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КОНЪЮНКТУРА

— Алексей Алексеевич, на заседании 
27 апреля Совет директоров Банка 
России принял решение о сохране-
нии ключевой ставки на уровне 7,25% 
годовых. С чем это связано?
— Принимая решение о ключевой 
ставке, Банк России руководствуется, 
с одной стороны, прогнозируемым 
уровнем инфляции, с другой — влияни-
ем денежно-кредитных условий на эко-
номическое развитие.
В данном случае учитывался рост 

волатильности на внутреннем валют-
ном рынке из-за санкций. Поскольку 
импортная составляющая есть в струк-
туре цены на многие товары и услуги, 
ослабление рубля может отразиться в 
некотором ускорении инфляции. Одна-
ко сейчас в экономике есть фактор, дей-
ствующий в противоположном направ-
лении, — повышение цен на нефть 
ведёт к укреплению рубля. Банк России 
оставляет себе поле для манёвра, чтобы 
более точно оценить, как эти условия 
компенсируют друг друга. 
— Какая ситуация с региональной 
инфляцией наблюдается в Пермском 
крае и в чём её особенности?
— Темпы роста потребительских цен 
в нашем регионе после существенно-
го замедления осенью прошлого года 
в течение последних четырёх месяцев 
несколько ускоряются. Сегодняшний уро-
вень инфляции в крае составляет 1,7%. 
Это ниже, чем в среднем по России.
При этом наблюдаются разнонаправ-

ленные процессы — снижение цен на 
одни товарные позиции и услуги и уве-
личение на другие. В марте этого года 
по сравнению с мартом прошлого поде-
шевели помидоры, куриные яйца, мясо 
курицы. В то же время мы наблюдаем 
рост цен на моторное топливо, меди-
цинские услуги. Дорожают легковые 
автомобили. 
— Как принятые ранее Центробанком 
решения о ключевой ставке отразятся 
на экономике Пермского края? 
— Мы ожидаем, что в целом влияние 
будет положительным. Динамика клю-
чевой ставки ведёт к постепенному смяг-
чению денежно-кредитных условий (пре-
жде всего — банковских процентных 
ставок), снижению стоимости заёмных 
средств для населения и бизнеса, а зна-
чит, повышению их доступности. 
Ставки по кредитам будут постепенно 

снижаться. В Пермском крае снижение 
ключевой ставки в прошлом году уже 
нашло отражение в снижении банков-
ских ставок и увеличении объёмов пре-
доставленных кредитов. 
Могу сказать, что в первом кварта-

ле текущего года более чем на 10% по 
сравнению с этим же периодом годом 

ранее увеличился объём кредитова-
ния юридических лиц и индивидуаль-
ных предпринимателей — до 72,8 млрд 
руб. Объём кредитов, предоставленных 
банками компаниям малого и средне-
го бизнеса, достиг почти 17 млрд руб., 
что на 2,2 млрд руб. больше, чем в пер-
вом квартале 2017 года. Жители Перм-
ского края получили за этот период 
кредиты в объёме 45,5 млрд руб. Этот 
показатель вырос на 45,1%. Ставки по 
ипотеке уменьшились в среднем на два 
процентных пункта. На этом фоне объ-
ёмы ипотечного жилищного кредитова-
ния в регионе выросли почти в два раза.
Добавлю, что за несколько прошед-

ших лет у жителей края накопился опре-
делённый отложенный спрос. Сейчас он 
постепенно активизируется, в том чис-
ле и благодаря подешевевшим креди-
там. Это заметно и по динамике продаж 
товаров долговременного пользования, 
например автомобилей и недвижимости.
При этом значительная доля выдан-

ных розничных кредитов — обеспечен-
ные, в том числе ипотека. Это хороший 
признак, который говорит, что и населе-
ние, и банки достаточно осторожно под-
ходят к наращиванию долга и потребле-
ния.
— Как отход населения от сберега-
тельной модели поведения может 
отразиться на инфляции в крае?
— Этот процесс в нашем регионе прохо-
дит неравномерно. Значительная часть 
населения со средними и ниже средних 
доходами продолжает придерживаться 
сдержанного потребительского поведе-
ния. Это отмечают и торговые предпри-
ятия, которые проявляют большую гиб-
кость в ценовой политике.
В целом восстановление потреби-

тельского спроса происходит постепен-
но, и рисков значительного ускорения 
инфляции сейчас нет. 
— Заметный рост наблюдается в 
потребительском кредитовании, а 
вот бизнес наращивать задолжен-
ность пока не спешит.
— Крупные предприятия края поль-
зуются смягчением условий кредито-
вания для рефинансирования доро-
гих кредитов, которые они получили в 
2014–2016 годах. То же самое касается 
сектора малого и среднего бизнеса. Кро-
ме того, изменение внешнеэкономиче-
ской конъюнктуры позволяет многим 
экспортёрам сырьевых отраслей разви-
ваться за счёт собственных средств. 
— Как отразится на инфляции запла-
нированное повышение тарифов 
ЖКХ, акцизов на бензин во втором 
полугодии?
— Поскольку об этих решениях было 
известно давно, они уже заложены в 

наш прогноз инфляции. Кроме того, 
многие производители в Пермском 
крае, работающие на внутренний конеч-
ный спрос, находятся в достаточно жёст-
ких конкурентных условиях, в том числе 
конкурируют с компаниями из других 
регионов. Конкуренция ограничивает 
перенос роста их издержек в конечные 
цены. Это сдерживает инфляцию.
Вместе с тем чем больше мы погру-

жаемся в анализ макроэкономических 
условий в регионе, тем больше ста-
новится очевидной роль немонетар-
ных факторов инфляции. На них Банк 
России напрямую воздействовать не 
может. В частности, у нас недостаточ-
но развиты тепличные хозяйства, не 
хватает мощностей для хранения ово-
щей, есть проблемы с логистикой. Эти 
факторы вызывают волатильность цен 
на плодоовощную продукцию, которая 
периодически «разгоняет» инфляцию 
в крае.
Другой пример. Динамика цен на 

топливо в регионе не отличается от сред-
ней по России. Но более высокий уро-
вень цен снижает конкурентоспособ-
ность наших предприятий, в том числе 
сельхозпроизводителей. А завоз сель-
хозпродукции, в свою очередь, стимули-
рует волатильность цен. Как следствие, 
инфляционные ожидания (а это один из 
важнейших факторов инфляции) снижа-
ются медленно. Это сфера совместной 
работы с правительством Пермского края. 
— Насколько текущий уровень 
инфляции соответствует ожиданиям 
бизнеса и населения?
— Основная часть компаний ощущают 
снижение инфляции и ожидают низкую 
инфляцию и в будущем. Это показыва-

ет мониторинг нефинансовых предпри-
ятий, который мы постоянно проводим. 
Всё чаще стабильно низкая инфляция 
закладывается в бизнес-планы.
Вместе с тем в отдельных отраслях — 

торговле, строительстве — инфляци-
онные ожидания снижаются медлен-
нее, чем в других, к примеру в сельском 
хозяйстве.
Инфляционные ожидания населе-

ния пока ещё выше текущей инфляции 
и выше цели по инфляции 4%. Хотя они 
снижаются — в апреле до рекордных 
7,8%. Население действительно ощуща-
ет замедление инфляции и ждёт более 
низкой инфляции в будущем.
Информационная политика Банка 

России направлена на снижение инфля-
ционных ожиданий бизнеса и населе-
ния. Мы стремимся совершенствовать 
формы взаимодействия с бизнесом во 
всём, что касается оценки экономиче-
ских условий. 
Хочу подчеркнуть, что всем нам нуж-

но научиться жить при низкой инфля-
ции. Её преимущества очевидны для 
всех. Низкая инфляция сдерживает уве-
личение неравенства доходов, а значит, 
повышает социальную стабильность. 
Все агенты в экономике получают воз-
можность планировать свою деятель-
ность, в том числе инвестиции, на более 
длительный срок. Это, в свою очередь, 
стимулирует сбережения, позволяет 
заложить прочную основу для пенсион-
ной системы, необходимых инфраструк-
турных проектов с длительным сроком 
окупаемости. Одним словом, удержание 
инфляции вблизи 4% — это отнюдь не 
самоцель, а важнейшее условие разви-
тия страны.
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Алексей Моночков: 
Нам нужно научиться жить 
при низкой инфляции
Управляющий отделением Банка России в Перми — 
об изменении ключевой ставки и инфляции в регионе
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