
Сводный департамент макроэкономического 
прогнозирования

30 января 2017 г. 

Еженедельный экономический мониторинг



Оглавление
РОССИЙСКИЕ РЫНКИ

• Валютный рынок (слайд 16)
• Кредитный рынок (слайд 17)
• Внешний долговой рынок (слайд 18)
• Локальный долговой рынок (слайд 19)
• Фондовый рынок (слайд 20)
• Отраслевые индексы ММВБ (слайд 21)
• MoneyMarket (слайды 22-24)

РОССИЙСКАЯ ЭКОНОМИКА
• Экономика России: итоги 2016 г. (слайд 32-43)
• Инфляция (слайд 44)
• Банковский сектор: итоги 2016 г. (слайды 45-50)
• Ипотека (слайд 51)

МИРОВЫЕ РЫНКИ
• Сырьевые рынки (слайд 5)
• Soft Commodities (слайд 6)
• Цветная металлургия (слайд 7)
• Черная металлургия (слайд 8)
• Драгоценные металлы (слайд 9)
• Китайские финансовые рынки (слайд 10)
• Банковский сектор (слайд 11)
• Фондовые рынки (MSCI) (слайд 12)
• Фондовый рынок США (слайд 13)
• Долговые рынки (слайд 14)
• Валюты ЕМ (слайд 15)

2

МИРОВАЯ ЭКОНОМИКА

• Индексы Flash PMI                                        (слайды 25-27)
• ВВП США                                                                            (слайд 28)
• Мировой рынок стали                                             (слайд 29-30)



Индикаторы рисков

• На рынках продолжают преобладать покупки рисковых активов: наибольший рост был отмечен
в акциях развивающихся рынков.
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1 неделя, % YTD, % 2016, %
MSCI EM -1.2 07.апр

MSCI EM 2.5 6.2 8.9
Bloomberg Commodity 
Index

0.0 1.6 12.1

JPM currency Index 0.3 0.6 0.5

VIX Index -8.3 -24.6 -18.8

iTraxx Crossover (б.п.) 6.3 4.9 -26.0

UST-10 (доходность, б.п.) 1.4 4.9 12.7

USD / JPY 0.4 -1.5 -3.0



В этом выпуске

• На этой неделе состоятся заседания ФРС США и Банка Японии. Рынок не ожидает каких-либо
заявлений об изменениях в монетарной политике.

• Экономика США в 2016 г выросла на 1.6% - минимальный годовой рост с 2011 года. В VI квартале
динамика замедлилась до 1.9 % кв/кв в годовом выражении, при прогнозе в 2.2% г/г.

• Вышедшие предварительные индексы Flash-PMI свидетельствуют о продолжении роста
промышленности в развитых странах, при некотором замедлении в секторе услуг.

• Агентство Fitch понизило рейтинг Турции на одну ступень до ВВ+, лишив, ее тем самым
инвестиционного уровня.

• Положительная динамика, отмеченная в IV квартале (4.5% г/г), способствовала увеличению
мирового производства стали в 2016 году на 0.9% г/г.
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Сырьевые рынки
Bloomberg Commodity Index Urals

Источник: Reuters

Источник: АРГУС, ЦБ РФ

• Нефть продолжает оставаться на высоких уровнях –
соглашения по заморозке добычи соблюдаются, чему еще
одним свидетельством стали данные Oil Movement о
сокращении за последний месяц танкерных перевозок на
1.7%.

• По данным биржевых источников, чистая длинная позиция в
нефти у хедж-фондов достигла рекордных уровней
(эквивалент глобального потребления за 9 дней).

• Количество нефтяных буровых установок в США продолжает
расти, увеличившись за неделю на 15 ед. до общих 566 штук.
Объемы добычи составляют сейчас уже 8.96 млн. бар/сутки.
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Soft Commodities 
Пшеница Сахар

Источник: Reuters
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Кукуруза
• Биржевые цены на торгуемые

продовольственные товары
продемонстрировали минимальную динамику
на минувшей неделе. В целом, краткосрочный
тренд последних месяцев остается
повышательным, ситуация с динамикой цен на
сахар пока не столь однозначна - пока на рынке
нет четкого мнения о перспективах дефицита,
что явилось основным фактором недавних
заметных ценовых движений на бирже.



Цветная металлургия
Медь Никель 
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Источник: Reuters

• Котировки меди продолжают оставаться
на 1.5 летних максимумах – поддержку
ценам оказывают планы закрытия в Китае
нескольких шахт на профилактику до 45
дней, а также продолжающиеся
забастовки на шахтах в Чили. В свою
очередь, котировки никеля находятся под
давлением из-за возможного снятия в
Индонезии запрета на экспорт этого
металла.



Черная металлургия

• Недельные ценовые изменения
оказались в сегменте минимальными. В
ближайшей перспективе на котировки
могут оказать влияние намерения Китая
закрыть несколько сталеплавильных
мощностей в окрестностях Пекина из-за
экологических требований.

Железная руда Уголь 
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Источник: Reuters
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Драгоценные металлы

• Инвесторы предпочли зафиксировать
часть прибыли в котировках палладия
(-6.3% за неделю), который
укрепляется на ожиданиях
восстановления глобальной
автомобильной промышленности и
периодически возникающего
дефицита поставок.

Индекс Доллара (DXY)и Золото

Источник: Reuters

Платиноиды
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Китай
Shanghai Composite Index

CNY

Hang Seng Index

Источник: Reuters
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• В связи с празднованием Нового Года по лунному
календарю, китайские биржи закрылись на
недельный перерыв, активность на предновогодних
торгах была минимальной. Впрочем, инвесторы
предпочли уйти на каникулы в бумагах, что
подтверждает рост как на гонконгской , так и на
шанхайской биржах.



Банковский сектор

• В акциях банковского сектора наблюдается некоторая коррекция после мощного ралли второй
половины 2016 года. В целом, сектор выглядит довольно уверенно – угроза кризиса по
деривативам нивелирована, а объявленные планы ЕЦБ по сохранению программы выкупа активов
с рынка (€80 млрд . до марта, €60 млрд. – до конца года) способствуют покупкам банковских акций.

CDS крупнейших банков Акции крупнейших банков
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Фондовые рынки
MSCI World & MSCI EM MSCI EMEA, ASIA, LATAM

• Оптимизм на рынках стал причиной
уверенного роста основных индексов
MSCI, наибольший рост показали
развивающиеся рынки, из которых
российский MSCI Russia прибавил за
неделю более 5%.
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Фондовый рынок США

• Сезон корпоративной отчетности в США в самом
разгаре, и факт, что более 70% компаний
представили показатели лучше предварительных
прогнозов стал одной из причин обновления
исторических максимумов индексами S&P500
(2300 пунктов) и DJIA (20000 пунктов). Индекс
волатильности VIX достиг минимальных отметок,
начиная с 2014 года – 10.58 пунктов.

S&P500 VIX
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EMBI+ Index
• Восстановление аппетита инвесторов к риску стало

причиной продаж инвесторами
высококачественных гособлигаций: на минувшей
неделе доходность 10-летних немецких German
Bund приблизилась к отметке 0.5% годовых –
максимум с начала 2016 года.



Валюты развивающихся стран

Основные валюты EM

• Американский доллар потерял в стоимости против большинства валют развивающихся рынков – рынок
отреагировал на новые инициативы Дональда Трампа в отношении миграционного законодательства.
Исключением стала турецкая лира, которая продолжила терять в цене на обострившихся разногласиях
Президента Эрдогана с монетарными властями страны. К тому же, агентство Fitch лишило Турцию
инвестиционного рейтинга.

JPM currency Index
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Россия: валютный рынок
USD/RUB EUR/RUB
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• Определенное давление на котировки рубля
оказали анонсированные Банком России планы
по покупке валюты, начиная с февраля,
ориентировочным объемом $100 млн. в день.
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Значение 1 нед.,% 1 мес.,% 3 мес.,% YTD,% 2016, %

Корзина 62.1 1.0 1.0 -5.3 1.0 -18.7

USD/RUB 60.3 1.1 0.1 -4.3 0.1 -16.9

EUR/RUB 64.3 1.0 2.1 -6.4 2.1 -19.5
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Кредитные риски (CDS)
Россия, 5y CDS

CDS развивающихся стран

Спрэд RUS23-UST10

• Возросший на рынках аппетит к покупкам
рисковых активов обусловил снижение CDS всех
основных развивающихся стран. Сильнее всего
понизились риски Мексики – рынок стал
позитивно рассматривать перспективу
возведения стены на границе с США:
масштабный проект может существенно
улучшить ситуацию с занятостью и поставками
стройматериалов.
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Значение 1 нед. б.п. YTD б.п. 2016 б.п.

RUSSIA 176 -7 -3 -125

CHINA 108 -4 -8 7

TURKEY 270 -8 -5 9

BRAZIL 244 -8 -34 -218

MEXICO 162 -10 8 -14

SOUTH AFRICA 208 -1 -6 -118

INDONESIA 146 -1 -8 -50
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Россия: внешний долговой рынок
RUS42 Кривая суверенных еврооблигаций
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• Доходность бенчмарка Russia42 за неделю
незначительно понизилась, оставшись чуть выше
отметки в 5% годовых.

• В корпоративном сегменте довольно удачно прошло
размещение дебютных 5-летних еврооблигаций
Русала. Эмитент привлек $600 млн. под 5.125%
годовых, порядка 80% облигаций было куплено
иностранными инвесторами.
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Эмитент YTM
1 нед. 

б.п.

1 мес. 

б.п.

3 мес. 

б.п.
YTD. б.п.

2016, 
б.п.

Gazprom 4.29 -9 -6 -15 -4 -178

SBER 4.66 -2 -10 -35 -21 -194

VIP 4.97 -22 -13 -45 -11 -271

RURAIL 4.22 -5 -26 -8 -32 -154

Lukoil 4.24 -7 -10 1 -3 -200

Rosneft 4.50 0 1 -10 0 -188

NorNickel 4.31 -7 -4 -10 -9 -189
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Россия: локальный долговой рынок
ОФЗ 26207 Инфляционные ожидания 

спрэд ОФЗ 26215 и 52001 

• Впервые за долгое время Минфин не сумел
полностью разместить объем гособлигаций. Из
предложенных ОФЗ-26219 на 20 млрд. рублей, с
погашением в 2026 году инвесторы выкупили
только 16 млрд., даже несмотря на то, что Минфин
предложил покупателям премию, установив
доходность в 8.37% годовых при рыночных уровнях
в 8.24% годовых.

Кривая ОФЗ
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Россия: фондовый рынок
MSCI RUSSIA vs MSCI EM Индекс ММВБ

• Российский фондовый рынок провел лучшую
неделю в наступившем 2017 году. Намерения
Банка России начать валютные интервенции
обусловили покупки практически по всему
спектру рынка, больше всего подорожали акции
экспортеров, а основные индексы прибавили за
неделю порядка 5%. Дополнительным
драйвером послужили ожидания возможного
ослабления санкционного режима со стороны
США. 20

Эмитент 1 нед,% YtD, %
МСар, $ 

млрд
2016, %

РТС 5.0 3.8 52.2

ММВБ 4.9 1.5 26.8

Газпром 2.9 -0.3 61.0 13.6

Роснефть 3.7 -0.2 71.3 59.1

Сбербанк 6.8 3.3 0.0 71.1

ВТБ 1.9 -5.8 15.1 -7.2

Северсталь 8.9 5.5 13.9 54.6

НорНикель 4.6 -3.3 25.9 10.6

Магнит 1.7 -10.0 15.7 -2.0

МТС 1.5 7.0 9.3 23.3
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Россия: отраслевые фондовые индексы ММВБ

• Среди отраслевых индексов ММВБ по прежнему в лидерах буками экспортно-ориентированных
компаний. Хуже рынка, как и в прошлом году, продолжают торговаться бумаги потребительского
сектора и торговли.
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Эмитент YTM
1 нед. 

б.п.

1 мес. 

б.п.

3 мес. 

б.п.

YTD. 
б.п.

2016 
б.п.

Добыча и  мераллургия 5896.2 326 431 807 359 1753

Химия 14947.6 333 676 890 524 794

Электроэнергетика 2144.1 27 176 468 160 1040

Нефть и газ 5776.6 272 151 882 86 1081

Баннки и финансы 8627.9 292 366 1154 280 1997

Транспорт 2047.1 74 181 392 169 1014

Потреб. товары и торговля 6931.1 142 224 198 150 -23

Машиностроение 1794.6 56 139 177 146 184

Телекоммуникации 1859.5 16 129 323 105 73
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Задолженность банков по РЕПО (рубли)

Money market
Структура задолженности (рубли)

Задолженность банков по нерыночным 
активам (рубли)• Несмотря на выплату основных налоговых платежей на протяжении

всей недели наблюдался низкий спрос банков на операции
рефинансирования Банка России (в связи с сезонным снижением
уровня наличных денег в обращении)

• Задолженность по нерыночным активам снизилась к концу недели на
207 млрд.руб., составив 334 млрд.руб. на 27.01 (погашение 18-
месячного аукциона, проведенного в конце июля 2015 года)
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Money market
Депозиты+корсчетаЗадолженность по валютному РЕПО, $ млн.

Ruonia

• Ликвидность в целом (депозиты+корсчета)на протяжении всей недели снижалась,
достигнув 26.01 минимально значения за последние 3 месяца (1.89 трлн.руб.) за
счет снижения корсчетов почти вдвое (на 823 млрд.руб.), при этом, 27.01
наблюдалось незначительное восстановления их уровня (1.2 трлн.руб.)

• Наблюдаемый текущий профицит ликвидности продолжает абсорбироваться
Банком России при помощи проведения депозитных аукционов: 24.01 был
проведен очередной с лимитом привлечения 710 млрд.руб., предложение, при
этом, как и неделей ранее значительно превысило лимит, и составило 845.7
млрд.руб., средневзвешенная ставка - 9.96%, количество банков, принявших
участие в аукционе, достигло 172

• Задолженность по валютному РЕПО на этой неделе снизилась на $2.0 млрд,
составив на 27.01 - $6.3 млрд.

• Ставка RUONIA находилась выше уровня учетной ставки, составив на 25.01 –
10.23%
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Нетто-позиция (рубли + валюта)Нетто-позиция* ЦБ (рубли)

* - (корсчета+депозиты) – (РЕПО+кредиты под нерыночные активы)

Money market

• Чистая рублевая позиция на протяжении всей недели снижалась, на 27.01 составила 1.6 трлн.руб.,
что на 725 млрд.руб. ниже показателя 20.01

• Нетто-позиция (рубли + валюта) также продемонстрировала снижение на 609 млрд.руб., составив 1.3
трлн.руб. на 27.01



Индексы  Flash PMI
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Manufacturing Services Composite
Янв.17 Декаб.16 Янв.17 Декаб.16 Янв.17 Декаб.16

США (Markit) 55.1 54.3 55.1 53.9 - 54.1

Еврозона 55.1 54.9 53.6 53.7 54.3 54.4

Германия 56.5 55.6 53.2 54.3 54.7 55.2

Франция 53.4 53.5 53.9 52.9 53.8 53.1

Япония 52.8 52.4 - 53.2 - 52.8

Источники: Markit, ISM,CFLP, Reuters

• Начало 2017 г. показало продолжение позитивной траектории последнего квартала 2016 г. В январе 2017 г. производственный сектор
большинства крупных развитых стран продолжил ускорение, во Франции индекс Flash PMI был немного ниже декабрьского, но
сектор услуг и композитный индексы ускорились. Сектор услуг в США продолжил рост, в Еврозоне и Германии сектор услуг и
композитный индексы немного сбавил темпы.

• В начале 2017 г в Еврозоне промышленный PMI поднялся до максимумов за 69 месяцев в 55.1 п. Занятость растет самыми быстрыми
темпами за последние 9 лет. Рост занятости набирает силу в секторах услуг и обрабатывающей промышленности на фоне устойчивого
роста новых заказов, темпы роста которых остаются стабильным возле декабрьских максимумов. Отмечено улучшение оптимизма
бизнеса на год вперед. Производство поддерживалось расширением экспорта, который в очередной раз показал темпы роста, не
наблюдавшиеся с начала 2014 года. В январе в Еврозоне усилилось инфляционное давление. Производственные затраты фирм в
секторах как обрабатывающей промышленности, так и услуг, выросли самыми быстрыми темпами с мая 2011 года.

• В январе производственный сектор США показал самый сильный подъем с марта 2015 года. Улучшение условий ведения бизнеса в
значительной степени обусловлено заметным ростом объема производства и новых заказов, которые выросли самыми быстрыми
темпами за 22- и 28- месяцев соответственно. В то же время, компании увеличили свою покупательную активность максимальными
темпами с начала 2015 года и затем увеличили фонд заработной платы в целях удовлетворения больших потребностей производства.
Сектор услуг США расширяется максимальными темпами с ноября 2015 года. Предприятия сектора услуг сообщают о сильном бизнес-
прогнозе на горизонте двух лет.



Flash PMI Еврозона
Composite Manufacturing
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Services • В Еврозоне начало 2017 г показало ускорение роста промышленного
сектора, коррекцию в секторе услуг и небольшое ослабление
динамики максимального роста прошлого года в композитном
индексе PMI.

• Среди европейских стран рост замедлился в Германии, но оставался
выше среднего уровня по Еврозоне. Ожидания будущих улучшений
имели самый высокий показатель с января 2014 года, отражением
этого стало ускорение найма новых работников особенно в
обрабатывающей промышленности Германии. Во Франции рост
деловой активности оставался ниже среднего уровня по Еврозоне, но
ускоряется самым быстрым с июня 2011 года темпами. Найм
работников поднялся до самого высокого с декабря 2011 года уровня,
хотя оптимизм относительно будущего улучшения немного ослаб в
сравнении с максимумом декабря.

Источник: Markit



Flash PMI США
Manufacturing
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Services

• В январе занятость в обрабатывающей промышленности продолжала расти, поскольку фирмы обеспечивали способность
увеличить расширение выпуска в ответ на ожидаемое расширение спроса

• В январе рост отпускных цен производителей ускоряется на фоне сообщений о более высоких затратах на сырье. Кроме того,
последнее увеличение себестоимости стало самым резким за 28 месяцев. В результате, компании поднимали отпускные цены
максимальными темпами четвертый месяц подряд.

• Предприятия сектора услуг сообщают о сильном бизнес-прогнозе на горизонте двух лет. Последний опрос показал надежное
расширение деловой активности и новый сильный рост выполненных работ. В то же время, поставщики услуг были наиболее
оптимистичны по поводу бизнес-перспектив, чем в любое время с мая 2015 года.

Источник: Markit, ISM



Замедление роста экономики США в IV квартале 2016г. 
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• Экономика США в 2016 г выросла на 1.6% - минимальный годовой рост с 2011 г, когда рост был таким же. В IV квартале
динамика замедлилась до 1.9 % кв/кв в годовом выражении, при прогнозе в 2.2% г/г. Чистый экспорт понизился из-за
сильного доллара, но отмечен рост запасов и инвестиций

• Рост инвестиций в основной капитал, после спада на 0.5% г/г. в III кв., в IV кв. восстановился –рост на 0.6% г/г., их вклад в
прирост ВВП стал положительным – 0.67 п.п.

• Потребление домашних хозяйств в 2016 г увеличилось на 2.5%, а в VI квартале выросло на 0.6% кв/кв и на 2.8% г/г.,
показав стабильно высокий рост весь 2016 г.

• Ориентир Федрезерва по инфляции – базовый дефлятор расходов на потребление (PCE) в VI кв. замедлил рост до 1.3%
кв/кв с 1.7% кв/кв, в III кв., отдалившись от цели ФРС в 2%, что может скорректировать график повышения базовой
ставки.

Динамика и  структура ВВП Инвестиции в основной капитал, % г/г



• Положительная динамика, отмеченная в IV квартале, способствовала увеличению мирового производства стали в 2016 году на 0.9% г/г.

• Производство стали незначительно снизилось в России (-0.1% г/г), Японии (-0.3% г/г) и США (-0.3% г/г). Из крупнейших производителей наихудшая динамика по итогам 
года отмечена в Бразилии (-9.2% г/г), где спад продолжается с 2012 года.

• Наибольший прирост производства стали отмечен в Индии (7.4% г/г, непрерывный прирост с 2000 г.). В Китае, несмотря на планы по сокращению избыточных мощностей 
по производству стали, по итогам года отмечен прирост 1.5% г/г. На траекторию роста вышли Турция (5.2% г/г, сокращение производства наблюдалось с 2013 года) и 
Украина (5.5% г/г, сокращение продолжалось с 2012 года).

Мировое производство стали

Источник: WorldSteel

2013 2014 2015 I кв. II кв. III кв. окт. ноя. дек. IV кв. 2016

МИР ВСЕГО (66 стран), млн. тонн 1 578 1 644 1 589 387 411 402 137 132 134 403 1 602

% г/г 3.8 4.2 -3.4 -3.1 0.1 2.0 3.4 4.7 5.5 4.5 0.9

Китай, млн. тонн 775 820 795 192 209 204 69 66 67 202 807

% г/г 8.5 5.8 -3.0 -2.7 1.3 3.2 4.0 5.0 3.2 4.1 1.5

Япония, млн. тонн 111 111 105 26 26 26 9 9 9 26 105

% г/г 3.1 0.1 -5.0 -3.4 1.4 0.5 0.5 -1.4 1.5 0.2 -0.3

Индия, млн. тонн 81 87 89 23 24 24 8 8 8 24 96

% г/г 4.7 7.5 2.0 3.4 5.7 9.4 12.3 6.4 15.0 11.3 7.4

США, млн. тонн 87 88 79 20 20 20 6 6 7 19 79

% г/г -2.0 1.4 -10.6 -1.1 1.5 -4.8 -4.9 6.1 11.0 3.8 -0.3

Южная Корея, млн. тонн 66 72 70 16 17 18 6 6 6 18 69

% г/г -4.4 8.4 -2.6 -2.4 -3.8 1.6 -2.0 -2.5 -0.2 -1.6 -1.6

Россия, млн. тонн 69 71 71 17 18 18 6 6 6 18 71

% г/г -1.5 3.0 -0.8 -5.1 1.8 -1.7 1.8 4.5 8.0 4.7 -0.1

Турция, млн. тонн 35 34 32 8 9 8 3 3 3 9 33

% г/г -3.4 -1.8 -7.4 1.9 2.6 8.0 8.6 10.4 6.2 8.4 5.2

Украина, млн. тонн 33 27 23 6 6 6 2 2 2 6 24

% г/г -0.5 -17.2 -15.5 18.6 3.2 0.1 -2.5 2.9 4.5 1.5 5.5



МИР всего

Производство стали, 12 мес. накопленным итогом 

Китай

США Россия

Источник: WorldSteel



Макроэкономика
• В декабре российская экономика продемонстрировала отрицательные темпы роста: сезонно-очищенный ВВП

сократился на 0.5% м/м, показатель год-к-году упал на 1.0%, а по предварительным оценкам Минэкономразвития
по итогам всего 2016 года снижение составило 0.6% г/г. Положительную динамику в декабре
продемонстрировала промышленность (0.4% м/м, сез/очищ.). Отрицательный вклад внесли: розничная торговля
(-1.0% м/м, сез/очищ.), сельское хозяйство (-0.2% м/м, сез/очищ.), строительство (-1.4% м/м, сез/очищ).

• По итогам 2016 года в строительном секторе сохранилась негативная тенденция: -4.3%. В декабре, после разового
выхода в положительную область, динамика работ по виду деятельности «Строительство» вновь стала
отрицательной (-5.4% г/г, -1.4% м/м с устранением сезонности).

• В декабре безработица снизилась до 5.3% (с исключением сезонного фактора: 5.2%).

• Росстат скорректировал оценку по заработной плате за ноябрь 2016 г. в сторону повышения. Новое значение
номинального прироста – 8.0% г/г (первоначальная оценка – 7.6% г/г), рост РЗП – 2.1% г/г (первоначальная
оценка – 1.7% г/г).

• Реальные располагаемые доходы в декабре выросли на 1.1% м/м с исключением сезонного фактора (-2.4% м/м в
ноябре) и снизились на 6.1% г/г, по итогам всего 2016 года снижение составило 5.9%.

• В секторе розничной торговли под конец года динамика ухудшилась. Оборот розничной торговли в декабре
понизился на 1.0% м/м с исключением сезонного фактора (в ноябре: -0.5% м/м). По отношению к декабрю
прошлого года снижение составило 5.9% против -4.1% г/г в ноябре. По итогам 2016 г. снижение составило 5.2%.

• Росстат уточнил данные по динамике платных услуг за ноябрь: рост составил 1.8% г/г (0.1% г/г по
предварительной оценке). С исключением сезонного фактора снижение в декабре составило 0.2% м/м (ноябрь:
0.3% м/м). Показатель год-к-году: -0.3%.

• Еженедельная инфляция сохраняется на уровне 0.1%. Оценка инфляции на январь сохранена в диапазоне 0.6%-
0.8% м/м, 5.0%-5.2% г/г. 31



% г/г 2015 1 кв. 16 2 кв. 16 3 кв. 16 окт.16 нояб.16 дек.16 4 кв. 16 2016

ВВП -3.0 -1.1 -0.6 -0.3 -0.6 0.9 -1.0 -0.3 -0.6*

Промышленность -3.4 -0.6 1.0 -0.1 -0.2 2.7 3.2 1.9 1.1

обрабатывающая промышленность -5.4 -3.1 0.9 -1.0 -0.8 2.5 2.6 1.4 0.1

в т.ч. пр-во машин и оборудование -11.1 5.4 -0.5 5.6 -0.2 2.5 9.2 3.8 3.8

добыча полезных ископаемых 0.3 3.4 1.8 1.9 0.8 2.7 2.9 2.2 2.5

пр-во. и распределение эл/энергии, воды и газа -1.6 0.6 0.0 1.2 1.1 4.1 5.5 3.5 1.5

Грузооборот транспорта 0.2 1.5 1.0 2.8 -0.5 2.7 3.2 1.8 1.8

Розничная торговля -10.0 -5.8 -5.9 -4.5 -4.2 -4.1 -5.9 -4.8 -5.2

Платные услуги населению -2.0 -1.2 -0.5 0.0 -0.8 1.8 -0.1 0.3 -0.3

Строительство -4.8 -4.6 -8.3 -3.6 -0.6 1.5 -5.4 -2.0 -4.3

в т.ч. жилищное строительство 1.4 -16.3 -0.9 1.8 -13.0 -7.0 -6.7 -8.1 -6.5

Инвестиции в основной капитал -8.4 -4.8 -3.9 0.3 - - - - -

Сельское хоз-во 2.6 3.6 3.3 5.6 4.3 6.8 3.4 5.0 4.8

Номинальная заработная плата 5.1 7.7 7.7 8.1 6.5 8.0 7.9 7.4 7.7

Реальная заработная плата -9.0 -0.6 0.3 1.2 0.4 2.1 2.4 1.5 0.6

Реальные располагаемые денежные доходы населения -3.2 -4.2 -6.3 -6.5 -5.6 -6.0 -6.1 -6.0 -5.9

Основные макропоказатели
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* - предварительная оценка Минэкономразвития 



ВВП

% г/г

Реальный ВВП

• Итоги декабря оказались слабыми. ВВП в декабре снизился на 0.5% м/м с устранением
сезонности и на 1.0% г/г. Положительную динамику в декабре продемонстрировала
промышленность (0.4% м/м, сез/очищ.). Отрицательный вклад внесли: розничная торговля (-
1.0% м/м, сез/очищ.), сельское хозяйство (-0.2% м/м, сез/очищ.), строительство (-1.4% м/м,
сез/очищ).

• Из-за слабых итогов декабря 4-й квартал экономика также завершила в минусе: -0.1% кв/кв с
устранением сезонности. Снижение год-к-году составило 0.3%, как и в 3-м квартале.

• Снижение ВВП по итогам года мы оцениваем на уровне 0.6%.

Сезонно-сглаженный индекс (янв.99=100)
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ИПП, % г/г ИПП с очисткой сезонности (100-янв. 2010)

Индекс промышленного производства (ИПП)
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Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития 

%,г/г 2015 I кв. II кв. III кв. окт.16 ноя.16 дек.16 IV кв. 2016

Промышленное производство -3.4 -0.6 1.1 -0.1 -0.2 2.7 3.2 1.9 1.1

добыча полезных ископаемых 0.3 3.4 1.8 1.9 0.8 2.7 2.9 2.2 2.5

обрабатывающие производства -5.4 -3.1 0.9 -1.0 -0.8 2.5 2.6 1.4 0.1

пр-во и распр. эл-энергии, газа и воды -1.6 0.6 0.0 1.2 1.1 4.1 5.5 3.5 1.5

• Промышленное производство продолжает показывать положительную динамику: в декабре рост составил 0.4 % м/м с исключением
сезонных и календарных факторов. Показатель год-к-году увеличился в декабре на 3.2%, а в целом, в 2016 году промпроизводство
прибавило 1.1% г/г. Лидерами по году стали добыча полезных ископаемых (2.5% г/г), в обработке – пищевая (2.4% г/г), химическая (5.3%
г/г), текстильная (5.3% г/г) промышленности. Отрицательные темпы показали металлургия (-2.3% г/г), производство транспортных средств (-
3.0% г/г), производство стройматериалов (-6.6% г/г)

%, м/м с устранением сезонности апр. 16 май.16 июн.16 июл.16 авг.16 сент.16 окт.16 ноя.16 дек.16

Промышленное производство 0.0 0.0 0.1 -0.4 0.1 0.0 0.6 1.0 0.4
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Строительный сектор
Объем работ по виду деятельности «Строительство»

• Росстат уточнил динамику работ по виду деятельности «Строительство» за 2016 год в сторону незначительного повышения.

• По итогам 2016 года в строительном секторе сохраняется негативная тенденция (-4.3% г/г).

• В декабре, после разового выхода в положительную область, динамика работ по виду деятельности «Строительство» вновь стала отрицательной (-5.4% г/г, сезонно-
сглаженный показатель -1.4% м/м).

2016

янв. фев. март апр. май июнь июль авг. сент. окт. ноя. дек.

динамика, % г/г

до пересмотра -7.8 -5.4 -3.7 -6.9 -9.0 -10.5 -2.9 -2.0 -6.8 -0.8 1.4

после пересмотра -7.2 -4.8 -2.8 -6.1 -8.2 -9.9 -2.4 -1.6 -6.5 -0.6 1.5 -5.4

∆, п.п. 0.6 0.6 0.9 0.8 0.8 0.6 0.5 0.4 0.3 0.2 0.1

нарастающим итогом с начала 
года

до пересмотра -7.8 -6.5 -5.5 -5.9 -6.5 -7.4 -6.5 -5.7 -5.8 -5 -4.3

после пересмотра -7.2 -5.9 -4.6 -5.1 -5.8 -6.8 -6.0 -5.3 -5.5 -4.9 -4.1 -4.3

∆, п.п. 0.6 0.6 0.9 0.8 0.7 0.6 0.5 0.4 0.3 0.1 0.2

с устранением сезонности, 100 – 2013 динамика, % г/г

Источник: Росстат, Расчет Минэкономразвития России



Безработица, % Рабочая сила, накопл. 12 мес.

Рынок труда

• В декабре безработица снизилась до 5.3% (с исключением сезонного фактора до 5.2%).

• В среднем за 2016 год уровень безработицы составил 5.5% (в методологии баланса трудовых
ресурсов, предварительно, 5.8%).

• Рынок труда в 2016 году сохранился в размерах практически на уровне 2015 года: прирост рабочей
силы составил 0.1% (в 2015 году без сведений по Республике Крым и г. Севастополю динамика была
нулевой).

36

Источник: Росстат, оценка Минэкономразвития России
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Реальная заработная плата
% г/г с очисткой от сезонности (100-янв. 99.)

• Росстат скорректировал оценку по заработной плате за ноябрь 2016 г. в сторону повышения
до 36195 руб. (+90 руб.), новое значение номинального прироста – 8.0% г/г (первоначальная оценка –
7.6% г/г), рост РЗП – 2.1% г/г (первоначальная оценка – 1.7% г/г).

• В декабре, по предварительной оценке, номинальный прирост сохранился практически на уровне
ноября и составил 7.9% г/г, за счет замедления инфляции рост РЗП выше – 2.4% г/г.

• РЗП с устранением сезонности в декабре продемонстрировала рост на 0.5% м/м.

• Предварительные данные в среднем за 2016 год: 36703 руб., номинальный прирост – 7.7% г/г,
рост РЗП – 0.6% г/г

Источник: Росстат Источник: Росстат, оценка Минэкономразвития России



Реальные располагаемые доходы населения
% г/г с очисткой от сезонности (100-янв. 08.)

• В декабре 2016 г. негативные тенденции в динамике реальных располагаемых доходов получили
продолжение: сокращение ускорилось до 6.1% г/г (ноябрь -6.0% г/г).

• В целом за 2016 год, по предварительным данным, реальные располагаемые доходы населения
сократились на 5.9%, столь большого снижения не отмечалось с 1999 года (-12.3%).

• Сохраняется волатильность реальных располагаемых доходов с исключением сезонного фактора: после
сокращения на 2.4% м/м в ноябре, в декабре был отмечен рост на 1.1% м/м.

• Денежные доходы в среднем на душу населения, по предварительным данным, в 2016 г. составили
30775 рублей, что на 1.0% больше чем в 2015 году. 38

Источник: Росстат Источник: Росстат, оценка Минэкономразвития России
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Розничный товарооборот
% г/г с очисткой от сезонности (100-янв. 08.)

Источник: Росстат Источник: Росстат, оценка Минэкономразвития России

• Несмотря на низкую базу декабря 2015 г., снижение оборота розничной торговли в декабре 2016 г.
ускорилось до 5.9% г/г (ноябрь – 4.1% г/г).

• В декабре 2016 г. оборот розничной торговли с исключением сезонного фактора сократился на
1.0% м/м (ноябрь – снижение на 0.5% м/м).

• В целом за 2016 г. оборот розничной торговли сократился на 5.2% г/г.
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Розничный товарооборот непродовольственными товарами
% г/г с очисткой от сезонности (100-янв. 08.)

Источник: Росстат Источник: Росстат, оценка Минэкономразвития России

• Ухудшение динамики оборота розничной торговли в большей степени связано с существенным
ускорением снижения оборота непродовольственными товарами: сокращение в декабре 2016 г.
составило 5.3% г/г (ноябрь – 3.2% г/г).

• Снижение оборота розничной торговли непродовольственными товарами с исключением сезонного
фактора в декабре также ускорилось, составив 1.3% м/м (ноябрь – снижение на 0.5% м/м).

• В целом за 2016 г. розничный товарооборот непродовольственными товарами снизился на 5.1%.
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Розничный товарооборот продовольственными товарами
% г/г с очисткой от сезонности (100-янв. 08.)

Источник: Росстат Источник: Росстат, оценка Минэкономразвития России

• Сокращение оборота пищевыми продуктами, включая напитки, и табачными изделиями также
ускорилось и составило в декабре 6.5% г/г (ноябрь – 5.1% г/г).

• Снижение оборота розничной торговли пищевыми продуктами, включая напитки, и табачными
изделиями с исключением сезонного фактора в декабре ускорилось до 0.9% м/м (-0.4% м/м в ноябре).

• В целом за 2016 г. розничный оборот продовольственными товарами сократился в большей степени, чем
оборот непродовольственными товарами - на 5.3%.
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Платные услуги населению
% г/г

Источник: Росстат

с очисткой от сезонности (100-янв. 99.)

Источник: Росстат, оценка Минэкономразвития России

• Росстат уточнил данные по динамике платных услуг за ноябрь: рост составил 1.8% г/г (0.1% г/г по
предварительной оценке).

• В декабре 2016 г. платные услуги населению снизились на 0.1% г/г.

• Динамика платных услуг населению с исключением сезонного фактора в декабре 2016 г. после
двухмесячного роста вернулась в отрицательную зону, снизившись на 0.2% м/м.

• Сокращение в целом за 2016 г. составило 0.3%.
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Использование доходов населения

Источник: Росстат

январь-декабрь

2013 2014 2015 2016

Расходы на покупку товаров и оплату

услуг, % от доходов
73.6 75.3 71.0 72.5

в том числе

покупка товаров 55.9 57.4 54.1 54.9
оплата товаров за рубежом с 

использованием банк. карт
2.2 2.3 1.8 2.1

оплата услуг 15.5 15.6 15.0 15.5

склонность к сбережению, с/о, % от расп. дохода

Источник: Росстат, оценка Минэкономразвития России

• По результатам 2016 г. доля доходов, направленная населением на потребительские расходы, составила 72.5%,
превысив аналогичный показатель 2015 г. на 1.5 п.п. При этом на оплату услуг населением было направлено 15.5%
доходов, что сопоставимо с докризисными значениями. На покупку товаров население использовало 54.9%
денежных доходов, что хоть и превышает значение 2015 года, но все еще остается на низком уровне. Доля
доходов, направленная на оплату товаров за рубежом с использованием банковских карт превысила показатель
2015 г. на 0.3 п.п., практически вернувшись к значениям 2013 года.

• Склонность населения к сбережению с исключением сезонного фактора в декабре 2016 г. практически
сохранилась на уровне ноября и составила 12.4% от располагаемых доходов. В целом за 2016 г. склонность к
сбережению снизилась по сравнению с 2015 г. на 1.2 п.п. и составила 14.9% от располагаемых доходов.



Еженедельный рост цен умеренный – 0.1%

• Инфляция за период с 17 по 23 января составила 0.1%, как и неделей
ранее. За годовой период инфляция впервые в текущем году замедлилась
– до 5.3%.

• Цены на продовольственные товары в целом на отчетной неделе не
росли. Нулевой рост наблюдается впервые с сентября 2016 года.

• Основной вклад в недельную инфляцию продолжает вносить рост цен на
непродовольственные товары – вторую неделю подряд цены растут по
0.2%, в том числе за счет удорожания бензина.

• Оценка инфляции на январь сохранена в диапазоне 0.6%-0.8% м/м
(5.0%-5.2% г/г)*.
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Источник: Росстат Источник: расчеты Минэкономразвития России

Прирост (снижение) цен, в %

м/м за период Справ.:

дек. 16

1 – 9 
янв.

2017

10 – 16 
янв.

2017

17 – 23 
янв.

2017

1 – 23 
янв.

2017

г/г

16 янв.

2017

ИПЦ 0.4 0.3 0.1 0.1 0.5 5.3

Продтовары 0.6 0.4 0.1 0.0 0.5 4.3

- без плодоовощной 0.6 0.1 0.1 0.0 0.2 5.8

- плодоовощная 0.9 3.0 0.7 0.0 3.7 -7.3

Непродовольств. товары 0.3 0.2 0.2 0.2 0.6 6.5

- бензин автомобильный 0.3 0.1 0.2 0.3 0.7 4.8

Услуги 0.3 - - - - -

- регулируемые услуги 0.0 0.8 0.0 0.0 0.9 6.0

Источник: Росстат, расчеты Минэкономразвития России* Оценка инфляции может быть пересмотрена после опубликования Росстатом структуры потребительских расходов 
населения для расчета ИПЦ в 2017 году.
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Банковский сектор – итоги 2016 года
• 2016 год характеризовался низкой кредитной активностью на фоне стабилизации качества кредитных портфелей, позволившей

банкам начать роспуск резервов и кардинально увеличить прибыль.

• Активы банков в декабре сократились на 0.4% (+1.6%), за год они уменьшились на 3.5% (+1.9%).

• Объем кредитного портфеля населению увеличился в декабре на 0.1% (+0.2% с устранением эффекта валютной переоценки).
Учитывая, что ипотека последние месяцы стабильно прибавляла 0.3-0.4%, можно предположить, что беззалоговое кредитование
населения вновь снизилось. За год кредиты физ. лицам выросли на 1.1% (+1.4%).

• Корпоративный кредитный портфель после 2 месяцев роста показал отрицательную динамику, сократившись по итогам декабря на
4.1% (-2.0%). Сокращение портфеля по итогам года составило 9.5% (-3.6%).

• Продолжается улучшение качества кредитного портфеля. Объем просроченной задолженности сократился: по корпоративному
портфелю за декабрь на 9.6%, за год на 8.9%, по кредитам населению на 3.4% и 0.7% соответственно. Удельный вес просроченной
задолженности по кредитам нефинансовым организациям сократился за декабрь с 6.66% до 6.28% (6.2% по состоянию на 1 января
2016 г.). По розничному портфелю удельный вес просроченной задолженности за декабрь снизился с 8.23% до 7.94% (8.1%
на начало 2016 года).

• Объем депозитов и средств на счетах организаций сократился за год на 10.1% (-2.8%), одновременно вклады физических лиц
увеличились на 4.2% (+9.2%).

• Сальдированная прибыль в декабре составила 142 млрд. руб., за год – 930 млрд. руб., что почти
в 5 раз выше значения предыдущего года (за 2015 г. – 192 млрд. рублей).

• Прибыль в размере 1 292 млрд. руб. cгенерировали 445 кредитных организаций, из них на долю Сбербанка России пришлось 517
млрд. рублей. Убытки в размере 362 млрд. руб. получили
178 кредитных организаций.

• Увеличение прибыли связано с сокращением темпов прироста отчислений в резервы. Резервы на возможные потери увеличились с
начала года на 3.5% или на 188 млрд. руб. (за аналогичный период
2015 г. – на 33.4% или на 1 352 млрд. рублей).



Банковский сектор
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Млрд. рублей Янв. 16 Февр.16 Март 16 Апр.16 Май 16 Июн.16 Июл.16 Авг.16 Сен.16 Окт.16 Ноя.16 Дек.16 YtD

Активы 83 732 83 251 81 115 79 802 80 101 79 545 80 009 79 669 79 671 79 165 80 361 80 063
% м/м 0.9 -0.6 -2.6 -1.6 0.4 -0.7 0.6 -0.4 0.0 -0.6 1.5 -0.4(1.6)* -3.5(1.9)*
% г/г 3.7 9.0 9.0 10.3 10.8 8.2 6.9 1.6 0.6 1.3 1.7 -3.5

Кредиты юридическим лицам 34 089 33 816 32 380 31 847 31 374 31 231 31 379 31 447 31 039 31 151 31 437 31 135
% м/м 2.4 -0.8 -4.2 -1.6 -1.5 -0.5 1.6 -0.9 -1.3 0.4 0.9 -4.1(-2.0)* -9.5(-3.6)*
% г/г 7.9 12.2 9.3 11.3 8.6 6.3 4.8 -1.1 -2.2 -1.5 -2.8 -9.5

Кредиты физическим лицам 10 617 10 603 10 554 10 549 10 568 10 573 10 616 10 694 10 726 10 746 10 794 10 804
% м/м -0.6 -0.1 -0.5 -0.05 0.2 0.0 0.4 0.7 0.3 0.2 0.4 0.1(0.2)* 1.1(1.4)*
% г/г -5.7 -4.4 -3.5 -2.5 -1.9 -1.4 -1.1 -0.7 -0.3 0.3 1.1 1.1

Просрочка по кредитам юр. лиц 2 328 2 202 2 121 2 118 2 129 2 124 2 170 2 221 2 123 2 108 2 094 1 892
% к портфелю 6.83 6.51 6.55 6.65 6.79 6.80 6.84 7.06 6.84 6.77 6.66 6.28

Просрочка по кредитам физ. лиц 882 896 889 891 906 898 913 923 916 895 888 858
% к портфелю 8.31 8.45 8.42 8.45 8.58 8.50 8.6 8.63 8.54 8.33 8.23 7.94

Резервы на возможные потери 5 505 5 551 5 553 5 587 5 695 5 643 5 749 5 803 5 764 5 792 5 870 5 594
% к активам 6.6 6.7 6.8 7.0 7.1 7.1 7.2 7.3 7.2 7.3 7.3 7.0

Депозиты юридических лиц 18 991 18 427 17 138 17 571 17636 17222 17 531 17 411 17 968 17 539 17 289 16 385
% м/м 4.0 -3.0 -7.0 2.5 0.4 -2.3 1.8 -0.7 3.2 -2.4 -1.4 -5.2
% г/г 2.3 7.5 6.5 14.1 14.3 9.0 5.5 -2.6 -1.6 -4.5 -6.6 -13.8

Депозиты физических лиц 22 802 22 971 22 519 22 684 22 929 23 063 23 453 23 375 23 318 23 374 23 674 24 200
% м/м -1.8 0.7 -2.0 0.7 1.1 0.6 1.7 -0.3 -0.2 0.2 1.3 2.2(3.9)* 4.2(9.2)*
% г/г 18.0 20.4 17.9 18.5 18.3 15.9 15.0 10.7 9.9 10.3 10.2 4.2

Прибыль 32 50 27 58 68 125 99 73 100 82 74 142 930



Активы
Банковская статистика

Капитал*

Вклады физических лиц Вклады юридических лиц
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*данные на 1.12.16



Кредиты физическим лицам

Банковская статистика
Кредиты юридическим лицам

Просрочка по кредитам физ. лиц Просрочка по кредитам юр. лиц
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Вложения в облигации

Банковская статистика
Кредитный портфель, ВСЕГО

Задолженность банков перед ЦБ
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Эмитированные банками облигации



Прибыль, накопленным итогом за 12 мес.

Банковская статистика

Резервы

Кредиты / депозиты Покрытие просрочки резервами
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• Объем выданных ипотечных кредитов за 11 месяцев 2016 г. увеличился на 30.8 % по сравнению аналогичным
периодом 2015 г.

• Темпы роста ипотечного кредитования населения замедлились более чем в 3 раза по сравнению с началом года
(22.0 % г/г в ноябре 2016 г. против 79.2% г/г в январе 2016 г.)

• Удельный вес просроченной задолженности по ипотечным кредитам снизился за ноябрь с 1.66% до 1.65% к
общему портфелю. На начало года этот показатель составил 1.7%.

• Удельный вес просроченной задолженности по ипотечным кредитам в рублях остался на уровне предыдущего
месяца и составил 1.11% к рублевому портфелю. На начало года этот показатель составил 1.0 %.

• Удельный вес просроченной задолженности по ипотечным кредитам в иностранной валюте увеличился за ноябрь
с 31.12% до 31.32% к валютному портфелю. На начало года этот показатель составил 20.4%.

Ипотека 



Спасибо за внимание!
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