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I. Принципы денежно-кредитной политики  
на среднесрочную перспективу

Основные направления единой госу-
дарственной денежно-кредитной полити-
ки на 2012 год и период 2013 и 2014 годов 
подготовлены в соответствии со статьей 45 
Федерального закона «О Центральном бан-
ке Российской Федерации (Банке России)» 
и информируют общественность о целях, 
стоящих перед Банком России в этой области 
макроэкономического регулирования, ин-
струментах и условиях достижения целей.

В предстоящий трехлетний период 
Банк России завершит переход к таргетиро-
ванию инфляции на основе установления це-
левого интервала изменения индекса потре-
бительских цен (ИПЦ). В ближайшие годы 
денежно-кредитная политика Банка России 
будет сосредоточена на последовательном 
снижении инфляции, а в более отдаленной 
перспективе – на поддержании стабильно 
низких темпов роста цен (стабильности цен). 
Такая политика будет способствовать обе-
спечению устойчивого экономического роста 
и повышению благосостояния населения.

В рамках выбранной стратегии ставится 
задача снизить инфляцию до 4 – 5% в годо-
вом выражении в 2014 году.

Реализация денежно-кредитной по-
литики будет проходить в условиях гибко-
го курсообразования. При этом Банк Рос-
сии сохранит свое присутствие на валютном 
рынке исключительно с целью сглаживания 
избыточной волатильности валютного кур-
са, не оказывая влияния на тенденции в его 
динамике, формируемые фундаментальны-
ми факторами. Это позволит избежать ри-
сков для стабильности российской финан-

совой системы вследствие чрезмерно резких 
колебаний валютного курса и в то же время 
поможет адаптации экономических агентов 
к работе в условиях практически свободно 
плавающего валютного курса.

Последовательное сокращение пря-
мого вмешательства Банка России в процес-
сы курсообразования означает уменьше-
ние влияния операций по купле-продаже 
Банком России иностранной валюты на вну-
треннем рынке на формирование ликвидно-
сти банковского сектора. В связи с этим по-
литика управления процентными ставками 
становится ключевой в процессе денежно-
кредитного регулирования.

В качестве операционного ориентира 
процентной политики Банк России будет ис-
пользовать краткосрочную процентную став-
ку рынка межбанковских кредитов. Ее из-
менение передает сигнал участникам рынка 
об ужесточении или смягчении денежно-
кредитной политики и влияет на средне- 
и долгосрочные процентные ставки. Тем 
самым происходит необходимое для воз-
действия на инфляцию изменение спроса 
в экономике.

Решения в области процентной поли-
тики Банк России будет принимать, как пра-
вило, на ежемесячной основе. Поскольку 
воздействие мер денежно-кредитной по-
литики на динамику инфляции распреде-
ляется во времени, при принятии решений 
Банк России будет ориентироваться на оцен-
ки ожидаемой траектории инфляции. При-
нимаемые решения будут опираться на ши-
рокий анализ рисков для достижения цели 
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по снижению инфляции как со стороны фак-
торов спроса и предложения в экономике, 
имеющих кратко- и среднесрочный характер 
воздействия на инфляционные процессы, так 
и со стороны монетарных факторов, динами-
ка которых определяет средне- и долгосроч-
ную траекторию инфляции. При необходи-
мости Банк России, помимо мер процентной 
политики, будет использовать весь спектр 
имеющихся в его распоряжении инструмен-
тов.

Учитывая уроки финансово-экономи-
ческого кризиса, Банк России намерен уде-
лять пристальное внимание вопросам фи-
нансовой стабильности. Они приобретают 
особую актуальность и с той точки зрения, что 
банковская система является основным зве-
ном передачи сигналов из области денежно-
кредитной политики в реальный сектор 
экономики. От степени стабильности и эф-
фективности работы системы финансово-
го посредничества зависит не только дости-
жение цели денежно-кредитной политики 
по снижению инфляции, поддержанию це-
новой стабильности, но и состояние общего 
макроэкономического равновесия. Исследо-
вание процессов, происходящих в финансо-
вом секторе экономики (в том числе посто-
янный мониторинг движения цен на рынках 
недвижимости и фондовых рынках, ана-
лиз тенденций в динамике денежных агре-
гатов и кредитной активности), поможет 
заранее определить вероятность возник-
новения финансовых дисбалансов и пред-
принять своевременные действия в области 
денежно-кредитной политики и банковского 
регулирования по их предотвращению.

В целях поддержания финансовой ста-
бильности предполагается уделить повышен-
ное внимание своевременной идентифи-
кации и оценке принятых банками рисков, 
обеспечению прозрачности деятельности 
кредитных организаций, в первую очередь 
в целях выявления проблем на ранней ста-
дии. Одним из основных инструментов ре-
ализации этих задач послужит развитие 
риск-ориентированных подходов при осу-
ществлении надзора, базирующихся на луч-
шей зарубежной практике. Продолжится ис-
пользование дифференцированного режима 

надзора за отдельными кредитными органи-
зациями в зависимости от их системной зна-
чимости, уровня прозрачности, сложности 
бизнеса и степени соблюдения регулятивных 
норм. В отношении системно значимых бан-
ков с учетом международного опыта и осо-
бенностей национальной экономики будут 
применяться дополнительные механизмы 
регулирования и контроля.

Успешность реализации стратегии 
денежно-кредитной политики во многом бу-
дет определяться успешностью решения за-
дач по развитию инфраструктуры финан-
совых рынков и расширению их емкости. 
Банк России будет уделять также внима-
ние дальнейшему совершенствованию рос-
сийской национальной платежной системы, 
бесперебойная и эффективная работа кото-
рой, в том числе во взаимодействии с зару-
бежными платежными системами, является 
необходимым условием повышения дей-
ственности мер денежно-кредитного регули-
рования, обеспечения финансовой стабиль-
ности, улучшения инвестиционного климата 
в  стране.

Результативность денежно-кредитной 
политики во многом зависит от состояния го-
сударственных финансов. Последовательное 
проведение бюджетной политики, направ-
ленной на постепенное сокращение дефи-
цита и обеспечение долгосрочной сбалан-
сированности и устойчивости бюджетной 
системы, будет вносить позитивный вклад 
в поддержание финансовой и макроэконо-
мической стабильности, создавая, таким об-
разом, благоприятные условия для достиже-
ния целей денежно-кредитной политики.

Банк России будет придерживать-
ся практики регулярного разъяснения ши-
рокой общественности целей и содержания 
денежно-кредитной политики, приводить 
оценки макроэкономической ситуации, по-
служившие основанием для его решений. 
Повышение информационной открытости 
Банка России в этой области будет способ-
ствовать улучшению управления инфляци-
онными ожиданиями и создавать фундамент 
для обеспечения доверия к проводимой 
денежно-кредитной политике.
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II. Развитие экономики России и денежно-кредитная  
политика в 2011 году

II.1. Инфляция  
и экономический рост

В январе-сентябре 2011 года в рос-
сийской экономике продолжился рост про-
изводства. Основным фактором увеличения 
ВВП явилось повышение внутреннего спроса. 
Нестабильная ситуация в мировой экономи-
ке повлияла на динамику внешнего спроса 
и российского экспорта. Продолжился чи-
стый отток частного капитала из страны. Ди-
намика макропоказателей характеризова-
лась разнонаправленными тенденциями. 
Тем не менее по итогам периода наметился 
рост большинства показателей. Прирост ВВП 
в январе-июне 2011 года составил 3,7%, 
а по итогам года может быть выше.

В условиях экономического роста чис-
ленность занятого населения в январе-
сентябре 2011 года увеличилась по срав-

нению с соответствующим периодом 2010 
года. Общая численность безработных на ко-
нец сентября 2011 года составила 6,0% чис-
ленности экономически активного населения 
(6,6% годом ранее).

Расходы населения на покупку товаров 
и оплату услуг в январе-сентябре 2011 го-
да выросли, по оценке, на 6,9%. Инвести-
ции в основной капитал во II квартале начали 
увеличиваться, и по итогам девяти месяцев 
их прирост составил 4,8% (в аналогичный 
период 2010 года – 2,9%).

На фоне более высоких, чем в 2010 го-
ду, мировых цен на энергоносители повыша-
лись доходы бюджета. Проведение жесткой 
бюджетной политики способствовало фор-
мированию профицита федерального бюд-
жета в январе-сентябре 2011 года, оценива-
емого в 2,9% ВВП (в январе-сентябре 2010 
года отмечался дефицит 2,2% ВВП).

В течение первого полугодия 2011 года 
уровень инфляции в годовом выражении со-
хранялся высоким – 9,4 – 9,6%. В начале года 
он формировался в основном за счет удоро-
жания продовольственных товаров, высокие 
темпы которого явились следствием неуро-
жая 2010 года и роста цен на продоволь-
ствие на мировых рынках. Цены на непро-
довольственные товары и услуги в условиях 
роста потребительского спроса увеличива-
лись в среднем более высокими темпами, 
чем в сопоставимый период 2010 года.

C февраля 2011 года наблюдалось за-
медление роста цен на продовольствие, ко-
торое в июне сменилось удешевлением этой 
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цит счета текущих операций покрывал отток 
частного капитала и оставался достаточным 
для продолжения накопления международ-
ных резервов. В сентябре 2011 года возрос-
ший чистый отток капитала обусловил сокра-
щение объема резервных активов.

Профицит счета текущих операций 
по сравнению с январем-сентябрем 2010 го-
да увеличился на 28%, до 73,6 млрд. долла-
ров США. Положительное сальдо торгового 
баланса возросло до 147,7 млрд. долларов 
США.

Экспорт товаров вырос на 32% и достиг 
380,1 млрд. долларов США. Прирост был 
обеспечен улучшением ценовой конъюнкту-
ры при незначительном росте физическо-
го объема поставок (на 1%). Экспорт сырой 
нефти в натуральном выражении сократил-
ся на 3%, экспорт нефтепродуктов оставал-
ся близким к значению аналогичного пери-
ода 2010 года, и только физический объем 
вывоза природного газа превысил уровень 
января-сентября 2010 года (на 14%). Кон-
трактные цены на сырую нефть вырос-
ли на 40%, на нефтепродукты – на 37%, 
на природный газ – на 20%. Совокупная сто-
имость экспорта этих товаров увеличилась 
на 36%, а удельный вес в общем вывозе со-
ставил 66%. Экспорт прочих товаров вырос 
на 25%, в том числе черных и цветных ме-
таллов – на 14%.

группы товаров. Данная динамика в значи-
тельной мере обусловлена снижением цен 
на плодоовощную продукцию, наблюдав-
шимся в апреле-сентябре 2011 года. Это мо-
жет свидетельствовать о том, что влияние па-
дения предложения продукции сельского 
хозяйства в 2010 году на цены уменьшается. 
В первые семь месяцев текущего года сниже-
нию инфляции способствовало укрепление 
руб ля. Его некоторое обесценение в августе-
сентябре не оказало значимого негативного 
влияния на ценовую динамику. Фактический 
выпуск товаров и услуг продолжал расти, 
оставаясь вблизи своего потенциального 
(естественного) уровня, что не препятствова-
ло замедлению роста цен.

В сентябре в годовом выражении ин-
фляция значительно снизилась и состави-
ла 7,2%, базовая инфляция – 7,4%. По ито-
гам 2011 года прирост потребительских цен 
может составить менее 7% (за 2010 год – 
8,8%).

II.2. Платежный баланс

Платежный баланс Российской Феде-
рации в январе-сентябре 2011 года испы-
тывал влияние усилившейся нестабильности 
международных рынков и формировался 
под воздействием разнонаправленных фак-
торов. В январе-августе 2011 года профи-

Äèíàìèêà èíôëÿöèè íà ïîòðåáèòåëüñêîì ðûíêå è áàçîâîé èíôëÿöèè  
(â % ê ñîîòâåòñòâующåìу ìåñÿöу ïðåдûдущåгî гîдà)

2008 ãîä 2009 ãîä 2010 ãîä 2011 ãîä

Áàçîâàÿ 
èíôëÿöèÿ

Èíôëÿöèÿ
Áàçîâàÿ 

èíôëÿöèÿ
Èíôëÿöèÿ

Áàçîâàÿ 
èíôëÿöèÿ

Èíôëÿöèÿ
Áàçîâàÿ 

èíôëÿöèÿ
Èíôëÿöèÿ

ßíâàðü 11,5 12,6 13,8 13,4 7,6 8,0 7,2 9,6

Ôåâðàëü 12,1 12,7 14,6 13,9 6,3 7,2 7,4 9,5

Ìàðò 12,7 13,3 14,8 14,0 5,4 6,5 7,7 9,5

Àïðåëü 13,5 14,3 14,4 13,2 4,8 6,0 8,0 9,6

Ìàé 14,5 15,1 13,6 12,3 4,4 6,0 8,3 9,6

Èþíü 15,0 15,1 12,9 11,9 4,3 5,8 8,4 9,4

Èþëü 15,0 14,7 12,3 12,0 4,3 5,5 8,4 9,0

Àâãóñò 14,9 15,0 11,7 11,6 4,6 6,1 8,1 8,2

Ñåíòÿáðü 14,6 15,0 10,8 10,7 5,3 7,0 7,4 7,2

Îêòÿáðü 13,7 14,2 9,6 9,7 5,8 7,5

Íîÿáðü 13,7 13,8 8,8 9,1 6,2 8,1

Äåêàáðü 13,6 13,3 8,3 8,8 6,6 8,8
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Импорт товаров составил 232,3 млрд. 
долларов США, что на 35% больше, чем 
в январе-сентябре 2010 года, и на 6% выше, 
чем в январе-сентябре 2008 года. Замед-
ление темпов роста поставок из-за рубежа 
в III квартале отчасти стало результатом сни-
жения курса руб ля к корзине валют основ-
ных торговых партнеров. Динамика им-
порта, в отличие от экспорта, определялась 
в большей степени ростом физического объ-
ема ввоза. Контрактные цены повысились 
на 12%. В структуре импорта при некотором 
снижении удельного веса продовольствия 
и сырья для его производства, а также това-
ров химической промышленности продол-
жала увеличиваться доля продукции маши-
ностроения.

Дефицит баланса услуг сложился в раз-
мере 27,3 млрд. долларов США (в январе-
сентябре 2010 года – 20,9 млрд. долларов 
США). Объем предоставленных нерезиден-
там услуг возрос с 32,7 до 39,5 млрд. дол-
ларов США. Однако его рост не компенсиро-
вал масштабного увеличения импорта услуг 
до рекордного уровня в сопоставимые пе-
риоды – 66,8 млрд. долларов США. В соста-
ве импорта преобладали услуги, полученные 
российскими гражданами во время их пре-
бывания за границей (37% импорта), а так-
же услуги транспортных компаний – нерези-
дентов (17%).

Отрицательное сальдо баланса оплаты 
труда в январе-сентябре 2011 года увеличи-

лось на 20%, до 7,5 млрд. долларов США. 
Оплата труда нерезидентов, работавших 
в Российской Федерации, более чем в 3 раза 
превышала соответствующие доходы рос-
сийских граждан, полученные от иностран-
ных работодателей.

Баланс инвестиционных доходов сло-
жился отрицательным в размере 37,3 млрд. 
долларов США. Доходы, начисленные к вы-
плате, составили 67,0 млрд. долларов США, 
к получению – 29,7 млрд. долларов США.

Баланс текущих трансфертов сведен 
с дефицитом в размере 2,1 млрд. долла-
ров США, близким к итоговому показате-
лю за январь-сентябрь 2010 года. Заметную 
роль приобрели межгосударственные расче-
ты в рамках Таможенного союза по экспорт-
ным и импортным пошлинам.

Отрицательное сальдо финансово-
го счета (без учета резервных активов) 
в январе-сентябре 2011 года расширилось 
до 48,0 млрд. долларов США (9,4 млрд. 
долларов США в январе-сентябре 2010 го-
да). Внешние обязательства российской эко-
номики увеличились на 40,4 млрд. долларов 
США (на 29,4 млрд. долларов США в январе-
сентябре 2010 года). Прочие секторы1 эко-
номики привлекли 33,3 млрд. долларов 
США (14,4 млрд. долларов США в январе-
сентябре 2010 года), преимущественно 
в форме прямых инвестиций, составивших 
28,3 млрд. долларов США. Привлечение 
средств банками от нерезидентов сократи-
лось с 12,9 до 8,1 млрд. долларов США. Ес-
ли в первом полугодии наблюдался приток 
капитала, то в III квартале кредитные органи-
зации почти не проводили крупных сделок 
на мировых финансовых площадках. Резуль-
татом операций сектора государственного 
управления и органов денежно-кредитного 
регулирования было сокращение их внешне-
го долга на 1,1 млрд. долларов США. В целом 
по состоянию на 1 октября 2011 года внеш-
ний долг Российской Федерации оценивался 
в 519,4 млрд. долларов США.

1 Прочие секторы включают нефинансовые корпора
ции, финансовые корпорации (кроме кредитных ор
ганизаций), домашние хозяйства и обслуживающие 
их некоммерческие организации.
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Прирост иностранных активов по ито-
гам трех кварталов 2011 года более чем 
в 2 раза превысил показатель января-
сентября 2010 года: инвестиции резидентов 
за рубеж (без учета резервных активов) со-
ставили 88,3 млрд. долларов США. Основ-
ную роль играли прочие секторы, внешние 
требования которых выросли на 64,1 млрд. 
долларов США (на 42,9 млрд. долларов 
США в январе-сентябре 2010 года). Тради-
ционно преобладал вывоз капитала в форме 
прямых инвестиций – 43,6 млрд. долларов 
США, тогда как объемы наличной иностран-
ной валюты в распоряжении резидентов 
(кроме банков) в январе-сентябре 2011 го-
да продолжали сокращаться (на 5,4 млрд. 
долларов США), хотя и не так интенсив-
но, как в сопоставимый период 2010 го-
да (на 13,6 млрд. долларов США). Внеш-
ние активы банков возросли на 23,0 млрд. 
долларов США, отчасти отражая измене-
ние предпочтений в отношении иностран-
ных вложений в условиях обесценения руб-
ля, произошедшего к концу периода. Взносы 
Российской Федерации в резервный фонд 
  ЕврАзЭС, а также увеличение просроченной 
задолженности по начисленным, но не полу-
ченным процентам обусловили прирост ино-
странных активов органов государственного 
управления на 1,3 млрд. долларов США.

Чистый отток частного капитала 
в январе-сентябре 2011 года оценивал-
ся в 49,4 млрд. долларов США (14,3 млрд. 
долларов США в сопоставимый период 2010 
года). Важной причиной активизации вывоза 
капитала за рубеж стало изменение настрое-
ний иностранных инвесторов, осуществляв-
ших в условиях возросшей нестабильно-
сти на мировых финансовых рынках вывод 
средств из российских инструментов, а так-
же повышение привлекательности вложений 
резидентов в иностранные активы на фоне 
неблагоприятного инвестиционного климата 
в российской экономике.

Прирост валютных резервов, учиты-
ваемый в платежном балансе, в январе-
сентябре 2011 года составил 21,2 млрд. 
долларов США. В сентябре 2011 года в усло-
виях возросшего спроса на иностранную ва-
люту Банк России активизировал операции 

на внутреннем рынке, что привело к сокра-
щению резервных активов на 8,3 млрд. дол-
ларов США. На 1 октября 2011 года с уче-
том курсовой и стоимостной переоценок, 
а также прочих изменений международ-
ные резервы Российской Федерации соста-
вили 516,8 млрд. долларов США. Их объем 
был достаточен для финансирования им-
порта товаров и услуг в течение 16 месяцев 
(на 1 октября 2010 года – в течение 19 ме-
сяцев).

По итогам 2011 года среднегодовая 
цена на российскую нефть на мировом рын-
ке ожидается на уровне 108 долларов США 
за баррель. Это обусловит увеличение поло-
жительного сальдо счета текущих операций 
до 96,3 млрд. долларов США. При экспор-
те товаров на сумму 521,9 млрд. долларов 
США и импорте в размере 329,3 млрд. дол-
ларов США профицит торгового баланса до-
стигнет 192,6 млрд. долларов США. Опере-
жающий рост импорта услуг по сравнению 
с их экспортом отразится в увеличении де-
фицита баланса услуг до 37,1 млрд. долла-
ров США. Отрицательное сальдо финансово-
го счета (кроме резервных активов) оценено 
в 73,6 млрд. долларов США. До конца года 
предполагается сохранение высоких темпов 
наращивания внешних активов частного сек-
тора при меньшем приросте объема ресур-
сов, привлекаемых из-за рубежа, в результа-
те чего по сравнению с преды дущим годом 
нетто-отток частного капитала увеличится и 
составит 70 млрд. долларов США. Профи-
цит текущего счета окажется достаточным 
для сохранения стабильного уровня валют-
ных резервов, объем которых за год вырастет 
на 22,7 млрд. долларов США (в 2010 году – 
на 36,8 млрд. долларов США).

II.3. Валютный курс

В 2011 году курсовая политика была 
направлена на сглаживание колебаний курса 
руб ля. Банк России продолжал использовать 
в качестве операционного ориентира курсо-
вой политики руб левую стоимость бивалют-
ной корзины (сумма 0,45 евро и 0,55 долла-
ра США). Диапазон ее допустимых значений 
задавался плавающим операционным интер-
валом, границы которого корректировались 
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в зависимости от объема совершенных ва-
лютных интервенций. При этом какие-либо 
целевые значения или фиксированные огра-
ничения на уровень валютного курса Банком 
России не устанавливались.

Механизм курсовой политики предпо-
лагал возможность осуществления покупок 
или продаж иностранной валюты не только 
при нахождении стоимости бивалютной кор-
зины на границах операционного интервала, 
но и внутри него. Операционный интервал 
также включал диапазон, в котором валют-
ные интервенции не совершались.

Корректировка границ операционно-
го интервала осуществлялась автоматически 
при достижении накопленным объемом опе-
раций Банка России установленной величи-
ны. При этом для компенсации действия фак-
торов систематического дисбаланса спроса 
и предложения иностранной валюты на вну-
треннем рынке в расчет указанной суммы 
не включался объем целевых интервенций.

В целях дальнейшего повышения гиб-
кости курсообразования ширина операци-
онного интервала с 1 марта 2011 года бы-
ла увеличена с 4 до 5 руб лей. Одновременно 
величина накопленных интервенций, при-
водящих к сдвигу границ интервала на 5 ко-

пеек, была снижена с 650 до 600 млн. дол-
ларов США.

В январе-июле 2011 года благоприят-
ная конъюнктура мировых рынков сырье-
вых товаров способствовала сохранению су-
щественного притока иностранной валюты 
в страну, несмотря на ускорение роста импор-
та и чистый отток капитала частного сектора. 
В результате на внутреннем валютном рынке 
в указанный период наблюдалось устойчи-
вое превышение предложения иностранной 
валюты над спросом на нее, что создавало 
условия для укрепления руб ля. Стоимость 
бивалютной корзины снизилась с 34,91 руб-
ля на 1 января 2011 года до 33,01 руб ля 
на 31 июля 2011 года.

В августе-сентябре 2011 года нараста-
ние опасений по поводу долговых проблем 
в Европе и США и общей неопределенности 
перспектив роста мировой экономики обу-
словило значительное усиление неприятия 
риска инвесторами. На этом фоне наблю-
дались отток капитала из стран с развиваю-
щимися финансовыми рынками и, соответ-
ственно, ослабление валют данных стран.

Усиление оттока частного капита-
ла из России в августе-сентябре обуслови-
ло превышение спроса на иностранную ва-
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люту на внутреннем валютном рынке над ее 
предложением, несмотря на сохраняющий-
ся приток средств от внешнеторговых опе-
раций. В этих условиях в рамках действую-
щего механизма курсовой политики Банк 
России в августе начал проведение операций 
по продаже иностранной валюты на внутрен-
нем валютном рынке, что позволило сгла-
дить темпы ослабления руб ля и сохранить 
стабильную ситуацию на рынке. Совокупный 
объем нетто-продажи иностранной валюты 
Банком России за август-сентябрь составил 
7,1 млрд. долларов США.

Темпы ослабления номинального кур-
са руб ля к основным мировым валютам 
в этот период были сопоставимы с динами-
кой курсов валют большинства стран БРИКС. 
На 1 октября 2011 года руб левая стоимость 
бивалютной корзины составила 37,1991 
руб ля, увеличившись на 6,6% по сравнению 
с началом года. При этом в октябре данный 
показатель вновь снизился, частично ком-
пенсировав произошедшее в преды дущие 
месяцы повышение, и оставался заметно ни-
же верхней границы операционного интер-
вала Банка России.

С учетом изменения ситуации на вну-
треннем валютном рынке в I – III кварталах 
2011 года Банк России в рамках действу-
ющего механизма курсовой политики осу-
ществлял операции как по покупке (январь-
август), так и по продаже иностранной 
валюты на внутреннем валютном рын-
ке (август-сентябрь). Объем нетто-покупки 

иностранной валюты Банком России на вну-
треннем валютном рынке за январь-сентябрь 
2011 года составил 21,0 млрд. долларов 
США.

В целом за январь-сентябрь 2011 года 
руб ль укрепился к валютам стран – основных 
торговых партнеров России как в номиналь-
ном, так и в реальном выражении. Номиналь-
ный эффективный курс руб ля к иностранным 
валютам в сентябре 2011 года по отношению 
к декабрю 2010 года вырос на 2,2%. При-
рост индекса реального эффективного курса 
руб ля за тот же период по предварительным 
данным составил 1,4%.

II.4. Реализация денежно-
кредитной политики

Реализация денежно-кредитной по-
литики в 2011 году происходит в усло-
виях неопределенности в динамике 
мировой экономики, обостряемой регио-
нальными и межрегиональными финансово-
экономическими дисбалансами, сохранения 
инфляционных рисков и рисков для устойчи-
вости экономического роста в России, обу-
словливающих необходимость принятия 
решений, обеспечивающих баланс между ни-
ми. Снижение в 2009 – 2010 годах процент-
ных ставок по операциям Банка России и ре-
ализованный ранее комплекс антикризисных 
мер сформировали благоприятные условия 
для функционирования банковского сектора 
и относительно устойчивого повышения кре-
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дитной активности банков, соответствующе-
го темпам восстановления и развития эконо-
мической активности. Это позволило Банку 
России в текущем году перей ти к использова-
нию преимущественно стандартных инстру-
ментов денежно-кредитного регулирования 
в условиях последовательного повышения 
гибкости курсообразования и усиления ро-
ли процентной политики. Вместе с тем при 
необходимости Банк России может исполь-
зовать и другие инструменты для поддерж-
ки банковского сектора, в том числе те, дей-
ствие которых ранее было приостановлено.

Процентная политика
Принимая во внимание сложивший-

ся к началу текущего года высокий уровень 
инфляции, а также неустойчивую ситуацию 
на глобальных товарных и финансовых рын-
ках, для противодействия формированию 
негативных инфляционных ожиданий Банк 
России в январе-мае текущего года осущест-
влял поэтапное повышение процентных ста-
вок по своим операциям, а также увеличивал 
нормативы обязательных резервов.

Во II квартале текущего года начали 
формироваться тенденции к замедлению 
темпов роста цен на отдельные виды потре-

бительских товаров и приостановлению по-
вышательного тренда инфляции. Кроме 
того, появились предпосылки к постепенно-
му ослаблению инфляционного давления 
со стороны денежного предложения. Анализ 
кратко- и среднесрочных рисков инфляции 
дал основания Банку России ожидать замед-
ления роста цен во втором полугодии 2011 
года. В связи с этим достигнутый к середине 
текущего года уровень рыночных процент-
ных ставок рассматривался Банком России 
как приемлемый для обеспечения на бли-
жайшие месяцы баланса между ограниче-
нием инфляционного давления и возмож-
ностью замедления экономического роста. 
Поэтому Банк России в июне-августе оставил 
без изменения уровень ставки рефинансиро-
вания и процентных ставок по своим опера-
циям.

Существенное снижение уровня бан-
ковской ликвидности в январе-октябре 2011 
года было связано со значительным абсор-
бированием средств по бюджетному кана-
лу, а также со значительным оттоком капи-
тала частного сектора, который обусловил 
уменьшение степени участия Банка России 
в операциях на внутреннем валютном рын-
ке, а в сентябре-октябре – переход к нетто-
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продаже Банком России иностранной валю-
ты. Указанные факторы привели к усилению 
волатильности процентных ставок денеж-
ного рынка. В этих условиях для повышения 
действенности процентной политики Банком 
России были приняты решения о сужении 
интервала процентных ставок по основным 
операциям по предоставлению и абсорби-
рованию ликвидности.

В целом с начала года ставка рефинан-
сирования, ставки по кредитам «овернайт» 
и сделкам «валютный своп» были повышены 
на 0,5 процентного пункта, процентные став-
ки по другим операциям рефинансирова-
ния, за исключением фиксированных ставок 
по операциям прямого РЕПО и ломбардного 
кредитования, – на 0,25 процентного пункта, 
по депозитным операциям – на 0,75 – 1,0 
процентного пункта.

Изменение процентных ставок по опе-
рациям Банка России и сокращение объе-
ма свободных банковских резервов оказали 
влияние на рост краткосрочных ставок рынка 
межбанковских кредитов (МБК).

Если в первые месяцы года в  условиях 
сохранения значительного профицита лик-
видности процентные ставки денежного 
рынка находились вблизи нижней границы 
процентного коридора по операциям Банка 
России, то по мере уменьшения объема лик-
видных средств и активизации спроса кре-
дитных организаций на рефинансирование 
произошел сдвиг рыночных процентных ста-
вок к середине этого коридора. Средневзве-
шенная ставка MIACR по однодневным руб-
левым кредитам в 2011 году повысилась 
с 2,7% годовых в январе до 4,5% годовых 
в сентябре, спред по отношению к фикси-
рованным депозитным ставкам Банка Рос-
сии увеличился на 0,8 процентного пункта. 
Повышение ставок сопровождалось ростом 
активности участников рынка: средний обо-
рот рынка руб левых МБК по выборке MIACR 
возрос с 89,8 млрд. руб лей в день в январе 
до 194,7 млрд. руб лей в день в сентябре.

Постепенное улучшение ситуации в ре-
альном секторе экономики в 2011 году, 
а также пролонгированный эффект реализо-

Пðîöåíòíûå ñòàâêè ïî îïåðàöèÿì Бàíêà Рîññèè â 2011 гîду (% гîдîâûх)*

Íàçíàчåíèå Вèä èíñòðóмåíòà Èíñòðóмåíò Ñðîê
Íà 

1.01
Зíàчåíèå ñòàâêè ñ:

28.02 3.05 31.05 15.09

Пðåäîñòàâëå-
íèå ëèêâèä-
íîñòè

Îïåðàöèè ïîñòîÿííîãî äåéñòâèÿ  
(ïî ôèêñèðîâàííым ïðîöåíòíым 
ñòàâêàм)

Кðåäèòы «îâåðíàéò» 1 äåíü 7,75 8,00 8,25 8,25 8,25

Ñäåëêè «âàëþòíыé ñâîï» (ðóáëåâàÿ чàñòü) 1 äåíü 7,75 8,00 8,25 8,25 8,25

Лîмáàðäíыå êðåäèòы, ïðÿмîå РЕПÎ 1 äåíü, 7 äíåé 6,75 6,75 6,75 6,75 6,50

Лîмáàðäíыå êðåäèòы 30 äíåé** 6,75 6,75 6,75 6,75 6,50

Кðåäèòы, îáåñïåчåííыå çîëîòîм
Äî 90 äíåé — — — — 6,75***

Îò 91 äî 180 äíåé — — — — 7,25****

Кðåäèòы, îáåñïåчåííыå íåðыíîчíымè 
àêòèâàмè èëè ïîðóчèòåëüñòâàмè

Äî 90 äíåé 6,75 7,00 7,25 7,25 7,00

Îò 91 äî 180 äíåé***** 7,25 7,50 7,75 7,75 7,50

Îïåðàöèè íà îòêðыòîм ðыíêå  
(мèíèмàëüíыå ïðîöåíòíыå ñòàâêè)

Àóêöèîíы ïðÿмîãî РЕПÎ 1 äåíü 5,00 5,25 5,50 5,50 5,25

Лîмáàðäíыå àóêöèîíы,  
àóêöèîíы ïðÿмîãî РЕПÎ

7 äíåé 5,00 5,25 5,50 5,50 5,25

3 мåñÿöà 6,50 6,75 7,00 7,00 6,75

Àáñîðáèðîâà-
íèå ëèêâèä-
íîñòè

Îïåðàöèè íà îòêðыòîм ðыíêå  
(мàêñèмàëüíыå ïðîöåíòíыå ñòàâêè)

Äåïîçèòíыå àóêöèîíы 1 мåñÿö 5,00 5,00 5,25 5,50 5,50

Îïåðàöèè ïîñòîÿííîãî äåéñòâèÿ  
(ïî ôèêñèðîâàííым ïðîöåíòíым 
ñòàâêàм)

Äåïîçèòíыå îïåðàöèè
1 äåíü,  
äî âîñòðåáîâàíèÿ

2,75
3,00 3,25 3,50 3,75

7 äíåé 3,00

Ñïðàâîчíî:

Ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ 7,75 8,00 8,25 8,25 8,25

* Кроме операций, действие которых по состоянию на 1.01.2011 было приостановлено.

** Проведение операций приостановлено с 10.02.2011.

*** Процентная ставка установлена с 29.08.2011 в размере 7,00% годовых.

**** Процентная ставка установлена с 1.11.2011.

***** Проведение операций приостановлено с 10.02.2011, возобновляется с 1.11.2011.
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ванного смягчения денежно-кредитной по-
литики способствовали дальнейшему сни-
жению стоимости кредитных ресурсов для 
нефинансовых организаций и физических 
лиц. Средневзвешенная процентная ставка 
по руб левым кредитам нефинансовым орга-
низациям на срок до 1 года снизилась в авгу-
сте 2011 года по сравнению с августом 2010 
года на 2,1 процентного пункта, до 7,9% го-
довых. Это минимальное значение указанной 
ставки за всю историю наблюдений. Средне-
взвешенная процентная ставка по руб левым 
кредитам нефинансовым организациям 
на срок свыше 1 года снизилась с 11,9% го-
довых в августе 2010 года до 10,3% годовых 
в августе 2011 года. Средневзвешенная про-
центная ставка по руб левым кредитам физи-
ческим лицам на срок до 1 года за аналогич-
ный период уменьшилась с 27,1 до 22,9% 
годовых, на срок свыше 1 года – с 17,9 
до 17,1% годовых соответственно.

Неценовые условия банковского кре-
дитования для нефинансовых организаций 
смягчались в меньшей степени, чем в пред-
шествующем году. Банки по-прежнему 
придерживались достаточно жестких тре-
бований к финансовому положению этой ка-
тегории заемщиков. Для крупных заемщиков 
эти требования даже повышались. В сег-
менте кредитования населения банки про-
должали смягчать требования к финансо-
вому положению заемщика и обеспечению 
по кредиту, увеличивать максимальный срок 
и объем кредита.

Денежное предложение 
и его источники

Анализ динамики денежных агрегатов 
позволяет выявлять инфляционные риски 
в средне- и долгосрочный период. Увеличе-
ние совокупного денежного предложения 
в конце 2009 года и в 2010 году, превысив-
шего рост спроса на деньги, свидетельство-
вало о возрастании инфляционных рисков 
в первой половине 2011 года. Вместе с тем 
сформировавшееся замедление роста де-
нежной массы создает условия для снижения 
инфляции, обусловленной действием моне-
тарных факторов.

В 2010 году уровень годовых темпов 
прироста денежного агрегата М2 был доста-
точно высоким – более 30%. Однако с сен-
тября 2010 года годовые темпы прироста 
руб левой денежной массы постепенно сни-
жались и в 2011 году эта тенденция продол-
жилась. В результате на 1.09.2011 годовой 
темп прироста денежной массы М2 составил 
20,9% (на 1.01.2011 – 31,1%).

В январе-августе 2011 года происхо-
дило снижение годовых темпов прироста 
руб левых депозитов населения и нефинан-
совых организаций. В то же время уровень 
годовых темпов прироста руб левых депози-
тов населения был существенно выше анало-
гичного показателя у нефинансовых органи-
заций. Так, несмотря на снижение, годовой 
темп прироста депозитов населения в на-
циональной валюте в среднем за январь-
август был равен 33 – 34% (за январь-август 
2010 года – 43 – 44%), в то время как соот-
ветствующий показатель в секторе нефинан-
совых организаций составил порядка 18% 
(за январь-август 2010 года – около 34%). 
По состоянию на 1.09.2011 годовой темп 
прироста руб левых депозитов населения со-
ставил 26,8%, а депозитов нефинансовых 
организаций – 15,1%.

Годовые темпы прироста широкой де-
нежной массы (включающей депозиты в ино-
странной валюте) с декабря 2010 года также 
стали постепенно уменьшаться, и в январе-
августе текущего года эта тенденция продол-
жилась (на 1.09.2011 они составили 18,8%, 
на 1.09.2010 – 24,1%).
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Существенное изменение курсовой ди-
намики с августа 2011 года привело к тому, 
что объем депозитов в иностранной валю-
те в руб левом эквиваленте за январь-август 
2011 года увеличился на 2,1% (за январь-
август 2010 года он сократился на 7,2%). 
Годовой темп прироста депозитов в ино-
странной валюте в руб левом выражении 
на 1.09.2011 составил 8,6% (на 1.09.2010 
депозиты в иностранной валюте сократились 
по сравнению с соответствующей датой 2009 
года на 13,8%). Тем не менее уровень валю-
тизации депозитов2 в течение января-августа 
2011 года был ниже аналогичного показате-
ля предыдущего года и на 1.09.2011 соста-
вил 15,5% (на 1.09.2010 – 16,9%). Соглас-
но предварительным оценкам платежного 
баланса Российской Федерации, объем на-
личной иностранной валюты вне банков 
за девять месяцев 2011 года сократился, од-
нако в существенно меньшей степени, чем за 
аналогичный период 2010 года.

Определенный вклад в рост денежной 
массы внесло увеличение чистых иностран-
ных активов банковской системы. Их при-
рост за январь-август 2011 года составил 
1509,9 млрд. руб лей против 1019,5 млрд. 
руб лей за соответствующий период 2010 
года. При этом чистые иностранные акти-
вы Банка России увеличились за январь-

2 Под уровнем валютизации в данном случае имеется 
в виду доля депозитов в иностранной валюте (в руб
левом эквиваленте) в структуре широкой денежной 
массы.

август 2011 года на 1119,5 млрд. руб лей 
(на 1325,4 млрд. руб лей за январь-август 
предыдущего года). Бюджетный канал в ис-
текший период года перестал быть источни-
ком роста денежного предложения. Чистые 
требования к органам государственного 
управления со стороны банковской систе-
мы сократились за январь-август 2011 го-
да на 2821,3 млрд. руб лей, в то время как 
за соответствующий период 2010 года они 
возросли на 131,3 млрд. руб лей.

В январе-августе 2011 года существен-
но возрос вклад банковского кредитования 
экономики в увеличение широкой денежной 
массы. Прирост требований к нефинансо-
вым организациям и населению со стороны 
банковской системы составил 2805,6 млрд. 
руб лей, то есть более чем в два раза превы-
сил аналогичный показатель за предыдущий 
год (1148,5 млрд. руб лей). Заметное повы-
шение роли кредитной активности в форми-
ровании денежного предложения создает 
основу для более эффективной реализации 
процентной политики Банка России.

Темп прироста задолженности по кре-
дитам нефинансовым организациям в руб-
лях и иностранной валюте (в руб левом выра-
жении) составил за январь-август 2011 года 
13,0% (5,6% за январь-август 2010 года). 
Задолженность по ним на 1.09.2011 увели-
чилась по сравнению с аналогичной датой 
2010 года на 20,0%, чему в значительной 
степени способствовало снижение процент-
ных ставок по кредитам.
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Задолженность по кредитам физиче-
ским лицам в руб лях и иностранной валю-
те (в руб левом выражении) за январь-август 
2011 года увеличилась на 19,6% (за январь-
август 2010 года – на 6,5%). В годовом вы-
ражении эта задолженность на 1.09.2011 
возросла на 28,5% (на соответствующую да-
ту 2010 года – на 4,0%). Ускорению роста 
кредитов физическим лицам способствова-
ли повышение потребительской активности 
населения и смягчение условий кредитова-
ния. Развитие долгосрочного кредитования 
населения в 2011 году дополнительно под-
держивалось за счет государственных мер 
в сфере ипотечного и автокредитования.

Улучшение платежной дисциплины за-
емщиков, а также использование банками 
различных инструментов по сокращению 
проблемной задолженности способствова-
ли повышению качества портфеля кредитов 
нефинансовым организациям и физическим 
лицам. Удельный вес просроченной задол-
женности в общем объеме кредитов нефи-
нансовым организациям снизился с 5,3% 
на 1.01.2011 до 5,1% на 1.09.2011, а в об-
щем объеме кредитов физическим лицам – 
с 6,9 до 6,1% соответственно.

Доля проблемных и безнадежных ссуд 
в общем объеме совокупного кредитно-
го портфеля российских банков за январь-
август 2011 года уменьшилась на 0,6 про-
центного пункта, до 7,8% на 1.09.2011. 
За январь-август 2011 года объем фактиче-
ски сформированных резервов на возмож-
ные потери по ссудам увеличился на 2,6% 
(на 12,3% за аналогичный период 2010 го-
да). По отношению к ссудной задолженности 
уровень сформированных резервов составил 
8,1% на 1.09.2011 (8,8% на 1.01.2011).

В 2011 году кредитные риски оста-
нутся достаточно высокими, но уже не будут 
представлять такой серьезной проблемы для 
банковского сектора, как в период кризиса. 
Дальнейшему снижению остроты пробле-
мы кредитных рисков послужит, в частности, 
совершенствование порядка оценки уровня 
рисков, принятых банками на реальных соб-
ственников и аффилированных с ними лиц.

С учетом сложившихся тенденций фор-
мирования основных макроэкономических 

показателей ожидаемые темпы прироста де-
нежной массы (агрегата М2) в целом за 2011 
год могут составить 18 – 22%, денежной ба-
зы в узком определении – 18 – 20%. Указан-
ные оценки близки к показателям третьего 
варианта денежной программы, представ-
ленной в «Основных направлениях единой 
государственной денежно-кредитной поли-
тики на 2011 год и период 2012 и 2013 го-
дов». Однако отдельные показатели денеж-
ной программы на 2011 год были уточнены 
Банком России исходя из их фактической ди-
намики.

В 2011 году ожидается менее значи-
тельный, чем прогнозировалось ранее, при-
рост чистых международных резервов орга-
нов денежно-кредитного регулирования, что 
обусловлено в основном снижением саль-
до по счету операций с капиталом и финан-
совыми инструментами. Решения Банка Рос-
сии, обусловившие повышение гибкости 
курса руб ля, способствовали существенному 
сокращению эмиссионного эффекта от его 
интервенций на внутреннем валютном рын-
ке. Прирост чистых международных резер-
вов (ЧМР)  органов денежно-кредитного ре-
гулирования за январь-сентябрь 2011 года 
составил 0,7 трлн. руб лей (1,8 трлн. руб лей 
за аналогичный период 2010 года). В соот-
ветствии с уточненным прогнозом платеж-
ного баланса прирост ЧМР в целом за 2011 
год оценивается в 0,8 трлн. руб лей (2,7 трлн. 
руб лей в третьем варианте программы).

Это означает, что с учетом прогнозиру-
емого объема денежной базы чистые вну-
тренние активы (ЧВА) органов денежно-
кредитного регулирования за 2011 год 
увеличатся на 0,4 трлн. руб лей.

Под влиянием динамики показате-
лей бюджетной системы в текущем году су-
щественно изменится структура ЧВА. В усло-
виях профицита расширенного бюджета 
произошло значительное сокращение чи-
стого кредита расширенному правительству 
(на 2,2 трлн. руб лей за девять месяцев 2011 
года), ставшее основным фактором замедле-
ния динамики денежной базы и важным ка-
налом абсорбирования банковской ликвид-
ности. При этом использование механизма 
размещения временно свободных средств 
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ля. В совокупности нормативы обязательных 
резервов по обязательствам кредитных орга-
низаций перед юридическими лицами – не-
резидентами в валюте Российской Федера-
ции и в иностранной валюте были повышены 
с 2,5 до 5,5%, а по обязательствам перед 
физическими лицами и иным обязатель-
ствам кредитных организаций в валюте Рос-
сийской Федерации и в иностранной ва-
люте – с 2,5 до 4,0%. В результате сумма 
средств, депонированных кредитными ор-
ганизациями на счетах обязательных резер-
вов в Банке России, возросла со 188,4 млрд. 
руб лей на 1.01.2011 до 347,0 млрд. руб лей 
на 1.10.2011. Усредненная величина обя-
зательных резервов на корреспондентских 
счетах кредитных организаций и субсчетах 
в Банке России в течение периода усредне-
ния с 10 сентября по 10 октября 2011 го-
да составила 455,0 млрд. руб лей, увели-
чившись с начала года почти в два раза, или 
на 221,9 млрд. руб лей.

Операции Банка России по абсорбирова-
нию ликвидности

В результате постепенного изъятия лик-
видности через бюджетный канал объем де-
нежных средств кредитных организаций 
на корреспондентских и депозитных счетах 

федерального бюджета в депозиты в кредит-
ных организациях способствовало снижению 
влияния бюджетного фактора на уровень бан-
ковской ликвидности. За январь-сентябрь 
2011 года объем размещенных в кредит-
ных организациях средств федерального 
бюджета возрос на 0,9 трлн. руб лей. В це-
лом за 2011 год сокращение чистого креди-
та расширенному правительству оценивается 
в 1,6 трлн. руб лей (вместо 0,5 трлн. руб лей 
по третьему варианту денежной программы 
на 2011 год). В этих условиях, согласно уточ-
ненному варианту программы, вероятно уве-
личение чистого кредита банкам на 1,6 трлн. 
руб лей (в третьем варианте программы – 
снижение на 1,0 трлн. руб лей).

Указанные изменения в динамике де-
нежно-кредитных показателей в 2011 году 
учитываются Банком России при использова-
нии инструментов денежно-кредитной поли-
тики.

Применение инструментов денежно-
кредитной политики

Нормативы обязательных резервов
В 2011 году Банк России принимал ре-

шения о повышении нормативов обязатель-
ных резервов с 1 февраля, 1 марта и 1 апре-

Оöåíêà ïîêàçàòåëåé дåíåжíîé ïðîгðàììû íà 2011 гîд (ìëðд. ðуáëåé)*

1.01.2011  
(ôàêò)

1.10.2011  
(ôàêò)

1.01.2012  
(ïðîãíîç)

Пðèðîñò çà 2011 ãîä  
(ïðîãíîç)

Äåíåжíàÿ áàçà (уçêîå îïðåдåëåíèå) 5912,7 6303,7 7099 1186

– íàëèчíыå äåíüãè â îáðàщåíèè (âíå Áàíêà Рîññèè) 5785,2 6059,5 6840 1055

– îáÿçàòåëüíыå ðåçåðâы** 127,6 244,2 259 132

Чèñòûå ìåждуíàðîдíûå ðåçåðâû 14304,5 15044,6 15090 786

– â мëðä. äîëëàðîâ ÑШÀ 469,4 493,6 495 26

Чèñòûå âíуòðåííèå àêòèâû -8391,8 -8740,9 -7991 401

Чèñòыé êðåäèò ðàñшèðåííîмó ïðàâèòåëüñòâó -3962,6 -6148,0 -5529 -1567

– чèñòыé êðåäèò ôåäåðàëüíîмó ïðàâèòåëüñòâó -2906,8 -4452,4 -4229 -1323

– îñòàòêè ñðåäñòâ êîíñîëèäèðîâàííых áþäжåòîâ ñóáъåêòîâ Рîññèéñêîé Ôåäåðàöèè  
è ãîñóäàðñòâåííых âíåáþäжåòíых ôîíäîâ íà ñчåòàх â Áàíêå Рîññèè -1055,8 -1695,6 -1300 -244

Чèñòыé êðåäèò áàíêàм -1640,2 -236,3 -90 1550

– âàëîâîé êðåäèò áàíêàм 576,6 765,1 950 373

– êîððåñïîíäåíòñêèå ñчåòà êðåäèòíых îðãàíèçàöèé, äåïîçèòы áàíêîâ â Áàíêå Рîññèè  
è äðóãèå èíñòðóмåíòы àáñîðáèðîâàíèÿ ñâîáîäíîé áàíêîâñêîé ëèêâèäíîñòè -2216,8 -1001,3 -1040 1177

Пðîчèå чèñòыå íåêëàññèôèöèðîâàííыå àêòèâы -2788,9 -2356,6 -2372 417

* Показатели программы, рассчитываемые по фиксированному обменному курсу, определены исходя из официального курса рубля на начало 2011 года.
** Обязательные резервы по обязательствам в валюте Российской Федерации, депонированные на счетах в Банке России.
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го выкупа. Объем продажи Банком России 
ОФЗ из собственного портфеля за январь-
сентябрь 2011 года составил 8,0 млрд. 
 руб лей.

Операции Банка России по предоставле-
нию ликвидности

В январе-июле 2011 года в услови-
ях высокого уровня ликвидности в банков-
ском секторе спрос кредитных организаций 
на большинство инструментов рефинанси-
рования был незначительным – кредитные 
организации обращались к ним в отдельные 
периоды, что преимущественно было обу-
словлено необходимостью осуществления 
налоговых платежей. Однако начиная с авгу-
ста на фоне возобновления оттока капитала, 
связанного с развитием долгового кризиса 
в еврозоне, объемы рефинансирования кре-
дитных организаций существенно возросли. 
Валовой кредит Банка России кредитным ор-
ганизациям в целом за январь-сентябрь 2011 
года увеличился на 188,6 млрд. руб лей. При 
этом задолженность кредитных организаций 
по кредитам, обеспеченным ценными бу-
магами из Ломбардного списка Банка Рос-
сии и нерыночными активами, уменьшилась 
на 9,6 млрд. руб лей, по операциям прямого 
РЕПО – увеличилась на 199,0 млрд. руб лей.

В целях обеспечения бесперебойного 
функционирования платежной системы Банк 
России ежедневно предоставлял кредит-
ным организациям внутридневные кредиты. 
За январь-сентябрь 2011 года их объем уве-
личился по сравнению с соответствующим пе-
риодом 2010 года на 25,5% и на 1.10.2011 
составил 25,1 трлн. руб лей.

Банк России также предоставлял кре-
дитным организациям кредиты «овер-
найт» для завершения операционного дня. 
В январе-сентябре 2011 года их объем со-
ставил 167,9 млрд. руб лей, увеличившись 
по сравнению с соответствующим периодом 
2010 года на 3,8%.

Среднедневной объем задолженно-
сти по операциям прямого РЕПО Банка Рос-
сии за январь-сентябрь 2011 года соста-
вил 11,6 млрд. руб лей (27,7 млрд. руб лей 
за аналогичный период 2010 года).

в Банке России, а также в облигациях Банка 
России (ОБР) на 1.10.2011 сократился более 
чем на 1,2 трлн. руб лей по сравнению с на-
чалом года.

Вместе с тем в первой половине года в 
целом сохранялся высокий уровень ликвид-
ности банковского сектора, что обусловило 
проведение Банком России в основном опе-
раций по абсорбированию свободных де-
нежных средств кредитных организаций.

Общий объем депозитных операций 
Банка России с кредитными организация-
ми в январе-сентябре 2011 года увеличился 
по сравнению с соответствующим периодом 
2010 года в 2,4 раза и составил 62,3 трлн. 
руб лей, из них на депозитные операции 
«овернайт» пришлось 87,5%, «1 неделя» – 
9,3%, «до востребования» – 1,8%. В целях 
предоставления кредитным организациям 
возможности более эффективного управле-
ния собственной ликвидностью Банк России 
с 1 марта 2011 года принял решение об из-
менении времени заключения депозитных 
сделок через систему «Рейтерс-Дилинг» и че-
рез СЭТ ММВБ. Период времени заключения 
депозитных сделок на условии «овернайт» 
по системе «Рейтерс-Дилинг» был продлен 
до 17:00 по московскому времени, а заклю-
чение сделок на указанном условии через СЭТ 
ММВБ стало возможным в рамках не только 
первой, но и второй торговой  сессии.

Проведение депозитных аукционов 
с привлечением средств на срок 3 меся-
ца приостановлено Банком России с 1 янва-
ря 2011 года в связи с переходом на выпуск 
трехмесячных ОБР.

За январь-сентябрь 2011 года Банк 
России разместил на первичном рынке ОБР 
в объеме 0,5 трлн. руб лей по рыночной сто-
имости (1,8 трлн. руб лей за аналогичный 
период 2010 года). При этом объем вы-
плат по погашению ОБР за указанный пери-
од составил 1,1 трлн. руб лей. По состоянию 
на 1.10.2011 совокупный объем ОБР в об-
ращении по рыночной стоимости составил 
10,3 млрд. руб лей.

Дополнительным инструментом аб-
сорбирования ликвидности были операции 
Банка России по продаже государственных 
ценных бумаг без обязательства обратно-
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сии с 1 июля 2011 года приостановил заклю-
чение сделок прямого РЕПО с кредитными 
организациями, обеспечением по которым 
являются акции российских компаний. Со-
ветом директоров Банка России также были 
приняты решения о приостановлении про-
ведения других операций, о возврате к до-
кризисным подходам к формированию Лом-
бардного списка Банка России. Вместе с тем, 
учитывая возросшие потребности кредитных 
организаций в рефинансировании, Банк Рос-
сии в IV квартале 2011 года возобновил при-
менение ряда мер, направленных на под-
держание уровня ликвидности банковского 
сектора:

– возобновил предоставление креди-
тов, обеспеченных поручительствами кре-
дитных организаций;

– повысил поправочные коэффици-
енты, применяемые для расчета стоимо-
сти «нерыночных» активов, принимаемых 
в обеспечение по кредитам Банка России, 
с 0,2 – 0,5 до 0,5 – 0,8;

– возобновляет с 1.11.2011 предо-
ставление кредитов Банка России, обеспе-
ченных активами или поручительствами, 
на срок от 90 до 180 календарных дней.

Общий объем предоставленных кре-
дитным организациям ломбардных креди-
тов в январе-сентябре 2011 года был равен 
42,7 млрд. руб лей (в январе-сентябре 2010 
года – 57,4 млрд. руб лей), из них 34,7 млрд. 
руб лей составили ломбардные креди-
ты по фиксированной процентной ставке 
на срок от 1 до 30 календарных дней.

Существенно сократился по сравне-
нию с предыдущим годом спрос кредит-
ных организаций на кредиты под залог не-
рыночных активов. В январе-сентябре 2011 
года их объем составил 6,7 млрд. руб лей 
(320,9 млрд. руб лей за соответствующий пе-
риод 2010 года).

Операции «валютный своп» в январе-
сентябре 2011 года Банком России не прово-
дились вследствие отсутствия спроса на них 
со стороны кредитных организаций.

В 2011 году Банк России завершил ра-
боту по созданию нового инструмента рефи-
нансирования кредитных организаций – кре-
дитов, обеспеченных золотом. По состоянию 
на 1 октября 2011 года возможность прове-
дения операций в соответствии с указанным 
механизмом имеют кредитные организации 
шести регионов России (Московского ре-
гиона, Самарской и Челябинской областей, 
респуб лик Бурятия и Саха (Якутия), а также 
Краснодарского края). В октябре Банк России 
принял решение об увеличении до 180 дней 
срока предоставления кредитов, обеспе-
ченных золотом, и установлении с 1 ноября 
2011 года процентной ставки по указанным 
кредитам на срок от 91 до 180 дней в разме-
ре 7,25% годовых.

В рамках работы по свертыванию ан-
тикризисных мер Банк России с 3 мая 2011 
года приостановил заключение с российски-
ми кредитными организациями генераль-
ных соглашений о предоставлении Банком 
России кредитным организациям кредитов 
без обес печения. В соответствии с приня-
тым в марте 2011 года решением Банк Рос-
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III. Сценарии макроэкономического развития  
на 2012 год и период 2013 и 2014 годов  

и прогноз платежного баланса

Международные финансовые институ-
ты и экономические организации прогнози-
руют продолжение роста мировой экономи-
ки в 2012 году и в перспективе до 2014 года. 
Темпы роста производства товаров и услуг 
в мире в 2012 году, по прог нозу МВФ, как 
и в 2011 году, составят 4,0%. Тем не менее 
неустойчивый характер восстановления эко-
номики США и нестабильное состояние го-
сударственных финансов ряда зарубежных 
стран создают риски менее благоприятного 
развития экономических тенденций в мире 
в среднесрочной перспективе. Не исключа-
ется возможность существенного снижения 
деловой активности в странах – торговых 
партнерах России и нарастания рисков для 
зарубежных финансовых систем. Прогно-
зируется замедление в 2012 году инфля-
ции в большинстве стран – торговых парт-
неров России, что объясняется ожидаемым 
уменьшением вклада изменения цен на то-
вары энергетической и продовольственной 
групп. В результате снизятся внешние риски 
ускорения роста цен в России. В 2012 году 
не прогнозируется существенного измене-
ния уровня процентных ставок за рубежом 
по сравнению с 2011 годом. Ухудшение ситу-
ации на мировых финансовых рынках может 
повлиять на отток капитала из страны, одна-
ко продолжение восстановительных процес-
сов в российской экономике, улучшение ин-
вестиционного климата будут способствовать 
улучшению ситуации с притоком капитала.

Банк России рассмотрел три варианта 
условий проведения денежно-кредитной по-
литики в 2012 – 2014 годах, один из которых 

соответствует прогнозу Правительства Рос-
сийской Федерации. В основу сценариев по-
ложена различная динамика цен на нефть.

В рамках первого варианта Банк Рос-
сии предполагает снижение в 2012 году 
среднегодовой цены на российскую нефть 
сорта «Юралс» на мировом рынке до 75 дол-
ларов США за баррель.

В этих условиях в 2012 году реальные 
располагаемые денежные доходы населе-
ния могут увеличиться на 3,9%, инвестиции 
в основной капитал – на 4,2%. Прирост ВВП 
ожидается на уровне 3,3%.

В основе второго варианта рассма-
тривается прогноз Правительства Российской 
Федерации, положенный в основу для раз-
работки параметров федерального бюдже-
та на 2012 – 2014 годы. Предполагается, что 
в 2012 году цена на российскую нефть может 
составить 100 долларов США за баррель.
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Данный вариант отражает развитие 
экономики в условиях реализации активной 
государственной политики, направленной 
на улучшение инвестиционного климата, по-
вышение конкурентоспособности, стимули-
рование экономического роста и модерниза-
ции, а также на повышение эффективности 
расходов бюджета. Согласно этому варианту 
в 2012 году увеличение реальных распола-
гаемых денежных доходов населения про-
гнозируется на уровне 5,0%. Темп прироста 
инвестиций в основной капитал может уско-
риться до 7,8%. В этих условиях объем ВВП 
может возрасти на 3,7%.

В рамках третьего варианта Банк Рос-
сии предполагает повышение в 2012 году 
цены на нефть сорта «Юралс» до 125 долла-
ров США за баррель.

В условиях увеличения доходов от экс-
порта российских товаров в 2012 году ожи-
дается повышение инвестиционной активно-
сти. Прирост инвестиций в основной капитал 
может составить 8,7%, прирост реальных 
располагаемых денежных доходов населе-
ния – 5,2%. Увеличение объема ВВП пред-
полагается на уровне 4,7%.

В 2013 – 2014 годах увеличение объе-
ма ВВП в зависимости от варианта прогноза 
ожидается в диапазоне 3,5 – 4,8%.

Базовый прогноз платежного балан-
са на 2012 – 2014 годы составлен исходя 
из предположения, что цена на нефть сорта 
«Юралс» будет оставаться относительно ста-
бильной и находиться в пределах 97 – 101 
доллара США. В первом и третьем вариан-
тах учитывается вероятность отклонения цен 
от указанного диапазона на 25% в большую 
и меньшую сторону.

Согласно первому варианту прогноза 
при уменьшении средней цены на россий-
скую нефть до 75 долларов США за баррель 
в 2012 году ожидается существенное сниже-
ние профицита счета текущих операций пла-
тежного баланса – до 11,3 млрд. долларов 
США. Вследствие опережающего сокраще-
ния экспорта по сравнению с импортом по-
ложительное сальдо баланса торговли това-
рами и услугами уменьшится до 69,7 млрд. 
долларов США. В соответствии со вто-
рым вариантом прогноза умеренное ухуд-

шение ценовой конъюнктуры топливно-
энергетического рынка обусловит менее 
масштабное сокращение профицита счета 
текущих операций и активного сальдо балан-
са товаров и услуг – до 36,5 и 101,9 млрд. 
долларов США соответственно. В условиях 
благоприятной ценовой конъюнктуры внеш-
ней торговли, соответствующей третьему ва-
рианту, положительные сальдо счета текущих 
операций (72,5 млрд. долларов США) и ба-
ланса товаров и услуг (141,8 млрд. долларов 
США), тем не менее, не превысят значений 
2011 года.

Дефицит баланса доходов и текущих 
трансфертов, согласно первому варианту, 
незначительно уменьшится – до 58,4 млрд. 
долларов США. Во втором и третьем вари-
антах его отрицательное сальдо ожидается 
в размере 65,4 и 69,3 млрд. долларов США 
соответственно.

Сальдо счета операций с капиталом 
и финансовыми инструментами в первом 
и втором вариантах прогнозируется с со-
кращением дефицита до 26,3 и 10,5 млрд. 
долларов США соответственно, в третьем – 
до сбалансированного уровня. В 2012 году 
в первом и втором вариантах интенсивность 
прироста внешних обязательств экономи-
ки позволит в большей степени, чем в 2011 
году, компенсировать инвестиции за ру-
беж, что будет способствовать уменьше-
нию нетто-оттока частного капитала до 25,0 
и 10,0 млрд. долларов США соответствен-
но, третий вариант предусматривает уравно-
вешенные трансграничные потоки частного 
капитала. Сальдо операций сектора государ-
ственного управления и органов денежно-
кредитного регулирования будет незна-
чительным. Замедлению вывоза частного 
капитала будут способствовать рост интереса 
иностранных инвесторов к российским акти-
вам, а также частичная переориентация ре-
зидентов на вложения во внутреннюю эконо-
мику.

Профицит текущего счета в первом ва-
рианте лишь частично компенсирует отри-
цательное сальдо по финансовому счету, 
во втором – полностью, а в третьем – ком-
пенсации не потребуется. В результате в пер-
вом варианте валютные резервы уменьшат-
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ся на 14,9 млрд. долларов США, а во втором 
и третьем – увеличатся на 26,0 и 72,5 млрд. 
долларов США соответственно.

В рамках первого варианта про-
гноза платежного баланса в среднесроч-
ной перспективе в условиях невысоких 
цен на российскую нефть ожидается суще-
ственное уменьшение профицита баланса 
товаров и услуг – до 45,3 млрд. долларов 
США в 2013 году и до 29,0 млрд. долла-
ров США в 2014 году. При этом дефицит ба-
ланса доходов и текущих трансфертов уве-
личится. В результате сальдо счета текущих 
операций перейдет в область отрицатель-
ных значений и составит 15,7 млрд. долла-
ров США в 2013 году и 34,4 млрд. долларов 
США в 2014 году. Во втором варианте на фо-
не увеличения импорта сальдо счета текущих 
операций в 2013 году хотя и сохранится по-
ложительным, но уменьшится до 5,9 млрд. 
долларов США, в 2014 году его дефицит со-
ставит 6,0 млрд. долларов США. В третьем 
варианте прогноза профицит счета текущих 
операций в 2013 году оценен в 49,8 млрд. 
долларов США, в 2014 году – в 37,1 млрд. 

долларов США. Во всех вариантах прогно-
за платежного баланса в 2014 году учтен по-
ложительный эффект от проведения ХХII 
зимних Олимпийских игр, оцениваемый в 
4 – 5 млрд. долларов США. Прогнозируемое 
во всех вариантах уменьшение сальдо счета 
текущих операций основано на предположе-
нии о более сбалансированном участии Рос-
сийской Федерации в системе международ-
ного разделения труда.

Сальдо счета операций с капиталом 
и финансовыми инструментами будет скла-
дываться под влиянием увеличения прито-
ка частного капитала в российскую эконо-
мику. Тем не менее в 2013 году, согласно 
первому варианту, финансовый счет останет-
ся отрицательным в размере 2,8 млрд. дол-
ларов США. В других вариантах прогноза 
на 2013 год на фоне высоких цен на основ-
ные товары российского экспорта ожидает-
ся расширение привлечения иностранного 
капитала частным сектором и профицит фи-
нансового счета в размере 18,0 – 23,5 млрд. 
долларов США. Дальнейший рост иностран-
ных инвестиций в 2014 году обусловит поло-

Пðîгíîç ïëàòåжíîгî áàëàíñà Рîññèéñêîé Ôåдåðàöèè íà 2012 – 2014 гîдû (ìëðд. дîëëàðîâ ÑØÀ)
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Ñ÷åò òåêущèх îïåðàöèé 96,3 11,3 36,5 72,5 -15,7 5,9 49,8 -34,4 -6,0 37,1

Áàëàíñ òîâàðîâ è óñëóã 155,6 69,7 101,9 141,8 45,3 73,4 121,8 29,0 63,5 110,7

Экспорт товаров и услуг 576,3 490,1 584,3 666,7 491,5 594,9 697,6 508,7 633,7 754,4

Импорт товаров и услуг -420,7 -420,4 -482,5 -524,9 -446,2 -521,5 -575,9 -479,7 -570,2 -643,8

Áàëàíñ äîхîäîâ  è òåêóщèх òðàíñôåðòîâ -59,3 -58,4 -65,4 -69,3 -61,0 -67,5 -71,9 -63,4 -69,6 -73,6

Ñ÷åò îïåðàöèé ñ êàïèòàëîì è ôèíàíñîâûìè 
èíñòðуìåíòàìè -73,6 -26,3 -10,5 0,0 -2,8 18,0 23,5 12,2 33,0 38,5

Ôèíàíñîâûé ñ÷åò (êðîìå ðåçåðâíûх àêòèâîâ) -73,6 -26,3 -10,5 0,0 -2,8 18,0 23,5 12,2 33,0 38,5

Сектор государственного управления и органы денежно-
кредитного регулирования -3,6 -1,3 -0,5 0,0 2,2 3,0 3,5 2,2 3,0 3,5

Частный сектор (включая чистые ошибки и пропуски) -70,0 -25,0 -10,0 0,0 -5,0 15,0 20,0 10,0 30,0 35,0

Иçìåíåíèå âàëюòíûх ðåçåðâîâ  
(«+» – ñíèжåíèå, «-» – ðîñò) -22,7 14,9 -26,0 -72,5 18,4 -23,8 -73,3 22,2 -26,9 -75,6
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жительное сальдо счета операций с капита-
лом и финансовыми инструментами во всех 
вариантах: от 12,2 млрд. долларов США 
в первом варианте до 38,5 млрд. долларов 
США – в третьем.

В первом варианте снижение ре-
зервных активов составит 18,4 млрд. дол-

ларов США в 2013 году и 22,2 млрд. 
долларов США в 2014 году. В остальных ва-
риантах в 2013 и 2014 годах ожидается по-
полнение валютных резервов соответственно 
на 23,8 и 26,9 млрд. долларов США во вто-
ром варианте и на 73,3 и 75,6 млрд. долла-
ров США – в третьем.
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IV. Цели и инструменты денежно-кредитной политики  
в 2012 году и на период 2013 и 2014 годов

IV.1. Количественные ориентиры 
денежно-кредитной политики 

и денежная программа

В соответствии со сценарными усло-
виями функционирования экономики Рос-
сийской Федерации и основными параме-
трами прогноза социально-экономического 
развития Российской Федерации на 2012 
год и плановый период 2013 и 2014 го-
дов Правительство Российской Федерации 
и Банк России определили задачу снизить 
инфляцию в 2012 году до 5 – 6%, в 2013 го-
ду – до 4,5 – 5,5%, в 2014 году – до 4 – 5% 
(из расчета декабрь к декабрю преды дущего 
года). Указанной цели по инфляции на по-
требительском рынке соответствует базовая 
инфляция на уровне 4,5 – 5,5% в 2012 году, 
4 – 5% в 2013 году и 3,5 – 4,5% в 2014 году.

Расчеты по денежной программе 
на 2012 – 2014 годы осуществлены исходя 
из показателей спроса на деньги, соответ-
ствующих целевым ориентирам по инфля-
ции и прогнозной динамике ВВП, а также 
прогнозным показателям платежного балан-
са и параметрам проекта федерального бюд-
жета.

Ожидается, что в рассматриваемый пе-
риод экономический рост будет обеспечи-
ваться за счет как внешних факторов, связан-
ных с благоприятной конъюнктурой мировых 
рынков сырья и капитала, так и внутренних 
факторов, включая увеличение кредитова-
ния банками реального сектора российской 
экономики.

В зависимости от вариантов прогноза 
темп прироста денежного агрегата М2 в 2012 
году может составить 12 – 20%, в 2013 го-
ду –  16 – 19%, в 2014 году –  17 – 20%.

Банк России разработал три вариан-
та денежной программы, соответствующие 
основным сценариям прогноза социально-
экономического развития Российской Феде-
рации на период 2012 – 2014 годов и дру-
гим параметрам, указанным выше. При 
этом второй вариант программы базирует-
ся на макроэкономических показателях, ис-
пользованных при формировании проекта 
федерального бюджета на 2012 год и пла-
новый период 2013 – 2014 годов. Темп при-
роста денежной базы в узком определении, 
рассчитанный исходя из необходимости до-
стижения целевых показателей по инфляции 
и соответствующий оценкам динамики эко-
номического роста, в зависимости от сценар-
ных вариантов может составить в 2012 году 
9 – 16%, в 2013 году – 12 – 14%, в 2014 го-
ду –  13 – 15%.

С учетом прогнозируемой в тече-
ние рассматриваемого периода динами-
ки показателей платежного баланса ожи-
дается, что в условиях первого варианта 
формирование денежного предложения бу-
дет происходить в основном за счет увеличе-
ния чистых внутренних активов (ЧВА) орга-
нов денежно-кредитного регулирования при 
сокращении объема чистых международных 
резервов (ЧМР), второго и третьего вариан-
тов – в большей степени за счет увеличения 
ЧМР. При этом большое значение для реали-
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зации денежно-кредитной политики будут 
иметь параметры исполнения федерального 
бюджета, оказывающие влияние на измене-
ние чистого кредита банкам со стороны Бан-
ка России.

В соответствии с бюджетными проек-
тировками в предстоящий трехлетний пе-
риод ожидается формирование дефицита 
федерального бюджета в 2012 – 2014 го-
дах. Планируется, что в среднесрочной пер-
спективе финансирование дефицита фе-
дерального бюджета будет осуществляться 
преимущественно за счет расширения объ-
ема внутренних заимствований и поступле-
ний от приватизации. При этом предпола-
гается увеличить остатки средств Резервного 
фонда в 2012 – 2014 годах. Однако учиты-
вая сохранение относительно высокой доли 
нефтегазовых доходов в общем объеме го-
сударственных доходов и объективные пре-
делы осуществления государственных за-
имствований в рассматриваемый период, 
изменение ситуации на глобальных товар-
ных и финансовых рынках по сравнению 

с исходными условиями для формирования 
проекта федерального бюджета может при-
вести к соответствующей корректировке объ-
емов монетарного финансирования дефици-
та федерального бюджета.

В рамках второго и третьего вариантов 
денежной программы предполагается сни-
жение чистого кредита федеральному пра-
вительству, обусловленное в основном на-
коплением средств на счетах суверенных 
фондов, в первом варианте – его рост.

Указанные условия будут определять 
влияние бюджетного канала на формирова-
ние денежного предложения в 2012 – 2014 
годах. С учетом прогнозируемой динамики 
чистого кредита расширенному правитель-
ству по всем вариантам прогноза в указан-
ный период ожидается последовательный 
рост объемов рефинансирования кредитных 
организаций со стороны Банка России.

В рамках первого варианта денеж-
ной программы, предусматривающего зна-
чительное снижение мировых цен на нефть, 
в 2012 – 2014 годах прогнозируется абсо-

Пðîгíîç ïîêàçàòåëåé дåíåжíîé ïðîгðàììû íà 2012 – 2014 гîдû (ìëðд. ðуáëåé)*
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Äåíåжíàÿ áàçà (уçêîå îïðåдåëåíèå) 7099 7713 8058 8264 8672 9137 9452 9825 10440 10891

– íàëèчíыå äåíüãè â îáðàщåíèè (âíå Áàíêà Рîññèè) 6840 7420 7752 7950 8330 8777 9079 9421 10012 10444

– îáÿçàòåëüíыå ðåçåðâы** 259 293 306 314 342 361 373 403 429 447

Чèñòûå ìåждуíàðîдíûå ðåçåðâû 15090 14635 15882 17301 14073 16608 19534 13396 17429 21837

– â мëðä. äîëëàðîâ ÑШÀ 495 480 521 568 462 545 641 440 572 717

Чèñòûå âíуòðåííèå àêòèâû -7991 -6922 -7824 -9036 -5401 -7471 -10082 -3571 -6989 -10946

Чèñòыé êðåäèò ðàñшèðåííîмó ïðàâèòåëüñòâó -5529 -5202 -5698 -6589 -4801 -6159 -7864 -4290 -6706 -9283

– чèñòыé êðåäèò ôåäåðàëüíîмó ïðàâèòåëüñòâó -4229 -4038 -4534 -5425 -3537 -4895 -6600 -2926 -5342 -7919

– îñòàòêè ñðåäñòâ êîíñîëèäèðîâàííых áþäжåòîâ ñóáъåêòîâ 
Рîññèéñêîé Ôåäåðàöèè è ãîñóäàðñòâåííых âíåáþäжåòíых 
ôîíäîâ íà ñчåòàх â Áàíêå Рîññèè -1300 -1164 -1164 -1164 -1264 -1264 -1264 -1364 -1364 -1364

Чèñòыé êðåäèò áàíêàм -90 679 250 116 1865 1092 565 3187 2072 1281

– âàëîâîé êðåäèò áàíêàм 950 1687 1302 1196 2876 2157 1667 4211 3160 2385

– êîððåñïîíäåíòñêèå ñчåòà êðåäèòíых îðãàíèçàöèé, äåïîçèòы 
áàíêîâ â Áàíêå Рîññèè è äðóãèå èíñòðóмåíòы àáñîðáèðîâà-
íèÿ ñâîáîäíîé áàíêîâñêîé ëèêâèäíîñòè -1040 -1008 -1053 -1080 -1012 -1066 -1103 -1024 -1089 -1105

Пðîчèå чèñòыå íåêëàññèôèöèðîâàííыå àêòèâы -2372 -2399 -2376 -2563 -2465 -2404 -2783 -2468 -2354 -2944

* Показатели программы, рассчитываемые по фиксированному обменному курсу, определены исходя из официального курса рубля на начало 2011 года.
** Обязательные резервы по обязательствам в валюте Российской Федерации, депонированные на счетах в Банке России.
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лютное уменьшение ЧМР: в 2012 году – 
на 0,5 трлн. руб лей, в 2013 году – на 0,6 трлн. 
руб лей, в 2014 году – на 0,7 трлн. руб лей.

Для обеспечения роста денежной ба-
зы до уровня, соответствующего параме-
трам данного варианта программы, необхо-
димо увеличение ЧВА на 1,1 трлн. руб лей 
в 2012 году, на 1,5 трлн. руб лей в 2013 году 
и на 1,8 трлн. руб лей в 2014 году.

Формирование цен на нефть ниже 
уровня, заложенного в проекте бюджета 
на 2012 – 2014 годы, повышает уязвимость 
бюджета к различным шокам. При условии 
сохранения расходов федерального бюд-
жета в объеме, предусмотренном в бюджет-
ных проектировках, дефицит федерально-
го бюджета в рамках указанного варианта 
в 2012 – 2014 годах может составить око-
ло 4% ВВП. Необходимость его финанси-
рования может привести к существенному 
расходованию средств суверенных фондов, 
а также масштабному наращиванию объе-
ма государственных заимствований, что бу-
дет сопровождаться ростом цены последних 
и увеличением расходов на обслуживание 
государственного долга. При этом значитель-
ный рост заимствований на внутреннем рын-
ке может привести к вытеснению кредита ре-
альному сектору экономики, а увеличение 
внешних заимствований – к притоку кратко-
срочного капитала.

В первом варианте денежной програм-
мы предполагается увеличение объема чи-
стого кредита расширенному правительству 
на 0,3 трлн. руб лей в 2012 году, на 0,4 трлн. 
руб лей в 2013 году, а также на 0,5 трлн. руб-
лей в 2014 году. Согласно расчетам, при реа-
лизации данного сценария в 2012 – 2014 го-
дах прирост чистого кредита банкам может 
составить 0,8 – 1,3 трлн. руб лей в год при ак-
тивизации операций Банка России по пре-
доставлению ликвидности банковскому сек-
тору. В 2014 году валовой кредит банкам 
может достигнуть 40% от объема денежной 
базы.

Во втором варианте денежной про-
граммы предполагается умеренная ди-
намика мировых цен на нефть в рамках 
прогнозного периода. Соответствующий по-
казателям прогноза платежного баланса при-

рост ЧМР составит в 2012 году 0,8 трлн. руб-
лей, в 2013 году – 0,7 трлн. руб лей, в 2014 
году – 0,8 трлн. руб лей.

Согласно расчетам, в 2012 – 2014 годах 
указанный прирост ЧМР необходимо будет 
дополнить увеличением ЧВА, которое с уче-
том динамики денежной базы, определен-
ной в соответствии с ориентирами по инфля-
ции, в указанный период должно составить 
0,2 – 0,5 трлн. руб лей в год.

Исходя из предусматриваемого в со-
ответствии с основными параметрами бюд-
жетной политики сокращения дефицита фе-
дерального бюджета и его финансирования 
в основном за счет немонетарных источни-
ков, можно ожидать, что объем чистого кре-
дита расширенному правительству в 2012 
году сократится на 0,2 трлн. руб лей, в 2013 
и 2014 годах – на 0,5 трлн. руб лей ежегодно.

При указанной динамике кредита рас-
ширенному правительству основным ка-
налом увеличения ЧВА в 2012 – 2014 го-
дах будет прирост чистого кредита банкам 
(на 0,3 – 1,0 трлн. руб лей в год), который бу-
дет обеспечен в значительной мере за счет 
повышения валового кредита банкам.

В соответствии с третьим вариантом 
денежной программы, предполагающим 
высокие цены на нефть, увеличение ЧМР 
в 2012 – 2013 годах составит 2,2 трлн. руб-
лей ежегодно, в 2014 году – 2,3 трлн. руб лей. 
При этом с учетом оцениваемой динамики 
денежной базы ожидается, что в 2012, 2013 
и 2014 годах снижение ЧВА по данному ва-
рианту должно составить 1,0; 1,0 и 0,9 трлн. 
руб лей соответственно.

С учетом предполагаемой благопри-
ятной внешнеэкономической конъюнктуры 
и более значительного роста ВВП по данному 
варианту можно ожидать и более существен-
ное, чем по второму варианту, увеличение 
остатков средств на бюджетных счетах в Бан-
ке России, что соответствует снижению чи-
стого кредита расширенному правительству 
на 1,1 – 1,4 трлн. руб лей в год в 2012 – 2014 
годах. Объемы государственных заимствова-
ний в этом случае могут быть ниже заложен-
ных в бюджетных проектировках.

В рамках данного сценария предпола-
гается, что в 2012 году чистый кредит бан-



26

Основные направления единой государственной денежно-кредитной политики на 2012 год и период 2013 и 2014 годов

устанавливать каких-либо целевых значений 
или фиксированных ограничений на уро-
вень курса национальной валюты.

В настоящее время сохраняющийся 
значительный профицит счета текущих опе-
раций создает фундаментальные предпо-
сылки для укрепления руб ля. Однако прогно-
зируемое сокращение профицита торгового 
баланса вследствие быстрого роста импорта 
приведет к снижению роли данного фактора 
и, соответственно, усилению влияния на курс 
состояния счета операций с капиталом и фи-
нансовыми инструментами. Трансгранич-
ные потоки капитала могут быть подверже-
ны резким колебаниям вслед за изменением 
настроений участников российского и миро-
вых финансовых рынков. Следствием это-
го, а также результатом сокращения участия 
Банка России в операциях на валютном рын-
ке станет рост неопределенности динами-
ки курса руб ля в среднесрочной перспекти-
ве. В данных условиях возрастет значение 
управления курсовым риском экономиче-
скими агентами как в реальном, так и в фи-
нансовом секторе.

IV.3. Инструменты денежно-
кредитной политики  
и их использование

Одной из ключевых задач Банка Рос-
сии на 2012 – 2014 годы является формиро-
вание необходимых условий для повыше-
ния эффективности проводимой процентной 
политики. Для этого Банк России продолжит 
осуществление мер, направленных на по-
вышение гибкости курсообразования, со-
вершенствование системы инструментов 
денежно-кредитного регулирования, сгла-
живание влияния автономных факторов 
на динамику банковской ликвидности. Это 
будет способствовать постепенному усиле-
нию воздействия канала процентных ста-
вок трансмиссионного механизма денежно-
кредитной политики на достижение конечной 
цели по инфляции. В частности, для повыше-
ния действенности влияния процентной по-
литики Банка России на краткосрочные став-
ки денежного рынка предстоит принятие 
решений по оптимизации системы инстру-

кам увеличится на 0,2 трлн. руб лей, в 2013 
году – на 0,4 трлн. руб лей, в 2014 году – 
на 0,7 трлн. руб лей.

Основные параметры денежно-кре-
дитной политики в предстоящий трехлет-
ний период будут определяться развитием 
ситуации на внешних рынках, соотношени-
ем между уровнем ставок на внутреннем 
и внешнем рынках, степенью жесткости бюд-
жетной политики и ходом реализации эко-
номических реформ. Показатели денежной 
программы не являются жестко заданными 
и могут быть уточнены при изменении эконо-
мической конъюнктуры и отклонении факти-
ческих значений от исходных условий фор-
мирования вариантов развития экономики. 
В целях адекватного реагирования на изме-
нение состояния денежно-кредитной сферы 
и учета возможных рисков при реализации 
денежно-кредитной политики Банк России 
будет применять весь спектр инструментов, 
имеющихся в его распоряжении.

IV.2. Политика валютного курса

Основной задачей курсовой полити-
ки на 2012 год и период 2013 – 2014 годов 
является последовательное сокращение пря-
мого вмешательства Банка России в курсо-
образование и создание условий для пере-
хода к режиму плавающего валютного курса. 
Банк России продолжит политику, направ-
ленную на повышение гибкости курса руб ля, 
что позволит подготовить участников рын-
ка к переходу к плавающему курсу, облегчая 
процесс их адаптации к значительным коле-
баниям валютного курса, вызванным внеш-
ними шоками.

В течение переходного периода курсо-
вая политика будет направлена на сглажива-
ние колебаний курса руб ля к основным ми-
ровым валютам, а также на компенсацию 
устойчивых дисбалансов спроса и предложе-
ния на внутреннем валютном рынке. Пара-
метры механизма курсовой политики будут 
определяться с учетом основных факторов 
формирования платежного баланса, пока-
зателей бюджетной системы и конъюнктуры 
российского денежного рынка и согласовы-
ваться с целями единой денежно-кредитной 
политики. При этом Банк России не будет 
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ментов денежно-кредитного регулирования, 
совершенствованию механизмов проведе-
ния операций Банка России на основе про-
гнозов показателей ликвидности банковско-
го сектора.

По мере перехода к режиму плава-
ющего валютного курса Банк России про-
должит движение в сторону дальнейше-
го сокращения вмешательства в процессы 
курсообразования, постепенно отказываясь 
от управления валютным курсом. При этом 
в зависимости от развития ситуации под воз-
действием внешних и внутренних факто-
ров Банк России может проводить операции 
на внутреннем валютном рынке, приводя-
щие как к предоставлению, так и к изъятию 
ликвидности.

В зависимости от реализации различ-
ных сценариев макроэкономического раз-
вития, оказывающих влияние на динамику 
денежно-кредитных показателей, Банк Рос-
сии готов к активному применению инстру-
ментов предоставления денежных средств 
банковскому сектору или абсорбирования 
свободной ликвидности кредитных органи-
заций для достижения целевых ориентиров 
денежно-кредитной политики в среднесроч-
ной перспективе.

В рамках всех вариантов прогноза, рас-
смотренных выше, ожидается рост чисто-
го кредита банкам со стороны Банка России. 
При формировании дефицита банковской 
ликвидности Банк России обеспечит приме-
нение необходимого набора инструментов 
рефинансирования на основе сочетания опе-
раций по предоставлению средств на аукци-
онной основе и операций постоянного дей-
ствия.

В целях повышения эффективности ин-
струментов денежно-кредитной политики 
Банк России продолжит работу, направлен-
ную на повышение доступности операций 
рефинансирования для кредитных организа-
ций, в частности за счет расширения переч-
ня активов, используемых в качестве обеспе-
чения по указанным операциям. Вместе с тем 
будет продолжена работа по созданию еди-
ного механизма рефинансирования банков 
под обеспечение активов, входящих в «еди-
ный пул обеспечения». Предполагается, что 

в его состав будут входить такие активы, как 
векселя, права требования по кредитным до-
говорам, ценные бумаги, входящие в Лом-
бардный список Банка России, а также вклю-
ченные в котировальные списки российских 
фондовых бирж, золото и иные виды акти-
вов.

При развитии ситуации в банковском 
секторе, при которой формируется избы-
точное денежное предложение, Банк России 
в качестве инструментов для его абсорбиро-
вания продолжит использование операций 
по размещению ОБР и депозитных операций 
с кредитными организациями. Дополнитель-
ным инструментом регулирования ликвид-
ности Банком России могут служить опера-
ции на открытом рынке с государственными 
облигациями и другими ценными бумагами.

Банк России предполагает использовать 
возможности, предоставляемые системой 
банковских электронных срочных платежей 
(БЭСП), для проведения расчетов по опера-
циям предоставления и изъятия ликвидно-
сти.

Банк России продолжит использование 
обязательных резервных требований в каче-
стве инструмента денежно-кредитного регу-
лирования и сдерживания инфляционных 
процессов. В зависимости от изменения со-
стояния ликвидности банковского сектора 
Банк России может принимать решения отно-
сительно изменения нормативов обязатель-
ных резервов и их дифференциации с уче-
том соотношения рисков инфляции и рисков 
замедления экономического роста, а также 
рисков, связанных с внешнеэкономическими 
факторами.

В 2012 – 2014 годах Банк России про-
должит взаимодействие с Минфином России 
по вопросам, касающимся непосредствен-
но реализации денежно-кредитной полити-
ки и функционирования финансового рынка. 
В частности, будет продолжено использо-
вание и развитие реализованного Минфи-
ном России совместно с Банком России ме-
ханизма размещения свободных бюджетных 
средств в кредитных организациях, позволя-
ющего сглаживать воздействие неравномер-
ности бюджетных потоков на состояние лик-
видности банковского сектора. Кроме того, 
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Банк России совместно с Минфином России 
будет участвовать в разработке и реализа-
ции мер по развитию рынка государствен-
ных ценных бумаг. Повышение ликвидности 
и увеличение емкости рынка государствен-

ных ценных бумаг расширит возможности 
Банка России по регулированию денежно-
го предложения и будет способствовать по-
вышению эффективности трансмиссии про-
центной политики.
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V. Приложение

V.1. Мероприятия Банка России 
по совершенствованию бан-

ковской системы и банковского 
надзора в 2012 году и на период 

2013 и 2014 годов

В 2012 – 2014 годах деятельность Бан-
ка России по совершенствованию банков-
ской системы и банковского надзора будет 
сосредоточена на реализации мер, пред-
усмотренных Стратегией развития бан-
ковского сектора Российской Федерации 
на период до 2015 года в части повышения 
качества банковской деятельности и обе-
спечения устойчивости кредитных органи-
заций.

Банковский сектор будет развивать-
ся в условиях обострения конкуренции 
(как внутриотраслевой, так и межотрас-
левой) на наиболее доходных сегментах 
рынка банковских услуг. Это обусловлива-
ет необходимость реализации кредитными 
организациями мер по повышению их ка-
питализации. Ожидается также активизация 
процессов консолидации в банковском сек-
торе с формированием более крупных бан-
ковских структур.

Одновременно получат развитие про-
цессы диверсификации банковского бизне-
са и доходов, в том числе в связи с внедрени-
ем новых технологий, совершенствованием 
систем управления банковскими рисками 
и банковского регулирования. Предстоит 
обеспечить снижение концентрации рисков, 
в том числе на заемщика (группу связанных 

заемщиков), объект вложений, вид дея-
тельности, отрасль. Предполагается, что для 
поддержания стабильного уровня доходов 
банки будут развивать продукты, генериру-
ющие комиссионный доход.

Существенное внимание кредитные 
организации уделят формированию долго-
срочной ресурсной базы, все более важным 
элементом которой становятся вклады насе-
ления.

Указанные тенденции должны оказать 
благоприятное влияние на уровень обеспе-
ченности банковскими услугами граждан 
и организаций.

Усиление конкуренции и меры по раз-
витию банковского регулирования и бан-
ковского надзора должны способствовать 
повышению транспарентности и рыноч-
ной дисциплины в банковском секторе. 
В результате кредитные организации будут 
в большей мере ориентироваться на долго-
срочные результаты деятельности, более ра-
циональное ведение бизнеса, построение 
эффективных систем управления, включая 
управление рисками.

В сфере совершенствования банков-
ского регулирования и банковского надзора 
Банк России в 2012 – 2014 годах продолжит 
работу, направленную на повышение каче-
ства банковского капитала и активов, огра-
ничение уровня рисков, включая степень 
их концентрации, повышение достоверно-
сти учета и отчетности кредитных организа-
ций. Основным инструментом выполнения 
задач в сфере банковского регулирования 
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и банковского надзора будет развитие риск-
ориентированных, содержательных подхо-
дов, базирующихся на отечественном опыте 
и международной практике.

Совершенствование практики банков-
ского надзора и повышение его качества на-
мечается осуществлять по следующим на-
правлениям:

– идентификация принятых банками 
рисков с учетом перспектив состояния эко-
номики и финансовой сферы, развитие си-
стемы раннего реагирования;

– реализация дифференцированного 
подхода к режиму надзора с учетом систем-
ной значимости, профиля и уровня рисков, 
а также степени транспарентности кредит-
ных организаций;

– осуществление надзорных меро-
приятий по снижению концентрации ри-
сков, в том числе рисков на бизнес аффили-
рованных с банками лиц;

– развитие надзора на консолидиро-
ванной основе;

– развитие взаимодействия с органа-
ми государственного регулирования и кон-
троля, включая зарубежные, по вопросам 
обмена информацией.

Предусматривается развитие системы 
контроля со стороны центрального аппара-
та Банка России за ситуацией, прежде всего 
в системно значимых кредитных организа-
циях.

Банк России исходит из необходи-
мости создания законодательных основ 
внедрения в Российской Федерации всех 
стандартов банковского регулирования 
и банковского надзора, установленных Ба-
зельским комитетом по банковскому над-
зору (БКБН), включая предоставление Бан-
ку России права определять для кредитных 
организаций требования к системам корпо-
ративного управления, управления рисками 
и капиталом, осуществлять консолидиро-
ванный надзор, использовать в надзорной 
практике профессиональное суждение, 
а также определять применение мер воздей-
ствия в отношении членов исполнительных 
органов и совета директоров (наблюдатель-
ного совета) за недостатки в деятельности 
кредитных  организаций.

В рамках реализации положений Ба-
зеля II в 2012 – 2014 годах будет проводить-
ся работа по подготовке нормативных актов 
по вопросам регулирования и надзора за де-
ятельностью банков, применяющих подхо-
ды к оценке кредитного риска, основанные 
на внутрибанковских рейтингах. При вза-
имодействии с кредитными организация-
ми будут осуществляться также разработка 
и внедрение внутренних процедур оценки 
достаточности капитала.

В рамках внедрения новых междуна-
родных требований к качеству и достаточ-
ности капитала, поддержанию необходимо-
го уровня ликвидности, предусмотренных 
документами БКБН (Базель III), принятыми 
в 2010 году и поддержанными главами госу-
дарств «Группы 20» на саммите в Сеуле в ноя-
бре 2010 года, будет проведена работа:

– по внесению изменений в норматив-
ную базу в части пересмотра структуры регу-
лятивного капитала и введения требований 
к достаточности компонентов капитала;

– по установлению требований к фор-
мированию буферов капитала, введению по-
казателя «леверидж», определяемого как от-
ношение величины капитала к совокупной 
величине активов и внебалансовых позиций 
без учета уровня риска по ним;

– по введению двух нормативов лик-
видности: показателя краткосрочной лик-
видности, определяемого как отношение 
ликвидных активов к чистому оттоку денеж-
ных средств в ближайшие 30 дней в услови-
ях рыночного стресса, и показателя чистого 
стабильного фондирования, определяемо-
го как отношение имеющихся в наличии ста-
бильных источников фондирования сроком 
не менее 1 года к необходимому объему та-
кого фондирования в условиях стресса.

В 2013 – 2014 годах будут определены 
подходы к формированию банками контр-
циклического буфера капитала в качестве 
инструмента ограничения системного риска. 
Для реа лизации этих подходов предполага-
ется также разработать дополнительные ин-
дикаторы роста рисков в российской финан-
совой системе.

В 2012 – 2014 годах предстоит выра-
ботать подходы к определению системно 
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значимых банков, а также определить осо-
бенности регулирования их деятельности 
с учетом предложений, разработанных БКБН 
совместно с Советом финансовой стабильно-
сти (СФС) в отношении глобальных системно 
значимых финансовых институтов. При опре-
делении соответствующих критериев для 
российских банков Банк России будет учи-
тывать особенности функционирования оте-
чественного рынка банковских услуг, а также 
проводимую БКБН и СФС работу по адапта-
ции предложенных подходов к регулирова-
нию деятельности национальных системно 
значимых банков.

В связи с международными рекомен-
дациями по соблюдению принципов и стан-
дартов СФС в сфере вознаграждений (ма-
териального стимулирования сотрудников 
кредитных организаций) предполагается 
проведение работы по внедрению указанных 
рекомендаций с учетом специфики россий-
ского законодательства.

В целях снижения административной 
нагрузки на банки предполагается унифи-
цировать через внесение соответствующих 
изменений в законодательство надзорные 
требования к устойчивости кредитных орга-
низаций и требования к участию в системе 
страхования вкладов.

Для повышения транспарентности дея-
тельности российских кредитных организа-
ций предусматривается установление обя-
занности кредитных организаций раскрывать 
неограниченному кругу лиц информацию 
о квалификации и опыте работы их руково-
дителей.

Предстоит законодательно урегулиро-
вать обязанность владельцев акций и лиц, 
оказывающих косвенно (через третьих лиц) 
существенное влияние на решения, прини-
маемые органами управления кредитной ор-
ганизации, включая третьи лица, предостав-
лять кредитной организации сведения для 
раскрытия структуры собственности, в том 
числе в случае если акции кредитной органи-
зации находятся у номинального держателя.

Предполагается дальнейшее разви-
тие законодательной базы института аффи-
лированных лиц кредитных организаций 
в целях повышения прозрачности структу-

ры собственности кредитных организаций. 
В частности, предполагается предусмотреть 
обязанность всех аффилированных лиц кре-
дитных организаций предоставлять сведения 
о себе и нести ответственность за неисполне-
ние этого требования.

Продолжится работа по законодатель-
ному совершенствованию процессов слия-
ния и присоединения. В законодательство 
будут внесены изменения, предусматриваю-
щие возможность участия юридических лиц 
(в том числе кредитных организаций) раз-
личных организационно -правовых форм 
в реорганизации кредитных организаций, 
что послужит дополнительным стимулом для 
повышения уровня капитализации посред-
ством реорганизации.

Реализация курса на интеграцию в ми-
ровой финансовый рынок должна осущест-
вляться с учетом национальных интересов, 
реального уровня развития и конкурентоспо-
собности российского банковского сектора. 
В качестве необходимой меры поддержания 
конкурентоспособности российских бан-
ков на внутреннем рынке банковских услуг 
останется запрет на открытие филиалов ино-
странных банков, в связи с чем продолжится 
участие Банка России в разработке соответ-
ствующего федерального закона.

Банк России примет участие в рабо-
те над законопроектами, направленными 
на обеспечение дополнительной защиты 
прав кредиторов и потребителей финансо-
вых услуг, в том числе в рамках совершен-
ствования законодательства о залоге и раз-
работки законодательства о потребительском 
кредите. Одновременно продолжится реали-
зация мер по повышению финансовой гра-
мотности населения в области банковской 
деятельности.

Повышение транспарентности деятель-
ности кредитных организаций в результате 
применения ими Международных стандар-
тов финансовой отчетности (МСФО) явля-
ется фактором роста эффективности банков-
ского сектора и увеличения доверия к нему 
со стороны клиентов. В этой связи указан-
ные задачи должны быть решены в рамках 
реализации положений Федерального зако-
на от 27.07.2010 № 208-ФЗ «О консолиди-
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рованной финансовой отчетности», в соот-
ветствии с которым кредитные организации 
должны составлять, представлять и публи-
ковать консолидированную финансовую от-
четность. Со своей стороны Банк России ис-
ходит из задачи обеспечения должной меры 
консерватизма при реализации кредитны-
ми организациями предусмотренной МСФО 
концепции справедливой стоимости и при 
необходимости будет использовать полно-
мочия по банковскому регулированию и над-
зору в целях корректировки оценок исходя 
из пруденциальных подходов.

Банк России уделит дополнительное 
внимание изучению подходов и мер по под-
держанию системной устойчивости бан-
ковского сектора. Продолжится совершен-
ствование инструментов так называемого 
макропруденциального анализа, в том числе 
на основе расчета показателей финансовой 
устойчивости банковского сектора и их пуб-
ликации на сайте МВФ в сети Интернет, 
а также оценки системных рисков методами 
стресс -тестирования.

В целях повышения уровня защищен-
ности банковской системы, кредиторов кре-
дитных организаций, в том числе вкладчиков 
банков, и снижения рисков злоупотребле-
ний со стороны руководства и собственни-
ков кредитных организаций продолжится 
работа по совершенствованию механизмов 
ликвидационных процедур в кредитных ор-
ганизациях, включая вопросы установления 
уголовной ответственности для руководи-
телей кредитных организаций, а также лиц, 
ответственных за бухгалтерскую и иную от-
четность, за внесение в документы, регули-
рующие гражданские права и обязанности, 
бухгалтерские и иные учетные и отчетные до-
кументы, отражающие экономическую дея-
тельность кредитной организации, заведомо 
ложных данных, а также исправлений, ис-
кажающих их действительное содержание, 
если они совершены из корыстной или лич-
ной заинтересованности и причинили ущерб 
гражданам, организациям или государству.

В 2012 – 2014 годах в ходе инспекцион-
ной деятельности Банка России особое вни-
мание будет уделяться проверкам кредитных 
организаций, системно значимых для бан-

ковского сектора Российской Федерации и ее 
субъектов, а также кредитных организаций, 
ведущих высокорискованную деятельность, 
и кредитных организаций, деятельность ко-
торых недостаточно транспарентна.

В ходе проверок основное внимание  
будет уделяться оценке рисков банков (кре-
дитного и рыночного рисков, риска потери 
ликвидности и риска концентрации, в том 
числе на бизнес собственников) и систем 
управления ими, а также выявлению сомни-
тельных операций.

В целях достижения наилучших ре-
зультатов проверок кредитных организаций 
(их филиалов) предполагается продолжить 
практику оперативного управления процес-
сом организации и проведения проверок 
путем их мониторинга, а также координа-
ции работы по проведению проверок. До-
полнительное внимание будет уделено фор-
мированию риск-фокусированных заданий 
на проведение проверок кредитных органи-
заций.

Повышению результативности прове-
рок послужит совершенствование организа-
ционной структуры инспектирования, преду-
сматривающей завершение к 2014 году 
централизации инспекционной деятельно-
сти Банка России.

Совершенствование нормативно-пра-
вового обеспечения инспекционной дея-
тельности будет проводиться с учетом меж-
дународно признанных подходов, а также 
мероприятий Банка России по реализации 
Стратегии развития банковского сектора Рос-
сийской Федерации на период до 2015 года.

Банк России законодательно наделен 
полномочиями по установлению требова-
ний к разработке кредитными организаци-
ями правил внутреннего контроля в целях 
противодействия легализации (отмыванию) 
доходов, полученных преступным путем, и 
финансированию терроризма. В связи с этим  
особое внимание будет уделяться исполь-
зованию кредитными организациями риск-
ориентированного подхода при идентифи-
кации клиентов, представителей клиентов, 
выгодоприобретателей, а также при осущест-
влении мониторинга операций в рамках об-
служивания клиентов.
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V.2. Мероприятия Банка  России 
по совершенствованию фи-

нансовых рынков в 2012 году 
и на период 2013 и 2014 годов

В рамках выполнения задачи по повы-
шению эффективности функционирования 
российского финансового рынка, развитию 
его инфраструктуры и инструментария Банк 
России в 2012 – 2014 годах будет осущест-
влять деятельность по следующим направле-
ниям:

– участие в выполнении плана меро-
приятий по созданию в Москве международ-
ного финансового центра;

– участие совместно с ФСФР России 
в работе по совершенствованию подходов 
к регулированию деятельности клиринговых 
организаций и лиц, выполняющих функции 
центральных контрагентов;

– участие в совершенствовании нор-
мативной базы, регламентирующей депози-
тарную деятельность, и признание концеп-
ции иностранного номинального держателя;

– участие в совершенствовании нор-
мативной базы, регламентирующей осущест-
вление деятельности по организации бирже-
вой торговли;

– организация мероприятий по обес-
печению включения российского руб ля в чис-
ло расчетных валют системы CLS (Continuous 
Linked Settlement);

– участие совместно с Минфином Рос-
сии в работе по дальнейшей либерализации 
рынка государственных ценных бумаг, пред-
полагающей внесение изменений в норма-
тивные и иные акты Банка России, которые 
разрешат размещение и обращение государ-
ственных ценных бумаг на торгах фондовых 
бирж в соответствии с их правилами;

– участие в работе по совершенствова-
нию законодательства в части определения 
статуса счета в драгоценных металлах;

– участие в совершенствовании нор-
мативной базы, регламентирующей условия 
выпуска и обращения депозитных и сберега-
тельных сертификатов;

– совершенствование нормативной 
и договорной базы, регламентирующей про-
ведение сделок РЕПО на российском рынке.

V.3. Мероприятия Банка России 
по совершенствованию платеж-
ной системы России в 2012 году 

и на период 2013 и 2014 годов

В 2012 – 2014 годах Банк России бу-
дет осуществлять деятельность по развитию 
и совершенствованию национальной пла-
тежной системы, направленную на обеспе-
чение стабильного функционирования фи-
нансовой системы страны.

Банком России будут проводиться ме-
роприятия по реализации Федерального 
закона от 27.06.2011 № 161-ФЗ «О наци-
ональной платежной системе». Будет раз-
работана Стратегия развития национальной 
платежной системы, предусматривающая 
мероприятия по обеспечению стабильности 
национальной платежной системы, повы-
шению ее эффективности и конкурентоспо-
собности, совершенствованию платежной 
системы Банка России, развитию инфра-
структурного и межсистемного взаимодей-
ствия субъектов национальной платежной 
системы, а также повышению уровня до-
ступности и безопасности платежных услуг, 
в том числе с использованием инновацион-
ных платежных инструментов.

В развитие указанного федерально-
го закона Банком России в 2012 году будут 
разработаны нормативные акты по следую-
щим направлениям:

– регулирование платежной системы 
Банка России;

– регулирование платежных систем, 
надзор и наблюдение в национальной пла-
тежной системе;

– обеспечение бесперебойности 
функ ционирования платежных систем, за-
щиты информации (безопасности) при осу-
ществлении переводов денежных средств.

В целях обеспечения развития нацио-
нальной платежной системы Банком России 
в рамках участия в деятельности Техниче-
ского комитета по стандартизации финан-
совых операций будет продолжена работа 
по созданию национального стандарта осу-
ществления безналичных расчетов на осно-
ве методологии ISO 20022 и его дальнейше-
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му внедрению в национальную платежную 
 систему.

Основные мероприятия по развитию 
платежной системы Банка России будут на-
правлены на совершенствование систе-
мы валовых расчетов в режиме реального 
времени Банка России (БЭСП), в частности 
на расширение предоставляемых расчет-
ных сервисов кредитным организациям, 
в том числе участникам финансовых рын-

ков, Федеральному казначейству и струк-
турным подразделениям Банка России, 
включая расширение регламента функцио-
нирования системы БЭСП, а также на повы-
шение оперативности и степени автоматиза-
ции выполняемых процедур по управлению 
внутридневной ликвидностью. В результате 
реализации указанных мероприятий будут 
созданы условия для снижения рисков и из-
держек участников платежной системы.
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Приложение

Содержание мероприятий Срок  
исполнения

Банковская система и банковский надзор

1. Участие в работе по созданию законодательных основ внедрения рекомендаций 
Базельского комитета по банковскому надзору, включая предоставление Банку Рос-
сии права устанавливать для кредитных организаций правила управления рисками 
и капиталом, в том числе на основе применения внутрибанковских методов оцен-
ки рисков, а также установление ответственности членов исполнительных органов 
и совета директоров (наблюдательного совета) за деятельность кредитных органи-
заций, включая управление рисками.

III–IV  
кварталы

2. Участие в работе по подготовке проекта федерального закона «О деятельности 
по взысканию просроченной задолженности».

I  
квартал

3. Участие в работе над проектом федерального закона по установлению возможно-
сти назначения служащих Банка России уполномоченными представителями в кре-
дитные организации, значимые для банковской системы и экономики Российской 
Федерации.

I–IV  
кварталы

4. Участие в работе над проектом федерального закона, направленного на обеспече-
ние унифицированных надзорных требований к оценке устойчивости кредитных 
организаций и требований к участию в системе страхования вкладов на основе 
международных принципов надзора и применения мер воздействия.

III–IV  
кварталы

5. Продолжение работы по подготовке проекта федерального закона «О внесении из-
менений в статью 8 Федерального закона «О банках и банковской деятельности» 
в части установления обязанности кредитных организаций размещать на своих 
официальных сайтах в сети Интернет информацию о квалификации и опыте рабо-
ты руководителей кредитных организаций.

III–IV  
кварталы

6. Участие в рассмотрении проекта федерального закона, предусматривающего обя-
занность владельцев акций и лиц, оказывающих косвенно (через третьих лиц) су-
щественное влияние на решения, принимаемые органами управления кредитной 
организации, включая третьи лица, предоставлять кредитной организации сведе-
ния для раскрытия структуры собственности, в том числе в случае если акции кре-
дитной организации находятся у номинального держателя.

III–IV  
кварталы

7. Участие в работе над проектом федерального закона, направленного на совершен-
ствование процедур реорганизации кредитных организаций.

III–IV  
кварталы

8. Продолжение работы по проекту федерального закона «О внесении изменений 
в Федеральный закон «О несостоятельности (банкротстве) кредитных организа-
ций» и иные законодательные акты Российской Федерации в части совершенство-
вания процедур банкротства кредитных и иных финансовых организаций, усиле-
ния ответственности за совершение неправомерных действий в преддверии бан-
кротства».

III–IV  
кварталы

9. Проведение поэтапной централизации инспекционной деятельности Банка России, 
осуществляемой в Центральном и Уральском федеральных округах.

I–IV  
кварталы

V.4. План важнейших мероприятий Банка России на 2012 год  
по совершенствованию банковской системы  

Российской Федерации, банковского надзора,  
финансовых рынков и платежной системы России
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Содержание мероприятий Срок  
исполнения

10. Подготовка предложений об особенностях регулирования деятельности системно 
значимых банков.

II  
квартал

11. Участие в проведении работы по повышению финансовой грамотности населения 
в области банковской деятельности.

I–IV  
кварталы

Финансовые рынки

12. Участие в совершенствовании нормативной базы, регламентирующей депозитар-
ную деятельность и осуществление деятельности по организации биржевой тор-
говли.

I – IV 
кварталы

13. Участие совместно с ФСФР России в работе по совершенствованию подходов к ре-
гулированию деятельности клиринговых организаций и лиц, выполняющих функ-
ции центральных контрагентов.

I – IV 
кварталы

14. Организация мероприятий по обеспечению включения российского рубля в число 
расчетных валют системы CLS.

I – IV 
кварталы

15. Участие совместно с Минфином России в работе по дальнейшей либерализации 
рынка государственных ценных бумаг.

I – IV 
кварталы

16. Продолжение работы по совершенствованию законодательства в части определе-
ния статуса счета в драгоценных металлах.

I – IV 
кварталы

17. Участие в совершенствовании нормативной базы, регламентирующей условия 
выпуска и обращения депозитных и сберегательных сертификатов.

I – IV 
кварталы

Платежная система

18. Осуществление мероприятий по реализации Федерального закона от 27.06.2011 
№ 161-ФЗ «О национальной платежной системе».

I – IV 
кварталы

19. Разработка Стратегии развития национальной платежной системы. II  
квартал

20. Расширение регламента функционирования системы БЭСП. IV  
квартал
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