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Ждет ли Россию кризис в случае снижения цен на нефть? 

  

      Поскольку семинар у нас маленький и компактный, я в данном случае представлю 
ряд результатов, полученных организацией «Центр Стратегических Разработок» и рядом 
других московских исследовательских центров в рамках большого проекта, который мы 
реализуем совместно и который называется «Стратегический аудит Российской 
Федерации». Цель этого проекта состоит в том, чтобы попытаться немного заглянуть в 
будущее нашей страны, опираясь на то быстрое развитие, которое происходило в течение 
последних пяти лет. Это развитие привело к тому, что возникла масса вопросов 
относительно новых возможностей и новых проблем, с которыми сталкивается российская 
экономика в условиях быстрого экономического роста. Многие из этих проблем остались 
недоисследованными на предыдущем этапе. Есть масса вопросов, на которые мы пока не 
в состоянии дать каких-либо внятных ответов.  
      Проект «Стратегический аудит» - это попытка заглянуть в будущее, ориентируясь 
на исследование тех вопросов, которые являются сегодня аналитически узкими местами. 
Чтобы понять важные для будущего России проблемы, мы, прежде всего, 
сфокусировались на сборе первичной информации, которой почему-либо не хватает, и на 
основе этой информации попытаться сделать определенные выводы. Проект 
«Стратегический аудит» включает в себя довольно большое количество ресурсов и 
организаций. Среди участников, кроме Центра стратегических разработок, - Институт 
экономики переходного периода, Институт энергетической политики, Институт 
комплексных стратегических исследований, Государственный университет – Высшая 
школа экономики, Ассоциация Менеджеров, Консалтинговая компания АЛЬТ, Программа 
развития ООН (ПРООН) в России, Российский филиал Стокгольмской школы экономики 
(г.Санкт-Петербург), Центр стратегических разработок – Регион, Центр экономических и 
финансовых исследований и разработок.  

Далеко не все они принимали участие в тех двух исследованиях, которые я 
представлю сегодня, но, в целом, большинство из них сейчас активно работает по тем или 
иным направлениям. Среди них и Всемирный Банк, и Программа развития ООН, и многие 
мозговые центры России, например, Институт экономики переходного периода, Институт 
комплексно-стратегических исследований, Центр экономических и финансовых 
исследований и разработок (ЦЭФИР), Высшая школа экономики, Академия народного 
хозяйства, Стокгольмская школа экономики в Санкт-Петербурге.  

Пока мы идентифицировали ряд тем, которые в основном связаны с исследованием 
перспектив страны. Это касается и комплексной оценки конкурентоспособности 
Российской Федерации. В начале октября свое видение этой проблемы представлял Майкл 
Портер, с которым Центр стратегических разработок заключил контракт на подготовку 
исследования по комплексной оценке конкурентоспособности Российской Федерации. 
Это исследование Портер и его коллеги из Гарвардского института стратегического 
планирования представят, как мы надеемся, либо в конце этого, либо в начале 
следующего года.  
      Есть проекты, связанные с анализом долгосрочных внешнеэкономических 
перспектив. Сейчас правительство Российской Федерации ведет работу над 
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внешнеэкономической стратегией и делает ряд прогнозных оценок, связанных с тем, как 
будет развиваться торговля, где наши географические приоритеты в торговой и 
экономической интеграции, что кардинально изменится в плане движения страны вверх 
по цепочкам добавленной стоимости. Такого рода исследования ведутся нами совместно с 
Центром экономических и финансовых исследований – это мозговой центр, 
аффилированный с Российской экономической школой.  

В этот проект входят также компоненты, связанные с исследованием человеческого 
капитала, анализом взаимосвязи между миграционными процессами и пространственным 
развитием Российской Федерацией, и проблемы, связанные со способностью, в том числе 
на микроуровне, российского менеджмента по сравнению с менеджментом в компаниях 
других стран. Один из таких исследовательских проектов как раз завершен, он 
реализуется здесь в Петербурге по контракту с нами, Стокгольмской школой бизнеса 
совместно с Центром стратегических разработок.  
      Теперь позвольте мне перейти к первой из основных частей доклада, который я 
сегодня хотел бы сделать в рамках нашего небольшого семинара. Это проект, который 
входит в нашу программу исследования в рамках стратегического аудита Российской 
Федерации, он посвящен количественным оценкам возможных последствий ситуации, 
когда цены на нефть на мировых рынках упадут примерно до уровня конца 90-х годов – 
до того уровня, который спровоцировал экономический кризис 1998 года в Российской 
Федерации. Этот кризис служит для нас основным сравнительным индикатором, с 
которым мы пытаемся сопоставить возможное поведение российской экономики в новой 
ситуации, когда цены на нефть могут снова резко упасть.  

Исследование не замышлялось как попытка дать прогноз. Мы не прогнозируем цен 
на нефть, мы не знаем, упадут они или не упадут – это вне поля нашего предвидения и 
понимания. Мы просто использовали некие сценарные условия, которые состояли в том, 
что цены на нефть могут упасть. В одном из сценариев они могут упасть до 25-27 
долларов за баррель, в другом случае остаться на уровне 40 долларов за баррель – это 
тенденция, которую мы наблюдаем сегодня в результате падения цен на нефть. Еще мы 
использовали один внешний сценарий, который был задан совершенно условно, - это 
сверхвысокие цены на нефть, где цены на нефть достигают 100 долларов за баррель и на 
этом уровне поддерживаются на протяжении нескольких последующих лет.  

Все эти сценарии абсолютно условны, но сценарий падения цен до 25-27 долларов 
за баррель - это в постоянных ценах соответствует примерно 10-12 долларов за баррель в 
ценах 1998 года. Такой сценарий в этом наборе вариантов соответствует наихудшему из 
того, что мы наблюдали за последние 20 лет с точки зрения последствий для российской 
экономики.  
      Теперь я хотел бы вернуться немного назад и сделать пояснения по поводу того, 
как были устроены эти исследования. Эти исследования в основном велись нашим 
центром – Центром стратегических разработок, который я возглавляю, и Институтом 
экономики переходного периода. Фактически исследования велись по трем, во многом 
независимым друг от друга, направлениям, применялись совершенно разные методы 
получения количественных результатов, разные методы анализа.  

Первое – это разработка макроэкономических сценариев, где использовалась 
определенная эконометрическая модель, имевшаяся на тот момент в Институте экономики 
переходного периода. Она предназначена для получения краткосрочных прогнозных 
оценок, но была адаптирована для целей  среднесрочно ориентированного анализа. 
Модель применялась нами с большой осторожностью. Мы никогда не использовали 
прямые механические результаты этой модели для получения оценок и картины 
макроэкономической ситуации в каком-то из годов и по какому-то из сценариев. Мы 
обязательно эти результаты корректировали на основе проверки на очевидные тождества, 
в то же время, исходя из возможных особенностей поведения экономических агентов или 
политических решений, которые модель, конечно, предвидеть не может. 
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      Вторая часть – это бюджетные сценарии. Бюджетные сценарии строились на 
основе простых эконометрических моделей, которые тоже есть в Институте экономики 
переходного периода и которые были привязаны к нашим макроэкономическим  
сценариям, полученным в ходе первого этапа исследования.  
      В третьей части нашего проекта мы попытались оценить, что же будет значить 
изменение ситуации с бюджетом, изменение ситуации в макроэкономическом плане в 
связи с падением цен на нефть, если мы посмотрим на микро-уровень, на банковский и 
корпоративный сектор. Третья часть – это единственная часть исследования, где мы 
действительно использовали микро-информацию. Эта часть велась не на основе 
глобальных моделей. Мы использовали данные первичных балансов крупных российских 
корпораций и крупных российских банков. С этими данными мы работали, в сущности, 
индивидуально,  для того, чтобы составить конкретные сценарные прогнозы, связанные с 
изменением в бюджете макроэкономической ситуации.  

     Над этими тремя частями работали разные группы экспертов, потому что разные 
люди «держат» модели по макроэкономике, по бюджету, совсем другая группа занимается 
исследованиями в банковской сфере. Но они постоянно взаимодействовали между собой, 
с тем, чтобы все предпосылки, закладываемые в исследование, и  взаимосвязанные 
результаты учитывались каждой из групп. Поэтому сценарии по всем трем частям 
исследования очень тесно взаимосвязаны. Например, когда мы прогнозировали или 
оценивали спрос на деньги в экономике и динамику денежного агрегата М2 в 
макроэкономическом сценарии, то тут же мы оценивали масштабы необходимой 
объективно задаваемой кредитной эмиссии банка и учитывали ее в индивидуальном 
балансе банка, который мы условно в неком стилизованном виде прогнозировали на наш 
сценарный период.  

Точно так же, когда мы оценивали дефицит бюджета и объемы рыночных 
заимствований  в валюте и в рублях, мы эти объемы рыночных заимствований отражали в 
балансах соответствующих банков для того, чтобы быть точно уверенными, что не 
возникает противоречий между макроэкономической и банковской частью этого 
исследования.  
      Несколько слов о результатах, которые мы получили. Я пойду последовательно по 
компонентам этого проекта. Сначала макроэкономический сценарий. О ценах на нефть я 
уже говорил. Вот, примерно, результаты, которые мы получили для трех 
макроэкономических сценариев в зависимости от изменения цен на нефть.  
 
Это примерная структура основных зависимостей в эконометрической модели. Синим 
цветом выделены переменные, которые во многом задавались нами экзогенно. В 
частности, цена на нефть, соотношение доллара и евро и ряд других. Мы не моделировали 
инвестиции внутри нашей модели. Динамика показателя М2 задавалась нами экзогенно, 
исходя из других соображений.  
      Теперь о результатах с точки зрения экономического роста. Наша модель была 
консервативна. Цель этой модели – представить наихудшие условия развития российской 
экономики. Поэтому в каждом из этих сценариев ВВП снижается довольно заметно, и не 
следует воспринимать эти сценарии как прогноз. Мы закладывали нижнюю границу, ниже 
которой - мы достаточно уверенно говорим - реальное положение экономики не 
опустится. Нам важно было понять, каков может быть наихудший исход, ниже которого 
мы не можем прогнозировать ухудшение ситуации при заданных параметрах 
экономического развития.  

С этой точки зрения модель осознанно игнорирует многие вещи. Например, в 
наших сценариях мы не учитывали дальнейший рост стабилизационного фонда и 
золотовалютных резервов в течение 2006 года. Мы остановились на уровне конца 2005 
года, зафиксировали его и от этой точки начали прогнозировать снижение цен на нефть. 
Совершенно очевидно, что мы получили худшие условия, чем если бы мы начали в наших 
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сценариях снижать цены на нефть, исходя из тех резервов, которые накоплены на 
сегодняшний день. Они намного выросли, и запас прочности в российской экономике 
возрос.  

Точно так же наша модель не учитывает тот факт, что российская экономика 
сейчас вступает в фазу инвестиционного роста, которая предполагает и другие 
возможности по темпам роста, отчасти ослабляя зависимость экономики от цен на нефть. 
Этот фактор осознанно проигнорирован, опять-таки для того, чтобы не получить 
чрезмерно благополучные результаты.  

Эти наши осознанные решения связаны с тем, что вообще-то эконометрическая 
модель, которую мы применяем, дает, как правило, равновесное оптимальное решение. 
Оно исходит из наиболее рационального поведения всех экономических агентов и того, 
что экономика быстро достигает равновесия в каждой новой изменившейся ситуации. 
Естественно, жизнь участников экономических процессов не столь рациональна, и 
каждый раз реальное положение российской экономики будет менее оптимально. Эту 
приукрашивающую, улучшающую характеристику нашей модели мы компенсировали 
менее благоприятными условиями с точки зрения резервов из стабилизационного фонда и 
тем, что мы игнорировали факт вступления России в инвестиционную стадию 
экономического роста.  

 
Таким образом, мы видим сценарии, в которых происходит снижение динамики 

валового внутреннего продукта, но при этом сценарии падения цен на нефть мы имеем не 
просто снижение, а переход в отрицательные темпы роста уже в третьем году прогнозного 
периода. Прогнозируя сценарий падения цен на нефть для четырех лет, мы остановились 
на той точке, когда происходит девальвация и настоящий экономический кризис 
(впрочем, настоящим я бы назвал его условно, в дальнейшем я проиллюстрирую 
параметры экономического кризиса на сравнительных диаграммах). Тем не менее, 
четвертый год для прогнозируемого сценарий – это наихудший год, когда происходит 
серьезная девальвация рубля, изменяется точка равновесия и, начиная с этого года, мы 
уже не можем ничего прогнозировать с помощью нашей модели. Там меняются 
практически все равновесные характеристики экономики, необходимо полностью 
перенастраивать модель и использовать совершенно другие методы количественного 
анализа макроэкономических процессов. Именно поэтому мы остановились на точке 
кризиса, точке девальвации, с которой валовой продукт снижается на шесть процентных 
пунктов по сравнению с предыдущим годом.  

Теперь другие показатели. Естественно, четвертый год – это год девальвации, когда 
мы получаем всплеск инфляции до 40%, и это обстоятельство очень важно для 
последующих бюджетных сценариев – это я поясню, когда мы перейдем к бюджетной 
части. Мы, естественно, получаем резкую девальвацию. 127% - такова девальвация, 
происходит довольно сильное обесценение рубля.  
      Отталкиваясь от этих основных макроэкономических характеристик, мы перешли 
ко второму этапу исследования, который был связан с построением бюджетных 
сценариев. Без бюджетных сценариев мы не могли перейти к анализу на микроуровне, к 
анализу банковской системы.  

Как я уже сказал, мы использовали достаточно простые эконометрические 
зависимости, которые позволили на основе макро-данных оценить динамику доходов 
бюджетной системы, динамику обязательств бюджетной системы, и отдельно мы оценили 
баланс пенсионного фонда, поскольку это второй по размерам отдельный бюджет страны. 
Для этого мы применяли самостоятельную модель, которая была разработана Всемирным 
банком и проектом TASIS для Российской Федерации. Эта модель, прежде всего, 
учитывает демографические характеристики российской экономики. Мы, естественно, 
получили сценарии, в которых ухудшение макроэкономических показателей в целом 
неблагоприятно сказывается на состоянии бюджета.  
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Представлены три линии, которые характеризуют дефицит федерального бюджета.  
Из представленных трех только один сценарий предполагает падение цен на нефть. 

Но здесь показано, как дефицит возникает первоначально, если вычесть доходы из 
расходов. Нижняя синяя черта – это максимальный дефицит, с которым сталкивается 
российская экономика. Розовая черта – это то, что получается, если мы начинаем 
расходовать стабфонд на финансирование текущих бюджетных обязательств. Мы видим, 
что дефицит, который может достичь 7-8% ВВП, снижается примерно до 4% валового 
внутреннего продукта только благодаря расходованию стабилизационного фонда, причем 
не того большого, который есть сейчас, а гораздо меньшего, который был на конец 2005 
года. 
       Наконец, мы предусмотрели возможности адаптации доходов и обязательств 
бюджета к условиям менее благоприятной макроэкономической ситуации, связанной как с 
поиском способов улучшения поступлений в бюджеты, так и с поиском способов 
ограничений расходов, которые можно ограничить в политически допустимых границах. 
Мы не рассматриваем политически недопустимые варианты снижения расходов. Желтая 
черта, которая показывает результаты бюджетной оптимизации, говорит о том, что, в 
случае снижения цен на нефть, нефинансируемый, непокрываемый за счет этих мер 
дефицит бюджета составляет порядка 1,5-2% ВВП в зависимости от года.  
 

Этот дефицит правительство должно будет профинансировать заимствованиями на 
внутренних и внешних рынках. Наши оценки говорят, что 1,5-2% ВВП правительство 
вполне может взять на внешних и внутренних рынках. Эти оценки гармонизированы с 
нашим последующим анализом банковской системы. В условиях кризиса мы 
предполагаем переток инвестиций из частного небанковского сектора в сектор 
государственных ценных бумаг, и этот переток вполне реален, он отражен в наших 
банковских балансах. То есть банки будут заинтересованы покупать больший объем 
государственных ценных бумаг, а государство в этот период для финансирования 
возросшего бюджетного дефицита будет заинтересовано эти ценные бумаги банкам 
продавать в больших количествах, чем раньше. 
      Несколько слов о том, как мы подходили к вопросу об оптимизации бюджетных 
обязательств. Многие статьи расходов федерального и местных бюджетов существенно 
выросли за последние годы. В частности, это касается тех статей, которые вполне 
сокращаемы в условиях кризиса – это, в первую очередь, инвестиционные расходы. 
Первая реакция любого правительства в условиях кризиса – это сокращение 
инвестиционных расходов и здесь мы заложили значительное сокращение объемов в 
реальном выражении. На период кризиса это вполне логичная оправданная мера.  

Далее, значительную часть остального сокращения расходов мы компенсировали за 
счет оптимизации доходов бюджета, исходя из того, что возможна оптимизация программ 
приватизации, но специфически в определенных секторах. Например, приватизация земли 
и недвижимости, которую контролируют субъекты Российской Федерации, и 
одновременно - перераспределение налоговых поступлений в сторону федерального 
бюджета – тех налоговых поступлений, которые генерируются в наиболее благополучных 
регионах, с компенсаций потерь для всех остальных регионов через увеличение 
федеральных трансферов. 
      И, наконец, третий элемент уменьшения совокупных обязательств бюджетной 
системы, который мы отразили, состоял в том, что в четвертом году сценария инфляция 
достигает примерно 40%.Существующие механизмы индексации бюджетных 
обязательств уже не рассчитаны на такие быстрые темпы инфляции. Мы далеко ушли от 
периода конца 90-х, когда бюджетные расходы и разного рода выплаты и зарплаты могли 
пересматриваться несколько раз в год. Сейчас этого уже давно не происходит, и быстрое 
внезапное обесценение такого рода обязательств невозможно будет проиндексировать 
оперативно. Определенная неполная индексация этих бюджетных обязательств, которая 
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возникнет автоматически в условиях такого сценария (ее невозможно предвидеть, 
невозможно заранее к этому подготовиться),  была нами учтена как фактор, который 
повлияет на увеличение сбалансированности бюджета расширенного правительства.  

В целом я должен сказать, что совокупность этих факторов ни в коей мере не 
приведет к сокращению расходов ниже уровня 98-го года, в реальном выражении они 
будут значительно выше 98-го года по всем основным компонентам. С этой точки зрения 
мы рассматриваем этот сценарий как реалистичный и политически терпимый.  
      Теперь сравнение двух подсценариев в бюджетной политике в рамках сценария 
падения цен на нефть.  

Все-таки, несмотря на то, что ответственное бюджетное и макроэкономическое 
поведение уже закреплено весьма дееспособными институтами в нашей стране, например, 
эффективным и ответственным Центральным банком, Министерством Финансов и 
процедурой рассмотрения, принятия и исполнения бюджета, которая содержит массу 
защитных механизмов, предотвращающих безответственное бюджетное поведение, тем не 
менее мы не можем быть стопроцентно уверены, что в условиях кризиса, когда будет 
нарастать политическое давление, такого рода давление не пробьет брешь в этих 
институтах. Все-таки, эти институты сложились и существуют совсем недавно, их история 
успешного противостояния кризисам начинается с 99-го года, когда Минфин и 
Центральный банк смогли противостоять такому давлению в сторону более 
безответственной финансовой политики.  

У нас нет никакой уверенности, что эти институты справятся с давлением в 
условиях падения цен на нефть. Поэтому, наряду со сценарием ответственной политики, 
который я вам только что представил, мы просмотрели и сценарий безответственной 
политики, который исходит из представления, что политическое давление будет 
достаточно сильным и пробьет брешь в защитных механизмах, сложившихся в кредитно-
денежной сфере политики, предотвращающей безответственное формирование 
государственных обязательств и безответственную эмиссию денежных средств. Этот 
сценарий отличается от того, который я только что изложил, тремя существенными 
обстоятельствами.  

Первое. Политики попытаются предотвратить девальвацию рубля любыми 
средствами. Это значит, что девальвация рубля по нашему сценарию состоится только 
тогда, когда будут полностью исчерпаны золотовалютные резервы, то есть в наихудших 
обстоятельствах. Это, естественно, приведет к гораздо более сильному перехлесту 
ожиданий, более резкой девальвации и более высокому всплеску инфляции. Второе 
обстоятельство. Политики не будут сокращать расходы, скорее будут их наращивать в 
предвыборный период в более значительных объемах и не попытаются их сократить в 
результате падения цен на нефть. И третье. Не будут предприниматься меры по 
реструктуризации доходов бюджета, то есть все останется как есть, будет пущено на 
самотек.  
      В результате, как ни странно, в сценарии безответственной политики мы в год 
девальвации, при всем том, что девальвация получается более значительной, а инфляция 
более высокой, получаем меньший объем спада валового внутреннего продукта, но по 
одной простой причине: кризис наступает на год раньше, чем в сценарии ответственной 
политики. Дальше, после момента девальвации, мы наши сценарии не продлевали, как я 
сказал, потому что наша модель не очень подходит для этих целей, но можем 
предположить, что спад продолжится в последующие годы и в целом он будет более 
значительным, чем тот, который мы получили в сценарии ответственной политики.  
     Что касается инфляции, то, как я сказал, при безответственной политике инфляция 
оказывается больше, чем в сценарии ответственной политики. Но, что очень важно, если 
мы сравниваем все эти показатели с кризисом 98-го года (столбики представлены слева), 
то во всех случаях, даже при безответственной политике, плохие показатели не 
дотягивают до кризиса 98-го года.  
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Это касается и инфляции, это касается и темпов роста валового внутреннего 
продукта. По крайне  мере, в первый год кризиса в 98-м году, снижение, накопленное по 
итогам кризиса, было больше, чем в нашем сценарии ответственной политики. Это же 
касается девальвации курса рубля. В 98-м году девальвация была гораздо глубже, чем в 
наших сценариях ответственной и безответственной политики.  
      Еще одно обстоятельство, которое очень важно учитывать, сравнивая кризис 98-го 
года с нашим новым сценарием кризиса падения цен на нефть. Обратите внимание на 
дефицит федерального бюджета в процентах к ВВП. В 98-м году он был всего 3%, но это 
вызвало дефолт, коллапс и массу других проблем. В наших двух сценариях этот дефицит 
получается на уровне 7-8% ВВП, но это не приводит ни к дефолту, ни к коллапсу. Это 
приводит к гораздо более мягким макроэкономическим последствиям и почти не влечет 
снижения уровня жизни в первый год сценария, потому что основное падение ВВП 
возникает за счет инвестиционной составляющей. Потребление в этом случае не 
снижается, оно остается на прежнем уровне.  

Тот факт, что экономика России сегодня оказывается способна без шоков и 
тяжелейших последствий перенести гораздо более глубокий дефицит федерального 
бюджета, говорит о том, что накопленный запас прочности гораздо выше, чем в 98-м году. 
У нас нет большого внешнего или внутреннего долга, у нас большие золотовалютные 
резервы и стабилизационный фонд, гораздо более устойчивый корпоративный и 
банковский сектор, и эта совокупность обстоятельств приводит к тому, что даже при 
таком дефиците государственного бюджета, мы можем его финансировать, практически 
не прибегая к эмиссионному финансированию. В сценарии ответственной политики 
эмиссионного финансирования не потребуется, в сценарии безответственной политики 
оно потребуется в количестве 3-4% ВВП. Это не приведет немедленно к 
макроэкономической катастрофе. В любом случае, это несопоставимо более 
благоприятная ситуация, чем ситуация 98-го года. Это как раз яркое свидетельство тому, 
насколько глубокие качественные изменения произошли в российской экономике в 
последние годы.  
      Третья часть – та, где мы перешли к анализу на микроуровне, опираясь на 
результаты анализов макроэкономических и бюджетных последствий. Мы провели работу 
с двумя компонентами российской экономики: финансовый сектор и корпоративный 
сектор, коммерческие банки и предприятия нефинансового сектора, в том числе 
крупнейшие компании нефтегазового сектора. Очевидно, что предполагаемые изменения 
цен на нефть должны сказаться прежде всего на финансовом состоянии предприятий 
этого сектора. Нами был представлен расчет долговой нагрузки крупнейших компаний 
(Газпром, Транснефть, Роснефть, частный сектор нефтедобычи), в соответствии с 
условиями различных макросценариев.  При всех сценариях имеющаяся у компаний 
«инвестиционная подушка» позволяет им устойчиво выплачивать долги, не порождать 
новых долгов и сохраняет их платежеспособными на всей обозримой перспективе, 
которую мы строим.  

Помимо такого рода анализа и предположений, мы попытались провести то, что 
называется стресс-тестированием банковского сектора. Мы оценили несколько различных 
подходов, которые применяются в зарубежной практике к такого рода целям. Часть из них 
применяется только на краткосрочных периодах и только к конкретным банкам. Такого 
рода подходы мы использовать не могли, но один из интересных подходов, который 
представлен в статье Камински и Рейнхарта, мы использовали. Этот подход базируется на 
анализе более чем ста банковских кризисов мира. Авторы исследования оценили 
эконометрические зависимости между кризисами и их масштабами и совокупностью 
индикаторов, которые могли бы свидетельствовать о приближении кризиса. По этим 
индикаторам они составили пороговые значения, вся совокупность параметров которых 
перечислена в центральном столбике.  
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Вся совокупность этих пороговых значений с вероятностью почти 90% 

предсказывает банковский кризис. Вероятность достаточно высокая, учитывая, что она 
базируется на ста различных объектах наблюдения очень разных макроэкономических и 
географических условий. Наши сценарии позволяют по большинству этих показателей 
составить некую оценку. Она представлена в правой колонке плюсами, минусами и 
вопросами. В действительности, как мы обнаружили, лишь по очень небольшому 
количеству показателей мы можем сказать, что они в нашем случае превысят пороговое 
значение, свидетельствующее о приближении банковского кризиса. Такого рода 
показателей из этих более чем десяти ключевых показателей у нас набралось лишь 
четыре. По четырем показателям у нас просто не оказалось данных, мы не можем 
некоторые вещи, исходя из наших условий сценарного моделирования, сформулировать. 
А по другим показателям соответствующие параметры просто не превышают критических 
значений. И таких показателей большинство.  
      Анализ по этой модели, хотя и не является однозначным и определенным, 
показывает, что скорее всего мы не можем ждать какого-то очень серьезного банковского 
кризиса в нашей экономике в условиях сценария падения цен на нефть. Но нас такой 
результат, естественно, не удовлетворил, и мы решили проанализировать другие 
аналитические возможности с учетом международной практики, решили пойти по методу 
«родных осин», очень простому, но достаточно надежному.  

Что мы взяли? Мы просто взяли балансы крупнейших банков Российской 
Федерации, которые в совокупности дают 70% активов банковской системы, и по 
индивидуальным банкам, а также по некоторым весьма однородным группам банков (по 
которым провели тест на гомогенность этих групп) построили стилизованные прогнозные 
балансы этих банков. То есть просто взяли балансы и на основе предпосылок, 
гармонизированных с нашим макроэкономическим сценарием, продлили эти балансы на 
период нашего сценарного прогноза до пяти лет от момента, в который мы начинали эти 
сценарные прогнозы. Такой подход позволил нам далее прямым счетом, без всяких 
макроэкономических и технических изысков, на основе баланса посчитать финансовый 
результат каждого банка, исходя из предположений о доходности активов, их 
рискованности и других параметров, которые для этого необходимы.  

Мы взяли баланс, прямым счетом посчитали доходы, вынули оттуда налоги, 
добавили непроцентные доходы и получили, грубо говоря, финансовый результат 
некоторых крупных банков и условных агрегированных групп гомогенных банков.  

Так выглядят таблицы с финансовыми результатами банков в зависимости от 
уровня возврата или невозврата кредитов, выданных небанковскому сектору.  

 
График 6, с. 81 
 
 
Как видим, фактор невозврата кредитов является очень важным фактором, 

влияющим на то, обанкротятся банки или нет. Они могут быть и весьма рентабельными 
при стопроцентном возврате, но весьма убыточными при тридцатипроцентном возврате 
ссуд. Таким образом, для нас это было критичным. Это данные по одиннадцати 
крупнейшим банкам Российской Федерации.  
      Мы построили такие же таблички по другим группам. Например, по группе 
проблемных банков из первой сотни, тех, у кого особенно большой удельный вес 
кредитов небанковскому сектору и которые кредитуют рискованные сектора. У этих 
банков ситуация другая. Они эту ситуацию проходят «на волоске» даже при высоком 
уровне возврата. Скорее всего, средний банк такой группы окажется убыточным даже при 
весьма скромном уровне невозврата банковских кредитов.  
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Дальше, естественно, нам важно было понять, какие уровни невозврата как 
экстремальные для этого уровня мы можем заложить, чтобы провести стресс-
тестирование. То есть, какие самые плохие уровни невозврата мы можем предложить для 
этих банков, какой из столбиков, грубо говоря, мы выберем, исходя из отраслевой 
структуры кредитов и нашего представления о рисках в каждом из секторов в результате 
реализации макроэкономического сценария падения цен на нефть. Я не буду 
рассказывать, как мы собирали данные по кредитам. Скажу только, что это была 
непростая задача. Фактически нам пришлось опять-таки «сходить на микроуровень» и 
использовать данные по индивидуальным банкам, по кредитованию крупнейшим 
заемщикам, относя соответствующих заемщиков - конкретные предприятия - к 
конкретным отраслям экономики. Мы получаем такую картину по секторам по 
крупнейшим банкам, помимо Сбербанка (по Сбербанку эти данные были опубликованы). 
Аналогичным образом мы получили картину по другим группам банков, с которыми мы 
работали.  
      Дальше нашей задачей было понять, какие из этих секторов в наибольшей степени 
окажутся неплатежеспособными в результате падения цен на нефть. Здесь мы 
обнаружили, что, на самом деле, далеко не все отрасли российской экономики утратят 
свою платежеспособность, и далеко не везде мы можем прогнозировать большое 
возрастание невозврата в условиях кризиса. Во-первых, как я уже сказал, сектора нефти, 
природных ресурсов, металлургии, естественных монополий – это сектора, где сегодня 
очень высокий уровень инвестиций. Большая часть инвестиций сосредоточена в отраслях 
этой группы. Как только начнутся тяжелые времена, первое, что сделают эти предприятия 
– сократят инвестиции. Они сократят инвестиции, но при этом сохранят свою 
рентабельность и платежеспособность. Поэтому прогнозировать, что в этих секторах, 
которые дают значительную часть российского ВВП, произойдет большое количество 
банкротств и будут происходить невозвраты кредитов, мы не можем. Причем уровень 
невозврата там закладывается порядка 10-15%. Это высокий уровень, но не 
катастрофический.  

Мы предположили также, что отрасли, работающие на потребительский рынок, 
вряд ли в этот период испытают ухудшение ситуации. Опять-таки, по одной простой 
причине. Потому что, согласно нашему макроэкономическому прогнозу, потребление в 
этот период падать не будет, в основном - инвестиции. Будет резкое падение инвестиций, 
а уровень потребления останется почти стабильным. Это означает, что пищевая 
промышленность или сельское хозяйство вряд ли будут испытывать резкое ухудшение 
ситуации, а девальвация только подливает масла в подшипники их вертящихся 
механизмов. Эти отрасли не ухудшат уровня возврата. Мы предполагаем в них высокий 
невозврат, но в пределах разумного – это 10-15%.  
      Мы обнаружили, что сегмент секторов, которые уязвимы для кризиса, в 
большинстве банков не превышает 30% от кредитов. Но это сектора, которые пострадают 
очень серьезно. Это весь инвестиционный комплекс, строительство, машиностроение, 
производство строительных материалов, операции на рынке недвижимости и финансовый 
сектор, который тоже в условиях девальвации, макроэкономической неопределенности и 
оттока инвестиций за рубеж пострадает весьма болезненно от изменившихся 
макроэкономических условий. Для них мы заложили возврат 50%. Это гораздо выше, чем, 
скорее всего, произойдет. Но у нас была цель задать максимально неблагоприятные 
условия.  

Исходя из такого невозврата, мы смогли получить оценки убытков в банковской 
системе, которые возникают в результате кризиса. По нашим оценкам, совокупные 
убытки банков составят около 2,2 процента  ВВП. В ценах того периода это составляет 
порядка 700 млрд. рублей. Из них 2/3 они смогут покрыть за счет собственного капитала. 
Они потеряют капитал, многие банки его потеряют, но потеря капитала позволит 
избежать неплатежеспособности.  



 10

Только порядка 0,7% ВВП (225 млрд. рублей) потребуется профинансировать 
извне. Либо эти банки будут обанкрочены, либо они получат дотации, поддержку от кого-
то еще. Мы предполагаем, что Центробанк будет готов поддержать все государственные 
банки и возместить их убытки, а также, допустим, от четверти до 50 процентов остальных 
крупных банков. Эти убытки Центробанк в состоянии будет покрыть, поскольку в этот 
период экономика страны перейдет от увеличения денежной массы путем операций на 
валютных рынках к увеличению денежной массы через кредитную эмиссию, то есть 
кредитование Центральным банком коммерческих банков Российской Федерации.  

По нашим сценариям резко ухудшается сальдо платежного баланса по счету 
текущих операций. Это значит, что эмиссия денег в экономику путем покупки 
Центробанком валюты, как он это делает сейчас, становится невозможной. Центробанку 
придется использовать другой альтернативный канал. Ему придется кредитовать 
коммерческие банки. Бюджет он кредитовать не будет. По сценарию ответственной 
политики Центробанк бюджет не кредитует. Соответственно, он кредитует банки. Объем 
этой эмиссии оценивается в 500-600 млрд. рублей. Это намного превышает те убытки, 
которые Центробанк должен прокредитовать. Таким образом, Центробанк имеет 
возможность предоставить избирательные кредиты, кредиты, которые будут 
соответствующим образом использованы для предотвращения массового банкротства 
российских банков. Суммы эти невелики и практически никак не влияют на 
макроэкономическую ситуацию, то есть такая ситуация не является катастрофой ни для 
банковского сектора, ни для российской экономики.  
      Мы провели оценки еще двух параметров, которые являются существенными. Я 
представил только отраслевой срез заемщиков, но у нас есть конгломераты, финансовые 
группы, где представлены предприятия разных секторов. Эти предприятия могут иметь 
активы и в машиностроительном, и в нефтяном, и в строительном секторах. Мы 
предположили, что в такого рода группах, конгломератах резкое ухудшение в одном 
сегменте их активов (например, в строительном или в машиностроении) может «утопить» 
весь конгломерат. Даже если у них есть «нефтянка», им не хватит денег, чтобы избежать 
банкротства в целом, просто потому что будет тяжелая ситуация, допустим, в 
строительстве или машиностроении. Мы выявили такие группы консолидированных 
заемщиков у ряда коммерческих банков и оценили, какого рода убытки могут потерпеть 
эти банки в данных обстоятельствах. То есть, когда реальный невозврат будет не только в 
предприятиях инвестиционного комплекса, но – отчасти - и в «нефтянке» и в других 
отраслях, где имеются активы такого рода аффилированных заемщиков.  

Выяснилось, что такого рода заемщиков немного. Не так много дают им банки 
кредитов, и они фактически никак не влияют на нашу оценку убытков. Об этом факторе 
риска пишет одно из рейтинговых агентств – Standard&Poors - в своем недавнем отчете 
как о серьезной проблеме. Наш анализ это не подтверждает.  
       Мы оценили устойчивость банков к панике. Паника – это кризис ликвидности. 
Паническая ситуация на рынке – это не есть обязательно признак убыточности банка. Есть 
весьма благополучные банки, типа «Альфа-банка», из которого утекали вкладчики просто 
из-за распространения слухов о его неустойчивости. Мы, естественно, не можем 
исключать такого рода ситуации в будущем, особенно в условиях девальвации, инфляции, 
когда все начинают паниковать и нервничать. Поэтому нам важно было понять, как такого 
рода поведение клиентов банков может отразиться на их положении.  

Мы проанализировали случаи проявления паники – 2004 год и предыдущие случаи 
- и провели социологические исследования клиентов коммерческих банков, чтобы понять 
их склонность к паническим действиям. По поводу клиентов мы получили любопытную 
информацию, она состоит в том, что клиенты коммерческих банков рассматривают свои 
вложения как рискованные, они не считают потерю их катастрофой и будут готовы 
изымать вклады только при первых признаках паники. Этими признаками они, например, 
будут считать сообщение правительства о том, что дефолта не будет.[Смех в зале]  Как 
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только правительство скажет, что дефолта не будет, они побегут изымать деньги из банка 
– низкое доверие к властям. Но при этом эти же люди объясняли, что они воспринимают 
проблему потери денег неким фаталистическим образом. Если в банке выстраивается 
большая очередь, то стоять в этой очереди они не будут – это не вкладчики МММ, это 
совершенно другая категория людей, близкая по своим поведенческим характеристикам к 
некоему прото-среднему классу. Эти люди попытаются изъять деньги легко. Если изъять 
деньги легко не удастся, они не будут предпринимать дальнейших попыток их изъять и 
будут ждать, сработает ли система страхования вкладов или как-то иначе это 
урегулируется. Может быть, что-то им возместят, но они смирятся с потерями. 
      Исходя из параметров кризиса ликвидности 2004 года и такого рода 
социологических замеров, мы откалибровали масштабы оттока ликвидности из банков в 
условиях паники и оценили, насколько собственных ликвидных активов этих банков 
будет достаточно, чтобы противостоять такому кризису ликвидности. Выяснилось, что 
отток может прогнозироваться на уровне 630 млрд. рублей, или 2% ВВП  - почти как 
убытки банков в ходе кризиса. И у самих банков, которые станут жертвой оттока, 
ликвидных средств будет в два раза меньше - примерно на 1% ВВП. Соответственно, 
дефицит ликвидности у них составит порядка 300 млрд. рублей. Сами банки с таким 
кризисом, с такой паникой не справятся. Но, с другой стороны, мы знаем, что объемы 
кредитной эмиссии Центрального банка будут в этот период составлять порядка 600 млрд. 
рублей в год, и эта кредитная эмиссия может направляться на пополнение ликвидности 
соответствующего банка. Такие действия, особенно для неубыточных и непроблемных 
банков, являются нормальными в любой стране мира для любого центрального банка. 
Если Центральный банк будет действовать только в пределах максимальной потребности 
300 млрд. рублей, то есть в пределах лимитов плановой кредитной эмиссии, это не 
отразится на макроэкономической ситуации в стране и позволит решить проблему паники 
на банковском рынке. Кризис ликвидности будет разрешен без банкротства 
жизнеспособных банков и без какого-либо ухудшения макроэкономической ситуации.  

Мы сравнили параметры нашего банковского кризиса с другими кризисами, 
которые наблюдались в последние десятилетия в мире. Россия здесь находится среди 
наименее проблемных по масштабам кризисов стран. 3% ВВП – это совокупные потери от 
банковского кризиса, которые мы оцениваем с учетом 30% банков, не включенных в 
микроэкономический анализ. Ущерб в результате кризиса в России будет примерно 
сопоставим, ненамного больше, чем ущерб, который банковский сектор потерпел в 1998-м 
году. Кризис 1998-го года здесь тоже представлен. Там ущерб составлял порядка 2% ВВП, 
сейчас мы ожидаем порядка 3% ВВП. Но, учитывая то, что активы банковского сектора, 
его капитал за это время выросли, то в процентах к активам и капиталу ущерб 98-го года и 
ущерб нынешний будут примерно одинаковы, большой разницы не будет. В любом случае 
это не катастрофа, мы видим, что проблемы у банковского сектора будут, но это не будет 
глубокий системный кризис, который вызовет крах всей российской экономики. По 
нашим данным это просто невозможно.  
       Позвольте на основе этого исследования сделать несколько выводов, которые 
являются существенными. На наш взгляд, впервые за последние 30 лет в России появился 
шанс избежать экономических и политических потрясений в результате резкого падения 
мировых цен на нефть. Ни одно из предыдущих падений цен на нефть не могло пройти 
так же относительно безболезненно как текущее. Первое падение цен на нефть в 80-е годы 
вызвало фактически распад Советского Союза. Второе – кризис 1998-го года, который 
был у всех нас на глазах, и мы прекрасно знаем, что это было такое. Конечно, ничего 
подобного в российской экономике сейчас случиться уже не может.  

Опять же, такого рода вывод строится на предположении продолжения 
ответственной бюджетной и макроэкономической политики в стране. Допуски с точки 
зрения ответственности не очень велики, и если правительство начнет без оглядки на 
экономические последствия наращивать бюджетные расходы и увеличивать бюджетный 
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дефицит, то, в принципе, мы можем получить кризис, который по размерам сопоставим с 
кризисом 1998 года.  

Банковский сектор и корпоративный сектор российской экономики оказываются 
относительно устойчивы к внешним шокам. В любом случае, мы вряд ли можем ожидать 
системного банковского кризиса и существенного осложнения проблем с внешними 
корпоративными долгами и с международными долгами крупных корпораций, но при 
одном условии – при условии ответственной кредитно-денежной политики. Если, 
например, в условиях паники среди вкладчиков Центробанк не вмешается и не пополнит 
ликвидность банков, то многие банки могут просто закрыться. Это неизбежно. То есть в 
данном случае необходимо быстрое реагирование и ответственное решение. Сможет ли 
это делать Центральный банк? Мы не уверены, потому что Центральный банк усвоил урок 
98-го года, когда несколько человек чуть не посадили на длительные сроки только за то, 
что они санкционировали  предоставление кредитов на пополнение ликвидности 
некоторым банкам в 98-м году. Центральный банк в 2004 году не хотел кредитовать даже 
явно устойчивые банки в условиях панического оттока средств из них. Если Центральный 
банк будет бояться и накладывать табу на такие операции в условиях кризиса 
ликвидности, который мы можем ожидать в дальнейшем, то последствия будут гораздо 
хуже. С этой точки зрения, многие ответственные решения бюджетных и банковских 
властей нами заложены в этот сценарий. Если власти поведут себя иначе, то сценарий 
будет совсем не таким красивым, каким он получается по этим выкладкам.  
      Уважаемые коллеги, мы подошли к завершению презентации первого 
исследования. Пока все еще свежо в памяти, предлагаю сделать небольшую сессию 
вопросов и комментариев, после чего перейдем ко второй части исследования, которая 
может показаться менее актуальной для вас, но, на мой взгляд, она гораздо более 
интересная и не менее серьезная по своим эмпирическим основам. 
 
 
      Дмитрий Травин (аналитический еженедельник «Дело»): 
      Михаил Эгонович, спасибо за доклад. Он, с одной стороны, обнадеживает. 
Ожидания были более плохие, чем Ваши оценки. Но некоторые вопросы у меня остались. 
Во-первых, насколько я помню, при худшем сценарии ВВП у нас падает довольно сильно, 
при среднем сценарии - около двух процентов. Если реализуется худший сценарий и ВВП 
падает  на 6 процентов, то мне не совсем понятен оптимизм, основанный на оценках 
только бюджета и ситуации в банковской сфере, поскольку такое большое падение ВВП 
должно вызвать сильные потери в реальном секторе экономики, в сфере занятости и так 
далее. Правда, Вы специально отмечали, что Газпром и некоторые другие компании 
сократят инвестиции в этой ситуации, а не ударят по потреблению. И я понимаю, что 
относительно Газпрома всегда можно договориться – это особая компания. Но можно ли 
быть так уверенным, что и средний бизнес, и малый бизнес сократят именно инвестиции, 
а не рабочие места? И, кроме того, если даже сокращаются инвестиции, то сокращается 
инвестиционный спрос, а это, по мультипликатору, в свою очередь, бьет по каким-то 
секторам экономики, и опять-таки происходит сокращение рабочих мест. Это первая часть 
вопроса.  
      И, если можно, вторая часть вопроса. Даже если Вы сейчас докажете, что все 
нормально и спокойно, то мы сравниваем с реальными доходами населения. Если в 
результате кризиса реальные доходы не падают или падают незначительно, то люди 
относятся к нему спокойно. А насколько справедливо вообще сравнивать эти показатели? 
За последние шесть лет уже накопились определенные ожидания. Политическая 
стабильность основана на том, что каждый год реальные доходы растут, и люди ожидают 
улучшения своего образа жизни. Учитываете ли Вы как-то этот фактор? Если на 
несколько лет у нас прекратится рост уровня жизни, то не является ли это более важным 
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фактором для возможной политической нестабильности, чем то, о чем Вы говорите? 
Спасибо.  
 
 
      Михаил Дмитриев: 

Спасибо за прекрасные вопросы. Когда мы начинали проект, у нас были те же 
ощущения. Мы, как буревестники, пытались накликать кризис, и было ощущение, что, в 
связи с падением цен на нефть, кризис практически неминуем. И кризис будет очень 
серьезным. Когда мы сперва построили макроэкономический сценарий, он оказался не 
таким катастрофическим, как казалось – это многих удивило уже тогда. Потом мы 
перешли к бюджетному сценарию. И это нас удивило еще больше. Я сам досчитывал 
бюджетные параметры и сводил финансирование дефицита. Я сам удивился, как легко он 
сошелся с минимумом заимствования, которое явно финансируется рыночным путем. Это 
был, прямо скажем, сюрприз.  

А когда мы дошли до банковского сектора, пока мы не представили все результаты, 
никто из участников проекта вообще не мог поверить, как такое могло произойти. Дальше 
мы провели серию обсуждений. То, что я представил Вам сейчас – это результат пяти или 
шести обсуждений, причем мы постоянно расширяли круг участников. И каждый раз 
люди приходили с очень большим неверием относительно того, что такого рода выводы 
возможны, но когда мы начинали разбираться с методом анализа и теми предпосылками, 
которые были заложены в него, результаты получались логичные. Среди этого 
расширяющегося круга людей нет не верующих в то, что мы получили, они оказались 
убеждены, и это придало мне уверенности в том, что, действительно, результат оказался 
неплохим. Например,  Евгений Гавриленков, которого вы все хорошо знаете, был 
скептиком вначале. Сейчас он склоняется к тому, что этот анализ действительно более 
или менее реалистично оценивает возможные последствия кризиса. Были люди из 
крупных банков, с которыми мы все это обсуждали, и которые говорили, что будет все 
очень плохо, катастрофа. Они нам писали записки, обрисовывая картину. Но, когда мы 
представили результаты и подробно объяснили метод оценки, их мнение изменилось, а 
наше – нет. Вот такой результат. Они стали говорить о том, что запас прочности всюду 
очень большой.  
      Теперь по поводу последствий в плане безработицы и вообще функционирования 
предприятий разных секторов. Здесь мы переходим уже в сторону более или менее 
систематических количественных оценок, в сторону предположений, но я хотел бы, чтобы 
эти предположения тоже четко понимались. Мы остановились на точке кризиса, где 
тяжелый спад, девальвация, инфляции, кризис инвестиционного сектора. Там могут быть 
увольнения, безработица, банкротства и так далее. Но это та точка, где сравнительные 
издержки российских предприятий уменьшаются примерно треть по отношению к их 
основным конкурентам. Это опять точка 98-го года, от которой вполне может начаться 
рост, основанный на последствиях девальвации и резкого роста ценовой 
конкурентоспособности российских продуктов по отношению к импортным. Внутренний 
потребительский спрос, который не уменьшился, резко сокращает потребление 
импортных товаров, переключается на российские товары. По определенным позициям 
Россия может наращивать экспорт. Россия становится более привлекательной в 
инвестиционном плане, и эти факторы ведут к оживлению тех секторов экономики, 
которые выигрывают в результате девальвации. Это оживление начнется практически 
мгновенно, как это было в 98-99-м году. Там с запозданием в три квартала у нас начался 
быстрый экономический рост.  
     За пределами этой синей черты мы можем предполагать то, что мы уже достигаем 
практически нижней точки спада. И дальше, через очень небольшой период стагнации, мы 
выходим опять на экономический рост при условии ответственной политики властей. Мы 
эту часть прогноза не могли построить, потому что наша модель для этого не годится, и 
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мы не ставили такой задачи. Но мы исходим из того, что в этом сценарии кризис 
оказывается краткосрочным. Длительной застойной структурной безработицы не 
получается. Малый и средний бизнес, сосредоточенные в сфере услуг, практически не 
страдают, потому что потребление может пройти кризис практически без снижения 
вообще. А на предприятиях инвестиционного сектора произойдет перераспределение 
ресурсов в пользу секторов, которые начнут расти. Такова картина по поводу дальнейших 
последствий. Она менее обоснована и рассчитана, это условный сценарий, но с ним 
согласны все участники этих обсуждений. Там не было людей, которые категорически 
полагали бы, что будет другой, более мрачный сценарий, когда все будет скатываться 
дальше вниз. Но это сценарий при условии девальвации. Если не будет своевременной 
девальвации, то все будет значительно хуже.  
      И, наконец, по поводу политической стабильности. Если рисуется такой сценарий, 
то есть хороший шанс, что страна пройдет эту ситуацию без серьезных потрясений. Но, я 
заранее оговорюсь - мы в принципе не пытались строить каких-либо характеристик 
политической устойчивости на этот период. Что касается этих характеристик, то 
следующее наше исследование демонстрирует гораздо более интересные результаты 
относительно будущей политической стабильности, но они не имеют отношения к 
падению цен на нефть.  
 
     Сергей Шелин (журнал «Новое время»):  
     Более узкий вопрос. О перспективах Петербурга в случае резкого падения цен на 
нефть. Вы сказали, что произойдет спад в машиностроении и еще в некоторых секторах. У 
нас есть пищевая промышленность, строительство и торговля. Скажите, действительно ли 
неизбежен спад в жилищном строительстве или, может быть, городские власти могут что-
то сделать, потому что себестоимость у нас раза в три ниже продажных цен на жилье? Это 
первый вопрос.  
     Второй вопрос. Обязателен ли спад в машиностроении, ведь у нас еще остались какие-
то экспортные подразделения машиностроения, которые в случае девальвации, видимо, 
получат бонус? 
 

Михаил Дмитриев:      
Очень хорошие вопросы. Я не смотрел последние данные по структуре экономики 

Санкт-Петербурга и не знаю, как выглядит соотношение проблемных и непроблемных 
секторов в экономике города, но могу сказать, что, в любом случае, пищевая 
промышленность или рыночная торговля не должны сильно пострадать, потому что не 
снижается потребление. Что касается жилищного строительства, вряд ли городские власти 
смогут компенсировать, потому что по нашему сценарию ответственной политики резкое 
сокращение инвестиций в бюджетах на всех уровнях является  важным условием отказа от 
эмиссионного финансирования бюджета. Это предполагает сокращение инвестиций 
примерно в два раза в жилищный сектор и даже в капитальный ремонт. Поэтому вряд ли 
городские власти в этих условиях будут готовы возмещать недостаток рыночного спроса 
своими вложениями в эту часть отрасли. Что касается машиностроения. Да, конечно, в 
Петербурге экспортный потенциал в машиностроительной отрасли гораздо выше, 
поскольку выше объем иностранных инвестиций в конкурентоспособные производства. 
Но вряд ли этот экспорт будет расти буквально нога в ногу с падением внутреннего 
спроса. Потому что падение внутреннего спроса будет практически полным. Это 
катастрофа. Когда ВВП падает на 6% и все это падение происходит за счет инвестиций, 
которые в ВВП составляют 20% (то есть инвестиции уменьшаются на треть) - это 
настоящий шок. И естественно, большинство машиностроительных предприятий  будут 
терять заказы. Нефтянка и энергетика в этой ситуации переложат свои экономические 
проблемы на инвестиционный комплекс, на своих поставщиков по инвестиционным 
проектам.  
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     Что касается роста заказов на инвестиционные товары в результате девальвации, то 
этот рост будет происходить на протяжении последующих 7-8 лет. Он не будет 
молниеносным и не компенсирует обвала внутреннего спроса по отношению к тому, что 
мы можем ожидать от внешних источников.  
 
     Алексей Шустов (психолог): 
     Я хочу вернуться к тому вопросу, который задавал Дмитрий Травин, к элементарной 
составляющей. Вы сказали, и я обратил внимание на этот момент, что если сейчас система 
зарплат быстро не реагирует, не позволяет их быстро изменять, то при 40%-ной инфляции 
для экономики последствия будут очень большими, потому что зарплаты не смогут так же 
быстро повыситься. Это означает, что для всех тех, у кого они не будут повышены, это 
будет очень серьезная проблема. Соответственно, мы можем ожидать очень мощного 
давления общества на правительство. Следовательно, мы снова выходим на то, что 
правительство, оказавшись под очень жестким давлением, эту самую ответственную 
политику вести не сможет. Мы знаем из нашей истории, что в 100% случаев, когда 
возникали такие жесткие проблемы для широких масс населения, правительство 
вынуждено было идти на весьма популистские меры. Тут мне хочется спросить про Центр 
стратегических разработок, который, насколько я понимаю, имеет в своем составе не 
только экономистов, но и людей, представляющих гуманитарную часть, состоящую из 
специалистов по социологии, психологии. Почему в Ваш анализ не включается эта 
составляющая более существенным образом, чем мы сейчас могли услышать?  
 
 Михаил Дмитриев: 
      Возможность принятия популистских мер в части расходования бюджетных 
средств в нашем сценарии безответственной политики была учтена в полной мере,  если 
не считать технически неполной индексации, связанной с тем, что нужно запустить 
механизмы регулярного пересмотра всех обязательств буквально с частотой раз в месяц 
или раз в квартал. Если не считать этой технической потери реальной стоимости 
обязательств, то все остальное было сделано так, как Вы и сказали. То есть в сценарии 
безответственной политики - правительство отказывается от какого-либо 
целенаправленного сокращения расходов. И мы видим, что даже в этом сценарии мы не 
выходим на катастрофу 98-го года, он все-таки значительно лучше по своим параметрам.  
 
     Алексей Шустов:  
     Но все-таки заложенные изменения зарплат имеют годичную инерционность.  
 
     Михаил Дмитриев: 

Нет, дальше возможна доиндексация. Тем более, если мы говорим о следующем 
годе, первом годе за пределами нашего сценария, то в случае проведения ответственной 
бюджетной политики мы можем ожидать начала роста доходной базы, как это было в 
1999-м году. Если начинается экономический подъем, то растет налог на добавленную 
стоимость – это один из источников финансирования бюджета. Дальше улучшается 
ситуация, дальше можно увеличивать бюджетные расходы.  
 
 
 Олег Кошутин: 
      Небольшой комментарий в продолжение предыдущего вопроса. Спасибо за доклад, 
но Вы меня убедили в прямо противоположном. Вы хотели сказать, что того, что было в 
98-м году, не будет. И выстраивали этот сценарий на том прогнозе поведения агентов 
взаимодействия, когда, выражаясь метафорически, одни, грубо говоря, будут «делать 
ноги», а другие будут терпеливо ждать, когда им набьют физиономию. Если переводить 
на язык технологий, то на конфликт можно смотреть, как на производное от 
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обстоятельств, а можно смотреть на обстоятельство, как на производное от конфликта. То 
есть сам характер конфликта приведет к тем вещам, которых не было. Например, если 
взять обычную семью (я специально говорю об экономике другим языком), то в обычной 
жизни муж и жена себя ведут по одним закономерностям, а в конфликтной - совершенно 
по другим. Ваш прогноз построен на первом варианте.  

Как они будут себя вести в конфликте, и каков будет конфликт – вопрос глубоко 
проблематичный. Лично я убежден в совершенно противоположном. В случае 
наступления конфликта в нашей российской экономике, в первую очередь банки и так 
далее, будут решать эту конфликтную ситуацию не путем избегания конфликта, или 
терпеливо ожидая его разрешения, а найдут способы агрессивного решения ситуации. То 
есть будут вступать в конфликт с государством, с населением и так далее.  
 
      Михаил Дмитриев: 

Спасибо за комментарий, он затрагивает очень важный момент такого рода 
упражнений, которые мы сделали. Очень важно всегда отличать ту компоненту оценок, 
которая базируется на доказательствах или логически непротиворечивых аналитических 
инструментах, и ту часть, которая на доказательствах не базируется. То, что касается 
возможной динамики, то о показателях инфляции, девальвации, экономического роста, 
характеристики бюджета и банковского сектора, которые вытекают из всех проделанных 
расчетов, можно спорить. Они, безусловно, базируются на массе весьма искусственных, 
условных допущений, но, тем не менее, здесь проведено большое количество тестов на 
непротиворечивость. Кроме того, это связано с целым рядом эмпирических источников 
информации, которые делают такого рода оценки более достоверными, чем простые 
рассуждения.  
      Что касается того, как обернется политическая ситуация, то у нас не было 
возможности проанализировать ее так, как мы проанализировали бюджеты и банки. И, 
честно говоря, я не берусь строить какие-либо обоснованные предположения по этому 
вопросу. Мы не можем заранее исключать того, что, допустим, падение цен на нефть не 
вызовет рост социально-политической напряженности или даже политическую 
дестабилизацию. Просто у нас нет оснований делать какие-либо осведомленные выводы 
по этому вопросу на основе нашего исследования. Это тема, которую мы заведомо 
оставили для других специалистов и сами не беремся о ней судить компетентно. Поэтому, 
по поводу Вашей обеспокоенности я не могу делать какие-либо комментарии. Не 
исключено, что события будут развиваться так, как Вы об этом говорите, но на основе 
нашего исследования мы об этом судить не беремся.  
 
      Андрей Заостровцев (Леонтьевский центр): 
      У меня маленький комментарий по худшему сценарию и по одному сектору – 
нефтегазовому, который, как известно, «наше все» после Пушкина. Что здесь может 
произойти? Рассматривали ли Вы такой вариант, когда реализуется тот самый «лиловый» 
нижний сценарий? Вы упоминали о большой внешней задолженности нашего 
нефтегазового сектора, в том числе Газпрома. Наши нефтегазовые предприятия окажутся 
на грани рентабельности, а то и вообще станут убыточными при такой цене, особенно с 
учетом транспортировки и растущей себестоимости добычи. И получится такой 
кумулятивный эффект: их надо будет либо дотировать, либо они будут брать новые 
кредиты на внешнем рынке, которые им будут давать под более высокие проценты. И 
будет происходить физическое в реальном выражении  падение объемов добычи нефти и 
газа. Без тотальной приватизации этого сектора, то есть продажи его крупнейшим 
зарубежным инвесторам, из этой ситуации не выйти. Ну а эта продажа, естественно, 
невозможна сегодня даже в условиях кризиса по чисто политическим соображениям. Вот 
такую ситуацию Вы как-то рассматривали? Возможно ли такое кумулятивное 
наращивание кризиса в нефтегазовом секторе?  
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      Михаил Дмитриев: 

Этот вопрос нас очень беспокоил как самостоятельная проблема. Именно поэтому 
мы попросили наших партнеров из Института энергетической политики разобраться 
конкретно с каждой крупной нефтегазовой корпорацией, что они и сделали. Они взяли 
большой объем информации о деятельности этих компаний, заложили конкретные оценки 
их предстоящих инвестиционных проектов, возможные перемещения активов из одной 
компании в другую, их уровни рентабельности, уровни инвестиций, уровни 
задолженности и оценки роста этой задолженности, наложили их на наш 
макроэкономический сценарий, и то, что они сделали, не позволило им прийти к этим 
выводам. В данном случае я просто адресую к людям, которые являются большими 
специалистами в этом секторе, чем мы. Они, на мой взгляд, проделали большой объем 
аналитической работы. Тем более, это люди, которые сами являются сторонниками 
приватизации этого сектора и считают, что сегодня компании, находящиеся в 
госсобственности, имеют большие проблемы с эффективностью и недоиспользование 
ресурсов роста производительности. Они как раз являются сторонниками приватизации и 
более конкурентной среды в этой сфере, но, тем не менее, их анализ не позволил им 
прийти к выводам о том, что компании в этом секторе окажутся в тяжелом положении. 
Мы даже не вмешивались в их работу, они просто дали нам результаты, 
гармонизированные с нашими прогнозами.  
 
      Дмитрий Травин: 
      Михаил Эгонович, я просто вынужден вернуться к своему первому вопросу. Вы 
говорите о том, что произойдет падение инвестиционного спроса, а восстановление 
производится в значительной степени за счет девальвации. Насколько я понимаю, при 
таком раскладе в стране неизбежен в той или иной степени структурный кризис. Я очень 
сомневаюсь, что произойдет падение и восстановление в одних и тех же регионах, на 
одних и тех же предприятиях и так далее. Есть фраза, которую я очень не люблю: 
«средняя температура по больнице». То есть, да, возможно, по макроэкономическим 
показателям мы получим одновременно падение в одной стороне и компенсацию в 
другой. Но, к тому же вопросу о Петербурге, для отдельных регионов это может вылиться 
или в рост или в падение, это может вылиться в значительное сокращение рабочих мест в 
отдельных регионах и на отдельных предприятиях. Мне не очень понятно, имеет ли смысл 
такое большое агрегирование в данном случае, потому что проблемы будут вылезать из 
структурного кризиса. И сравнение с 98-м годом не уверен, что адекватно, потому что там 
структурный кризис шел до этого уже семь лет. Мы дошли до нижней точки, дальше 
начался восстановительный рост, естественно, в условиях девальвации. Мы получим 
восстановление в одних отраслях и падение в других. Спасибо.  
 
 Михаил Дмитриев:      

Дмитрий Яковлевич, конечно, я с Вами согласен. Это неизбежно, когда мы говорим 
в целом по стране, это, действительно, средняя температура по больнице. И мы не ставили 
целью довести этот анализ до уровня регионов. Я согласен с тем, что в отдельных 
регионах проблемы будут острее, а в других не будет их вообще. Москва их может не 
заметить, грубо говоря. Санкт-Петербург заметит, а где-нибудь на Урале это может 
закончиться плачевно. Да, так будет. Но если мы посмотрим на развитие России в 
последние четыре года, то видим экономический рост. При этом у нас были регионы с 
отрицательным ростом, с падающим уровнем жизни, с отсутствием инвестиций. Как 
иначе может быть, если в целом размер инвестиций на душу населения в России 
различается в 150 раз между самым динамичным и самым медленно развивающимся 
регионом? Это, естественно, будет, но это выходит за рамки нашего анализа. В 
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большинстве территорий страны ситуация будет относительно устойчивой и 
благополучной. Это то, что мы можем сказать, не более того.  
 

Алексей Миронов («Санкт-Петербургские ведомости»): 
Первый вопрос - об инвестициях. На ряде предприятий количество инвестиций 

нельзя сокращать, потому что кризис будет еще больше, за пределами Вашего анализа. 
Скажем, в нефтяной промышленности истощаются месторождения, на предприятиях 
обрабатывающей промышленности снижается производительность, а если нет 
производительности, произойдет окончательная катастрофа.  
      Второй вопрос относительно Газпрома. Что будет с внутренней ценой на газ? С 
одной стороны, экономика требует ее выравнивания с ценой Западной Европы, а с другой 
стороны, есть политика, когда премьеры очень любят пускать газ в каких-то 
бесперспективных деревнях.  
 Пока Газпром компенсирует низкие внутрироссийские цены за счет экспорта. Что 
будет в случае снижения мировых цен на газ? 
 
 Михаил Дмитриев:      

Что касается инвестиций, да, конечно, даже консервация объектов стоит денег, и 
компаниям придется нести такие затраты. С другой стороны, мы не предполагаем полной 
остановки инвестирования в стране, мы предполагаем снижение на треть. Снижение на 
треть вполне допустимо, сравнимо с расходами на консервацию объектов и не исключает 
осуществление каких-то наиболее безотлагательных инвестиций. Это, естественно, будет 
происходить. Так оно происходило и в конце 90-х годов. Нефтяные компании резко 
сократили численность персонала, резко уменьшили инвестиции, но при этом оставались 
на плаву и вкладывали деньги в какие-то объекты. Все равно инвестиции были, просто 
они были меньше.  

А что касается цены на газ и положения Газпрома, здесь я могу сказать только то, 
что анализ конкретной ситуации в Газпроме не позволяет предполагать его 
неплатежеспособности и в этом сценарии, в сценарии падения цен на нефть и на газ на 
мировом рынке. Что касается того, о чем Вы говорите, то, конечно, рано или поздно 
Газпром столкнется с проблемами недостатка инвестиций в освоение месторождений. 
Уже сейчас страна сталкивается с острой нехваткой поставок по существующим ценам, в 
существующих условиях распределения, но это просто другая история. С точки зрения 
падения цен на нефть и непадения цен на нефть в наших сценариях мы ничего 
конкретного дополнительно сказать не можем, кроме того, что и так известно и о чем я и 
так говорил.  
 
      Шувалов И. (Центр социальной консервативной политики): 
     Скажите, пожалуйста, рассматривалось ли при оценке устойчивости банковской 
системы влияние других факторов неустойчивости - таких, как высокий и растущий 
совокупный долг российских банков иностранным банкам, что само по себе, насколько я 
знаю, является серьезным фактором неустойчивости?  
 
      Михаил Дмитриев: 

Да, эту компоненту мы учитывали, она есть в балансах банков, в том числе 
крупнейших. Мы закладывали значительный отток капитала и предполагали, естественно, 
что у банков уменьшатся такого рода обязательства и им придется выплачивать кредиты. 
Но анализ балансов банков по компоненте валютной устойчивости, показывает, что все 
банки, имеющие такую большую задолженность, более или менее успешно справятся с ее 
выплатами. У наших банков сейчас не просто очень аккуратное балансирование доли 
валюты в активах и обязательствах, но, кроме того, еще и значительная международная 
диверсификация активов. Они не только берут кредиты за рубежом, но и очень много 
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средств отправляют за рубеж. Такого рода средства выступают в роли некоего 
стабилизирующего якоря. Они как раз являются способом защиты от нефтяных рисков, 
потому что эти средства будут более сохранны в условиях падения цен на нефть за 
пределами страны, чем внутри страны. Должен сказать, что первая наша реакция была 
такой: да, в результате девальвации банки пострадают, потому что начнется массовый 
отток валютных капиталов, они не смогут расплачиваться по своим валютным 
обязательствам и так далее. Анализ банков этого не подтверждает. Мы очень тщательно 
анализировали валютную позицию банков и конкретные виды валютных активов. И мы 
даже не стали подробно отражать это в нашем отчете, потому что там нет оснований 
полагать, что кризис может пойти по этой линии.  
 
      Наталья Сидорова, журналист:  
      Вы сказали, что этот сценарий будет работать при обязательном условии 
девальвации рубля. Но, как известно, в 98-м году о необходимости девальвации 
экономисты говорили задолго до августа 98-го года, и тем не менее это сделано не было. 
Какова вероятность, что сейчас правительство захочет и проведет девальвацию?  
 
       
 

Михаил Дмитриев: 
О вероятностях политических решений мы здесь судить не беремся, именно 

поэтому мы сделали два сценария: один, когда правительство захочет, а другой - когда 
правительство не захочет девальвировать рубль. Оба сценария показаны, их результат мы 
продемонстрировали. В докладах, которые лежат здесь на раздаче, представлены более 
подробные таблицы и по структуре бюджетов, и по макроэкономическим показателям 
каждого из двух сценариев, когда правительство девальвирует и когда правительство не 
девальвирует рубль. Но даже в сценарии с первоначальным отказом от девальвации 
девальвировать все равно придется – только позднее и с более значительными потерями 
для экономики, потому что по нашему прогнозу уже на третий год сценария 
безответственной политики золотовалютные резервы будут полностью исчерпаны. У 
Банка России не останется валютных средств для операций по поддержанию курса.  
 
      Семен Сивашинский (Экономико-математический институт):  
      Я не экономист, и мой вопрос, может быть, покажется наивным. Такая глобальная 
характеристика как ВВП... Весь анализ основан на изменениях этого показателя. Но 
включает ли  базовый ВВП такое понятие как интеллектуальный потенциал России? По 
Академии Наук я уже вижу, что ее интеллектуальный потенциал падает, состав стареет, 
молодые кадры туда не приходят. Может ли это состояние сопровождаться ростом ВВП 
или ВВП не заметит такого падения? Вот такого рода беспокойство я выражаю своим 
вопросом. То есть может расти ВВП, но при этом мы станем таким «отверточным» 
государством, в котором будут и жилища и все необходимое, а наука будет, к сожалению, 
деградировать.  
 
      Михаил Дмитриев: 

Этот вопрос выходит за пределы нашего анализа кризисных сценариев, потому что 
такого рода структурные сдвиги за три года не происходят. У нас, действительно, 
происходит медленная деградация сектора науки, мы это видим по целому ряду 
количественно-качественных показателей, но она происходит довольно плавно. От того, 
случится кризис или нет в пределах трех-четырех лет, которые мы прогнозируем, это не 
приведет к коренному изменению ситуации. Но, в принципе, нас беспокоит эта проблема, 
и я должен сказать, что в рамках проекта «Стратегический аудит Российской Федерации» 
мы сейчас проводим самостоятельный комплекс исследований по поводу перспектив 
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развития сектора науки и коренного улучшения ситуации в этой сфере. В частности, 
ведем большой объем социологических исследований. Один из компонентов этих 
исследований является в некотором смысле революционным и делается при активном 
участии наших коллег из Санкт-Петербурга. Это группа, возглавляемая профессором 
Юрьевым с кафедры политической психологии Санкт-Петербургского университета. Цель 
этого исследования состоит в том¸ чтобы впервые в практике такого рода анализа 
человеческого капитала попытаться сочетать косвенные и прямые методы измерения 
характеристик человеческого капитала на массовых репрезентативно-социологических 
обследованиях.  

Традиционно, если мы возьмем индексы человеческого развития Организации 
развития Объединенных Наций (программы развития ООН), то мы обнаружим, что там 
человеческий капитал измеряется весьма косвенными показателями. Например, 
количество лет обучения. Учить можно по-разному: можно в цирке учить собаку прыгать 
на задних лапах, а можно человека учить ядерной физике. Это будут совершенно разные 
виды обучения, а они попадают в одну графу. Такие косвенные методы оценки далеко не 
все позволяют сказать, что происходит с человеческим капиталом в реальности. Тесты, 
разрабатываемые психологами - и такого рода психологические инструментарии в 
мировой практике очень развиты, - позволяют измерять эти характеристики напрямую: 
когнитивные способности на основе когнитивных тестов, мыслительные процессы и 
реакции на основе тестов быстроты реакции, способности решать логические и 
эмоциональные проблемы различных типов… Способность к кооперации  и так далее. 
      Цель нашего проекта состоит в том, чтобы впервые на репрезентативных выборках 
психологические тесты совместить с традиционными социологическими методами 
измерения человеческого капитала. Наши ощущения таковы, что это даст совершенно 
иное представление о том, что и как может себе позволить Россия, опираясь на 
имеющийся человеческий капитал, какие у нас «узкие места», какие преимущества и так 
далее. Было проведено небольшое исследование в Санкт-Петербурге. Сейчас мы 
переходим к более масштабному исследованию во Владимирской области, а на 
следующей стадии мы надеемся провести сравнительные международные исследования 
России с несколькими другими странами, в том числе с Финляндией, где мы ведем 
переговоры. У меня есть ощущение, что эти результаты позволят совершенно иначе 
говорить о возможностях человеческого капитала, о возможностях воздействии на 
человеческий капитал, по сравнению  тем, что мы делаем обычно, когда говорим на эти 
темы. Но это другой предмет обсуждения, и он выходит за рамки проектов, которые я 
представляю сегодня.  
 
     Выступления 
 
      Дмитрий Травин: 
      Михаил Эгонович, спасибо большое. Доклад очень интересный. У меня было такое 
ощущение в последние месяцы или даже годы, что такого рода исследование назревало и 
хотелось узнать, что получится в случае возможного падения цен на нефть. Это вопрос, 
который обсуждается всеми, но обсуждается в последнее время безо всяких научных 
исследований, на житейском, бытовом уровне. Я это чувствовал по своей газете, по 
семинарам, по чисто бытовым разговорам и так далее. Так что материал очень 
интересный, но возникает самый главный вопрос – об интерпретациях. Факты не 
вызывают сомнения, а тем более если уж Гавриленков согласился, тем более не вызывают 
сомнения. Вопрос в интерпретациях и в том, как и для чего мы все это можем 
использовать. У меня сегодня возникло ощущение, что есть некая неадекватность в 
понимании того, как это обсуждалось в Москве в ЦСР, и как это обсуждалось здесь на 
семинаре.  
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      Мы сравниваем ситуацию с 98-м годом. Признано, что в 98-м году был ужас, 
кризис, все плохо и так далее. Но если вспомнить, что было в 98-м году реально, то на 
самом деле, по большому счету (если брать нашу «больницу»), ничего плохого не 
произошло. Я помню, как мы с Вами сразу после августа обсуждали возможный сценарий 
развития России, и звучал, условно говоря, «болгарский сценарий», когда политическая 
власть переходит к оппозиции, к коммунистам, коммунисты какое-то время управляют не 
так, общество недовольно, власть снова возвращается к реформаторам и так далее. А в 
России оказалось все по-другому, другие сценарии, другое развитие. В этом смысле, я так 
понимаю, что и в 98-м году не было ничего страшного, и сейчас, если цены упадут, ничего 
страшного не произойдет: ни режим не упадет, ни страна не погибнет, то есть по 
большому счету ничего плохого не будет.  

     Вопрос в частностях. Здесь вопросов много. И мы видим, что при анализе каких-
то частных моментов все больше докладчик был вынужден говорить, что «это за 
пределами нашего исследования», кроме, может быть, одного момента. Я не знаю, 
случайно или нет все это названо «Стратегический аудит». Из разработок ЦСР кредиторы 
могут четко увидеть отсутствие серьезных опасностей: государство не обанкротится, 
ведущие банки будут более или менее в приличных ситуациях, ключевые крупнейшие 
компании страны, являющиеся основными заемщиками (Газпром и так далее), сократят 
свои инвестиции, и тоже, по большому счету, ничего серьезного не будет. В этом плане 
исследования ЦСР дают нормальный обнадеживающий ответ.  

Что касается всех остальных моментов, то здесь у нас вопросов остается столько 
же, сколько было раньше, потому что, хоть я и не социолог, хотелось бы понять реакцию 
населения в той ситуации, когда придется расстаться с ожиданиями. Не с накопленным 
уровнем благосостояния, а именно с ожиданиями. Во многом на ожиданиях держится 
нынешняя политическая стабильность. Во многом на ожиданиях держатся все прогнозы 
решения проблемы 2008-го года, и так далее. Здесь загадок масса. То же по ситуации в 
отдельных регионах и отраслях. У нас в стране очень низкая мобильность населения. 
Если, скажем, инвестиционный спрос, который предъявляют нефтяные и газовые 
компании бьет по какому-то крупному градообразующему предприятию в том или ином 
регионе, то увеличение занятости в Петербурге или Москве с этим очень плохо 
корреспондирует. Это разные проблемы.  
      У меня возникает еще вопрос: а произойдет такое легкое увеличение производства 
и расширение занятости, как в 98-м году в случае девальвации по вашему варианту? 
Потому что там резервы были колоссальные. Народ сидел без работы либо реально, либо 
в виде формально сохраняющихся рабочих мест, где не платили деньги. И как только 
девальвация создала спрос, люди сразу бросились за этой работой, причем работой 
примитивной, не требующей особой квалификации. Будет ли так в случае, о котором Вы 
говорите, когда сегодня все чаще приходится слышать о том, что предприниматели не 
могут найти себе нормальные кадры? Нормальные уже все заняты. А те, которые где-то на 
Чукотке или здесь, но спившиеся, - это ненормальные кадры, и девальвация может только 
усилить нехватку кадров на производстве. То есть здесь целый ряд таких моментов. 
Спасибо за внимание.  
 
      Михаил Дмитриев: 

Уважаемые коллеги, я бы предложил сейчас сделать небольшой перерыв на кофе, 
потому что переключиться на следующий доклад будет очень трудно. Мы должны будем 
представить, что мы в машине времени и отнестись к этому серьезно, потому что я не 
буду рассказывать сказок, буду говорить об очень серьезных вещах в глобальной 
перспективе. Так что лучше сменить настрой и расслабиться. Это будет интересней и 
живее, чем предыдущий доклад. 


