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Три сценария развития экономики России
Центральный Банк разработал три сценарии развития российской экономики. Они были опубликованы в
«Основных направлениях денежно-кредитной политики на 2016–2018 годы».

Новые прогнозы более реалистичны. В частности, оптимистичный сценарий очень похож на прежний
стрессовый сценарий с ценой на нефть в 60$ за баррель. Однако Набиуллина не отступает от цели снизить
инфляцию в 2017 году до целевого уровня 4%.

Главной опорой последующих трех лет станут внешние факторы. Основной — цены на нефть. С учетом
сегодняшнего положения на нефтяном рынке, наивно полагать, что цена на нефть все же может
стабилизироваться.

Также все сценарии предполагают «сохранение санкций и действующих ограничений на ввоз отдельных видов
импортных товаров», а также продолжение консервативной бюджетной и тарифной политики, говорится в
документе.

Пессимистичный сценарий

В основе пессимистичного сценария заложена неизменная в течение трех лет цена на марки Urals нефть в
размере $50 за баррель.

Регулятор считает, что при реализации базового сценария в этом году ВВП сократится на 3,9–4,4%, в
следующем — на 0,5–1% и начнет расти только в 2017 году. Также Центральный Банк ожидает перелома
негативной тенденции в экономике России во второй половине 2016 года.

В предыдущем худшем сценарии в основу входила цена на нефть в размере $95 за баррель.

Главный экономист по России и СНГ «Ренессанс Капитала» Олег Кузьмин называет базовый сценарий ЦБ
«осторожным».

Стрессовый сценарий

В его основу вошла цена на нефть в размере $40 за баррель. Сейчас нефтяным шоком считается стоимость
нефти ниже $40 за баррель на протяжении трех лет.

Если экономика России пойдет по пути стрессового сценария, то сократится доходов от экспорта, ухудшится
платежеспособности заемщиков, имеющих задолженность в иностранной валюте, исчезнет желание
вкладывать в российскую экономику у российских и внешних инвесторов.

По мнению Набиуллиной, в этих условиях спад ВВП в 2016 году может превысить 5%, тогда из кризиса Россия
начнет выходить только в 2018 году.

Сценарий предполагает рост волатильности на финансовых рынках и банальное падение курса рубля, ни о
какой финансовой стабильности и речи быть не может.

В случае, если же экономика России все же пойдет по этому сценарию, то Центральный Банк начнет
проводить более жесткую денежно-кредитную политику, а для предотвращения рисков Банк России может
использовать как меры процентной политики, так и валютные интервенции.

Оптимистичный сценарий

Оптимистичный сценарий Центрального банка предполагает постепенный рост цен на нефть марки Urals до
$70–80 за баррель в 2018 году. В следующем году цены будут на уровне $60 за баррель.

Если экономика России пойдет по этому сценарию, то нас ожидает:
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Улучшение внешнеторговых условий на фоне повышения цен на нефть определит нахождение реального
курса рубля на более высоком уровне, чем в базовом сценарии. Благоприятная курсовая динамика, снижение
инфляционных ожиданий и умеренный рост потребительского спроса обеспечат замедление инфляции до
целевого уровня 4% в 2017–2018 годах при более быстром снижении ключевой ставки Банка России, чем в
базовом сценарии.

Более того, только при реализации оптимистичного сценария у Банка России появится возможность нарастить
золотовалютный резерв, которые в 2016–2018 годах будут расти на $15 миллиардов ежегодно.
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