 

Пшеница  
487 -2,0 -2,1 -5,2 16,4 -4,7 575 419 

Долговые рынки (изменения  - в 
базисных пунктах) 

Значение 1 день 1 нед 1 мес 3 мес YTD max min 

Russia 42Y, доходность, % 
4,35 0,3 0,3 0,0 -9,7 -19,8 5,67 4,34 

UST 2Y, доходность, % 
1,87 1 3 5 -17 -25,6 2,97 1,73 

UST 10Y, доходность, % 
2,01 -2 -1 0 -19 -25,9 3,24 1,99 

Russia CDS 5Y, б.п. 
99 -1 -3 -11 -21 -36 181 108 

ОФЗ -26207 (03.02.2027), доходность, % 
7,18 -1 0 -2 -10 -17,5 9,19 7,34 

 


