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ОБ ОСНОВНЫХ НАПРАВЛЕНИЯХ ЕДИНОЙ ГОСУДАРСТВЕННОЙ 
ДЕНЕЖНО-КРЕДИТНОЙ ПОЛИТИКИ НА 2019 г.  

И ПЕРИОД 2020 И 2021 гг.

Рассматриваются основные направления единой государственной денежно-кредитной политики 
на 2019 г. и период 2020 и 2021 гг., определяются главные принципы денежно-кредитной поли-
тики, проводимой Центральным банком Российской Федерации. Подробно описываются плани-
руемые Центробанком меры, направленные на перспективу экономического развития. Делается 
вывод о значении Банка России как мегарегулятора экономики страны.
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ABOUT THE BASIC DIRECTIONS UNIFORM STATE MONETARY POLICY 
FOR 2019 AND THE PERIOD 2020 AND 2021

The main directions of the unified state monetary policy for 2019 and the period 2020 and 2021 are 
considered, the main principles of the monetary policy pursued by the Central Bank of the Russian 
Federation are defined. The measures planned by the Central Bank aimed at the future economic  
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development are described in detail. The conclusion is made about the significance of the Bank of Russia 
as a megaregulator of the country’s economy.
Keywords: monetary policy, targeting, inflation, price stability.

Существующая проблема низких темпов 
роста экономики России (1,5–2%) вызыва-
ет необходимость создания специальных 
условий для ее преодоления. После 2014 г. 
главными целями денежно-кредитной по-
литики стали восстановление экономики, 
борьба с инфляцией и готовность работать 
в  условиях внешних ограничений. Основ-
ная задача сегодня состоит в обеспечении 
устойчивой и высокой скорости развития. 

Центральный банк Российской Феде-
рации (далее – ЦБ РФ) содействует росту 
национальной экономики, выполняя функ-
ции по поддержанию стабильности фи-
нансового сектора, модернизации финан-
сового рынка, повышению доступности 
финансовых услуг для населения, совер-
шенствованию национальной платежной 
системы.

Центробанк реализует денежно-кре-
дитную политику следующими способами. 
С  одной стороны, руководство мегарегу-
лятора берет в  расчет структурные и  ин-
ституциональные особенности эконо-
мики России, динамику потребительских 

цен и  инфляционные ожидания, а  с  дру-
гой  – учитывает характер воздействия на 
экономику и инфляцию имеющихся в рас-
поряжении у  Банка России инструментов 
денежно-кредитной политики.

Денежно-кредитная политика как часть 
денежной системы – это совокупность де-
нежно-кредитных инструментов. Основ-
ной целью денежно-кредитной политики 
на современном этапе является поддержа-
ние ценовой стабильности, т.е. стабильно 
низкой инфляции. 

Ценовая стабильность  – важный эле-
мент благоприятной среды для жизни 
людей и  ведения бизнеса [3]. При сниже-
нии темпов инфляции и закреплении ее на 
низком уровне постепенно уменьшается 
проблема роста цен для населения [1]. Тем 
не менее рост цен по-прежнему находится 
в группе основных проблем, которые бес-
покоят граждан (рис. 1).

На рисунке  2 представлены результаты 
опроса Российского союза промышленни-
ков и  предпринимателей. Как видно, для 
отечественных компаний инфляция оста-

Рис. 1. Проблемы, которые беспокоят россиян, %
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ется главной трудностью [1]. Это, вероят-
но, связано с  ростом издержек компаний 
в  условиях повышения цен на продукцию 
добывающих отраслей.

Денежно-кредитная политика не явля-
ется источником повышения экономиче-
ского потенциала, но при этом создает ус-
ловия для развития экономики. Потенциал 
роста экономики определяют скорость 
внедрения новых технологий и изменение 
производительности труда.

К  основным принципам денежно-кре-
дитной политики относятся:

•	 установление постоянно действу-
ющей публичной количественной цели 
по  инфляции. ЦБ  РФ установил цель для 
годового прироста индекса потребитель-
ских цен (далее – ИПЦ) вблизи 4%;

•	 принятие решений по денежно-кре-
дитной политике на основе макроэко-
номического прогноза с  учетом анализа 
широкого круга информации. Основным 
инструментом влияния является ключевая 
ставка. При принятии решения по ключе-
вой ставке мегарегулятор проводит анализ 
большого объема статистической инфор-
мации о состоянии российской и мировой 
экономики, ситуации на финансовых рын-

ках, данных о проводимой экономической 
политике в ведущих странах мира;

•	 информационная открытость Банка 
России в  сфере денежно-кредитной поли-
тики. Она направлена на повышение до-
верия субъектов экономики к  действиям 
ЦБ РФ, а также на формирование предска-
зуемой экономической среды.

Банк России рассматривает два ос-
новных варианта развития экономики на 
2019  г. и  период 2020–2021  гг.: базовый 
и с неизменными ценами на нефть. Поми-
мо прочего, ЦБ РФ рассматривает и риско-
вый сценарий, в который заложено значи-
тельное ухудшение внешних условий.

Все три прогнозных сценария построе-
ны как на анализе внешних, так и на анали-
зе внутренних условий.

К  внутренним условиям относятся 
структурные факторы. Здесь в  расчет бе-
рутся структурные проблемы националь-
ной экономики и ограничения, связанные 
с динамикой производственных ресурсов.

Также необходимо учитывать, что 
в  трехлетний прогнозный период пред-
усмотрена реализация целого ряда мер 
налогово-бюджетной политики и  преоб-
разований, направленных на смягчение су-

Рис. 2. Проблемы, беспокоящие российский бизнес, %
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ществующих в настоящее время структур-
ных ограничений для развития российской 
экономики [2]. На реализацию данных 
мер планируется направлять порядка 1% 
ВВП в год. Основные статьи дополнитель-
ных расходов  – это образование, здраво-
охранение, демография, наука, культура, 
инфраструктурные инвестиции. К  тому 
же успешное исполнение этих мер может 
привести к  снижению чувствительности 
инфляции к отдельным факторам.

Планируемые меры окажут значитель-
ное влияние на структуру российской эко-
номики к концу прогнозного периода.

Свое влияние также окажет индексация 
тарифов естественных монополий темпа-
ми, близкими к таргету ЦБ  РФ по инфля-
ции.

Большое значение для уровня инфляции 
в рассматриваемый период будет иметь по-
вышение основной ставки НДС с 1 января 
2019  г. на  2  процентных пункта (табл.). 
Первичное влияние повышения НДС бу-
дет разовым. Однако итоговый масштаб 
повышения НДС будет зависеть от того, 
насколько производители и  продавцы то-
варов готовы брать издержки повышения 
ставки налога на себя.

Вклад повышения НДС в годовую инфляцию, по факторам

Факторы Влияние на оценку  
вклада повышения НДС Комментарий

Базовая оценка Банка России вклада 
повышения НДС в инфляцию с учетом 
структуры налогообложения

+0,9...1,0

Вклад повышения НДС в инфляцию 
с учетом структуры налогообложения 
и дополнительных факторов

+0,6...1,5

Прямой «технический эффект» НДС  
с 18 до 20% +1,7

Вклад повышения НДС в цены 
всех товаров и услуг, без коррек-
тировок

Влияние структуры налогообложения
Наличие товаров и услуг, облагающихся  
по льготной или нулевой ставке НДС –0,6 33% товаров и услуг в ИПЦ

Упрощенная система налогообложения  
для микропредприятий –(0,1...0,2) Примерно 15% валового выпуска

Дополнительные факторы
Уменьшающие перенос повышения НДС в инфляцию

Параметры бюджетных расходов 
–(0,2...0,3)

Более медленное расходование 
доходов бюджета от повышения 
НДС

Индексация тарифов на товары и услуги 
естественных монополий –0,15

Отсутствие доиндексации тари-
фов естественных монополий 
свыше 4%

Чувствительность спроса к изменению цен –(0,2...0) Борьба за потребителя
Усиливающие перенос повышения НДС в инфляцию

Инфляционные ожидания
+(0...0,2)

Оценка предприятиями и насе-
лением ситуации в экономике 
и экономической политике

Особенности ценовой политики произво-
дителя и продавцов / конкурентной среды 
на рынке отдельных товаров и региональ-
ных рынках

+(0,15...0,85)

Оценка предприятиями рыноч-
ной ситуации
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Повышению инвестиционной и  эконо-
мической активности будут способство-
вать меры ЦБ  РФ, направленные на раз-
витие финансового рынка. Это развитие 
сегмента длинных денег, повышение каче-
ства корпоративного управления, разви-
тие страхового сектора [4].

Говоря об инфляционных ожиданиях, 
стоит отметить, что сохранится их чув-
ствительность к разовым факторам.

Проводя анализ внешних условий, от-
метим, что внешние факторы характеризу-
ются высокой степенью неопределенности 
и  будут сдерживать развитие российской 
экономики.

Значимое влияние по-прежнему продол-
жит оказывать динамика цен на мировых 
рынках сырья. В связи с этим Банк России 
дает несколько сценариев развития внеш-
них условий, которые отличаются в  том 
числе прогнозом цены на нефть.

Базовый сценарий предполагает закрепле-
ние цены на нефть в районе 55 долл. США за 
баррель в  2020–2021  гг. Годовая инфляция 
ускорится до 5–5,5% в 2019 г. и в 2020 г. вер-
нется к цели вблизи 4% [3]. Причины ускоре-
ния инфляции – это накопленное ослабление 
рубля и повышение НДС.

Рост ВВП в  2019  г. может замедлиться 
до 1,2–1,7% в результате наложения эффек-
тов и от снижения цен на нефть, и от повы-
шения НДС.

Сценарий с  неизменными ценами 
на  нефть близок к  базовому сценарию, 
в  том числе в  силу того, что влияние ди-
намики цен на нефть на экономику стра-
ны на  прогнозном горизонте продолжит 

сглаживаться применением бюджетного 
правила.

Сценарий с  ценами на нефть на уров-
не 75 долл. США за баррель незначительно 
отличается от базового сценария как в ча-
сти прогнозов инфляции, так и роста ВВП. 
Прежде всего это объясняется бюджетным 
правилом, которое сглаживает влияние на 
экономику конъюнктуры на рынке нефти. 
Темпы роста ВВП будут несколько выше 
в 2019 г.: при ценах на нефть 75 долл. США 
за баррель – 1,5–2,0% [3].

Кроме базового и сценария с неизменны-
ми ценами на нефть мегарегулятор рассма-
тривает рисковый сценарий. В него заложе-
ны предпосылки о значительном ухудшении 
внешних условий для российской экономи-
ки, более слабой динамике роста мировой 
экономики и объемов международной тор-
говли по сравнению с базовым сценарием.

Рисковый сценарий просчитан при па-
дении цены на нефть до 35  долл. США за 
баррель. В этом сценарии вероятна рецес-
сия в  2019  г., но уже в  2020  г. экономика 
опять перейдет к росту, и в 2021 г. темпы 
развития будут сопоставимы с  уровнем 
базового сценария. Возможен и кратковре-
менный всплеск инфляции до двузначных 
значений, необходимость ужесточения де-
нежно-кредитной политики.

Итак, Банк России является мегарегуля-
тором экономики и его основные задачи – 
это курсовая стабильность, поддержание 
экономического роста. От правильности 
проводимой денежно-кредитной политики 
Центробанка зависит весь финансовый ры-
нок России и благополучие граждан страны.
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АНАЛИЗ КОНКУРЕНТОСПОСОБНОСТИ РОССИЙСКИХ РЕГИОНОВ 
В УСЛОВИЯХ ЧЕТВЕРТОЙ ИНДУСТРИАЛЬНОЙ РЕВОЛЮЦИИ

Предложена методика оценки конкурентоспособности российских регионов с точки зрения со-
ответствия экономического и  технологического развития мировым трендам, характерным для 
четвертой промышленной революции (Индустрия  4.0). В  качестве примера, иллюстрирующего 
предложенный подход, проведена оценка конкурентоспособности и  потенциала Москвы и  Мо-
сковской области. На основе проведенного анализа определены основные направления региональ-
ной политики в условиях четвертой индустриальной революции. 
Ключевые слова: новая промышленная революция, цифровизация экономики, региональное разви-
тие, шестой технологический уклад, конкурентоспособность регионов, устойчивое развитие.
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ANALYSIS OF THE COMPETITIVENESS OF THE RUSSIAN REGIONS 
IN THE CONDITIONS OF THE FOURTH INDUSTRIAL REVOLUTION

A method for assessing the competitiveness of Russian regions in terms of the conformity of economic 
and technological development with the global trends characteristic of the fourth industrial revolution 
(Industry 4.0) is proposed. As an example illustrating the proposed approach, an assessment of the 
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