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Состояние государственного бюджета 
За первые девять месяцев 2003 г. доходы 

федерального бюджета по кассовому исполне-
нию составили 19,6 п.п. ВВП, расходы 17,1 

п.п. ВВП (Таблица 1). В результате чего бюд-
жетный профицит составил 2,5 п.п. ВВП. 

Таблица 1 
Исполнение федерального бюджета Российской Федерации  

(в % ВВП1, по кассовому исполнению). 
 IX`02 X`02 XI`02 XII`02 I`03 II`03 III`03 IV`03 V`03 VI`03 VII`03 VIII`03 IX`03 X`03 
Доходы               
Налог на прибыль 1.6% 1.7% 1.6% 1.6% 1.2% 1.1% 1.4% 1.5% 1.4% 1.4% 1.4% 1.3% 1.3%  
Подоходный налог 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%  
Единый социальный налог 3.2% 3.1% 3.1% 3.1% 2.4% 2.7% 2.8% 2.9% 2.9% 2.8% 2.8% 2.8% 2.7%  
Косвенные налоги 9.0% 8.9% 8.9% 8.9% 11.2% 10.1% 9.9% 9.6% 9.6% 9.2% 9.1% 8.9% 8.7%  
НДС 6.9% 6.9% 6.9% 6.9% 8.5% 7.4% 7.2% 7.2% 7.2% 6.9% 6.9% 6.8% 6.7%  
Акцизы 2.0% 2.0% 1.9% 2.0% 2.7% 2.7% 2.6% 2.4% 2.3% 2.2% 2.2% 2.1% 1.9%  
Налоги на внешнюю торгов-
лю и внешнеэкономические 
операции 2.8% 2.8% 2.9% 3.0% 3.4% 3.4% 3.4% 3.5% 3.5% 3.4% 3.4% 3.4% 3.3%  
Прочие налоги, сборы и пла-
тежи 2.0% 2.1% 2.1% 2.1% 0.5% 1.7% 2.0% 2.2% 2.1% 2.0% 2.0% 2.0% 2.0%  
Итого налогов и платежей** 18.5% 18.6% 18.5% 18.6% 18.8% 19.0% 19.4% 19.6% 19.4% 18.8% 18.7% 18.4% 18.0%  
Неналоговые доходы 1.4% 1.5% 1.4% 1.4% 17.5% 8.5% 1.3% 1.2% 1.7% 1.6% 1.5% 1.5% 1.5%  
Всего доходы 20.0% 20.2% 20.1% 20.1% 20.8% 20.6% 20.9% 21.0% 21.3% 20.6% 20.4% 20.0% 19.6% 19.5%
Расходы               
Государственное управление 0.4% 0.4% 0.4% 0.5% 0.3% 0.3% 0.4% 0.4% 0.4% 0.4% 0.4% 0.4% 0.4%  
Национальная оборона 2.4% 2.4% 2.5% 2.7% 1.5% 2.1% 2.6% 2.7% 2.7% 2.6% 2.6% 2.6% 2.5%  
Международная деятель-
ность 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% -0.3% 0.0% 0.2% 0.2% 0.3% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2%  
Судебная власть 0.1% 0.2% 0.2% 0.2% 0.1% 0.1% 0.1% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2%  
Правоохранительная дея-
тельность и обеспечение 
безопасности 1.4% 1.4% 1.5% 1.7% 1.1% 1.4% 1.7% 1.7% 1.7% 1.8% 1.7% 1.7% 1.7%  
Фундаментальные исследо-
вания 0.2% 0.2% 0.3% 0.3% 0.1% 0.2% 0.2% 0.2% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3%  
Услуги народному хозяйству 0.8% 1.3% 1.3% 1.5% 0.2% 0.4% 0.5% 0.6% 0.7% 0.8% 0.8% 0.8% 0.9%  
Социальные услуги 4.9% 5.5% 5.6% 5.6% 1.5% 1.8% 2.0% 2.3% 2.2% 2.2% 2.2% 2.2% 2.1%  
Обслуживание государст-
венного долга 2.4% 2.2% 2.0% 2.0% 1.7% 2.9% 3.0% 2.3% 2.1% 2.0% 1.8% 2.0% 2.0%  
Прочие расходы 3.8% 3.9% 3.9% 3.8% 6.6% 7.1% 7.0% 7.0% 7.1% 7.1% 7.1% 7.0% 6.9%  
Всего расходов 16.9% 17.8% 18.0% 18.7% 12.7% 16.4% 17.7% 17.7% 17.7% 17.5% 17.4% 17.3% 17.1% 17.1%
Профицит (+) / дефицит (-) 3.1% 2.4% 2.1% 1.4% 8.1% 4.2% 3.2% 3.3% 3.6% 3.0% 3.0% 2.7% 2.5% 2.4% 
Внутреннее финансирование -1.2% -0.5% -0.2% 0.6% -6.6% -1.7% -1.0% -1.0% -0.5% 0.3% 0.0% 0.3% 0.2% 0.1% 
Внешнее финансирование -1.9% -1.9% -1.9% -2.0% -1.4% -2.5% -2.2% -2.3% -3.1% -3.3% -3.0% -2.9% -2.7% -2.5%
Общее финансирование -3.1% -2.4% -2.1% -1.4% -8.1% -4.2% -3.2% -3.3% -3.6% -3.0% -3.0% -2.7% -2.5% -2.4%
* в % ВВП; ** ЕСН включен в налоговые доходы 
 

                                                      
1 Вследствие оценочного характера данных о ВВП показатели могут пересматриваться. 

По сравнению с январем- сентябрем 2002 
г. доходная часть бюджета в январе-сентябре 
2003 г. сократилась на 0,4 п.п. ВВП, расходная 
в свою очередь увеличилась на 0,2 п.п. ВВП в 
результате чего профицит соответственно со-
кратился на 0,6 п.п ВВП. В то же время без 

учета ЕСН доходы бюджета увеличились на 
0,1 п.п. ВВП и составили 17,9 п.п. ВВП. 
Основная часть федеральных налоговых до-

ходов приходится на поступления от НДС – 
37,2 п.п. ВВП от всех налоговых доходов, что 
практически совпадает с аналогичным показа-
телем 2002 года. 
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По предварительной информации, кассовое 
исполнение доходов федерального бюджета в 
январе-октябре 2003 года составило 19,5 п.п. 
ВВП, что на 0,7 п.п. ВВП меньше уровня до-
ходов января-октября 2002 года. В то же время 
кассовое исполнение расходов составило 17,1 
п.п. ВВП (в 2002 – 17,8 п.п. ВВП), таким обра-
зом как и в 2002 г.  профицит за десять меся-
цев 2003 г. составляет  2,4 п.п. ВВП. 
По предварительной оценке Министерства 

финансов федеральный бюджет по осуществ-
ленному финансированию (Исполнение бюд-
жета по осуществленному финансированию 
равно сумме средств, перечисленных Феде-
ральным Казначейством на счета бюджетопо-

лучателей. Кассовое исполнение бюджета рав-
но сумме израсходованных бюджетополучате-
лями средств со своих счетов) за январь-
октябрь 2003 года был исполнен по расходам 
на уровне 18,0 п.п. ВВП (Таблица 2), тогда как 
на 1 ноября 2002 года этот показатель был ра-
вен 19,2 п.п. ВВП. Соответственно? уровень 
доходов в январе-октябре 2003 г. сократился 
по сравнению с аналогичным периодом 2002 
года на 0,7 п.п. ВВП и составил 19,5 п.п. ВВП. 
Таким образом, профицит бюджета по осуще-
ствленному финансированию за первые девять 
месяцев 2003 года увеличился по сравнению с 
аналогичным периодом 2002 года на 0,5 п.п. 
ВВП и стал равен 1,3 п.п. ВВП.  

Таблица 2 
Исполнение федерального бюджета Российской Федерации  

(в % ВВП, по осуществленному финансированию). 

 X`02 XI`02 XII`02 I`03 II`03 III`03 IV03 V03 VI03 VII03 VIII`03 IX`03 X`03 
Всего доходов 20.2% 20.1% 20.1% 20.8% 20.6% 20.9% 21.0% 21.3% 20.6% 20.4% 20.0% 19.6% 19.5% 
Государственное 
управление 0.5% 0.6% 0.5% 0.5% 0.6% 0.6% 0.6% 0.6% 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 
Национальная обо-
рона 2.7% 2.9% 2.6% 2.5% 3.1% 3.3% 3.2% 3.1% 3.0% 2.9% 2.8% 2.7% 2.8% 
Международная 
деятельность 0.3% 0.3% 0.3% -0.2% 0.1% 0.2% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.2% 0.2% 0.2% 
Судебная власть 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 
Правоохранительная 
деятельность и 
обеспечение безо-
пасности 1.7% 1.8% 1.7% 1.9% 2.2% 2.3% 2.2% 2.2% 2.1% 2.0% 1.9% 1.9% 1.9% 
Фундаментальные 
исследования  0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 
Услуги народному 
хозяйству 1.5% 1.5% 1.5% 0.6% 0.8% 0.9% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 1.0% 
Социальные услуги 5.7% 5.8% 5.7% 2.5% 2.7% 2.7% 2.9% 2.7% 2.6% 2.5% 2.4% 2.3% 2.3% 
Обслуживание госу-
дарственного долга 2.2% 2.0% 2.0% 1.7% 2.9% 3.0% 2.3% 2.1% 2.0% 1.8% 2.0% 2.0% 1.8% 
Прочие расходы 3.9% 4.0% 3.8% 6.8% 7.5% 7.3% 7.2% 7.4% 7.3% 7.2% 7.2% 7.0% 6.9% 
Всего расходов 19.2% 19.4% 18.7% 16.8% 20.5% 20.9% 20.2% 19.9% 19.2% 18.8% 18.6% 18.3% 18.0% 
Профицит (+) / де-
фицит (-)  1.0% 0.7% 1.4% 4.0% 0.2% 0.0% 0.8% 1.4% 1.3% 1.6% 1.3% 1.3% 1.5% 
 
По данным МНС в октябре 2003 года сумма 

налоговых поступлений в федеральный бюд-
жет составила около 120,3 млрд. рублей (без 
учета единого социального налога). В реаль-
ном выражении данный объем поступлений 

составляет 265,6% к уровню января 1999 года, 
в то время как аналогичный показатель в 2002 
году был равен 299,7%, а в 2001 – 237,5% 
(Таблица 3). 
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Таблица 3 
Реальные налоговые поступления в федеральный бюджет по данным МНС (в про-

центах от данных за январь 1999 года)2. 
1999 

I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII 
100,0% 115,1% 122,0% 122,1% 104,5% 112,9% 127,0% 127,5% 124,3% 141,4% 160,8% 213,1%

2000 
I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII 

149,3% 160,5% 181,3% 205,8% 233,1% 186,9% 181,0% 186,4% 173,1% 181,1% 201,7% 254,1%
2001 

I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII 
204,4% 198,4% 227,6% 267,5% 252,2% 233,3% 231,9% 235,6% 219,4% 237,5% 247,3% 360,6%

2002* 
I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII

218,7% 187,1% 234,8% 277,8% 239,6% 218,0% 284,4% 246,5% 254,8% 299,7% 241,0% 250,2%
2003* 

I II III IV V VI VII VIII IX X 
230,0% 229,2% 265,5% 280.4% 233.2% 240.0% 260.4% 242.6% 248.7% 265.6%

* Без учета ЕСН. 
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Рис 1. Реальная задолженность по налоговым поступлениям в федеральный бюджет  

(в % от июня 1999 года) 

                                                      
2 Сравнение с январем 1999 года было выбрано для полноты представления данных. Январь 1999 года не 
представляет собой примечательную дату, с точки зрения налоговых поступлений. 

Динамика реальной задолженности по ос-
новным налогам с января 2000-го г. представ-
лена на Рисунке 1.  Задолженность по плате-
жам в федеральный бюджет по НДС возросла 
в октябре 2003 г. на 1,6 млрд. руб. и составила 

на 1 ноября 2003 г. 248,3 млрд. рублей, что в 
реальном выражении соответствует уровню 
задолженности на 1 ноября 2002 г. Аналогич-
но задолженность по налогу на прибыль уве-
личилась на 0,15 млрд. руб. и составила около 



 

 5

28,0 млрд. рублей. В целом же, несмотря на 
стабилизацию во второй половине 2003 г  
уровня накопленной задолженности, динамика 
последних двух лет свидетельствует о посте-

пенном снижении накопленной задолженности 
как по налогу на прибыль, так и по налогу на 
добавленную стоимость НДС. 

Таблица 4 
Исполнение консолидированного бюджета РФ (в % ВВП). 

1998 
 I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII 

Налоги 16,2% 17,4% 18,1% 19,3% 19,7% 19,8% 19,8% 19,4% 18,8% 18,5% 18,6% 19,6%
Доходы 18,8% 20,1% 21,2% 22,4% 23,0% 23,2% 23,2% 22,9% 22,3% 22,0% 22,0% 24,5%
Расходы 25,3% 23,8% 27,0% 28,1% 28,6% 29,5% 29,4% 28,6% 27,4% 26,9% 27,1% 29,5%
Дефицит -6,5% -3,7% -5,8% -5,7% -5,7% -6,3% -6,2% -5,7% -5,2% -5,0% -5,0% -5,1%

1999 
 I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII 

Налоги 16,8% 16,6% 18,1% 19,9% 20,1% 20,5% 20,8% 20,8% 20,3% 20,2% 20,9% 22,1%
Доходы 19,2% 18,9% 20,6% 22,7% 23,2% 23,9% 24,3% 24,5% 24,1% 24,0% 24,8% 26,3%
Расходы 18,6% 20,3% 23,6% 25,6% 26,6% 27,3% 27,4% 27,4% 26,7% 26,3% 26,7% 29,2%
Дефицит 0,6% -1,5% -3,1% -3,0% -3,4% -3,4% -3,1% -2,9% -2,7% -2,3% -1,9% -2,9%

2000 
 I II III  IV V VI VII VIII IХ X XI XII 

Налоги 20,8% 21,4% 22,6% 24,2% 25,5% 25,4% 24,9% 24,8% 24,1% 23,7% 24,0% 24,6%
Доходы 24,4% 24,8% 26,4% 28,2% 29,7% 29,7% 29,3% 29,2% 28,4% 28,0% 28,6% 30,0%
Расходы 19,6% 21,1% 23,8% 24,8% 25,2% 25,5% 22,3% 25,1% 24,5% 24,2% 24,6% 27,0%
Дефицит 4,7% 3,7% 2,6% 3,4% 4,5% 4,3% 7,0% 4,1% 3,9% 3,8% 4,0% 3,0%

2001 
 I II III IV V VI VII VIII IХ Х XI XII 

Налоги 22,7% 23,6% 23,9% 25,4% 26,4% 26,0% 26,1% 25,9% 25,0% 24,8% 25,4% 27,1%
Доходы 25,9% 27,1% 27,4% 29,3% 30,5% 29,8% 29,9% 29,7% 28,3% 28,2% 28,8% 29,5%
Расходы 16,8% 22,8% 23,7% 24,7% 25,1% 25,3% 25,5% 25,6% 24,9% 24,7% 25,0% 25,6%
Дефицит/ 
Профи-
цит 

9,1% 4,2% 3,7% 4,7% 5,4% 4,4% 4,4% 4,1% 3,5% 3,5% 3,8% 3,9%

2002 
 I II III IV V VI VII VIII IX X XI XII 

Налоги* 28,7% 23,6% 24,3% 26,5% 26,6% 25,9% 26,4% 25,9% 25,2% 25,4% 25,4% 25,5%
Доходы 32,9% 31,3% 31,4% 33,6% 33,6% 32,7% 33,3% 32,5% 31,7% 32,0% 32,1% 32,1%
Расходы 18,3% 23,7% 26,0% 28,4% 28,4% 28,8% 29,1% 28,9% 28,4% 29,3% 29,7% 31,1%
Дефицит/ 
Профи-
цит 

14,6% 7,7% 5,4% 5,3% 5,2% 3,8% 4,2% 3,7% 3,3% 2,7% 2,4% 1,0% 

2003 
 I II III IV V VI VII VIII IX 

Налоги* 25,6% 24,4% 25,6% 27,4% 27.1% 26.0% 26.1% 25.7% 5.1% 
Доходы 32,0% 30,3% 31,5% 33,4% 33.6% 32.2% 32.2% 31.6% 1.0% 
Расходы 20,7% 25,3% 27,7% 28,8% 28.8% 28.6% 28.7% 28.5% 8.3% 
Дефицит/ 
Профи-
цит 

11,3% 5,0% 3,8% 4,5% 4.7% 3.5% 3.6% 3.1% .7% 

* Без учета ЕСН 

 
Доходы консолидированного бюджета за 

сентябрь 2003 года составили 31,0 п.п. ВВП, 
из них налоговые (без учета ЕСН) – 25,1 п.п. 
ВВП (Таблица 4). Расходы консолидированно-
го бюджета сократились по сравнению с уров-
нем сентября 2002 года на 0,1 п.п. ВВП и дос-
тигли 28,3 п.п. ВВП. Профицит консолидиро-

ванного бюджета на 1 сентября 2003 года дос-
тиг 2,7 п.п. ВВП, что на 0,6 п.п. ВВП меньше 
чем за аналогичный период 2002 года. 
Закон «О федеральном бюджете на 2004». 
Проект Федерального закона «О федераль-

ном бюджете на 2004 год» принят Государст-
венной Думой в первом чтении 19 сентября 
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2003 года, во втором чтении – 15 октября, в 
третьем - 21 ноября 2003 года, и, наконец, в 
четвертом заключительном чтении –  28 нояб-
ря 2003 года. 
Основные параметры  проекта федерального 

бюджета на 2004 г. формируются на основе 
показателей прогноза социально-
экономического развития России на 2004 г. и 
среднесрочную перспективу и исходят из не-
обходимости снижения зависимости бюджет-
ной системы от внешнеэкономической конъ-

юнктуры.  В свою очередь основные парамет-
ры доходов федерального бюджета рассчита-
ны исходя из макроэкономического прогноза 
на 2004 г., которые базируются на оценках 
среднегодовой цены нефти марки Urals 22 
долл. за баррель, а расходы федерального 
бюджета определены при прогнозируемой ба-
зовой цене на нефть. В качестве базовой цены 
на нефть принят средний показатель цены 
нефти марки Urals за последние десять лет, что 
составляет 20 долл. за баррель.  

Таблица 5 
Доходы в законах о бюджете и исполнение федерального бюджета в 2003 и 2004 гг. 

  Закон о бюджете 
2003 года 

Закон о бюджете 
2004 года 

Закон о бюджете 2004 года 
по отношению к закону о 

бюджете 2003 года 

  % ВВП % 
Налоговые  доходы 14,50 13,52 99,39 

Налоги на прибыль (доход), прирост капитала 1,38 1,08 83,33 

Налоги на товары и услуги. Лицензионные  и 
регистрационные сборы.            9,03 7,11 83,92 

                      НДС 7,25 6,46 94,96 
                      Акцизы 1,77 0,64 38,71 
Налоги на совокупный доход 1 0,06 - - 
Единый сельскохозяйственный налог 2 - 0,00 - 
Налог на операции с ценными бумагами 0,01 0,01 89,18 
Платежи за пользование  природными ресурса-
ми     1,40 1,82 138,55 

Налоги на внешнюю торговлю и внешнеэконо-
мические операции 2,57 3,47 143,54 

Прочие налоги,  пошлины  и сборы        0,04 0,03 89,51 
Неналоговые доходы   1,12 1,43 136,64 
Доходы от имущества, находящегося в госу-
дарственной  и муниципальной собственности 
или от деятельности государственных и муни-
ципальных организаций                   

0,64 1,08 180,86 

Административные платежи и сборы 0,01 0,01 89,27 
Штрафные санкции, возмещение ущерба 0,01 0,01 77,76 
Доходы от ВЭД 0,43 0,30 73,47 
Прочие неналоговые доходы 0,03 0,04 136,89 
Фонд Министерства Российской Федерации 
по атомной энергии 0,11 0,09 90,88 

Единый социальный налог 2,80 2,86 108,95 
ВСЕГО ДОХОДОВ 18,53 17,91 103,03 

 
По оценкам Министерства Финансов, в ре-

зультате всех изменений, внесённых в доход-
ную часть Закона о федеральном бюджете на 
2004 г. по сравнению с 2003 г., федеральный 
бюджет 2004 г. потерял порядка 81,6 млрд. 
рублей. Компенсировать потери в бюджете 

следующего года предполагается за счет со-
вершенствования администрирования налого-
вых платежей, в частности, продолжения ра-
бот по снижению накопленной задолженности 
по ним и реализации мер в рамках мероприя-
тий по реструктуризации налоговой задолжен-
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ности, а также оптимизации управления госу-
дарственной собственностью.  
В итоге изменение налогового законода-

тельства уменьшило налоговые доходы феде-
рального бюджета на 102,2 млрд. рублей или 
на 0,66% к ВВП. В то же время, изменения 
бюджетного законодательства, снизили нало-
говые доходы федерального бюджета на 23 
млрд. рублей или на 0,15% к ВВП. При проек-
тировке бюджета правительство исходило из 
среднего уровня собираемости налогов на 
уровне ожидаемой оценки за текущий год – 
97,4%. Кроме того, в бюджет заложено возме-
щение НДС несколько большее, чем в 2003 г. 
– 251,5 млрд. рублей. 
Расходы федерального бюджета на 2004 год 

запланированы на уровне 17,38% ВВП при 
прогнозе ВВП, равном 15300 млрд. рублей. 
При этом из них 438,2 млрд. рублей (16,49% 
общей суммы расходов) составят средства, пе-
редаваемые Пенсионному фонду РФ на выпла-
ту базовых трудовых пенсий, 288,8 млрд. руб-
лей – процентные расходы и 1929,8 млрд. руб-
лей – непроцентные расходы (10,87% и 72,64% 
соответственно). 
Процентные расходы бюджета 2004 года 

сократились по сравнению с бюджетом теку-
щего года почти на четвёртую часть процент-
ного пункта ВВП или более чем на 5% в со-
поставимых ценах. 
Произошли некоторые изменения в составе 

непроцентных доходов, в которые дополни-
тельно включены расходы на содержание вне-
ведомственной охраны МВД России и расхо-
ды, осуществлявшиеся ранее за счёт предос-
тавления услуг Государственной фельдъегер-
ской службой России, соответственно в сум-
мах 38,5 млрд. рублей и 280 млн. рублей. Од-
нако при этом на аналогичные суммы увели-
чены неналоговые доходы проекта федераль-
ного бюджета на 2004 год. 
В качестве приоритетных разделов финан-

сирования расходов выделены судебная ре-
форма, правоохранительная деятельность и 
обеспечение безопасности государства, обра-
зование, здравоохранение и наука. По сравне-
нию с утверждённым уровнем текущего года 
проектировки расходов по этим разделам 
функциональной структуры расходов феде-
рального бюджета на 2004 год обеспечены с 
ростом ассигнований: по разделу «Судебная 
власть» - в 1,3 раза (и в 1,19 раза в сопостави-
мых ценах), по разделу «Национальная оборо-
на» - в 1,19 раза (в 1,08 раза соответственно), 
по разделу «Правоохранительная деятельность 

и обеспечение безопасности государства» - в 
1,24 раза (в 1,15 раза), по разделу «Фундамен-
тальные исследования и содействие научно-
техническому прогрессу» - в 1,15 раза (в 1,04 
раза), по разделу «Образование» - в 1,2 раза (в 
1,10 раза), по разделу «Здравоохранение и фи-
зическая культура» - в 1,22 раза (в 1,11 раза), 
по разделу «Культура, искусство и 
кинематография» - в 1,13 раза (в 1,04 раза). 
Основными причинами увеличения расхо-

дов является обеспечение в полном объёме 
решений по увеличению с 1 октября 2003 года 
в 1,33 раза должностных окладов работников 
бюджетной сферы, в 1,11 раза денежного до-
вольствия военнослужащих и приравненных к 
ним лиц, а также денежного содержания госу-
дарственных служащих, в 1,4 раза – денежного 
содержания судей и прокуроров, в 2 раза – 
стипендий с начала учебного года 2003-2004. 
Расходы на судебную систему в бюджете 2003 
года включают в себя дополнительное финан-
сирование новых штатных единиц во всей 
структуре судебной системы. Объём расходов 
федерального бюджета, направляемый на 
обеспечение оплаты труда всех категорий 
бюджетников возрастает до 435,5 млрд. руб-
лей в 2004 году (по утверждённому бюджету 
2003 года – 362,3 млрд. рублей). Это увеличи-
вает долю расходов федерального бюджета, 
направляемую на оплату труда на 1,3 пункта. 
Сокращение расходов федерального бюдже-

та затронуло прежде всего раздел «Междуна-
родная деятельность» (на 0,09 п.п. ВВП и на 
18% в сопоставимых ценах). Кроме того, в 
бюджете 2004 года предполагается уменьше-
ние финансирования расходов на поддержку 
отраслей промышленности, энергетики и 
строительства на 0,06 п.п. ВВП или почти на 
8% в реальном выражении по сравнению с 
бюджетом на текущий год в сопоставимой 
классификации, а также ряд других статей, 
включая военную реформу (уменьшение на 
0,06 п.п. ВВП или почти на 55% в сопостави-
мых ценах), средства массовой информации 
(на 0,02 п.п. ВВП или на 7%), утилизацию и 
ликвидацию вооружений (на 0,01 п.п. ВВП 
или на 12%), дорожное хозяйство и социаль-
ную политику (на 0,09 п.п. ВВП каждый раз-
дел или на 9% и 3% соответственно в сопоста-
вимых ценах). По сравнению с утверждённым 
бюджетом на 2003 год в 2004 году расходы на 
мобилизационную подготовку экономики вы-
росли в два раза, а финансовая помощь бюд-
жетам других уровней увеличилась на 0,27 п.п. 
ВВП или на 3% в реальном выражении.  
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Таблица 6  
Некоторые разделы расходов законов о федеральном бюджете 2003 и 2004 гг. в со-

поставимой классификации. 

  

Закон о бюджете на 
2003 год в % ВВП в 
сопоставимой клас-

сификации 

Закон о бюджете на 
2004 год в % ВВП 

Закон о бюджете на 
2004 год по отноше-
нию к закону о бюд-
жете на 2003 год в со-
поставимых ценах и 
классификации, % 

Государственное управление и ме-
стное самоуправление 0,51 0,50 104,92 

Судебная власть 0,20 0,22 118,77 
Международная  деятельность 0,38 0,29 82,06 
Национальная оборона 2,65 2,69 108,22 
Правоохранительная деятельность 
и обеспечение безопасности 
государства 

1,87 2,03 115,22 

Фундаментальные исследования и 
содействие научно-техническому 
прогрессу 

0,31 0,30 104,46 

Промышленность, энергетика и 
строительство 0,48 0,42 92,34 

Охрана окружающей природной 
среды и природных ресурсов, гид-
рометеорология, картография и гео-
дезия 

0,08 0,08 102,31 

Предупреждение и ликвидация по-
следствий чрезвычайных ситуаций 
и стихийных бедствий 

0,16 0,17 114,05 

Финансовая помощь бюджетам 
других уровней 5,45 5,27 103,03 

Мобилизационная подготовка эко-
номики 0,00 0,01 200,00 

С.Пономаренко, А.Разин 
 

Налоговая политика 
Федеральным законом от 11.11.2003 №139-

ФЗ вторая часть НК РФ дополнена главой 30 
"Налог на имущество организаций".   
Согласно этой главе, налогоплательщиками 

признаются российские организации, а также 
иностранные организации, осуществляющие 
деятельность в Российской Федерации через 
постоянные представительства и (или) имею-
щие в собственности недвижимое имущество 
(на территории РФ, на континентальном 
шельфе РФ и в исключительной экономиче-
ской зоне РФ). 
Объектом налогообложения признается 

движимое и недвижимое имущество, относя-
щееся к объектам основных средств, кроме 1) 
земельных участков, водных объектов и дру-
гих природных ресурсов; 2) имущества, при-
надлежащего на праве хозяйственного ведения 
или оперативного управления федеральным 
органам исполнительной власти, в которых за-

конодательно предусмотрена военная и (или) 
приравненная к ней служба и др. 
Налоговая база определяется как среднего-

довая стоимость имущества, признаваемого 
объектом налогообложения. 
Налоговая база определяется отдельно в от-

ношении имущества каждого обособленного 
подразделения организации, имеющего от-
дельный баланс, каждого объекта недвижимо-
го имущества, находящегося вне местонахож-
дения организации, а также в отношении 
имущества, облагаемого по разным налоговым 
ставкам. 
Общий подход, закрепленный в НК РФ, 

предусматривает, что налог уплачивается соб-
ственником имущества.  
Налоговый период - календарный год. 
Налоговые ставки устанавливаются закона-

ми субъектов РФ, но не могут превышать 2,2 
процента.  
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Федеральным законом от 11.11.2003  №147-
ФЗ уточнена редакция главы 26.1 ("Система 
налогообложения для сельскохозяйственных 
товаропроизводителей. Единый сельскохозяй-
ственный налог"). 
Переход на уплату единого сельскохозяйст-

венного налога организациями предусматри-
вает замену уплаты ряда налогов: 1) налога на 
прибыль, 2) НДС (за исключением НДС, упла-
чиваемого при ввозе товаров на таможенную 
территорию РФ), 3) налога на имущество ор-
ганизаций, 4) единого социального налога, - 
уплатой единого сельскохозяйственного нало-
га. 
При этом сохраняется обязанность налого-

плательщика уплачивать страховые взносы на 
обязательное пенсионное страхование. Иные 
налоги и сборы  уплачиваются организациями, 
перешедшими на уплату единого сельскохо-
зяйственного налога, в соответствии с общим 
режимом налогообложения. 
Переход на уплату единого сельскохозяйст-

венного налога индивидуальными предприни-
мателями предусматривает замену уплаты ря-
да налогов: 1) налога на доходы физических 
лиц (в отношении доходов, полученных от 
осуществления предпринимательской дея-
тельности), 2) НДС (за исключением НДС, уп-
лачиваемого при ввозе товаров на таможен-
ную территорию РФ), 3) налога на имущество 
физических лиц (в отношении имущества, ис-
пользуемого для осуществления предпринима-
тельской деятельности) и 4) единого социаль-
ного налога, -  уплатой единого сельскохозяй-
ственного налога. 
При этом для индивидуальных предприни-

мателей сохраняется обязанность уплачивать 
страховые взносы на обязательное пенсионное 
страхование. 
Сельскохозяйственными товаропроизводи-

телями признаются организации и индивиду-
альные предприниматели, производящие сель-
скохозяйственную продукцию и (или) выра-
щивающие рыбу, осуществляющие ее первич-
ную и последующую (промышленную) пере-
работку и реализацию, - при условии, что доля 
таких товаров в общем доходе от реализации 
составляет не менее 70 процентов. 
Налоговая ставка установлена в размере 6 

процентов. 
Для организаций, не перешедших на единый 

социальный налог установлен переходный пе-
риод, в течение которого постепенно повыша-
ется ставка налога на прибыль от 0 процентов 

в 2004-2005 г., до 6 процентов в 2006-2008 го-
дах, 12 процентов - в 2009-1001 годах, 18 про-
центов в 2012-2014 годах и переход на общую 
ставку налога на прибыль с 2015 года. 
Установлены нормативы распределения 

сельскохозяйственного налога по уровням 
бюджетной системы и в государственные вне-
бюджетные фонды, в частности 1) в федераль-
ный бюджет - 30 процентов; 2) в Федеральный 
фонд обязательного медицинского страхова-
ния - 0,2 процента; 3) в территориальные фон-
ды обязательного медицинского страхования - 
3,4 процента; 4) в Фонд социального страхо-
вания Российской Федерации - 6,4 процента; 
5) в бюджеты субъектов Российской Федера-
ции - 30 процентов; 6) в местные бюджеты - 30 
процентов. 
Федеральным законом от 11.11.2003 №148-

ФЗ часть вторая НК РФ дополнена главой 25.1 
"Сборы за пользование объектами животного 
мира и за пользование объектами водных био-
логических ресурсов". 
Плательщиками сбора признаются органи-

зации и физические лица, в том числе индиви-
дуальные предприниматели, получающие в 
установленном порядке лицензию (разреше-
ние) на пользование соответствующими объ-
ектами животного мира и водными биологиче-
скими ресурсами.  
Лимиты использования объектов животного 

мира и лимиты и квоты на вылов (добычу) 
объектов водных биологических ресурсов ус-
танавливаются органами исполнительной вла-
сти субъектов РФ по согласованию с уполно-
моченными федеральными органами исполни-
тельной власти. Изъятие объектов животного 
мира и водных биологических ресурсов осу-
ществляется на основании соответствующих 
лицензий. 
Для объектов животного мира установлены 

фиксированные ставки сбора в расчете на 1 
животное (например, овцебык, гибрид зубра с 
бизоном -  15 000 руб., медведь - 3 000 руб. 
Сбор за пользование объектами водных 

биологических ресурсов уплачивается в виде 
разового и регулярных взносов. Единовремен-
но в виде разового взноса уплачивается 10 
процентов от общей суммы сбора.  Оставшая-
ся сумма сбора, уплачивается равными долями 
в виде регулярных взносов в течение всего 
срока действия лицензии (разрешения) на 
пользование объектами водных биологических 
ресурсов ежемесячно не позднее 20-го числа. 

Л.Анисимова 
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Реформа межбюджетных отношений и  
субнациональных финансов 

18 ноября 2003 года Государственная Дума 
РФ одобрила в первом чтении, внесенные 
Правительством Российской Федерации про-
екты федеральных законов "О внесении изме-
нений и дополнений в Бюджетный кодекс Рос-
сийской Федерации в части регулирования 
межбюджетных отношений" и "О внесении 
изменений и дополнений в Налоговый кодекс 
Российской Федерации и признании утратив-
шим силу Закона Российской Федерации "Об 
основах налоговой системы в Российской Фе-
дерации".  
Данные законопроекты были внесены в 

парламент в рамках реформы федеративных 
отношений и направлены на законодательное 
закрепление принципов федеративной рефор-
мы в бюджетной области, разработанных Ко-
миссией при Президенте РФ по подготовке 
предложений в области разграничения полно-
мочий между органами государственной вла-
сти различного уровня и органами местного 
самоуправления и к настоящему времени на-
шедших свое отражение в новой редакции фе-
деральных законов "Об общих принципах ор-
ганизации местного самоуправления в Россий-
ской Федерации" и "Об общих принципах ор-
ганизации законодательных (представитель-
ных) и исполнительных органов государст-
венной власти субъектов Российской Федера-
ции".  
Помимо этого целью законопроектов явля-

ется исправление существующих недостатков 
Бюджетного и Налогового кодексов, уточне-
ние некоторых терминов бюджетного и нало-
гового законодательства в области межбюд-
жетных отношений и т.д. 
Законопроект о внесении изменений и до-

полнений в Бюджетный кодекс представляет 
собой достаточно объемный документ c боль-
шим объемом предлагаемых новаций в соот-
ветствующей сфере нормативно-правового ре-
гулирования. Вместе с тем, при его рассмотре-
нии в первом чтении подлежит одобрению 
концепция документа, а не отдельные его по-
ложения. По этой причине рассмотрим основ-
ные концептуальные нововведения, которые 
предлагаются автором законопроекта, не оста-
навливаясь на отдельных деталях. 
Проект закона о внесении изменений и до-

полнений в Бюджетный кодекс РФ предусмат-
ривает следующие существенные изменения в 
действующем законодательстве: 

1. Уточнение определений основных терми-
нов и понятий, использующихся в действую-
щем бюджетном законодательстве, и введение 
новых терминов. В число последних входят 
такие понятия, как расходные обязательства, 
бюджетные обязательства, межбюджетные 
трансферты. 

2. Определение нового состава бюджетных 
полномочий всех органов государственной 
власти всех уровней и органов местного само-
управления различных типов. 

3. Уточнение структуры бюджетной систе-
мы Российской Федерации с учетом измене-
ния структуры органов местного самоуправле-
ния – включение в качестве составных частей 
бюджетной системы России бюджетов муни-
ципальных районов, городских округов, го-
родских и сельских поселений, внутригород-
ских территорий. При этом устанавливается 
принцип равенства бюджетных прав субъектов 
РФ, муниципальных образований.  

4. Введение новых принципов законода-
тельного регулирования установления расход-
ных обязательств бюджетов различных уров-
ней. В соответствии с новой редакции опреде-
ления принципа самостоятельности бюджетов 
предлагается установить недопустимость ус-
тановления расходных обязательств, подле-
жащих исполнению одновременно за счет 
средств бюджетов двух и более уровней или 
без определения бюджета, за счет которого 
осуществляется исполнение расходного обяза-
тельства. 

5. Введение законодательного распределе-
ния доходов от федеральных, региональных и 
местных налогов между различными бюдже-
тами бюджетной системы (в настоящее время 
подобные нормы частично содержатся в Бюд-
жетном кодексе, законах о федеральном бюд-
жете на очередной год, налоговом законода-
тельстве). В соответствии с предложенными 
нормативами распределения налоговых дохо-
дов между бюджетами различных уровней 
предлагается отказаться от централизации до-
ходов от региональных и местных налогов в 
вышестоящих бюджетах, а также от норма-
тивной децентрализации доходов от регио-
нальных налогов в местные бюджеты. При 
этом предлагается перейти к новому порядку 
распределения налоговых доходов между 
бюджетами автономного округа, входящего в 
состав области (края) и бюджетом области 
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(края) в состав которого входит автономный 
округ – в соответствии с законопроектом в от-
сутствие договора между соответствующими 
органами государственной власти автономно-
го округа и области (края) налоговые доходы, 
подлежащие в соответствии с новой редакцией 
Бюджетного кодекса зачислению в бюджет 
субъекта Федерации, зачисляются в бюджет 
области (края).  

6.  Введение законодательного регулирова-
ния порядка установления органами государ-
ственной власти субъектов Федерации норма-
тивов отчислений от федеральных и регио-
нальных налогов в местные бюджеты. Предла-
гается устанавливать региональными законами 
единые для всех муниципальных образований 
долгосрочные нормативы, а также дополни-
тельные краткосрочные (ежегодные) нормати-
вы отчислений от региональных и федераль-
ных налогов в местные бюджеты. 

7. Введение принципиально нового порядка 
разграничения расходных обязательств Рос-
сийской Федерации, субъектов Российской 
Федерации, муниципальных образований, 
практически полностью исключающего суще-
ствование нефинансируемых федеральных и 
региональных расходных мандатов. Так, пред-
лагаемые Правительством нормы устанавли-
вают, что в случае принятия федеральными 
органами государственной власти расходных 
обязательств, не относящихся к полномочиям 
Российской Федерации (т.е. обязательств ре-
гиональных и местных властей), такие обяза-
тельства подлежат финансированию за счет 
субвенций из федерального бюджета. При 
этом федеральные законодательные акты, ус-
танавливающие такие обязательства, должны 
содержать порядок расчета таких субвенций и 
ежегодно вводиться в действие федеральным 
законом на очередной финансовый год при ус-
ловии утверждения данным законом соответ-
ствующих субвенций. Аналогичные нормы 
предлагается установить и применительно к 
расходным обязательствам, устанавливаемым 
вышестоящими властями для местных бюдже-
тов. 

8. Введение в бюджетный процесс нового 
документа – реестра расходных обязательств 
органа государственной власти и органа мест-
ного самоуправления, под которым понимает-
ся свод нормативно-правовых актов и заклю-
ченных договоров, предусматривающих воз-
никновение расходных обязательств за счет 
средств соответствующих бюджетов. 

9. Введение детального законодательного 
регулирования порядка расчета и предостав-

ления межбюджетных трансфертов нижестоя-
щим бюджетам. В соответствующей главе но-
вой редакции Бюджетного кодекса предлага-
ется установить формы межбюджетных 
трансфертов, порядок распределения таких 
трансфертов из федерального бюджета, как 
дотации из фонда финансовой поддержки 
субъектов РФ, федерального фонда компенса-
ций. Предлагаемый к закреплению в Бюджет-
ном кодексе порядок распределения указан-
ных фондов в целом повторяет сложившуюся 
к настоящему времени практику расчета и 
распределения средств указанных фондов. 
Вместе с тем, предлагается установить в 

Бюджетном кодексе порядок распределения и 
предоставления средств финансовой помощи 
на региональном уровне. При этом предлагае-
мая Правительством система финансовой под-
держки на уровне субъекта Федерации в целом 
повторяет контуры системы федеральной фи-
нансовой поддержки региональных бюджетов 
(с учетом более сложной структуры бюджет-
ной системы на субрегиональном уровне) – 
предлагается установить такие формы меж-
бюджетных трансфертов местным бюджетам, 
как 

- дотации из региональных фондов финан-
совой поддержки поселений; 

- дотации из региональных фондов финан-
совой поддержки муниципальных районов 
(городских округов); 

- дотации из районных фондов финансовой 
поддержки поселений; 

- субвенции местным бюджетам из регио-
нальных фондов компенсаций; 

- прочие средства финансовой поддержки. 
10. Введение принципиально нового для 

российского бюджетного процесса вида меж-
бюджетных трансфертов – так называемого 
отрицательного трансферта, т.е. субвенции из 
местного бюджета в бюджет субъекта Федера-
ции (муниципального района), право на полу-
чение которого может возникнуть в случае 
значительного превышения бюджетной обес-
печенности муниципального образования 
среднего уровня бюджетной обеспеченности 
муниципальных образований субъекта Феде-
рации. 
Помимо этого предлагается ввести такой 

вид межбюджетного трансферта, как субвен-
ция из бюджетов поселений бюджету муници-
пального района на решение вопросов межму-
ниципального характера. 

11. Введение нового инструмента бюджет-
ного регулирования – осуществления бюджет-
ных полномочий органов государственной 
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власти субъектов Российской Федерации и ор-
ганов местного самоуправления при введении 
временной финансовой администрации.  
В соответствии с предлагаемым к принятию 

законопроектом временная финансовая адми-
нистрация (т.е. федеральный орган исполни-
тельной власти или орган исполнительной 
власти субъекта РФ, уполномоченный подго-
тавливать и принимать меры по восстановле-
нию платежеспособности субъекта Федерации 
(муниципального образования), а также осу-
ществлять и контролировать осуществление 
отдельных бюджетных полномочий органов 
исполнительной власти субъектов Федерации 
(местных властей)) может вводиться на срок 
до одного года по решению высшего арбит-
ражного суда (арбитражного суда субъекта 
Федерации) по ходатайству Правительства РФ 
(руководителя высшего органа исполнитель-
ной власти субъекта РФ). При этом временная 
финансовая администрация может быть введе-
на, если просроченная задолженности бюдже-
та субъекта Федерации (муниципального об-
разования), возникшая в результате решений, 
действия или бездействия соответствующих 
властей, превышает 30% собственных доходов 
соответствующего бюджета. 
В рассматриваемом законопроекте устанав-

ливаются основания и порядок введения вре-
менной финансовой администрации, полномо-
чия временной финансовой администрации и 
ее главы, порядок разработки и содержание 
плана восстановления платежеспособности 
субъекта Федерации (муниципального образо-
вания), порядок исполнения бюджета субъекта 
Федерации (местного бюджета) и осуществле-
ния контроля за его исполнением при введе-
нии временной финансовой администрации. 

12. Введение требования об исполнении 
всех бюджетов бюджетной системы через ор-
ганы федерального казначейства. 
Рассматривая представленный законопро-

ект, следует отметить, что большинство из не-
обходимость реформирования федерального 
бюджетного законодательства по большинству 
из перечисленных направлений обсуждается 
представителями федеральных, региональных 
и местных властей, а также представителями 
экспертного сообщества, в течение последних 
нескольких лет, поэтому целесообразность 
принятия законодательного акта, направлен-
ного на решение соответствующих проблем, 
является очевидной. 
При этом, рассматриваемый законопроект 

обладает целым рядом недостатков как техни-
ческого, так и принципиального характера, ко-

торые могут быть устранены при рассмотре-
нии документа во втором чтении, т.к. они не 
носят концептуального характера. В целом, 
следует отметить, что следующие основные 
положения концепции законопроекта, по на-
шему мнению, будут способствовать сущест-
венному росту эффективности фискального 
федерализма в России: 

- регулирования порядка разграничения 
расходных обязательств и декларация о наме-
рении отказа от использования нефинанси-
руемых расходных мандатов в бюджетных 
взаимоотношениях; 

- закрепление доходов бюджетов всех уров-
ней на долгосрочной основе и введение феде-
рального регулирования порядка распределе-
ния доходов от регулирующих налогов на 
уровне субъектов Федерации; 

- законодательное регулирование порядка 
распределения межбюджетных трансфертов из 
федерального, регионального и местных бюд-
жетов, основанного на едином подходе ко 
всем участникам данного процесса и объек-
тивных критериях, характеризующих потреб-
ность в финансовых ресурсах; 

- все три перечисленных выше концепту-
альных положений концепции законопроекта в 
случае их соответствующей реализации при-
ведут к повышению самостоятельности субна-
циональных бюджетов, однако такой рост са-
мостоятельности должен сопровождаться воз-
можностью применения санкций к субъектам 
Федерации и муниципальным образованиям, 
допускающим рост задолженности бюджетной 
задолженности, с этой целью законопроект со-
держит регламентацию порядка введения и 
функционирования временной финансовой 
администрации в субъекте Российской Феде-
рации (муниципальном образовании). 
Вместе с тем, несмотря на то обстоятельст-

во, что законопроект содержит ряд концепту-
альных подходов, внедрение которых в бюд-
жетное законодательство, по нашему мнению, 
будет иметь благоприятный эффект, по неко-
торым направлениям необходима доработка 
данного законопроекта. В частности, следует 
указать на следующие недостатки рассматри-
ваемого документа: 

1. Несмотря на содержащиеся в документе 
нормы, направленные против возможности 
применения нефинансируемых расходных 
мандатов к нижестоящим бюджетам, не в пол-
ной мере очевиден механизм практической 
реализации указанных норм. Так, действую-
щее законодательство содержит большое ко-
личество норм, возлагающих нефинансируе-
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мые или частично финансируемые обязатель-
ства на региональные и местные бюджеты. В 
соответствии с положениями рассматриваемо-
го законопроекта, в случае если закон о феде-
ральном бюджете не содержит норм о предос-
тавлении субвенций на цели финансирования 
таких обязательств, а сам закон, устанавли-
вающий обязательства, не содержит критериев 
расчета таких субвенций, соответствующие 
нормы не подлежат применению в текущем 
периоде.  
Следует отметить, что законопроект не со-

держит указаний ни на необходимость отмены 
действующих законов и принятия новых зако-
нодательных актов, отвечающих требованиям 
новой редакции Бюджетного кодекса, ни на 
порядок исполнения таких обязательств в мо-
мент введения закона. С одной стороны, такая 
ситуация будет способствовать тому, что 
большинство обязательств, о которых идет 
речь, прекратят свое действие с момента вве-
дения в действие данного законопроекта (в 
случае его принятия в рассматриваемой ре-
дакции). С другой стороны, это может спрово-
цировать как отказ от отмены нефинансируе-
мых мандатов в процессе рассмотрения зако-
нопроекта в Государственной Думе, так и мас-
совые судебные разбирательства по поводу 
отказа от финансирования установленных за-
коном обязательств вследствие новых норм 
Бюджетного кодекса.  
Предыдущая практика приостановления 

норм о бюджетных обязательств, вытекающих 
из различных отраслевых законов, в ежегод-
ных законах показала, что такое приостанов-
ление, по мнению Конституционного суда, 
возможно только в отношении обязательств, 
принятых после вступления в силу норм о 
приостановлении обязательств, что делает 
предлагаемую норму практически неработо-
способной. В результате, очевидна необходи-
мость более тщательной проработки вопроса о 
способах перехода к новому порядку передачи 
расходных обязательств нижестоящим властям 
и финансирования таких обязательств. 

2. Помимо реформирования порядка разгра-
ничения расходных обязательств между бюд-
жетами бюджетной системы основные дискус-
сии могут развернуться вокруг значений нор-
мативов распределения налоговых доходов 
между бюджетами. Необходимо отметить, что 
существующие оценки достаточности налого-
вых доходов региональных и муниципальных 
бюджетов, формируемых в соответствии с 
предлагаемыми нормативами, для финансиро-
вания собственных расходных обязательств 

сильно отличаются друг от друга. В соответст-
вии с оценками, предоставленными Прави-
тельством РФ, в целом по стране будет обес-
печена сбалансированность бюджетов, другие 
оценки показывают, что может возникнуть пе-
реобеспеченность одних бюджетов и недоста-
точная обеспеченность других бюджетов. 
По нашему мнению, в условиях таких мас-

штабных изменений, которые предполагает 
проводимая реформа, важную роль играют не 
конкретные значения нормативов распределе-
ния налоговых доходов, а принципы их уста-
новления. С учетом изменения не только со-
става расходных обязательств, но и принципов 
их распределения, а также принципов распре-
деления налоговых доходов и межбюджетных 
трансфертов, любые оценки достаточности на-
логовых и неналоговых доходов на уровне от-
дельных субъектов Федерации и муниципаль-
ных образований будут характеризоваться 
чрезвычайно высокой погрешностью.  
В результате, представляется, что предло-

женные Правительством нормативы распреде-
ления налоговых и неналоговых доходов за-
служивают одобрения в первом чтении с уче-
том возможности их дальнейшей корректи-
ровки в связи как с уточнением расходных 
обязательств, так и определением направлений 
налоговой реформы. 

3. Несмотря на то обстоятельство, что фор-
мально в законопроекте выполняются требо-
вания о законодательном регламентировании 
порядка распределения финансовой поддерж-
ки на федеральном и региональном уровнях, 
предложенный Правительством порядок рас-
пределения межбюджетных трансфертов из 
бюджетов субъектов Федерации обладает ря-
дом существенных недостатков. 
При рассмотрении возможных направлений 

регулирования порядка предоставления меж-
бюджетных трансфертов муниципальным об-
разованиям следует иметь в виду следующие 
обстоятельства. Во-первых, федеральное зако-
нодательство должно содержать положения, 
направленные на обеспечение применения 
единых формальных критериев распределения 
дотаций на выравнивание бюджетной обеспе-
ченности ко всем участникам межбюджетного 
выравнивания, а также применения единых 
объективных критериев и подходов к распре-
делению иных видов финансовой помощи. Во-
вторых, необходимо принимать во внимание 
самостоятельность субъектов Федерации в оп-
ределении основных направлений бюджетной 
политики на региональном уровне. 
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Разумное сочетание двух перечисленных 
принципов, по нашему мнению, должно при-
вести к тому, что в федеральном законода-
тельстве должны содержаться требования к 
общим контурам конструкции системы меж-
бюджетного выравнивания и системы предос-
тавления межбюджетных трансфертов на суб-
региональном уровне, включая требования о 
едином характере применяемых методик, объ-
ективном характере используемых для расчета 
объема межбюджетных трансфертов показате-
лей, недопустимости симметричного изъятия 
доходов муниципалитетов в случае объектив-
ного роста их налоговых доходов и т.д. При 
этом существенная роль в вопросах правомер-
ности применения тех или иных положений 
федерального законодательства должна при-
надлежать толкованию указанных норм орга-
нами судебной системы. 
К сожалению, авторы законопроекта пошли 

по другому пути, предполагающему детальное 
регламентирование принципов межбюджетно-
го регулирования на уровне субъекта Федера-
ции. С одной стороны, с учетом современного 
состояния судебной системы, а также сущест-
вующей ситуации, при которой в большинстве 
субъектов Федерации наблюдается дискрими-
нация некоторых муниципальных образований 
при осуществлении межбюджетного выравни-
вания. С другой стороны, такой подход суще-
ственно ограничивает возможности регио-
нальных и муниципальных властей по уста-
новлению в регионе эффективности системы 
межбюджетного регулирования с учетом ре-
гиональных особенностей, сложившейся прак-
тики осуществления межбюджетных отноше-
ний и т.д. Более того, предлагаемая в законо-
проекте система расчета сумм межбюджетных 
трансфертов не во всех случаях позволяет 
объективно производить распределение фи-
нансовой поддержки, допуская в отдельных 
возможность применения различных коррек-
тировок, дифференциаций коэффициентов и 
т.д. 
Представляется, что указанная глава зако-

нопроекта, посвященная принципам распреде-
ления межбюджетных трансфертов (в особен-
ности, на из бюджетов субъектов Федерации), 
нуждается в существенной доработке при со-
хранении общих принципов, заложенных ав-
торами законопроекта. 

4. Содержащаяся в законопроекте норма о 
возможности применения отрицательных 
трансфертов нуждается в тщательном анализе 
и существенной доработке.  

С одной стороны, необходимость изъятия 
части бюджетных доходов муниципальных 
образований с высокой бюджетной обеспечен-
ностью является обратной стороной решения о 
расширении доходной базы муниципальных 
образований – в условиях высокой степени 
межмуниципальной дифференциации налого-
вой базы и отсутствия эффективного налога на 
недвижимость повышение нормативов закреп-
ления иных налоговых доходов (в частности, 
налогов на доход) за местными бюджетами 
приведет к получению сверхдоходов отдель-
ными муниципальными образованиями при 
относительно низком приросте доходов иных 
муниципалитетов. В результате, в целях вы-
равнивания бюджетной обеспеченности воз-
никает необходимость межмуниципального 
перераспределения бюджетных доходов не 
только с использованием межбюджетных 
трансфертов и дифференцированных нормати-
вов отчислений от регулирующих налогов, но 
также и путем централизации (изъятия) части 
доходов высокообеспеченных муниципалите-
тов. 
С другой стороны, в отличие от детально 

прописанного порядка распределения дотаций, 
субвенций и субсидий местным бюджетом из 
бюджета субъекта Федерации рассматривае-
мый законопроект не содержит аналогичного 
по степени проработки порядка расчета и взи-
мания отрицательных трансфертов. В частно-
сти, законопроект позволяет достаточно про-
извольно применять данный инструмент меж-
бюджетного регулирования, не превышая ус-
тановленные ограничения (применение отри-
цательных трансфертов к муниципальным об-
разованиям, в которых расчетные налоговые 
доходы на душу населения в два и более раза 
превышали среднерегиональный уровень, рас-
чет объема отрицательного трансферта про-
порционально превышению расчетных нало-
говых доходов двукратного среднерегиональ-
ного уровня, невозможность превышения 
суммы отрицательного трансферта половины 
разницы между расчетными налоговыми до-
ходами на душу населения и двукратным 
среднерегиональным уровнем расчетных на-
логовых доходов на душу населения). 
В результате, складывается ситуация, когда 

помимо не вполне эффективной системы регу-
лирования межбюджетных трансфертов из 
бюджетов субъектов Федерации местным 
бюджетам законопроекта предусматривает до-
полнительный инструмент, позволяющий при 
желании изымать дополнительные доходы ме-
стных бюджетов. Очевидно, что в некоторых 
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случаях такая ситуация создает стимулы для 
использования новой системы в целях доход-
ной дискриминации отдельных муниципаль-
ных образований, что свидетельствует о необ-
ходимости существенной доработки законо-
проекта в данной части. 

5. Предусмотренный проектом закона о вне-
сении изменений и дополнений в Бюджетный 
кодекс порядок введения и осуществления не-
которых бюджетных полномочий временной 
финансовой администрацией, безусловно, в 
большей степени отвечает критериям эффек-
тивности, чем варианты, рассматривавшиеся в 
процессе разработки данного законопроекта. 
Однако, тем не менее, представляется, что в 
этой части законопроект также требует дора-
ботки, направленной на достижение следую-
щих целей: 

- повышение степени учета интересов кре-
диторов региональных и местных бюджетов 
как при формировании временной финансовой 
администрации, так и при разработке и осуще-
ствлении мероприятий, составляющих план 
восстановления платежеспособности субъекта 
Федерации (муниципального образования); 

- повышение степени участи судебных ор-
ганов в процессе введения и функционирова-
ния временной финансовой администрации. 
В то же время, представляется оправданной 

предложенная Правительством концепция 
формирования и функционирования времен-
ной финансовой администрации. 

6. Не представляется необходимым предъ-
являемое законопроектом требование об обя-
зательности исполнения всех бюджетов бюд-
жетной системы через органы федерального 
казначейства. С учетом общих соображений о 
бюджетной самостоятельности региональных 
и местных властей, а также сложившейся 
практики исполнения бюджетов различных 
уровней система исполнения бюджетов долж-
на, по нашему мнению, носить более децен-
трализованный характер и основываться на 
следующих положениях: 

- федеральное законодательство должно со-
держать набор требований (стандартов) ис-
полнения бюджетов всех уровней, а также 
требования об исполнении федерального 
бюджета через органы федерального казна-
чейства; 

- федеральное законодательство должно 
предусматривать право органов власти субъ-
ектов Федерации и муниципальных образова-
ний на создание собственных органов, испол-
няющих бюджет (казначейств); при этом воз-
можно наделение федеральных властей (феде-

рального министерства финансов) полномо-
чиями по осуществлению проверки выполне-
ния стандартов исполнения бюджетов регио-
нальными и местными казначействами и их 
сертификации; 

- федеральное законодательство должно 
предусматривать возможность исполнения ре-
гиональных и местных бюджетов по договору 
на возмездной основе через органы федераль-
ного казначейства (за исключением случаев, 
когда исполнение региональных и местных 
бюджетов через органы федерального казна-
чейства является обязательным); 
В любом случае, представляется необходи-

мым отказаться от закрепленной в законопро-
екте нормы об обязательном исполнении всех 
бюджетов бюджетной системы через органы 
федерального казначейства. Наличие в зако-
нопроекте такой нормы, по нашему мнению, 
является одним из наиболее серьезных недос-
татков рассматриваемого законопроекта. 

7. В проекте федерального закона о внесе-
нии изменений и дополнений в Бюджетный 
кодекс РФ не рассматривается проблема бюд-
жетного статуса закрытых административно-
территориальных образований (ЗАТО). Исходя 
из общей логики законопроекта, их бюджет-
ный статус предполагается установить эквива-
лентным бюджетному статусу городских по-
селений или городских округов. Такое реше-
ние представляется нам одним из возможных 
решений, однако, в случае его принятия необ-
ходим ряд изменений и дополнений в законо-
дательство, направленных на изменение осо-
бого статуса закрытых административно-
территориальных образований. 
С другой стороны, такое изменение статуса 

ЗАТО может являться нецелесообразным с 
точки зрения министерств и ведомств, в веде-
нии которых находятся те или иные ЗАТО.  
В любом случае, рассматриваемый законо-

проект должен детально регламентировать ме-
сто и статус закрытых административно-
территориальных образований в новых усло-
виях функционирования российской бюджет-
ной системы. 

8. Несмотря на то обстоятельство, что рас-
сматриваемый законопроект был разработан 
как законопроект, направленный, в том числе, 
на реализацию положений новой редакции за-
конов "Об общих принципах организации ме-
стного самоуправления в Российской Федера-
ции" и "Об общих принципах организации за-
конодательных (представительных) и испол-
нительных органов государственной власти 
субъектов Российской Федерации" ряд поло-
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жений законопроекта расходится с положе-
ниями указанных законов. В ряде случаев (на-
пример, при регламентации системы межбюд-
жетного выравнивания на уровне субъекта 
Федерации) наличие аналогичных положений 
в законах "Об общих принципах…" не пред-
ставляется целесообразным. 
Если говорить о проекте закона о внесении 

изменений в Налоговый кодекс, то предлагае-
мые в данном документе новации сводятся к 
следующим позициям: 

1. Уточнение определений федеральных, ре-
гиональных и местных налогов. Разграничение 
полномочий между органами местного само-
управления поселений и городских округов 
(муниципальных районов) по установлению 
местных налогов. 

2. Внесение изменений в перечень феде-
ральных, региональных и местных налогов. Из 
всего набора налогов, составляющих налого-
вую систему России, к региональным налогам 
предлагается отнести налог на имущество ор-
ганизации и налог на игорный бизнес. К мест-
ным налогам предлагается отнести земельный 
налог, налог на имущество физических лиц, 
транспортный налог и торговый сбор. При 
полномочиями по установлению транспортно-
го налога и торгового сбора предполагается 
наделить лишь органы местного самоуправле-
ния городских округов (муниципальных рай-
онов). 

3. Уточнение положений Налогового кодек-
са, относящихся к регулированию специаль-
ных налоговых режимов, введение требования 
о зачислении всех налоговых платежей на сче-
та органов федерального казначейства с целью 
его последующего распределения между бюд-
жетами бюджетной системы. 

4. Прекращение действия закона "Об осно-
вах налоговой системы в Российской Федера-

ции" и положений ряда иных нормативно-
правовых актов. 
В целом, следует отметить, что проект зако-

на о внесении изменений в Налоговый кодекс 
носит во многом технический характер, за ис-
ключением положений, регламентирующих 
состав федеральных, региональных и местных 
налогов. В этой части предлагается лишь одно 
существенное изменение – передача транс-
портного налога из состава региональных в 
состав местных налогов (устанавливаемых ор-
ганами местного самоуправления городских 
округов и (или) муниципальных районов). 
Следует отметить, что с учетом отказа от нор-
мативной децентрализации 50% доходов от 
налога на имущество организаций в местные 
бюджеты такое изменение статуса транспорт-
ного налога представляется целесообразным. 
Существенным недостатком рассматривае-

мого законопроекта является отсутствие пред-
посылок к введению налога на недвижимость, 
являющегося в большинстве стран мира ос-
новным доходным источником субнациональ-
ных бюджетов. Однако проблема перехода к 
налогу на недвижимость представляется вы-
ходящей за рамки концепции рассматриваемо-
го законопроекта, и скорее всего будет являть-
ся предметом дискуссий при рассмотрении за-
конопроекта во втором чтении.  
Таким образом, принятие поправок в Бюд-

жетный и Налоговый кодексы должно сопро-
вождаться внесением изменений в законы "Об 
общих принципах организации местного са-
моуправления в Российской Федерации" и "Об 
общих принципах организации законодатель-
ных (представительных) и исполнительных 
органов государственной власти субъектов 
Российской Федерации".  

И.В.Трунин 

Денежно-кредитная политика. 
По данным Госкомстата, инфляция на по-

требительском рынке России в октябре 2003 
года ускорилась и составила 1% (сентябрь 
2003 г. – 0,3%, октябрь 2002 г. – 1,1%, см. Ри-
сунок 1). По итогам января-октября 2003 г. 
ИПЦ вырос на 9,7% против 11,5% в январе-
октябре предыдущего года. Обращает на себя 
внимание значительное ускорение роста цен 
на продовольственные товары (без учета пло-
доовощной продукции). Их индекс достиг 
101,8% против 101,1% в сентябре и 100,8% - в 
октябре 2002 г. По другим укрупненным то-
варным группам существенного усиления ин-

фляции не произошло. Рост цен на потреби-
тельском рынке сдерживался за счет сезонного 
снижения цен на плодоовощную продукцию, 
поскольку, традиционно, октябрь – последний 
месяц ее сезонного удешевления. Индекс цен в 
этой товарной группе составил 94,4%. Адми-
нистративно регулируемые тарифы на плат-
ные услуги в последние месяцы возрастали 
умеренными темпами: август – 100,7%, сен-
тябрь – 100,0%, октябрь – 100,6% (в т.ч. жи-
лищно-коммунальное хозяйство – 101,0%).  
Особенностью октября 2003 года стал рост 

базовой инфляции (Базовый индекс потреби-
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тельских цен – показатель, отражающий уро-
вень инфляции на потребительском рынке с 
исключением сезонного (цены на плодоовощ-
ную продукцию) и административного (тари-
фы на регулируемые виды услуг и др.) факто-
ров, рассчитывается Госкомстатом РФ.). Ее 
индекс достиг 101,4% – самого высокого пока-
зателя с начала 2002 г. (август – 100,7%, сен-
тябрь – 101,1%). Причиной такого скачка мог-
ло стать наложение двух факторов: увеличе-

ние денежного предложения и рост закупоч-
ных цен в сельском хозяйстве.  
По нашим оценкам, Рост потребительских 

цен в ноябре не превзойдет 1,1%, а в декабре, 
по нашим оценкам, – 1,3%. Таким образом, 
предварительный прогноз инфляции за теку-
щий год составляет 12,3%, что превышает 
верхнюю границу официального правительст-
венного прогноза инфляции на 0,3%. 
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Источник: Госкомстат РФ. 

Рис. 1. Темп прироста ИПЦ в 2002 – 2003 годах (% в месяц). 

Золотовалютные резервы Банка России в 
октябре увеличились на 2,9 млрд. долларов, 
или на 4,6%, достигнув на 1 ноября 64,9 млрд. 
долларов (см. Рисунок 2). Таким образом, зна-
чение этого показателя к концу октября верну-
лось на уровень исторического максимума, на 
котором оно находилось в конце июня - начале 
июля - 64,9 млрд. долларов. В течение преды-
дущих двух месяцев наблюдалось снижение 
резервов: в течение августа они сократились 
на 1,7 млрд. долларов, в сентябре - еще на 0,7 
млрд. долларов. За десять месяцев текущего 
года рост резервов составил 17,1 млрд. долла-
ров, или 35,85%. Напомним, что на 1 января 
они равнялись 47,8 млрд. долларов. Объем ва-
лютных резервов в составе золотовалютных 
резервов в октябре увеличился на 2,9 млрд. 
долларов, или на 4,9% - до 61,2 млрд. долла-
ров. В целом за десять месяцев валютные ре-
зервы увеличились на 17,1 млрд. долларов, 
или на 38,9%. За первые две недели ноября зо-

лотовалютные резервы выросли еще на 0,8%, 
достигнув нового исторического максимума 
65,4 млрд. долларов. Вместе с тем, объем зо-
лотовалютных резервов на последнюю отчет-
ную дату лишь на 500 млн. долл. превышает 
их уровень, зафиксированный еще 20 июня, то 
есть уже почти 5 месяцев назад. Учитывая этот 
факт, можно сделать вывод о замедлении тем-
пов роста золотовалютных запасов во втором 
полугодии 2003 г. 
Структура золотовалютных резервов Банка 

России за последние месяцы практически не 
изменилась, несмотря на колебания курсов ва-
лют на мировом рынке.  При этом распределе-
ние резервов по валютам оставалось стабиль-
ным (70% - доллары, 25% - евро и 5% англий-
ские фунты и другая валюта). Вместе с тем в 
отдельные моменты объем долларов в резер-
вах снижался примерно до 66%. 
Денежная база России (в широком опреде-

лении (Денежная база в широком определении 
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включает в себя наличные деньги в обраще-
нии, средства обязательных резервов и средст-
ва на корреспондентских счетах коммерческих 
банков в Банке России.)) уменьшилась в ок-
тябре 2003 г. на 1% и на 1 ноября 2003 г. со-
ставляла 1500,2 млрд. руб. Объем наличных 
денег в обращении с учетом остатков в кассах 
кредитных организаций составил 1033,6 млрд. 
руб. (на 1,9% меньше по сравнению с сентяб-
рем). Объем счетов кредитных организаций в 

Банке России за октябрь текущего года 
уменьшился на 8,3% - до 142 млрд. руб., обя-
зательные резервы достигли 263,6 млрд. руб. 
(+3,5%). Объем депозитов банков в Банке Рос-
сии увеличился на 0,4 млрд. руб. - до 5,5 млрд. 
руб. Сумма обязательств Банка России по об-
ратному выкупу ценных бумаг на 1 ноября 
2003г. равнялась 55,5 млрд. руб. (сократилась 
за октябрь на 0,4 млрд. руб.). 
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 Рис. 2. Динамика денежной базы (в узком определении) и золотовалютных резервов  
РФ в конце 2002 - 2003 годах. 

 
Объем платежей России по государствен-

ному внешнему долгу в ноябре составил около 
237,5 млн. долларов, включая 167,7 млн. дол-
ларов в счет погашения долга и 69,8 млн. дол-
ларов – в счет его обслуживания. В том числе 
в счет погашения долга РФ перед странами - 
официальными кредиторами, банками и фир-
мами в ноябре было выплачено 61,6 млн. дол-
ларов, в счет обслуживания - 13,6 млн. долла-
ров. В счет погашения долга перед междуна-
родными финансовыми организациями в но-
ябре было перечислено 106,1 млн. долларов, в 
счет выплаты процентов по этой задолженно-
сти было перечислено 36,2 млн. долларов. В 
качестве выплаты купонного дохода по обли-
гациям внутреннего валютного займа (ОВВЗ) 
1999 года в ноябре было перечислено около 20 
млн. долларов. 
По предварительным оценкам Правительст-

ва РФ внешний долг РФ к концу 2003 года 

снизится до 119 млрд. долларов, или 27,5% 
ВВП по сравнению с 122 млрд. долларов, или 
35% ВВП в 2002 году. Соотношение платежей 
России в счет погашения и обслуживания гос-
долга к экспорту товаров и услуг снизилось к 
2003 году до уровня ниже 11% по сравнению с 
12% в 2000 году, а объем платежей в счет об-
служивания долга по отношению к собствен-
ным доходам бюджета составлял в текущем 
году менее 12%. При этом основной целью 
долговой политики правительства остается 
поддержание объема государственного долга 
на безопасном для страны уровне, обеспечение 
погашения и обслуживания обязательств в ус-
тановленные сроки. Правительство РФ отка-
зывается от дополнительных внешних заимст-
вований, которые не связаны с целями рефи-
нансирования долга, и сочетает погашение 
внешнего долга путем частичного рефинанси-
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рования за счет привлечения средств на внут-
реннем рынке госдолга.  
В ноябре ЦБ РФ объявил о том, что считает 

необходимым в течение нескольких лет перей-
ти на плавающий валютный курс. Объектив-

ное укрепление национальной валюты, по 
мнению Банка России, будет фактором, сти-
мулирующим приток инвестиций для модер-
низации российской экономики. 

Трунин П. 

Финансовые рынки 
Рынок государственных ценных бумаг 
В течение первых трех недель ноября 2003 

г. на рынке валютных государственных обяза-
тельств не наблюдалось четко выраженной 
тенденции в движении котировок. Ближе к се-
редине месяца некоторую поддержку рынку 
оказало падение доходности на рынке гособя-
зательств правительства США – доходность 
казначейских векселей снизилась до 4.23% го-
довых благодаря заявлениям представителей 
ФРС о том, что ставка по федеральным фон-
дам в ближайшее время повышаться не будет. 
Котировки российских валютных облигаций 
несколько выросли, однако уже к концу меся-
ца они практически вернулись на прежние 
уровни. Наиболее существенными сдержи-
вающими факторами для рынка, по-видимому, 

оставалась неопределенность ситуации вокруг 
НК «ЮКОС» и М. Ходорковского, а также 
предстоящие парламентские выборы. Так, на 
21 ноября доходность к погашению россий-
ских еврооблигаций RUS-30 составила 7.46% 
годовых (7.59% на конец октября), RUS-18 – 
7.09% годовых (7.26% на конец октября). 
Кроме того, 21 ноября доходность по россий-
ским еврооблигациям составляла: 7 транш 
ОВВЗ (7.07%), 6 транш ОВВЗ (4.39%), 5 
транш ОВВЗ (5.94%), RUS-07 (4.58%). Таким 
образом, по результатам первых трех недель 
месяца несколько снизились урровни доходно-
сти по еврооблигациям RUS-30 и RUS-18, то-
гда как доходность остальных облигаций ос-
талась практически на уровне конца октября 
2003 г. 

РИСУНОК 1. 

Доходность к погашению ОВВЗ в августе - ноябре 2003 года
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РИСУНОК 2. 
Доходности к погашению российских евробондов со сроками погашения

в 2030, 2018 и 2007 гг. в августе - ноябре 2003 года
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Несмотря на некоторое улучшение ликвид-

ности в банковской системе в начале ноября, в 
секторе рублевого государственного долга ко-
тировки бумаг изменялись в относительно уз-
ких пределах. В самом начале месяца сниже-
ние процентных ставок на рынке межбанков-
ских кредитов с 10– 11% годовых до 3– 4% го-
довых оказало заметную поддержку рублевым 
инструментам. Кроме того, поступили средст-
ва от погашения ГКО 21169 и от выплаты ку-
понов по ОФЗ 27015 и ОФЗ 27017, что способ-
ствовало росту объемов торгов. Однако уже на 
второй неделе месяца активность инвесторов 
существенно снизилась – среднедневной обо-
рот рынка составил около 150 млн. руб., что в 
3 раза меньше аналогоичного показателя пер-
вой недели. За период с 1 по 21 ноября сум-
марный оборот рынка составил приблизитель-
но 6.5 млрд. рублей, при среднедневном объе-
ме торгов около 467 млн. рублей. За этот же 
период состоялось размещение двух дополни-
тельных выпусков ОФЗ-АД. 
Объем размещения ОФЗ-АД 45001 и 46001 

по номиналу в обоих случаях составил 2.5 
млрд. руб. На аукционе по размещению до-
полнительного выпуска ОФЗ-АД 46001 при 
спросе на уровне 1.4 млрд. руб. объем разме-
щения составил 892.16 млн. руб. Цена отсече-
ния была установлена на уровне 109.04% к 
номиналу (8.4% годовых), а средневзвешенная 
доходность по итогам аукциона соответство-
вала уровню 8.25% годовых. По результатам 

аукциона ОФЗ-АД 45001 спрос составил 2.1 
млрд. руб. при объеме размещения 1.2 млрд. 
руб. Цена отсесения была установлена на 
уровне 106.83% к номиналу (7.8%), тогда как 
средневзвешенная доходность по результатам 
аукциона составила 7.67%. 
По состоянию на 25 ноября объем рынка 

ГКО-ОФЗ составлял 281.77 млрд. руб. по но-
миналу и 301.5 млрд. руб. по рыночной стои-
мости. Дюрация рыночного портфеля ГКО-
ОФЗ составляла 909.17 дней. 
Рынок корпоративных ценных бумаг 
 
Конъюнктура рынка акций.  
На рынке акций в октябре - ноябре наблю-

далось стремительное падение котировок. Ос-
новной причной этому оставала оставаться си-
туация вокруг НК «ЮКОС». Арест М. Ходор-
ковского, арест крупного пакета акций компа-
нии и, далее, отрицательное решение Басман-
ного суда г. Москвы по вопросу изменения 
меры пресечения М. Ходорковскому – все эти 
факторы свидетельствовали о существенно 
выросших политических рисках инвестирова-
ния в акции российских эмитентов и, как след-
ствие, продаже акций или, в лучшем случае, 
занятие выжидательной позиции. Кроме того, 
важную роль для инвесторов играла неопреде-
ленность, связанная с предстоящими парла-
ментскими выборами. Очевидно, что в такой 
ситуации инвесторы предпочли отказаться от 
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активных операций на рынке, что также по-
служило причиной снижения котировок. 
Падение было столь быстрым, что к концу 

октября индекс РТС опустился ниже психоло-
гически важной отметки в 500 пунктов (31 ок-
тября, значение закрытия 496.66 пунктов). В 
течение последующего периода индекс РТС 
вновь преодолел отметку в 500 пунктов, одна-
ко в целом на рынке наблюдалась понижа-

тельная тенденция в движении котировок. Уже 
18 ноября индекс вновь опустился ниже 500 
пунктов и на момент закрытия торгов остано-
вился на отметке 480.63 пунктов, таким обра-
зом откатившись до уровня начала августа те-
кущего года. Затем последовала небольшая 
коррекция, и на 24 ноября индекс составил 
515.75 пунктов, снизившись с конца октября 
на 9.63 пунктов (-1.9%).  

РИСУНОК 3. 
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За период с 1 по 24 ноября оборот торгов в 

РТС составил $286 млн. (аналогичный показа-
тель за первые три недели октября составил 
около $520 млн.). Среднедневной оборот в 
РТС также снизился по отношению к соответ-
ствующему показателю за октябрь текущего 
года и составил $20.4 млн. ($37.77 млн. в ок-
тябре). Максимальный объем торгов в системе 
РТС, составивший $33.0 млн., наблюдался 18 
ноября. Минимальный объем торгов был за-
фиксирован 14 ноября и составил $6.9 млн. 
Таким образом приведенные цифры свиде-
тельствуют о существенном снижении при-
влекательности акций российских эмитентов 
для инвесторов, что характеризовалось замет-
ным падением активности участников рынка. 

Отдельно хотелось бы отметить, что по ито-
гам месяца по всем «голубым фишкам» на-
блюдалось падение курсовой стоимости (на 24 
ноября по отношению к 28 октября). Так, ли-
дерами падения стали акции РАО «ЕЭС Рос-
сии» и «Татнефти», котировки которых упали 
на 16.66% и 17.35% соответственно. Следом за 
ними следуют акции «Мосэнерго» и «Сибнеф-
ти» – рыночная стоимость их акций за данный 
период времени снизилась соответственно на 
10.34% и 10.51%. Нескольку в меньшей степе-
ни упали котировки акций «Сбербанка РФ» и 
«ЮКОСа» (-8.09% и -7.04% соответственно). 
Наиболее устойчивыми к падению цен оказа-
лись акции «Ростелекома», курсовая стои-
мость по итогам данного периода упала лишь 
на 0.2%. 
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РИСУНОК 4. 

Динамика котировок российских голубых фишек
с 28 октября по 24 ноября 2003 г.
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На протяжении первых трех недель ноября 

лидером по обороту в РТС3 стали акции «ЛУ-
Койла», суммарный объем сделок с которыми 
составил 21.29%. Немного меньший объем со-
ставляли сделки с акциями РАО «ЕЭС Рос-
сии» - 21.14%. Далее следуют акции «ЮКО-
Са» (17.39%) и «Сургутнефтегаза» (7.95%). 
Таким образом, доля сделок с акциями только 
этих четырех эмитентов в общем обороте 
классического рынка акций РТС с 3 по 21 но-
ября составляла 67.77% от суммарного объема 
торгов. 
На 24 ноября пятерка лидеров отечествен-

ного рынка акций по капитализации выглядит 
следующим образом4: «ЮКОС» – $31.5 млрд., 
«Сургутнетегаз» – $17.9 млрд. «ЛУКойл» – 
$17.78 млрд., ГМК «Норильский никель» - 
$11.49 млрд., «Сибнефть» – $10.9 млрд. 
Рынок срочных контрактов. В ноябре на 

рынке срочных контрактов РТС (FORTS) на-
блюдалось снижение торговой активности по 
сравнению с предыдущим месяцем. Так, за пе-
риод с 1 по 24 ноября объем торгов по фью-
черсам и опционам составил около 17.6 млрд. 
рублей (82.2 тыс. сделок, 2.57 млн. контрак-
тов), что несколько ниже аналогичных показа-
телей за октябрь (22.3 млрд. руб., 85.4 тыс. 
сделок, 2.96 млн. контрактов). Как и ранее, 
наибольшим спросом на рынке пользуются 
фьючерсы: объем торгов по ним за три недели 
                                                      
3 На классическом рынке акций.  
4 По данным РТС. 

ноября составил 16.69 млрд. руб. (79.97 тыс. 
сделок и 2.44 млн. контрактов). Опционы же 
пользовались значительно меньшим спросом – 
оборот торгов по ним составил около 938 
млню рублей. Максимальный объем торгов на 
рынке был зафиксирован 3 ноября и составил 
1.64 млрд. руб.(1.97 млрд. руб. в октябре), ми-
нимальный – 701.6 млн. руб. (686.68 млн. руб. 
в октябре) и наблюдался 14 ноября. 

 
Рынок корпоративных облигаций. Ак-

тивность инвесторов на рынке корпоративных 
облигаций находилась на достаточно низком 
уровне. Даже укрепление рубля и улучшение 
ситуации с рублевой ликвидностью не способ-
ствовали росту спроса на бумаги на фоне со-
храняющегося «политического фактора». Не-
большая повышательная коррекция в конце 
второй неделя ноября, тем не менее, была не-
долгой. На рынке преобладали продажи на 
сравнительно небольших объемах, приводя-
щие к снижению котировок. 
За период с 27 октября по 21 ноября сум-

марный оборот секции облигаций ММВБ со-
ставил 11.7 млрд. руб. (среднедневной показа-
тель – 616.1 млн. руб.), что несколько ниже 
аналогичного показателя за октябрь. За период 
с 31 октября по 24 ноября ценовой индекс 
корпоративных облигаций, торгуемых на 
ММВБ (Для расчета были использованы ин-
дексы корпоративных облигаций, торгуемых 
на ММВБ, которые рассчитываются банком 
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«Зенит»), снизился на 0.61 пункта (-0.56%), а 
индекс десяти наиболее ликвидных облигаций 

корпоративного сектора – на 0.31 пункта (-
0.27%). 

РИСУНОК 5  

Индексы корпоративных облигаций
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РИСУНОК 6. 
Цена на сырую нефть Brent
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Внешние факторы динамики российского 

фондового рынка. В ноябре на мировом рын-
ке нефти наблюдался восходящий тренд в 
движении котировок. После того, как 27 ок-
тября цены достигли уровня в 30 $/баррель, на 
рынке началось снижение цен, которое про-
должалось около 7 дней. По данным на 5 но-
ября нефть марки Brent стоила 27.3 $/баррель. 

В частности, это объяснялось ростом запасов 
топлива в США на фоне высоких объемов им-
порта. Однако терракты в Ираке и Саудовской 
Аравии были расценены рынком как вероят-
ность перебоев поставок из ближневосточного 
региона. Кроме того, официальные лица США 
заявили, что пока не будет обеспечена безо-
пасность ветки экспортного нефтепровода из 
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Ирака Киркук-Джейхан, его запуск будет от-
ложен. Эти факторы, а также публикующаяся 
положительная макроэкономическая статисти-
ка США привели к тому, что в последний день 
первой недели месяца котировки начали расти. 
Так, 6 ноября они остановились на уровне 
27.89 $ за баррель. 
Начало второй недели месяца ознаменова-

лось продолжением повышения котировок, 
что было обусловлено целым рядом факторов. 
Во-первых, сложная политическая ситуация в 
Саудовской Аравии и Ираке и, следовательно, 
высокие политически риски. Во-вторых, дан-
ные по запасом топлива в США оказались ху-
же ожиданий, а сырой нефти – снизились.  
Определенную поддержку рынку в течение 

третьей недели ноября оказали терракты в 

Турции: опасения возможной дестабилизации 
ситуации на Ближнем Востоке заставляли 
фонды занимать длинные позиции на рынке. 
Кроме того, большая часть официальных лиц 
ОПЕК высказались за неизменность офици-
альных квот. По их мнению, текущий уровень 
котировок еще недостаточно высок для увели-
чения квот. Тем не менее, при достижении 
столь высоких уровней чаще всего происходит 
коррекция, обусловленная желанием инвесто-
ров зафискировать прибыль. В итоге, к концу 
недели наблюдаласб некоторая коррекция цен. 
В целом, за период с 3 по 24 ноября мировая 
цена сорта Brent выросла на $1.91 за баррель, 
что соответствует приросту в 6.85%. 

 
 РИСУНОК 7. 
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Динамика мировых фондовых рынков в но-

ябре была неоднородна. Так, по результатам 
трех недель месяца (года) американские фон-
довые индексы NASDAQ и S&P500 измени-
лись незначительно – роста составил 0.77% 
(40.38%) и 0.51% (15.79%). В свою очередь, 
индекс DJIA немного снизился – темп прирос-
та по итогам месяца (года) составил –0.01% 
(13.32%). Европейские фондовые индексы 
продемонстрировали положительный прирост 
значений: FTSE 100 (Великобритания) в тече-
ние месяца (года) вырос на 2.56% (9.43%), 
DAX 30 (Германия) – на 3.51% (20.05%), CAC-
40 (Франция) – на 1.79% (7.03%). На рынках 
азиатских стран, напротив, в ноябре преобла-
дали нисходящие тенденции в движении коти-

ровок. Так, Nikkei-225 (Япония) за месяц (год) 
изменился на -5.69% (14.31%), Seoul Compos-
ite (Ю. Корея) – на –2.8% (14.00%). На рынках 
развивающихся стран также наблюдалось не-
которое ухудшение конъюнктуры, о чем сви-
детельствует падение сводного индекса агент-
ства MSCI – по результатам месяца (года) он 
упал на 1.8% (+26.66%). 
По результатам первой торговой недели ме-

сяца фондовый рынок США несколько вырос. 
Причиной этому стали публикации положи-
тельной экономической статистики и финан-
совых результатов корпораций в третьем квар-
тале текущего года. При этом уже около 90% 
корпораций США сообщили о результатах 
своей деятельности. Экономическая статисти-
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ка, в свою очередь, свидетельствовала об ус-
корении темпов роста американской экономи-
ки. В течение следующей торговой недели на 
рынке в целом наблюдалось снижение котиро-
вок. Финансовая отчетность в преобладающем 
большинстве случаев носила положительный 
характер, однако компании сектора розничной 
торговли разочаровали инвесторов. Экономи-
ческая статистка носила неоднозначный ха-
рактер. Снижение индексов продолжилось и в 
дальнейшем, несмотря  на улучшение эконо-
мических показателей и благоприятные фи-
нансовые результаты компаний. Это могло 
объясняться желанием инвесторов зафиксиро-
вать прибыль, а также влиянием ряда негатив-
ных факторов: ростом цен на энергоносители, 
ослаблением курса доллара и ситуаций на 
Ближнем Востоке.   
Корпоративные новости. 
НК «ЛУКойл» 
В начале ноября компания LUKINTER FI-

NANCE B. V., входящая в состав Группы 
«ЛУКойл», полностью погасила облигации, 
оставшиеся в обращении от выпуска конвер-
тируемых облигаций, эмитированных в ноябре 
1997 г. на сумму $350 млн. со сроком погаше-
ния в ноябре 2003 г. 3 ноября 2003 г. были по-
гашены облигации общей номинальной стои-
мостью $51.48 млн., а также выплачены про-
центы по ним. 
Объем торгов АДР на акции ОАО «ЛУ-

Койл» на Лондонской фондовой бирже за ок-
тябрь 2003 г. вырос на 121.4% по сравнению с 
итогами за сентябрь текущего года и составил 
более $1.8 млрд.  

21 ноября в Женеве состоялось заседание 
Совета директоров ОАО «ЛУКойл», ан кото-
ром была утверждена Программа стратегиче-
ского развития Группы «ЛУКойл» на 2004-
2013 годы, предусматривающая увеличение 
основных финансовых показателей в 2-2.5 раза 
и объема добычи углеводородов в 1.8 раза при 
инвестициях более чем в $25 млрд. 
ОАО «Сибнефть» 
30 октября компания обнародовала полуго-

довые финансовые результаты своей деятель-
ности в 2003 г. Чистая прибыль ОАО «Сиб-
нефть» первую половину 2003 г. по стандар-
там US GAAP увеличилась почти втрое – до 
$1.38 млрд. с $476 млн. в 2002 г. Выручка 
компании за 6 месяцев текущего года состави-
ла $3.4 млрд. против $1.9 млрд. за аналогич-
ный период в 2002 году, таким образом, уве-
личившись на 73%. Величина дохода до упла-
ты налога на прибыль, процентов и амортиза-

ции (EBITDA) выросла на 139% и составила 
$1.7 млрд. ($743.8 млн. в 2002 году). 
Рекордные финансовые показатели, достиг-

нутые «Сибнефтью», были вызваны ростом 
добычи на 23% до 15 млн. тонн (616 тыс. бар-
релей в сутки) с 12.5 млн. тонн (499 тыс. бар-
релей в сутки) добытых компанией в первом 
полугодии 2002 года, благоприятной конъ-
юнктурой мировых цен на нефть и успешными 
финансовыми инвестициями. Кроме того, про-
должился процесс оптимизации издержек. 
«Сибнефть» продолжает удерживать лиди-
рующие позиции по темпам роста добычи 
нефти. По словам президента «Сибнефти» Е. 
Швиндлера, рекордные финансовые показате-
ли первой половины 2003 г. являются резуль-
татом работы по созданию первоклассной рос-
сийской нефтяной компании «ЮкосСиб-
нефть». 
ОАО «Газпром» 
21 ноября 2003 г. ОАО «Газпром» предоста-

вило не прошедшую аудит консолидирован-
ную промежуточную отчетность за три и 
шесть месяцев 2003 г. За шесть месяцев теку-
щего года выручка от продаж (за вычетом 
НДС и таможенных платежей) увеличилась на 
115.3 млн. руб., или на 38% по сравнению с 
аналогичным периодом 2002 г. За этот же пе-
риод времени операционные затраты по срав-
нению с аналогичным промежутком 2002 г. 
увеличились на 22%, что, в основном, было 
вызвано ростом затрат на транзит, оплату тру-
да, переработку, покупку газа, а также увели-
чением амортизации. Величина чистой прибы-
ли за три и шесть месяцев 2003 г. составила 
соответственно 47.789 млн. руб. и 103.761 
млн. руб. соответственно. 
ОАО ГМК «Норильский никель» 
Совет директоров компании на своем засе-

дании 13 ноября 2003 г. принял решение ре-
комендовать внеочередному Общему собра-
нию акционеров ОАО «ГМК Норильский ни-
кель» выплату промежуточных дивидендов по 
итогам 9 месяцев 2003 г. в размере 42.1 рубля 
на акцию. 
ОАО НГК «Славнефть» 
Акционерам ОАО «Славнефть» рекомендо-

вано одобрить выплату промежуточных диви-
дендов за девять месяцев 2003 г. из расчета 
0.78 руб. на акцию номиналом 0.1 коп. Всего 
на выплату дивидендов планируется напра-
вить 3.71 млрд. руб. Такое решение было при-
нято на заседании Совета директоров Компа-
нии, проведенном 20 ноября. 
РАО «ЕЭС России» 
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11 ноября РАО «ЕЭС России» опубликовало 
финансовую отчетность Группы РАО «ЕЭС 
России» за I полугодие 2003 г. по МСФО. Со-
вокупные активы Группы на 30 июня 2003 г. 
составили 1.075 млрд. руб., доходы от основ-
ной деятельности – 300.8 млрд. руб., что на 
59.6 млрд. больше, чем за аналогичный период 
2002 г. Расходы по основной деятельности 
увеличились на 35.9 млрд. руб., что в основ-
ном было связано с увеличением затрат на то-
пливо и покупную электроэнергию. Чистая 
прибыль Группы РАО «ЕЭС России» в первом 
полугодии 2003 г. составила 16.9 млрд. руб., 
что ниже аналогичного показателя 2002 г. 
(18.8 млрд. руб.). 
ОАО НК «ЮКОС» 
Совет директоров НК «ЮКОС» на заседа-

нии 28 октября 2003 г. рекомендовал внеоче-
редному собранию акционеров компании, на-
значенному на 28 ноября 2003 г., принять ре-
шение о выплате дивидендов за первые 9 ме-

сяцев 2003 г. в размере 59.9 млрд. руб. Размер 
рекомендованных дивидендов является бес-
прецедентным для российских компаний. В 
случае утверждения решения размер дивиден-
дов за первые девять месяцев текущего года 
составит 26.78 руб. на одну обыкновенную ак-
цию НК «ЮКОС». 
ОАО «Ростелеком» 
Рейтинговое агентство Standard&Poor`s по-

высило долгосрочный кредитный рейтинг 
Компании с «В-» до «В» с позитивным про-
гнозом. 
Выручка компании за 9 месяцев 2003 г. со-

ставила 20749 млн. руб., увеличившись на 
36.7%по сравнению с аналогичным периодом 
предыдущего года. Прибыль от продаж за этот 
же период выросла на 12.1%, достигнув уров-
ня 6859 млн. руб. Чистая прибыль уменьши-
лась на 2.4% по сравнению с 9 месяцами 2002 
г. и составила 4781 млн. руб. 

Таблица 1.  
Динамика мировых фондовых индексов 

Данные на 24 ноября 2003 года Значение Изменение за ме-
сяц (%) 

Изменение с на-
чала года (%) 

РТС (Россия) 515.75 -8.14% 42.95% 

Dow Jones Industrial Average (США) 9747.79 -0.01% 13.32% 

Nasdaq Composite (США) 1947.17 0.77% 40.38% 

S&P 500 (США) 1052.08 0.51% 15.79% 

FTSE 100 (Великобритания) 4382.40 2.56% 9.43% 

DAX-30 (Германия) 3712.98 3.51% 20.05% 

CAC-40 (Франция) 3412.05 1.79% 7.03% 

Swiss Market (Швейцария) 5304.6 2.30% 8.27% 

Nikkei-225 (Япония) 9960.20 -5.69% 14.31% 

Bovespa (Бразилия) 19691.00 8.03% 69.75% 

IPC (Мексика) 8164.73 2.98% 30.57% 

IPSA (Чили) 1422.50 3.83% 38.08% 

Straits Times (Сингапур) 1666.93 -3.98% 24.40% 

Seoul Composite (Южная Корея) 753.65 -2.80% 14.00% 

ISE National-100 (Турция) 14617.53 -0.38% 34.88% 

Morgan Stanley Emerging Markets Free Index 401.04 -1.48% 26.66% 

Валютный рынок. На протяжении месяца 
на валютном рынке наблюдалось снижение 
курса доллара по отношению к рублю. В нача-
ле месяца макроэкономическая ситуация сви-
детельствовала в пользу нормализации ситуа-
ции на валютном рынке. К концу второй неде-
ли месяца некоторое снижение показателей 
ликвидности в банковской системе способст-

вовало росту курса рубля. В конце месяца в 
связи с осуществлением налоговых платежей 
банкам требовалось больше рублевой ликвид-
ности, что действовало в пользу укрепления 
рубля. Повышение мировых цен на нефть так-
же способствовало укреплению рубля на оте-
чественном рынке. За период с 31 октября по 
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25 ноября курс американской валюты снизил-
ся на 12 копеек, до 29.73 руб. за доллар США. 
Суммарный объем торгов по американской 

валюте в СЭЛТ за период с 27 октября по 21 
ноября составил $9.1 млрд. (среднедневной 
оборот за этот период составил $483.8 млн.), 
снизившись на 5.3 млрд. по сравнению с ана-
логичным показателем за октябрь. Макси-
мальный объем торгов по доллару США за 
данный период был зафиксирован 27 октября 
и составил около $1 млрд. ($1.56 млрд. в сен-
тябре), минимальный - $157.3 млн., 11 ноября. 

Таким образом, в течение рассматриваемого 
периода времени на валютном рынке наблю-
далось снижение активности участников тор-
гов. 
Рублевая ликвидность в банковском секторе 

в октябре текущего года несколько снизилась 
относительно уровня сентября, продолжив 
тенденции предыдущих месяцев: по данным 
на 24 ноября остатки на корреспондентских 
счетах кредитных организаций в Банке России 
составили 105 млрд. руб., что несколько ниже 
средних уровней октября. 

РИСУНОК 8. 
Динамика официального обменного курса рубля к доллару США и евро

28.0

29.0

30.0

31.0

32.0

33.0

34.0

35.0

36.0

37.0

03
.1

2.
02

02
.0

1.
03

01
.0

2.
03

03
.0

3.
03

02
.0

4.
03

02
.0

5.
03

01
.0

6.
03

01
.0

7.
03

31
.0

7.
03

30
.0

8.
03

29
.0

9.
03

29
.1

0.
03

ру
бл
ей

Официальный курс рубля к доллару США

Официальный курс рубля к евро

 
РИСУНОК 9. 

Динамика курса евро к доллару на мировых валютных рынках ($ за евро)
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Таблица 2 
Индикаторы финансовых рынков 

Месяц июль август сентябрь октябрь ноябрь* 
месячная инфляция 0,7% -0,4% 0,3% 1,0% 1,1% 
расчетная годовая инфляция по тенденции дан-
ного месяца 

8,73% -4,70% 3,66% 12,68% 14,03% 

ставка рефинансирования ЦБ РФ 16% 16% 16% 16% 16% 
средняя по всем выпускам доходность к пога-
шению ОФЗ (% в год) 

7,11% 6,54% 6,15% 7,26% 6,8% 

оборот рынка ГКО-ОФЗ за месяц (млрд.. руб.) 17,08 13,00 12,87 14,60 5,5 
доходность к погашению ОВВЗ на конец меся-
ца (% в год): 

     

5 транш 5,90% 6,00% 5,68% 6,10% 5,9% 
6 транш 4,45% 4,61% 4,26% 4,38% 4,3% 
7 транш 6,42% 6,92% 6,55% 7,08% 7,0% 
8 транш 5,32% 5,60% 4,96% 5,17% 5,1% 
доходность к погашению еврооблигаций на ко-
нец месяца (% в год): 

     

2005 3,13% 3,35% 2,93% 3,22% 3,0% 
2007 4,55% 4,81% 4,35% 4,65% 4,5% 
2010 5,86% 6,09% 5,70% 5,98% 5,8% 
2018 7,24% 7,28% 6,85% 7,26% 7,0% 
2028 7,76% 7,64% 7,26% 7,57% 7,4% 
2030 7,82% 7,81% 7,46% 7,75% 7,4% 
ставка МБК-MIACR (% в год на конец месяца) 
по кредитам на 1 день 

4,1% 3,9% 22,0% 9,76% 5,0% 

официальный курс рубля к доллару США на 
конец месяца (руб./доллар) 

30,2596 30,5036 30,6119 29,8584 29,74 

официальный курс рубля к евро на конец меся-
ца (руб./евро) 

34,6291 33,2001 35,0751 34,8657 35,5 

прирост официального курса рубля к доллару 
США за месяц (%) 

-0,29% 0,81% 0,36% -2,46% -0,4% 

прирост официального курса рубля к евро за 
месяц (%) 

-0,24% -4,13% 5,65% -0,60% 1,82% 

оборот фондового рынка в РТС за месяц (млн. 
долларов США, по акциям, входящим в список 
для расчета индекса РТС) 

600,12 329,97 490,78 867,33 400 

значение индекса РТС-1 на конец месяца 457,02 531,00 568,97 513,96 535 
изменение индекса РТС-1 за месяц (%) -9,23% 16,19% 7,15% -9,67% 4,1% 

* Оценка 

 
На мировых рынках валюты в течение ме-

сяца, в целом, наблюдалось ослабление долла-
ра по отношению к евро. В течение первой не-
дели месяца на фоне положительных экономи-
ческих новостей доллар США значительно ук-
репился по отношению к большинству миро-
вых валют, прежде всего – евро. Участники 
рынка FOREX полагают, что с ощутимым 
улучшением макроэкономической ситуации в 
США на рынок вернуться зарубежные инве-
сторы, что может привести к росту спроса на 
доллар. Тем не менее, значительные дефициты 
счета текущих операций и бюджета не позво-
ляют надеяться, что доллар сохранит свои по-
зиции в течение продолжительного промежут-

ка времени. Таким образом, наблюдалось су-
щественное ослабление курса доллара к евро, 
который достиг своего исторического мини-
мума, по данным министерства финансов в 
сентябре иностранные инвесторы купили 
меньше всего ценных бумаг американских 
эмитентов за последние 5 лет.  
На мировых валютных рынках в ноябре 

курс евро по отношению к доллару заметно 
вырос на 1.3 цента (1.18% по отношению к 
курсу 31 октября) и по данным на 25 ноября 
составил 1.176 долларов за евро. 
Динамика курса евро по отношению к руб-

лю в большей степени определялась конъюнк-
турой мирового рынка. Вслед за укреплением 
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евро на мировых валютных рынках по отно-
шению к доллару США, в октябре наблюда-
лось повышение курса евро к рублю: с 31 ок-
тября по 25 ноября европейская валюта подо-
рожала на 53 копейки (1.54%) с уровня 34.86 
до 35.40 руб./евро. Суммарный оборот торгов 
по евро в СЭЛТ за период с 27 октября по 21 
ноября составил 117.4 млн. евро (153.9 млн. 

евро в октябре). Максимальный объем торгов 
по европейской валюте за данный период вре-
мени был зафиксирован 27 октября на уровне 
9.21 млн. евро, минимальный – 4.45 млн. евро, 
3 ноября. 

Д. Полевой 
 

Моделирование инвестирования пенсионных накоплений 
на рынке корпоративных облигаций 

Весной 2004 года должен начаться новый 
этап реформы по накопительной составляю-
щей пенсионной системы. Пенсионные накоп-
ления, в соответствии с выбором граждан 
должны быть переданы для инвестирования 
управляющим компаниям. Для частных 
управляющих компаний один из разрешенных 
для инвестирования пенсионных накоплений 
классов активов – облигации российских хо-
зяйственных обществ. Ниже приводятся под-
ходы к оценке того влияния, которое указан-
ные средства могут оказать на рынок корпора-
тивных облигаций. Расчеты построены на со-
поставлении сумм, которые могли бы вывести 
управляющие компании на этот сегмент фон-
дового рынка, если бы пенсионные накопле-
ния были им переданы в начале 2003 года, с 
объемами торговли корпоративными облига-
циями в этот период.  
Как и для акций, максимальное значение 

для инвестирования управляющими компа-
ниями средств пенсионных накоплений в об-
лигации хозяйственных обществ установлено 
Постановлением Правительства РФ №379 «Об 
установлении дополнительных ограничений 
на инвестирование средств пенсионных нако-
плений в отдельные классы активов и опреде-
лении максимальной доли отдельных классов 
активов в инвестиционном портфеле в соот-
ветствии со статьями 26 и 28 Федерального за-
кона "Об инвестировании средств для финан-
сирования накопительной части трудовой пен-
сии в Российской Федерации"», в соответст-
вии с которым в облигации российских хозяй-
ственных обществ в 2004 году может быть 
вложено до 50% средств пенсионных накопле-
ний. В течение последующих трех лет лимит 
для доли облигаций в инвестиционном порт-
феле управляющих компаний постепенно уве-
личивается до 80%.  
Поскольку осуществлять инвестирование в 

этот класс активов могут только управляющие 
компании, выбранные застрахованными лица-
ми (пенсионные накопления, сформированные 

в пользу застрахованных лиц, не сделавших 
выбор инвестиционного портфеля (управляю-
щей компании), в корпоративные облигации 
инвестироваться не могут) для оценки сумм, 
которые могут быть выведены на этот сегмент 
управляющими компаниями, отобранными по 
конкурсу, использованы те же допущения, что 
и при моделирующих расчетах инвестирова-
ния пенсионных накоплений в акции5: 

 
По заявлениям застрахованных лиц управ-

ляющим компаниям в доверительное управле-
ние по итогам первого года функционирова-
ния накопительной составляющей пенсионной 
системы передается 5%, 20% или 1/3 средств 
пенсионных накоплений.  

 
Общая сумма средств к передаче, если бы 

она была осуществлена в начале 2003 года, 
должна была составить 39.95 млрд. руб.6  Та-
ким образом, управляющие компании могли 
бы получить в доверительное управление 2, 8 
или 13.3 млрд. руб. в зависимости от сделан-
ного выше допущения. 
Очевидно, что законодательно установлен-

ное максимальное ограничение не обязательно 
является ориентиром в инвестиционной стра-
тегии управляющих компаний (в инвестици-
онных декларациях управляющих компаний 
максимальная заявленная доля корпоративных 
облигаций составила 50%). Расчеты проведе-
ны для двух вариантов инвестирования в кор-
поративные облигации: 

1) суммарная доля инвестиций в облигации 
всех управляющих компаний ограничивается 
25% от общей суммы переданных им средств;  

2) управляющие компании вкладывают в 
облигации максимально допустимый для пер-

                                                      
5 См. ежемесячник ИЭПП за октябрь 2003 
6 См. Федеральный Закон №197 от 31.12.02 «О 
бюджете Пенсионного Фонда Российской Федера-
ции на 2003 год» 
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вого года объем средств (50% от общей суммы 
переданных им средств). 

  
При этом предполагалось, что управляющие 

компании выведут все средства на рынок не 
одномоментно, а будут осуществлять приоб-
ретение облигаций равномерно в течение трех 
месяцев 2003 года.    
Таким образом, сформировалось 6 сценари-

ев: 
 
1.1. Доля пенсионных накоплений, передан-

ная управляющим компаниям в соответствии с 
заявлениями застрахованных лиц, составляет 
1/3, из которых на рынке корпоративных об-
лигаций инвестируется 50%. 

1.2. Доля средств пенсионных накоплений, 
переданная управляющим компаниям в соот-
ветствии с заявлениями застрахованных лиц, 
составляет 1/3, из которых на рынке корпора-
тивных облигаций инвестируется 25%. 

2.1. Доля средств пенсионных накоплений, 
переданная управляющим компаниям в соот-
ветствии с заявлениями застрахованных лиц, 
составляет 20%, из которых на рынке корпора-
тивных облигаций инвестируется 50%. 

2.2. Доля средств пенсионных накоплений, 
переданная управляющим компаниям в соот-
ветствии с заявлениями застрахованных лиц, 
составляет 20%, из которых на рынке корпора-
тивных облигаций инвестируется 25%. 

3.1. Доля средств пенсионных накоплений, 
переданная управляющим компаниям в соот-
ветствии с заявлениями застрахованных лиц, 
составляет 5%, из которых на рынке корпора-
тивных облигаций инвестируется 50%. 

3.2. Доля пенсионных накоплений, передан-
ная управляющим компаниям в соответствии с 
заявлениями застрахованных лиц, составляет 
5%, из которых на рынке корпоративных об-
лигаций инвестируется 25%. 

 
Общий объем обращавшихся на конец 2002 

года корпоративных облигаций оценивался в 
109 млрд. руб. по номиналу7 (со ссылкой на 
источник). Однако выбор инструментов для 
инвестирования у управляющих компаний го-
раздо уже. Согласно требованиям, установ-
ленным Постановлением №379, инвестирова-
ние средств пенсионных накоплений, находя-
щихся в доверительном управлении у управ-
ляющих компаний, в облигации должно быть 
ограничено теми эмитентами, облигации кото-

                                                      
7 по данным информационного агентства Cbonds 
(www.cbonds.ru) 

рых включены в биржевые котировальные 
листы и отвечают еще целому ряду требова-
ний. С учетом этих ограничений суммарный 
объем в обращении таких выпусков облигаций 
составлял, по нашей оценке, на середину 2003 
года 27% от общего объема в обращении кор-
поративных облигаций по номиналу. Все они 
включены в котировальный лист А1 на 
ММВБ. В среднем за январь-март оборот тор-
гов по данным выпускам на ММВБ составил 
74% от совокупного объема вторичных торгов 
в сегменте корпоративных облигаций на 
ММВБ. 
Данные по объемам торгов в первом кварта-

ле 2003 года на ММВБ с учетом этих ограни-
чений представлены в таблице 1.  

Таблица 1 
Объемы торгов облигациями, входящи-
ми в котировальный лист А1, на ММВБ 

в январе-марте 2003 года  

Месяц Объем торговли, 
млрд. руб. 

Янв.03 1.71 
Фев.03 3.12 
Мар.03 3.11 
среднее 2.64 

 
Сценарий 1.1.  
 
Средства, передаваемые управляющим ком-

паниям по итогам 2002 года, составили 1/3 от 
общей суммы пенсионных накоплений (13.3 
млрд. руб.). 
Максимальная сумма, разрешенная для раз-

мещения в облигации (исходя из 50% лимита) 
составит 6.7 млрд. руб. 
Если бы инвестирование средств пенсион-

ных накоплений проводилось в соответст-
вующем месяце 2003 года, то вложенная сум-
ма составила бы от 71 до 130 процентов от 
оборота ММВБ (см. таблицу 2): 

Таблица 2 
Результаты расчетов по сценарию 1.1. 
Месяцы, в течение кото-
рых осуществлялась по-

купка облигаций 

Инвестиро-
ванная сумма, 
млрд. руб. 

Инвестиции 
УК в % от 
оборота 

янв.03 2.22 130.14 
фев.03 2.22 71.18 
мар.03 2.22 71.49 
среднее 2.22 83.98 

УК - управляющие компании 
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Сценарий 1.2 
 
 Средства, передаваемые управляющим 

компаниям, по итогам 2002 года составили 1/3 
от общей суммы пенсионных накоплений (13.3 
млрд. руб.). 

 Сумма, размещенная в облигации (25% 
средств), составит 3.33 млрд. руб. 
Если бы инвестирование средств пенсион-

ных накоплений проводилось в соответст-
вующем месяце 2003 года, то вложенная сум-
ма составила бы от 41 до 74 процентов от обо-
рота на ММВБ (см. таблицу 3): 

Таблица 3 
Результаты расчетов по сценарию 1.2. 

Месяцы, в тече-
ние которых 

осуществлялась 
покупка обли-

гаций 

Инвестиро-
ванная сум-
ма, млрд. 
руб. 

Инвестиции УК в % 
от оборота 

янв.03 1.27 74.45 
фев.03 1.27 40.72 
мар.03 1.27 40.90 
среднее 1.27 48.04 
 
Сценарий 2.1.  
 
Средства, передаваемые управляющим ком-

паниям, по итогам 2002 года составили 20% от 
общей суммы пенсионных накоплений (8 
млрд. руб.). 
Максимальная сумма, разрешенная для раз-

мещения в облигации (исходя из 50% лимита), 
составит 4 млрд. руб. 
Если бы инвестирование средств пенсион-

ных накоплений проводилось в соответст-
вующем месяце 2003 года, то вложенная сум-
ма составила бы от 43 до 78 процентов от обо-
рота на ММВБ (см. таблицу 4): 

Таблица 4 
Результаты расчетов по сценарию 2.1. 
Месяцы, в те-
чение которых 
осуществля-
лась покупка 
облигаций 

Инвестированная 
сумма, млрд. руб. Инвестиции УК 

в % от оборота

янв.03 1.33 77.97 
фев.03 1.33 42.64 
мар.03 1.33 42.83 
среднее 1.33 50.31 
 
Сценарий 2.2.  
Средства, передаваемые управляющим ком-

паниям, по итогам 2002 года составили 20% от 

общей суммы пенсионных накоплений (8 
млрд. руб.).  
Сумма средств, размещенная в облигации 

(25% средств), составит 2 млрд. руб. 
Если бы инвестирование средств пенсион-

ных накоплений проводилось в соответст-
вующем месяце 2003 года, то вложенная сум-
ма составила бы от 22 до 39 процентов от обо-
рота на ММВБ (см. таблицу 5): 

Таблица 5.  
Результаты расчетов по сценарию 2.2. 

Месяцы, в тече-
ние которых 

осуществлялась 
покупка обли-

гаций 

Инвестированная 
сумма, млрд. руб. Инвестиции 

УК в % от обо-
рота 

янв.03 0.67 39.28 
фев.03 0.67 21.48 
мар.03 0.67 21.58 
среднее 0.67 25.35 
 
Сценарий 3.1.  
 
Средства, передаваемые управляющим ком-

паниям по итогам 2002 года составили 5% от 
общей суммы пенсионных накоплений (2 
млрд. руб.). 
Максимальная сумма, разрешенная для раз-

мещения в облигации (исходя из 50% лимита) 
составит 1 млрд. руб. 
Если бы инвестирование средств пенсион-

ных накоплений проводилось в соответст-
вующем месяце 2003 года, то вложенная сум-
ма составила бы от 11 до 19 процентов от обо-
рота на ММВБ (см. таблицу 6): 

Таблица 6 
Результаты расчетов по сценарию 3.1. 
Месяцы, в тече-
ние которых 

осуществлялась 
покупка облига-

ций 

Инвестированная 
сумма, млрд. руб. Инвестиции 

УК в % от 
оборота 

янв.03 0.33 19.35 
фев.03 0.33 10.58 
мар.03 0.33 10.63 
среднее 0.33 12.48 
 
Сценарий 3.2.  
 
Средства, передаваемые управляющим ком-

паниям по итогам 2002 года, составили 5% от 
общей суммы пенсионных накоплений (2 
млрд. руб.). 
Сумма, размещенная в облигации (25% 

средств), составит 0.5 млрд. руб. 
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Если бы инвестирование средств пенсион-
ных накоплений проводилось в соответст-
вующем месяце 2003 года, то вложенная сум-
ма составила бы от 5 до 10 процентов от обо-
рота на ММВБ (см. таблицу 7): 

Таблица 7 
Результаты расчетов по сценарию 3.2. 

Месяцы, в тече-
ние которых 

осуществлялась 
покупка обли-

гаций 

Инвестированная 
сумма, млрд. руб. Инвестиции УК 

в % от оборота 

янв.03 0.17 9.97 
фев.03 0.17 5.45 
мар.03 0.17 5.47 
среднее 0.17 6.43 
 
Как видно из результатов моделирующих 

расчетов, по сценарию 1.1, когда инвестиции 
управляющих компаний в облигации делаются 
исходя из максимально допустимой доли в ин-
вестиционном портфеле, в среднем они со-
ставляют больше половины объема биржевой 
торговли корпоративными облигациями на ос-
новной торговой площадке, в то время как ин-
вестиции в акции по аналогичному сценарию 
составляют всего 7.9% совокупного объема 
торгов (без учета объема торгов акциями РАО 
ЕЭС). 
На эти результаты оказал влияние не только 

факт более высокого уровня развития сегмента 
акций по сравнению с рынком облигаций, но и 
существенно меньшая доля облигаций, отве-
чающих критериям, установленным Поста-
новлением №379, в общем объеме находящих-
ся в обращении корпоративных облигаций 
(27% против 69% от суммарной капитализа-
ции - по акциям) и 74% от суммарного объема 
торговли (против 80% по акциям). 
Кроме того, свой вклад внес и более высо-

кий допустимый лимит на инвестирование 

средств пенсионных накоплений в облигации 
(50% от инвестиционного портфеля против 
40%, установленных для вложения в акции). 
Реализация такого сценария на практике мо-
жет оказать дестабилизирующее влияние на 
фондовый рынок. Тем более, что бурный рост 
первичных размещений выпусков корпоратив-
ных облигаций не сопровождался столь же 
значительным ростом объемов торговли на 
вторичном рынке (по нашей оценке на базе 
статистики торговли корпоративными облига-
циями на ММВБ, объем вторичных торгов об-
лигациями, входящими в котировальный лист 
А1 в сентябре остался на уровне марта 2003 
года – около 3.1 млрд. руб. за месяц).  В целом 
можно заключить, что для начального периода 
формирования накопительной пенсионной 
системы ограничение на максимальную долю 
корпоративных облигаций в инвестиционных 
портфелях управляющих компаний целесооб-
разно было бы установить на более низком 
уровне.  
По другим сценариям доля инвестиций 

управляющих компаний, заключивших дого-
воры с Пенсионным фондом Российской Фе-
дерации, относительно объема торговли кор-
поративными облигациями на ММВБ тоже 
весьма высока и неминуемо оказала бы суще-
ственное влияние на показатели волатильно-
сти рынка и ценовую динамику. Только инве-
стирование в соответствии со сценарием 3.2 
(средства, передаваемые управляющим ком-
паниям составляют 5% от общей суммы пен-
сионных накоплений, а сумма, размещенная в 
облигации – 25% этих средств) очевидно, не  
приводит к заметным отклонениям от сло-
жившихся тенденций на рынке корпоративных 
облигаций.  

Сычева Л.И., Михайлов Л.В., Марушкина Е.В., 
Точилкина О.С. 

Реальный сектор экономики: факторы и тенденции 
2003г. характеризуется динамичным разви-

тием практически всех отраслей экономики и 
промышленности. Прирост выпуска продук-
ции и услуг базовых отраслей экономики в ян-
варе-октябре 2003г. составил 6,9% и увели-
чился на 3,0 процентных пункта против анало-
гичного периода предыдущего года. Отличи-
тельной особенностью текущего года являют-
ся опережающие темпы роста инвестиционно-
го спроса по сравнению с динамикой ВВП и 
потребительского спроса. Инвестиции в ос-

новной капитал за январь-октябрь 2003г. уве-
личились на 12,2% против 2,5% за аналогич-
ный период предыдущего года. Интенсивное 
расширение объемов предоставления услуг 
связи, транспорта и торговли явились факто-
рами повышения темпов роста сектора услуг 
на 2,7 процентных пункта по сравнению с ян-
варем-сентябрем 2002г. Грузооборот транс-
порта по сравнению с январем-октябрем 
2002г. увеличился на 7,3% и оборот розничной 
торговли - на 8,1%.  
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Дополнительным импульсом экономическо-
го роста явилось расширение внешнего спроса 
на минерально-сырьевые ресурсы, а также 
развитие процессов трансформации доходов 
от внешнеэкономической деятельности во 
внутренний спрос. В январе-октябре 2003 г. 
экспорт товаров по оценке Минэкономразви-
тия РФ составил 107,7 млрд. долл. и увеличил-
ся на 34,6% относительно соответствующего 
периода предыдущего года. При этом около 
47% прироста стоимостного объема экспорта 
товаров было обеспечено за счет увеличения 
физического объема, а 53% - за счет фактора 
цен. Импорт товаров за этот же период соста-
вил 58,8 млрд. долл. и на 20,7% превысил уро-
вень соответствующего периода 2002г. Основ-
ной рост объема импорта произошел за счет 
увеличения физических объемов. В структуре 

товарных ресурсов розничной торговли доля 
импорта в III квартале 2003 г. возросла на 1 
процентный пункт по сравнению с соответст-
вующим периодом 2002 г. и составила 43%. 
По данным Банка России в общем объеме ре-
сурсов для использования на внутреннем рын-
ке доля импорта в августе текущего года по 
сравнению соответствующим периодом 2002г. 
повысилась на 3,1 процентный пунктов (в це-
нах августа 2002г.) 
Внешнеторговое сальдо в январе-октябре в 

среднем за месяц составляло около 5 млрд. 
долл., что сопоставимо с рекордным уровнем 
2000г. Благодаря исключительно благоприят-
ной конъюнктуре на мировых рынках энерго-
носителей влияние внешнего спроса стало оп-
ределяющим фактором расширения производ-
ства этих отраслей промышленности.  
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Рис. 1 Изменение динамики производства по отраслям промышленности  

в январе-октябре 2001-2003гг. в %% к предыдущему периоду  

Наибольший вклад в прирост всего про-
мышленного производства в 2003г. внесли 
экспортно-ориентированные отрасли. При 
увеличении объема выпуска промышленной 
продукции на 6,8% по сравнению с январем-
октябрем 2002г., прирост производства в экс-
портно-ориентированном секторе составил 
примерно 8,0% и почти на 2,5 процентных 
пунктов превысил уровень предыдущего года. 
По сравнению с январем-сентябрем 2002г. 
объем сальдированной прибыли в экспортно-
ориентированных отраслях увеличился на 16% 
при росте этого показателя в целом по 
промышленности на 13,3% 

Продолжающийся рост добычи и поставок 
нефти и нефтепродуктов на экспорт при со-
хранении благоприятной внешнеэкономиче-
ской конъюнктуры оказывает позитивное 
влияние на динамику промышленного произ-
водства. Характерной чертой восстановитель-
ного роста экономики в период 2000-2003гг. 
являются опережающие темпы роста внешнего 
спроса на нефть и нефтепродукты по сравне-
нию с динамикой производства и внутреннего 
потребления. Заметим, что при удовлетворен-
ном спросе на внутреннем рынке фиксируется 
повышение удельного веса поставок на экс-
порт не только по сырой нефти, но также и по 
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продуктам нефтепереработки. По сравнению с 
2000г. доля экспортируемой продукции в объ-
еме выпуска автомобильного бензина повыси-
лась 9,5 процентных пунктов и дизельного то-
плива - на 26,4 процентных пункта. При бла-
гоприятной конъюнктуре цен мирового рынка 
на углеводородное сырье и продукты темпы 
роста экспорта бензина и дизельного топлива 
по стоимостному объему существенно опере-
жали аналогичный показатель по сырой нефти. 
Следует признать, что при относительно не-
больших масштабах экспорта нефтепродуктов 
по сравнению с вывозом нефти влияние этой 
тенденции на общепромышленные показатели 

не существенно. Анализ этих явлений пред-
ставляет интерес с точки зрения тенденций 
трансформации структуры экспорта в сторону 
повышения доли продукции высокой степени 
обработки. При низкой доходности переработ-
ки сырой нефти на отечественных предпри-
ятиях по сравнению с ее поставками на экс-
порт нефтеперерабатывающая промышлен-
ность характеризуется сдержанной динамикой 
развития. Рост производства в нефтедобы-
вающей промышленности составил в январе-
октябре 2003г. 111,4 % против 8,5%:в анало-
гичный период предыдущего года, а в нефте-
добывающей - 2,3% против 2,6%. 

Таблица 1 
Динамика производства и экспорта нефти и отдельных видов нефтепродуктов в ян-
варе-октябре 2000-2003гг, в % к соответствующему периоду предыдущего года.  

Темпы роста по физическому объему  
Производство  экспорт 

Удельный вес экспорта в 
производстве 

 

нефть бензин Дизельное 
топливо 

нефть бензин Дизель-
ное топ-
ливо 

нефть бензин Дизельное 
топливо 

2000 105,6 102,5 105,5 105,5 210 98,7 41,5 7,3 32,4 
2001 107,5 101,2 101,9 111,9 80,0 105,5 48,9 12,2 57,1 
2002 108,5 103,2 103,6 112,8 104,7 114,5 49,5 8,8 58,0 
2003 112,2 101,3 102,0 117,1 117,4 112,4 61,3 16,8 59,0 
Источник: Госкомстат России 
В металлургическом комплексе в текущем 

году цветная металлургия утратила домини-
рующее влияние на динамику промышленного 
роста. Прирост производства в цветной метал-
лургии в январе-октябре 2003 г. составил 5,1% 
и был на 3,8 процентных пунктов меньше, чем 
в аналогичный период предыдущего года. На 
общую тенденцию к замедлению темпов роста 
отрасли негативное влияние оказало сужение 
спроса на  основные экспортные товары. По 
итогам трех кварталов 2003г. прирост экспор-
та зафиксирован только по необработанному 
алюминию (10,6%). 
Лидирующие позиции в комплексе заняла 

черная металлургия при темпах роста на уров-
не 109,5% к январю-октябрю 2002г. Повыше-
ние темпов производства в черной металлур-
гии поддерживалось одновременным ростом 
внутреннего и внешнего спроса. С ростом ин-
вестиционной активности в национальной 
экономике увеличился спрос на конструкци-
онные материалы. Продажа проката черных 
металлов на внутреннем рынке январе-октябре 
2003г. повысилась на 17,9% против 7,0% в 
аналогичный период 2002г. Благоприятные 
изменения делового климата и ценовой конъ-
юнктуры мирового рынка дали дополнитель-
ный импульс росту металлургии и другим от-
раслям, выпускающим производственно-

технические товары. Экспорт черных металлов 
увеличился на 31,2% по сравнению с январем-
августом 2002г., ферросплавов - на 27,7%. По 
итогам трех кварталов 2003г. сальдированная 
прибыль в черной металлургии увеличилась в 
3,4 раза. 
Отрасли производящие промежуточные то-

вары при темпе роста 105,3% обеспечили ме-
нее ¼ общепромышленного роста. В химиче-
ской промышленности величина темпов при-
роста производства осталась примерно на 
уровне января-октября 2002г. и составила 
3,4%. Заметим, что низкие темпы роста в гор-
но-химической и основной химии компенси-
ровались увеличением выпуска продуктов уг-
лубленной переработки: продуктов органиче-
ского синтеза, пластмассовых изделий, хими-
ческих волокон и шин. В лесопромышленном 
комплексе замедление темпов роста на 2,1 
процентных пункта по сравнению с январем-
октябрем 2002г. объясняется спадом произ-
водства в лесозаготовительной отрасли на 6,2 
% и в деревообрабатывающей - на 2% по срав-
нению с январем-октябрем 2002г. 
Динамика роста отраслей производящих ко-

нечную продукцию формировалась на фоне 
структурных сдвигов. В 2002г. интенсивность 
выпуска финальной продукции определялась 
темпами роста отраслей потребительского 
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комплекса. При увеличении промышленного 
производства в январе-октябре 2002г. на 4,0%, 
прирост производства в потребительском ком-
плексе составил 6,5%, при этом он на 2,9 про-
центных пункта превышал темпы роста инве-
стиционного комплекса и на 1,0 процентный 
пункт – экспортно-ориентированного ком-
плекса.  
В 2003г. ситуация кардинально меняется. 

Как и в период 2000-2001гг., на ускорение 
темпов роста производства и доходов экс-
портно-ориентированного сектора инвестици-
онный комплекс откликнулся интенсивным 
наращиванием производства капитальных то-
варов. Индекс производства в инвестиционном 
комплексе в январе-октябре 2003г. относи-
тельно аналогичного периода предыдущего 
года повысился на 3,6 процентных пункта и 
составил 107,2%. Объемы производства в ма-
шиностроении за январь-октябрь 2003г. повы-
сились на 8,3% против 3,1% в январе-октябре 
2002г., а в промышленности строительных ма-
териалов - на 5,5% против 4,2%. Хотя даже 
при столь высоких темпах роста выпуска ка-
питальных товаров, интенсивно расширяю-
щийся инвестиционный спрос покрывался за 
счет опережающего роста импорта машин и 

оборудования по сравнению с динамикой оте-
чественного производства.  
Индекс роста по комплексу потребитель-

ских отраслей в текущем году снизился до ми-
нимального за период восстановительного 
роста уровня и составил 2,4% против 6,5% в 
январе-октябре 2002г. Темп роста пищевой 
промышленности в январе-октябре 2003г со-
ставил 105,0% против 107,2% и 108,2% в ян-
варе-октябре 2002г. и 2001г. В легкой про-
мышленности после роста выпуска в 2001г. на 
5,2% и стабилизации в 2002г. вновь фиксиру-
ется спад производства на 2,8%. Сужение про-
изводства в текущем году наблюдается и в ме-
бельной промышленности. Ограниченность 
сырьевой базы, с одной стороны, и снижение 
конкурентоспособности отечественных това-
ров относительно импорта при сложившемся 
соотношении курса валют, с другой стороны, 
приводит к расширению ниш для иностранных 
товаров. Комплекс отраслей производящих 
потребительские товары оказался не в состоя-
нии поддерживать высокие темпы роста в те-
чение длительного времени, при отсутствии 
серьезных качественных изменений в техноло-
гии и структуре производства.  

О. Изряднова 

Конъюнктура промышленности в ноябре 
В ноябре опросы ИЭПП зарегистрировали 

дальнейшее замедление темпов роста плате-
жеспособного спроса. Баланс упал еще на 5 
пунктов и стал почти нулевым - увеличение 
объемов продаж продукции за деньги практи-
чески прекратилось. После августа, когда был 
зарегистрирован самый высокий для послед-
них трех лет темп роста спроса, этот показа-
тель потерял 17 пунктов. В черной металлур-
гии, химии, нефтехимии, стройиндустрии и 
легкой промышленности уже происходит аб-
солютное снижение продаж. Лишь электро-
энергетика, цветная металлургия и пищевая 
промышленность сообщают о высоких темпах 
роста спроса. Вполне закономерно, что такая 
ситуация с динамикой продаж привела к изме-
нению оценок объемов спроса по шкале выше 
- ниже нормы. Баланс этого показателя сни-
зился за три месяца на 6 пунктов, доля ответов 
"нормальный" в целом по промышленности с 
54 до 48%, в легкой - с 59 до 36%, в машино-
строении - с 47 до 40%. Самая высокая удов-
летворенность спросом регистрируется в 
цветной металлургии, среднее значение пока-
зателя за 11 месяцев года составляет там 70%, 
июльское - 96%, в ноябре - 91%.  

Продолжает замедляться и рост производст-
ва. В ноябре баланс изменения выпуска сни-
зился еще на 6 пунктов, итоговое снижение с 
августа составляет 19 пунктов. В легкой и пи-
щевой отраслях, а также в промышленности 
строительных материалов началось абсолют-
ное сокращение выпуска. В целом по про-
мышленности в ноябре интенсивность роста 
выпуска была выше интенсивности роста 
спроса (+14% против +2%). Однако расчеты 
по микроданным показывают, что большинст-
ву предприятий (64%) в ноябре удалось сохра-
нить соответствие динамики спроса и выпуска. 
Опережающий рост производства относитель-
но платежеспособного спроса, как и в октябре, 
имеет место на 25% предприятий. Особенно 
велик отрыв выпуска от денежного спроса в 
черной металлургии (57%), электроэнергетике 
(38%) и легкой промышленности (28%). 
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Основными помехами росту выпуска в рос-

сийской промышленности по-прежнему оста-
ются низкий спрос и недостаток оборотных 
средств (см. рис.). Так считают 48 и 47% пред-
приятий соответственно. На третье место вы-
шла нехватка квалифицированных кадров. По 
сравнению с III кв. частота упоминания этой 
помехи увеличилась на 10 пунктов, сейчас 
31% предприятий не хватает работников для 
увеличения выпуска. В легкой промышленно-
сти этот показатель составляет 51%, в лесном 
комплексе - 39%, в машиностроении - 35%. 
Совсем не упоминается проблема кадров 
предприятиями электроэнергетики. Там на 
первом месте стоят неплатежи потребителей 
(72%), на втором (61%) - низкий спрос. Мень-
ше всего низкий спрос мешает увеличивать 
выпуск в химической и нефтехимической от-
раслях и в лесном комплексе (30%). Несмотря 
на укрепление курса рубля, конкурирующий 
импорт как помеха росту выпуска стал упоми-
наться отечественными производителями ре-
же: 16% после 21% в III кв. Больше всего он 
мешает сейчас предприятиям черной (50%) и 
цветной (26%) металлургии, а также легкой 
промышленности (24%). В машиностроении 
частота упоминания этой помехи составляет 
18%, последефолтный отраслевой максимум 
(25%) был зарегистрирован во II кв. 2003 г. 
Темп снижения прибыли в ноябре не изме-

нился, как и в предыдущем месяце, в россий-
ской промышленности преобладают предпри-
ятия, реальная прибыль которых сокращается. 
Особенно велико такое преобладание в строй-
индустрии, легкой промышленности и черной 
металлургии. Рост прибыли зарегистрирован 
только в электроэнергетике и цветной метал-
лургии. 

Несмотря на явное замедление роста продаж 
и отсутствие роста прибыли, предприятиям 
удается улучшать финансово-экономическое 
положение. С начала года баланс оценок "хо-
рошее" - "плохое" вырос на 16 пунктов и дос-
тиг в IV кв. абсолютного максимума. Однако 
его значения остаются отрицательными: отве-
тов "плохое" по-прежнему больше, чем отве-
тов "хорошее". Основная часть предприятий 
оценивает свое положение, как "удовлетвори-
тельное" (см. рис.). Правда, к онцу года доля 
таких оценок заметно снизилась, но - в основ-
ном за счет увеличения доли ответов “хоро-
шее”. 

0

20

40

60

80

1/95 1/96 1/97 1/98 1/99 1/00 1/01 1/02 1/03 1/04

ПЛОХОЕ

КРАЙНЕ
ПЛОХОЕ

ХОРОШЕЕ

УДОВЛЕТВОРИТЕЛЬНОЕ

ОЦЕНКИ ЭКОНОМИЧЕСКОГО ПОЛОЖЕНИЯ ПРЕДПРИЯТИЙ

%

 
Прогнозы изменения спроса перестали те-

рять оптимизм. В сентябре-октябре они снизи-
лись на 17 пунктов и достигли минимума 2003 
г. В ряде отраслей к октябрю балансы стали 
отрицательными: там уже ожидалось абсо-
лютное снижение продаж. Сейчас ситуация 
стабилизировалась за счет машиностроения, 
электроэнергетики и черной металлургии. В 
других отраслях перелома негативных тенден-
ций пока не произошло. 
Аналогичные изменения произошли и с 

планами изменения выпуска. Потеряв за два 
месяца 13 пунктов оптимизма, в ноябре они 
выросли в целом по промышленности на 3 п.п. 
На отраслевом уровне рост оптимизма произ-
водственных планов зарегистрирован в метал-
лургии, машиностроении и лесном комплексе.  
Рост закупок машин и оборудования в бли-

жайшее время возможен только в машино-
строении и лесном комплексе. В других отрас-
лях преобладают предприятия, планирующие 
снижение инвестиционной активности. 

С.Цухло 

Регионы: динамика промышленного производства 
При сохранении в январе-сентябре 2003 г. 

по сравнению с 1 полугодием этого же года 
среднероссийских темпов роста промышлен-

ного производства, составивших 6,8%, оста-
лось прежним и число регионов со спадом 
производства. Таких субъектов Федерации на-
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считывалось 14, из них 6 – автономные округа. 
Таким образом, из 10 автономных округов 
России рост производства был характерен 
только для специализирующихся на нефте- и 
газодобыче: Ханты-Мансийского, Ямало-
Ненецкого, Эвенкийского и Ненецкого. По-
следний был лидером среди всех российских 
регионов по темпам роста, составившим в ян-
варе-сентябре 2003 г. 40,1% по отношению к 
соответствующему периоду прошлого года.  
Помимо автономных округов, среди регио-

нов со спадом промышленного производства 
есть и столь же экономически слаборазвитые 
республики – Алтай, Ингушетия, Калмыкия 
(таблица 1). Калмыкия при этом является на-
глядной иллюстрации нестабильности дина-

мики промышленного производства в неболь-
ших национальных автономиях: по итогам 1 
полугодия 2003 г. республика входила в число 
регионов с наиболее высокими темпами роста 
промышленного производства.  
В целом же субъекты Федерации с наиболее 

и наименее благоприятной динамикой про-
мышленного производства остались по срав-
нению с 1 полугодием в основном прежними. 
Помимо Калмыкии из числа лидеров вышли 
Ульяновская, Читинская, Свердловская и Че-
лябинская области, наоборот немного увели-
чились показатели по Марий Эл и Тюменской 
области. Спад производства сменился на рост 
в Хабаровском крае и Карелии, рост на спад – 
в уже названной Калмыкии и Якутии.  

Таблица 1 
Регионы с наиболее и наименее благоприятной динамикой  
промышленного производства в январе-сентябре 2003 г.* 

Регионы с наибольшим ростом 
промышленного производства 

ИПП, 1 полу-
годие 2003 г. 
в % к 1 полу-
годию 2002 г. 

Регионы со спадом промыш-
ленного производства 

ИПП, 1 полу-
годие 2003 г. в 
% к 1 полуго-
дию 2002 г. 

Республика Мордовия 121,2 Тульская область 99,0 
Республика Бурятия 120,1 Республика Саха (Якутия) 99,0 
Ленинградская область 119,4 Кировская область 98,8 
Архангельская область 118,6 Самарская область 98,8 
г. Москва 117,9 Республика Калмыкия 97,8 
Оренбургская область 117,9 Магаданская область 87,3 
Московская область 117,3 Республика Алтай 84,4 
г. Санкт-Петербург 117,1 Республика Ингушетия 80,7 
Курская область 116,9   
Томская область 115,3   
Калининградская область 114,8   
Еврейская АО 112,5   
Карачаево-Черкесская Респ. 111,8   
Республика Марий Эл 110,8   
Омская область 110,8   
Тюменская область 110,3   

* без автономных округов 
ИПП – индекс промышленного производства 
 
Перечень регионов, дающихся наибольший 

вклад в общероссийское промышленное про-
изводство в январе-сентябре 2003 г. остался 
таким же, как и в январе-сентябре 2002 г. (таб-
лица 2), хотя места субъектов Федерации от-
части поменялись. В первой пятерке – у Мос-
ковской и Самарской областей, что является 
вполне закономерным следствием разнона-

правленной динамики промышленного произ-
водства в этих регионах. Как и при сравнении 
показателей 1 полугодия текущего и преды-
дущего годов, заметен рост долей субъектов 
Федерации, специализирующихся на черной 
металлургии (Вологодской, Свердловской, Че-
лябинской областей).  
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Таблица 2 
Регионы-лидеры по доле в общероссийском объеме промышленного производства  

в январе-сентябре 2002 и 2003 гг. * 

Регионы 

Доля в промышлен-
ном производстве, 
январь-сентябрь 

2003 г., % 

Регионы 

Доля в промышлен-
ном производстве, 
январь-сентябрь 

2002 г., % 
Тюменская область 11,41 Тюменская область 11,54 
г. Москва 5,47 г. Москва 6,00 
Свердловская область 4,41 Свердловская область 4,37 
Московская область 4,11 Самарская область 4,36 
Самарская область 4,07 Московская область 4,06 
Челябинская область 3,74 Республика Татарстан 3,88 
г. Санкт-Петербург 3,63 г. Санкт-Петербург 3,37 
Республика Татарстан 3,55 Красноярский край 3,35 
Красноярский край 3,21 Челябинская область 3,25 
Республика Башкортостан 2,78 Республика Башкортостан 2,86 
Итого первые 10 46,39 Итого первые 10 47,04 
Кемеровская область 2,73 Нижегородская область 2,49 
Пермская область 2,62 Кемеровская область 2,44 
Нижегородская область 2,48 Пермская область 2,43 
Иркутская область 1,98 Иркутская область 2,07 
Вологодская область 1,97 Вологодская область 1,78 
Итого первые 15 58,17 Итого первые 15 58,26 

* без автономных округов 
 
В разрезе федеральных округов лидирую-

щие позиции занимают округа с наиболее бла-
гоприятным экономико-географическим по-
ложением – Центральный и Северо-Западный 
(таблица 3), несмотря на относительно скром-
ные в целом по России темпы роста в отрас-
лях, ориентированных на внутренний рынок. 

При этом интересно отметить, что доля Цен-
трального федерального округа в общероссий-
ском объеме промышленного производства 
сократилась, т.е. рост производства в округе 
идет в значительной степени за счет относи-
тельно недорогостоящей продукции.  

Таблица 3 
Характеристики промышленного производства по федеральным округам 

Доля в общероссийском объеме про-
мышленного производства (в %) Федеральные округа 

ИПП, январь-
сентябрь 2003 г. в 

% к январю-
сентябрю 2002 г. 

январь-сентябрь 
2003 г. 

январь-сентябрь 
2002 г. 

Центральный федеральный округ 111,7 22,08 22,24 
Северо-Западный федеральный округ 113,3 11,95 11,45 
Южный федеральный округ 104,0 6,37 6,52 
Приволжский федеральный округ 105,4 22,40 22,99 
Уральский федеральный округ 109,7 19,85 19,48 
Сибирский федеральный округ 106,1 12,24 12,00 
Дальневосточный федеральный округ 103,2 5,11 5,32 
Российская Федерация 106,8 100,00 100,00 

Кузнецова О.В. 

Внешняя торговля 
Внешнеторговый оборот России, рассчи-

танный по методологии платежного баланса, в 
сентябре 2003 года увеличился по сравнению с 
аналогичным периодом прошлого года на 

17,9% до 17,5 млрд. долл. По сравнению с ав-
густом текущего года этот показатель сокра-
тился на 2,9%. Объем экспорта в сентябре со-
ставил 11,3 млрд. долл., что выше аналогично-
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го показателя прошлого года на 15,2%. Им-
порт в сентябре превысил аналогичный пока-
затель 2002 г. более значительно – на 20,7% и 
составил 6,2 млрд. долларов. Положительное 

сальдо увеличилось в сентябре 2003 г. до 5,1 
млрд. долл. против 4,6 млрд. долл. в аналогич-
ный месяц предыдущего года.  
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Сальдо Экспорт Импорт  
Источник: Госкомстат РФ, Центральный банк РФ 

Рис. 1. Основные показатель российской внешней торговли. 

Главным фактором роста экспорта являлись 
высокие цены на основные сырьевые товары 
российского экспорта, особенно на энергоно-
сители.  
На мировом рынке нефти в течение девяти 

месяцев 2003 года сохранялись, в основном, 
высокие цены. Однако в сентябре отмечалось 
некоторое снижение цен: средняя цена на 
нефть сорта Urals  составила 25,7 долл. за бар-
рель (по сравнению с августом этого года 
снижение на 11%), на нефть сорта Brent – 27,1 
долл. за баррель (меньше чем в августе на 
9,4%). Основная причина снижения цен на 
нефть в сентябре – рост мирового производст-
ва углеводородов и, в частности, за счет роста 
добычи в Ираке. Кроме того, понижающим 
фактором для цен на нефть явилось увеличе-
ние товарных запасов в США.  
Цена на российскую нефть в сентябре-

октябре 2003 г. составила 26,95 долл. за бар-
рель или 196,735 долл. за тонну. В связи со 
снижением цен экспортная пошлина на нефть 
с 1 декабря 2003г. будет снижена на 7,7% по 
сравнению со ставкой, действующей с 1 ок-
тября, и составит 31,2 долл. за тонну. Пошлина 
на нефтепродукты с 1 декабря будет равняться 
28,1 долл. за тонну, что на 7,6% ниже дейст-
вующей ранее. Ставка экспортной пошлины на 
нефть с 1 октября по 30 ноября включительно 
составляла 33,8 долл. за тонну (с 1 августа по 

30 сентября она равнялась 25,1 долл. за тонну), 
на нефтепродукты с 1 октября - 30,4 долл. за 
тонну (22,6 долл. за тонну).  
В конце сентября странами-членами ОПЕК 

было принято решение о сокращении добычи 
нефти с 1 ноября 2003 года на 900 тыс. барре-
лей в сутки,  что вновь привело к росту цен на 
нефть. До конца года на ценовую ситуацию на 
нефтяном рынке будет  оказывать влияние 
дальнейшая политика стран ОПЕК в отноше-
нии сокращения квот на добычу нефти, а так-
же сезонные факторы. 
Цены на российский природный газ остава-

лись высокими. Так,  средняя контрактная це-
на за девять месяцев текущего года  по срав-
нению с соответствующим периодом прошло-
го года увеличилась на 27,5%.   
На рынке черных металлов в течение девяти 

месяцев текущего года преобладала тенденция 
к повышению цен. В сентябре текущего года 
по сравнению с январем повысились цены на 
катанку в среднем на 45%, на балки и швелле-
ры – на 38%, на холоднокатаную сталь – на 
4%,  на арматурную сталь – на 5%.  В среднем 
цены на черные металлы за девять месяцев 
2003 года повысились по сравнению с соот-
ветствующим периодом 2002 года на 20-35 
процентов. 
Оживление мировой экономики способст-

вовало росту цен на рынке  цветных металлов. 
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Особенно значительный рост цен наблюдался 
на никель. Средняя цена за девять месяцев те-
кущего года на никель выросла по сравнению 

с соответствующим периодом прошлого года 
на 31%, на медь – на 8%, на алюминий – на 4,3 
процента. 

Таблица 1 
Среднемесячные мировые цены в сентябре соответствующего года  

 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 
Нефть (Brent), USD/баррель 22,9 18,12 13,1 22,6 32,15 26,18 28,26 27,1 
Натуральный газ, USD/1 
млн.БТЕ 

2,743 2,251 1,858 2,62 5,118 2,204 3,625 4,678 

Бензин, USD/галлон 0,648 0,579 0,421 0,683 0,941 0,757 0,797 0,832 
Медь, USD/т 1932,6 2032,7 1676,4 1876,8 2037,5 1452,9 1498,3 1816,4 
Алюминий, USD/т 1428,3 1544,6 1391,3 1493,6 1600,2 1342,6 1294,7 1415,0 
Никель, USD/т 7426,4 6523,6 4229,8 6932 8654,3 5040,9 6592,5 9996,1 
Источник: рассчитано по данным Лондонской биржи металлов, Международной нефтяной биржи (Лондон)  

 
В январе - сентябре товары российского 

экспорта подорожали на 15,7% по сравнению с 
тем же периодом 2002 г. Однако не только в 
связи с благоприятной ценовой конъюнктурой 
российский экспорт достиг рекордных значе-
ний, физические объемы вывоза также посто-
янно увеличиваются. Индекс физического 
объема экспорта в январе-сентябре 2003 г. со-
ставил 107,5%. 
Индекс физического объема импорта соста-

вил 121,2% при снижении индекса цен до 
97,7%. Высокой динамике импорта способст-
вовали прежде всего рост доходов населения и 
предприятий и укрепление рубля. За январь-
сентябрь реальное укрепление курса рубля к 
доллару США составило 10,5%, в целом ре-
альный эффективный курс рубля укрепился на 
3,8%. Вместе с тем эффективный курс рубля в 
сентябре снизился на 1% (реальный курс к 
доллару снизился на 0,8%, причем второй ме-
сяц подряд; реальный курс к евро — на 1%). В 
целом с начала года негативное влияние укре-
пления рубля на конкурентоспособность рос-
сийских товаров перед импортными несколько 
смягчается относительно более благоприятной 
динамикой по отношению к евро — реальное 
укрепление курса рубля к евро составило за 9 
месяцев лишь 1,4% (при этом на еврозону 
приходится около трети импорта в Россию). 
В сентябре Россия сохранила положитель-

ное сальдо торгового баланса в торговле со 
странами СНГ, размер которого составил 0,5 
млрд. долл. Впервые за прошедшие месяцы 
2003 года в сентябре прирост импортных по-
ставок товаров из стран СНГ в Россию превы-
сил рост экспорта и составил 30,0%  (прирост 
экспорта составил 22,6%) по сравнению с сен-
тябрем 2002 года. При этом если рост экспорта 
происходил в основном за счет роста цен, то 
рост импортных поставок был обусловлен 
увеличением физических  объемов ввозимых 

товаров. Объем экспортных поставок составил 
в этом месяце 1,84 млрд. долл., а импортных – 
1,34 млрд. долл. 

 В ноябре состоялась встреча  представите-
лей ГТК России и Агентства таможенного 
контроля Республики Казахстан, где обсужда-
лись основные направления унификации та-
моженного оформления и таможенного кон-
троля, таможенных платежей двух стран с 
учетом дальнейшего развития таможенного 
законодательства ЕврАзЭС, в которое входят 
Белоруссия, Казахстан, Киргизия, Таджики-
стан и Россия. 

 В ноябре новое развитие получила пробле-
ма ограничения импорта труб из Украины. 
Суммарная квота для украинских производи-
телей на 2003 год была определена в размере 
620 тыс. тонн трубной продукции, из них ли-
мит на трубы большого диаметра составил 135 
тыс. тонн. Однако Украина, заранее выбрав 
квоты, добилась разрешения на поставку еще 
120 тыс. тонн.  

  До настоящего времени  на российском  
рынке  ежегодный спрос на трубы со стороны 
российских компаний увеличивался на 7-8%. 
Это связано, прежде всего, с деятельностью 
нефтяных компаний и "Газпрома", заинтересо-
ванных в увеличении экспорта и, следователь-
но, в развитии транспортных систем.  Тем не 
менее, в 2002-2003 годах вследствие демпинга 
со стороны Украины российские производите-
ли потеряли заказы в объеме 710 тыс. тонн.  

 Единственным заводом в СНГ, спроектиро-
ванным под выпуск труб для магистральных 
газопроводов на территории всего бывшего 
СССР, был  Харцызский трубный завод, рас-
положенный в Донецкой области. Кроме того, 
украинское правительство фактически субси-
дирует своих трубников, списывая пени и 
штрафы по задолженностям и предоставляя 
льготы по налогам. 
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В связи с этим, назрела потребность заклю-
чения с Украиной нового соглашения о регу-
лировании экспорта труб в рамках Единого 
экономического пространства, где бы фикси-
ровались объемы украинских поставок в Рос-
сию. Кроме того, целесообразно при увеличе-
нии поставок одного вида труб сокращать по-
ставки других, сохраняя предоставленную Ук-
раине квоту.   Ситуация может измениться в 
лучшую сторону для российских производите-
лей  при условии их перехода к производству   
труб большого  диаметра,  необходимых  для 
«Газпрома».  
В ноябре 2003 г. Госдума сразу в трех чте-

ниях приняла поправку к Закону «О таможен-
ном тарифе», снимающую ограничения на ус-
тановление правительством пошлин. Полтора 
года назад Дума приняла поправки к закону "О 
таможенном тарифе", которые установили, что 
с 1 января 2003 года максимальная ставка экс-
портных пошлин на нефтепродукты не может 
превышать 90% ставки пошлин на сырую 
нефть. С тех пор правительство не раз пыта-
лось вернуть "ручной" механизм управления 
пошлинами прежде всего на нефтепродукты, 
но безрезультатно. Экспорт дизельного топли-
ва, в том числе во время посевной и уборочной 
кампаний, остановить не удавалось. При этом 
внутренние цены на дизельное топливо увели-
чились на 16,4%, а рост цен на бензин соста-
вил 12,7 %. Наконец правительству удалось 
вернуть право на установление пошлин на 
нефтепродукты, что должно привести к более 
гибкому регулированию экспорта товаров этой 
группы.  
С 11 декабря 2003 г. вводятся новые им-

портные пошлины на ввоз легковых автомо-
билей старше 7 лет. Ставка ввозной пошлины 
на автомобили, с момента выпуска которых 

прошло 7 лет, устанавливается в размере 2,2 
евро за 1 куб. см. Напомним, что с 30 августа 
2003г. действуют ставки в размере от 1,4 до 
3,2 евро в зависимости от объема двигателя 
автомобиля. Ставка на ввоз новых автомоби-
лей с рабочим объемом двигателя от 1800 до 
2300 куб. см осталась прежней и составляет 
25% от таможенной стоимости, но не менее 
1,8 евро за один куб. см.  
Последнее изменение правил оформления 

на границе автомобилей произошло в середине 
лета 2003 г. Если до 25 июля существовало две 
ставки пошлины (для малолитражек и более 
мощных двигателей), то с конца июля прави-
тельство поделило пошлины на 6 категорий - в 
зависимости от объема двигателя. В результа-
те таможенная "очистка" легковых автомоби-
лей средней мощности в возрасте от 3 до 7 лет 
выросла примерно вдвое. 
Изменение пошлин на ввоз автомобилей в 

Россию соответствует утвержденной в 2002 
году концепции развития российского авто-
прома. Согласно ей уже в 2005 году импорт-
ные пошлины на автомобили старше 7 лет вы-
растут до 35% от таможенной стоимости. Это 
должно помочь российским заводам стать бо-
лее конкурентоспособными и привлечь в Рос-
сию иностранных автопроизводителей. 
Ожидается, что с 2010 года импортные по-

шлины на ввоз легковых автомобилей будут 
ежегодно снижаться на 5%. Сегодня в России 
уже действуют два иностранных производите-
ля автомобилей. Это концерн Ford Motor Co., 
построивший завод в Ленинградской области 
и наладивший там выпуск автомобилей Ford 
Focus. Кроме того, в Тольятти работает совме-
стное предприятие «GM-АвтоВАЗ», выпус-
кающее автомобили Chevrolet Niva. 

Н.Воловик, Н.Леонова 

Прогноз основных макроэкономических  
показателей на 2004 год 

Ниже представлен прогноз основных макро-
экономических показателей: ВВП, налоговые 
поступления, ИПЦ, экспорт, импорт, номи-
нальный обменный курс, золотовалютные ре-
зервы, реальный обменный курс. Этот прогноз 
выполнен с помощью системы структурных 
эконометрических уравнений. Для каждого из 
перечисленных показателей было специфици-
ровано и оценено уравнение, которое включа-
ет в себя переменные и их лаги, имеющие зна-
чимое и соответствующее экономической ло-
гике влияние на объясняемую переменную. 
Также в уравнения добавлялись соответст-

вующие фиктивные переменные, позволяю-
щие учесть квартальную сезонность исполь-
зуемых переменных и структурные сдвиги в  
их динамике, использовались и члены сколь-
зящего среднего, которые позволяют устра-
нить автокоррелированность остатков. 
Расчет прогнозных значений макропоказа-

телей осуществляется исходя из заданных 
сценариев динамики цены нефти марки Brent, 
инвестиций в основной капитал и денежного 
агрегата М2. В целом полученные прогнозы 
предполагают сохранение основных тенден-
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ций развития экономики на всем интервале 
прогнозирования. 

 
Сценарий 1: 
Средняя цена нефти марки Brent в 2004 году 

находится в пределах 24-25 долл. за баррель, 
что приблизительно на 4 долл. меньше соот-
ветствующей среднегодовой цены в 2003 г. 
Рост денежного агрегата М2 на конец   2003 
года составляет 30% относительно соответст-
вующего уровня на конец 2002 года, средний 
рост денежного агрегата М2  в 2004 году не 
превысит 20%. Годовые темпы роста инвести-

ций в основной капитал на конец 2003 года со-
ставляют 9,3%, в 2004 году – около 8%. 

 
Сценарий 2: 
Средняя цена нефти марки Brent на всем ин-

тервале прогнозирования составляет 28 долл. 
за баррель, что приблизительно соответствует 
аналогичному показателю за 2003 г. Рост де-
нежного агрегата М2 на конец   2003 года со-
ставляет 35 %, в 2004 году 30% соответствен-
но. Годовые темпы роста инвестиций в основ-
ной капитал на конец 2003 года составляют 
9,3%, в 2004 году – около 8%. 

 
    Сценарий 1   Сценарий 2 
  Цена нефти M2 Инвестиции Цена нефти M2 Инвестиции 

I кварт. 2003 31.4 2208500 10.2% 31.4 2208500 10.2% 
II кварт. 2003 26.1 2604500 13.1% 26.1 2604500 13.1% 

III кварт. 2003 28.4 2732100 12.1% 28.4 2732100 12.1% 
IV кварт. 2003 28.0 2755480 9.3% 28.0 2861460 9.3% 

I кварт. 2004 26.0 2893254 8.0% 28.0 3076070 8.0% 
II кварт. 2004 25.0 3031028 8.0% 28.0 3290679 8.0% 

III кварт. 2004 24.0 3168802 8.0% 28.0 3505289 8.0% 
IV кварт. 2004 23.0 3306576 8.0% 28.0 3719898 8.0% 

 

Валовой внутренний продукт. 
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Рис. 1. Реальные темпы роста квартального ВВП.  
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Таблица 1. 
Сценарный прогноз реальных темпов квартального ВВП. 

 Сценарий 1 Сценарий 2
I кварт. 2003 6.8% 6.8% 
II кварт. 2003 7.2% 7.2% 
III кварт. 2003 5.7% 5.7% 
IV кварт. 2003 5.4% 5.4% 
I кварт. 2004 4.5% 5.2% 
II кварт. 2004 3.6% 4.7% 
III кварт. 2004 4.0% 5.2% 
IV кварт. 2004 3.9% 5.4% 

 
Прогнозные значения рассчитаны на перио-

де с 4 квартала 2003 по 4 квартал 2004. Как 
видно из таблицы при сохранении цени на 
нефть марки Brent в 2004 году на  уровне 28 
долл. за баррель средние темпы роста на ин-

тервале прогнозирования составляют около 
5,1%. Согласно же сценарию 1, при постепен-
ном снижении цени нефти до 21 долл. за бар-
рель на конец 2004 года, средние темпы роста 
ВВП в 2004 году не превысят 4%. 

Индекс промышленного производства 
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Рис. 2. Темпы роста индекса потребительских цен 

Таблица 2. 
Сценарный прогноз индекса потребительских цен 

 Сценарий 1 Сценарий 2
I кварт. 2003 14.7% 14.7% 
II кварт. 2003 13.9% 13.9% 
III кварт. 2003 13.2% 13.2% 
IV кварт. 2003 11.9% 11.9% 
I кварт. 2004 10.4% 11.2% 
II кварт. 2004 9.7% 11.0% 
III кварт. 2004 8.8% 10.6% 
IV кварт. 2004 8.3% 10.5% 
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Прогнозные значения рассчитаны на перио-
де с 4 квартала 2003 по 4 квартал 2004. Основ-
ным фактором, объясняющим различие в зна-
чениях сценарных прогнозов ИПЦ является 

динамика денежного агрегата М2. Таким обра-
зом, с увеличением темпов роста М2 от 20% 
до 40%, темпы инфляции в 2004 году увели-
чатся с 8,3% до 10,5% соответственно. 

 

Налоговые поступления в консолидированный бюджет РФ. 
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Рис. 3. Налоговые поступления в консолидированный бюджет РФ (в % к I кварт. 1996 г.). 

Таблица 3. 
Налоговые поступления в консолидированный бюджет РФ  

(в % от ВВП накопленным итогом с начала года). 
 Сценарий 1 Сценарий 2

I кварт. 2003 24.6% 24.6% 
II кварт. 2003 26.2% 26.2% 
III кварт. 2003 25.1% 25.1% 
IV кварт. 2003 25.7% 25.7% 
I кварт. 2004 24.5% 24.7% 
II кварт. 2004 25.8% 26.0% 
III кварт. 2004 24.9% 25.1% 
IV кварт. 2004 25.5% 25.8% 

 
Прогнозные значения рассчитаны на перио-

де с 4 квартала 2003 по 4 квартал 2004.  Со-
гласно сценарию 2, доля налогов в ВВП, в 
среднем, превышает аналогичные прогнозы по 
сценарию 1 на 0,2-0.3 п.п. ВВП. Объясняется 
это в целом сокращением базы налогообложе-
ния при низких ценах на нефть, а также сни-
жением предельной ставки налогообложения 
(НДПИ и экспортные пошлины, которые со-

ставляют около 30% от совокупного объема 
налоговых доходов). 
Аналогично налоговым поступлениям в 

консолидированный бюджет РФ был получен 
прогноз доходов федерального бюджета РФ: 
согласно первому сценарию доходная часть 
федерального бюджета в 2004 г. составит око-
ло  2 800 млрд. руб. (18,8% ВВП), при сохра-
нении текущих цен на нефть доходы увели-
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чатся до 2940 млрд. руб. (19,1% ВВП). С уче-
том утвержденных в проекте бюджета на 2004 
г. расходов в размере 2659,4 млрд. руб. про-
фицит федерального бюджета в 2004 по на-
шим прогнозам должен составить около 140 

млрд. руб. согласно первому сценарию и 280 
млрд. руб. согласно второму сценарию. Вместе 
с тем в федеральном законе о федеральном 
бюджете на 2004 г. профицит составляет около 
83 млрд. руб. 

Золотовалютные резервы. 
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Рис. 4. Золотовалютные резервы (млрд. долл.). 

Таблица 4. 
Сценарные прогнозы золотовалютных резервов (млрд. долл.). 

 Сценарий 1 Сценарий 2
I кварт. 2003 55525 55525 
II кварт. 2003 64430 64430 
III кварт. 2003 62073 62073 
IV кварт. 2003 63945 64993 
I кварт. 2004 68813 71321 
II кварт. 2004 72635 76952 
III кварт. 2004 71053 77531 
IV кварт. 2004 73073 82062 

 
Прогнозные значения рассчитаны на перио-

де с 4 квартала 2003 по 4 квартал 2004. Со-
гласно сценарию 1 рост золотовалютных ре-
зервов на конец 2004 года по сравнению с 
объемом резервов на конец 3 квартала 2003 
года составит около 9,1 млрд. долл., по сцена-
рию 2 аналогичная величина должна составить 

около 17,1 млрд. долл.. Данное различие непо-
средственно объясняется разницей в динамике 
цены на нефть,  которая, в свою очередь, влия-
ет на приток иностранной валюты от экспорта 
нефти, определяя наряду с динамикой обмен-
ного курса величину торгового баланса. 
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Номинальный обменный курс. 
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Рис. 5. Номинальный обменный курс (руб. за долл.). 

 
Таблица 5. 

Номинальный обменный курс (руб. за долл.). 
 Сценарий 1 Сценарий 2

I кварт. 2003 31.4 31.4 
II кварт. 2003 30.3 30.3 
III кварт. 2003 30.6 30.6 
IV кварт. 2003 29.9 29.7 
I кварт. 2004 29.8 29.4 
II кварт. 2004 30.0 29.2 
III кварт. 2004 30.7 29.3 
IV кварт. 2004 31.0 29.0 

 
Прогнозные значения рассчитаны на перио-

де с 4 квартала 2003 по 4 квартал 2004. Со-
гласно сценарию 1 номинальный обменный 
курс на конец 2004 года составит около 31,0 
руб. за долл., в то же время, согласно сцена-

рию 2 номинальный обменный курс при за-
данных темпах монетизации сальдо платежно-
го баланса к концу 2004 г. снизиться к уровню 
29,0 руб. за долл. 
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Реальный эффективный обменный курс. 
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Рис. 6. Реальный эффективный обменный курс. 

Таблица 6. 
Сценарные прогнозы реального эффективного обменного курса (темпы роста по от-

ношению к аналогичному кварталу предыдущего года.). 
 Сценарий 1 Сценарий 2 

I кварт. 2003 -1.3% -1.3% 
II кварт. 2003 2.0% 2.0% 
III кварт. 2003 6.5% 6.5% 
IV кварт. 2003 9.9% 9.9% 
I кварт. 2004 9.9% 9.9% 
II кварт. 2004 8.8% 8.8% 
III кварт. 2004 6.3% 6.3% 
IV кварт. 2004 2.5% 3.6% 

 
Прогнозные значения рассчитаны на перио-

де с 3 квартала 2003 по 4 квартал 2004. Со-
гласно сценарию 1 темп роста (укрепления) 
реального обменного курса в 4 квартале 2004 
г. относительно своего уровня на конец 4 
квартала 2003 г. составляет 2,5%. Согласно же 

сценарию 2, т.е. при сохранении высоких цен 
на нефть, аналогичная величина составляет 
3,6%. Таким образом, для рассматриваемых 
сценариев тенденция укрепления рубля в ре-
альном выражении сохранится в 2004 году. 
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Экспорт. 
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Рис. 7. Экспорт (млн. долл.). 

Таблица 7. 
Экспорт (млн. долл. накопленным итогом с начала года). 

 Сценарий 1 Сценарий 2 
I кварт. 2003 30618 30618 
II кварт. 2003 61953 61953 
III кварт. 2003 96227 96227 
IV кварт. 2003 129879 129879 
I кварт. 2004 28761 29844 
II кварт. 2004 58741 61936 
III кварт. 2004 88405 94720 
IV кварт. 2004 118072 128505 

 
Прогнозные значения рассчитаны на перио-

де с 4 квартала 2003 по 4 квартал 2004. Как 
видно из таблицы, при сохранении цен на 
нефть марки Brent на уровне 28 долл. за бар-
рель (2 сценарий) объем экспорта в 2004 г. со-
кратится приблизительно на 1,4 млрд. долл. по 
сравнению с 2003 г. Если же средняя цена на 

нефть марки Brent в 2004 году будет состав-
лять 24-25 долл. за баррель (1 сценарий) объем 
экспорта в 2004 г. сократиться на 11,8 млрд. 
долл. по сравнению с 2003 г. Данное сокраще-
ние объемов экспорта в основном объясняется 
сохраняющейся тенденцией укрепления рубля 
и положительным ростом ВВП. 
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Импорт. 
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Рис. 8. Импорт (млн. долл.). 

Таблица 8 
Импорт (млн. долл. накопленным итогом с начала года). 

 Сценарий 1 Сценарий 2
I кварт. 2003 15276 15276 
II кварт. 2003 33285 33285 
III кварт. 2003 52286 52286 
IV кварт. 2003 71822 71822 
I кварт. 2004 16000 16319 
II кварт. 2004 33748 34559 
III кварт. 2004 53216 54524 
IV кварт. 2004 73845 75745 

 
 
Прогнозные значения рассчитаны на перио-

де с 4 квартала 2003 по 4 квартал 2004. Со-
гласно сценарию 1 рост объемов импорта в 
2004 году по сравнению с 2003 г. составит 
около 2 млрд. долл., аналогичный прирост по 
сценарию 2 составит около 4 млрд. долл. Со-
храняющаяся тенденция укрепления рубля в 
реальном выражении приводит к росту импор-
та в обоих рассматриваемых случаях. 

Сравнение с прогнозом  
Минэкономики РФ. 
Один из сценариев развития экономики 

России представленный Минэкономики РФ 

предполагает сохранение существующих тен-
денций развития экономики и средних цен на 
нефть марки Urals 22-23 долл. за баррель. Ис-
ходя из этого, темпы роста инвестиций в ос-
новной капитал (согласно прогнозам Минэко-
номики)  должны составить 9,3% в 2003 г. и 
8% в 2004 г. Учитывая, что планируемые ЦБ 
РФ темпы роста денежного агрегата М2 в 2003 
году не должны превысить 40%, а в 2004 – 
20%, соответственно, рассматриваемый про-
гноз Минэкономики в целом соответствует 
сценарию 1, который представлен в данной 
работе. 
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Таблица 9. 
Сравнение полученных прогнозов с прогнозом Минэкономики РФ. 

 
Как видно из табл.9 оценка годовых темпов 

инфляции на 2003 г. (11,9%) и прогноза на 
2004 г. (8,3%) находится в планируемых Ми-
нэкономики РФ пределах. Прогнозируемый 
прирост золотовалютных резервов в 2003 г 
должен составить около 9 млрд. долл., что 
также соответствует прогнозам Минэкономи-
ки (от 7 до 15 млрд. долл). При этом по срав-
нению с прогнозом Минэкономики РФ темпы 
роста ВВП в 2003 г. на 0,4% выше, а в 2004 г . 
ниже на 1,2%. Объем экспорта и импорта, со-
гласно полученным прогнозам составит в 2004 
году около 118 млрд. долл. и 73,8 млрд. долл., 
это соответственно на 7 и 4,6 млрд. долл. ниже 
соответствующих прогнозов Минэкономики 

РФ. Прогнозируемые по сценарию 1 темпы 
укрепления реального обменного курса в 
среднем ниже на 2%, при этом даже при более 
оптимистичном сценарии динамики цен на 
нефть (2-й сценарий) темпы укрепления рубля 
оказываются в среднем на 1% ниже прогноза 
Минэкономики РФ. Как видно прогноз основ-
ных показателей полученных с помощью сис-
темы структурных эконометрических уравне-
ний и согласующейся с представленным Ми-
нэкономики сценарием в целом соответствует 
прогнозу Минэкономики РФ. 

С. Дробышевский, П.Кадочников,  
С. Пономаренко 

Обзор экономического законодательства  
за ноябрь 2003 года 

I. ФЕДЕРАЛЬНЫЕ ЗАКОНЫ  
Российской Федерации 

1. «О ВНЕСЕНИИ ДОПОЛНЕНИЯ В 
ЧАСТЬ ВТОРУЮ НАЛОГОВОГО КОДЕКСА 
РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ И ВНЕСЕНИИ 
ИЗМЕНЕНИЯ И ДОПОЛНЕНИЯ В СТАТЬЮ 
20 ЗАКОНА РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ 
«ОБ ОСНОВАХ НАЛОГОВОЙ СИСТЕМЫ В 
РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ», А ТАКЖЕ О 
ПРИЗНАНИИ УТРАТИВШИМИ СИЛУ АК-
ТОВ ЗАКОНОДАТЕЛЬСТВА РОССИЙСКОЙ 
ФЕДЕРАЦИИ В ЧАСТИ НАЛОГОВ И СБО-
РОВ» от 11.11.2003 г. № 139-ФЗ 
Раздел IX Налогового кодекса РФ дополнен 

главой 30 «Налог на имущество организаций», 
которая вступает в силу с 1 января 2004 года.  

Плательщиками налога признаются россий-
ские организации, а также иностранные орга-
низации, осуществляющие деятельность в 
Российской Федерации через постоянные 
представительства и (или) имеющие в собст-
венности недвижимое имущество на террито-
рии Российской Федерации, на континенталь-
ном шельфе Российской Федерации и в ис-
ключительной экономической зоне Россий-
ской Федерации. Объектом налогообложения 
является движимое и недвижимое имущество, 
учитываемое на балансе предприятий в каче-
стве объектов основных средств. Для ино-
странных организаций, не осуществляющих 
деятельности в Российской Федерации через 
постоянные представительства, объектом на-
логообложения является находящееся на тер-

ИЭПП 
Минэкономики РФ 

 Сценарий 1 Сценарий 2
Оценка на 

2003 
Прогноз на 

2004 
Оценка на 

2003 
Прогноз на 

2004 
Прогноз на 

2004 
ИПЦ (годовые темпы роста в 
%) 10-12. 8-10. 11.9 8.3 10.5 

ВВП(годовые темпы роста в 
%) 5.9 5.2 6.3 4.0 5.1 

Экспорт(всего млрд. долл. 
США) 124.9 125 129.9 118.1 128.5 

Импорт(всего млрд. долл. 
США) 71 78.4 71.8 73.8 75.7 

Резервы(прирост млрд. долл. 
США)  7-15. 8.4-9.5 9.1 17.1 

Реальный обменный курс (го-
довые темпы роста в %)  4-5.  2.5 3.6 
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ритории России недвижимое имущество, при-
надлежащее им на праве собственности. Нало-
говая база определяется как среднегодовая 
стоимость имущества, признаваемого объек-
том налогообложения. 
Установление дифференцированных разме-

ров налоговых ставок по отдельным категори-
ям имущества и налогоплательщиков отнесено 
к компетенции органов субъектов РФ. Их раз-
мер не может превышать максимальную став-
ку, которая в новой главе утверждена на уров-
не 2,2 процента. По ранее действующему за-
конодательству предельный размер налоговой 
ставки на имущество предприятия не мог пре-
вышать 2 процентов от налогооблагаемой ба-
зы. 
Главой установлен ограниченный, по срав-

нению с прежним, перечень исключений из 
объекта налогообложения и налоговых льгот. 
Отдельные организации освобождаются от на-
логообложения в отношении имущества, ис-
пользуемого для осуществления возложенных 
на них функций. 
От налогообложения освобождается имуще-

ство научных организаций Российской акаде-
мии наук, Российской академии медицинских 
наук, Российской академии сельскохозяйст-
венных наук, Российской академии образова-
ния, Российской академии архитектуры и 
строительных наук, Российской академии ху-
дожеств. При этом данная налоговая льгота 
утрачивает силу с 1 января 2006 года. 
Список льгот сокращен. В частности, льгота 

распространяется на имущество мобилизаци-
онного назначения, имущество религиозных 
организаций, общероссийских общественных 
организаций инвалидов, организаций уголов-
но-исполнительной системы, организаций, ос-
новным видом деятельности которых является 
производство фармацевтической продукции, 
космические объекты, памятники истории и 
культуры. Также предусмотрено освобожде-
ние от налогообложения имущества специали-
зированных протезно-ортопедических пред-
приятий, коллегий адвокатов и государствен-
ных научных центров.  
В связи с вступлением в силу главы 30 ут-

рачивают силу Закон РФ от 13.12.1991 г. № 
2030-1 «О налоге на имущество предприятий» 
и законодательные акты, вносящие в него из-
менения и дополнения.  

2. «О ВНЕСЕНИИ ИЗМЕНЕНИЙ В ГЛАВУ 
26.1 ЧАСТИ ВТОРОЙ НАЛОГОВОГО КО-
ДЕКСА РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ И НЕ-
КОТОРЫЕ ДРУГИЕ АКТЫ ЗАКОНОДА-

ТЕЛЬСТВА РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ» 
от 11.11.2003 г. № 147-ФЗ  
Вступает в силу с 01.01.2004, но не ранее 

чем по истечении одного месяца со дня офи-
циального опубликования, за исключением 
статьи 2, которая вступает в силу со дня офи-
циального опубликования.  
Изложена в новой редакции глава 26.1 На-

логового кодекса, устанавливающая систему 
налогообложения для сельскохозяйственных 
товаропроизводителей (единый сельскохозяй-
ственный налог). В соответствии с новым ре-
гулированием, которое вводится с 1 января 
2004 года, переход на уплату единого сельско-
хозяйственного налога и возврат к общему 
режиму налогообложения будет осуществ-
ляться организациями, крестьянскими (фер-
мерскими) хозяйствами и индивидуальными 
предпринимателями в добровольном порядке 
при условии, что в общем доходе от реализа-
ции товаров (работ, услуг) доля дохода от реа-
лизации произведенной ими сельскохозяйст-
венной продукции и (или) выращенной ими 
рыбы, включая продукцию ее первичной пере-
работки, произведенную ими из сельскохозяй-
ственного сырья собственного производства и 
(или) выращенной ими рыбы, составляет не 
менее 70 процентов. Введены ограничения, не 
позволяющие перейти на уплату единого сель-
скохозяйственного налога ряду налогопла-
тельщиков. Такой переход невозможен в слу-
чае, если указанные лица занимаются произ-
водством подакцизных товаров либо уплачи-
вают единый налог на вмененный доход, а 
также для организаций, имеющих филиалы и 
представительства.  
Уплата единого сельскохозяйственного на-

лога заменяет для организаций уплату: налога 
на прибыль организаций, налога на добавлен-
ную стоимость (за исключением налога на до-
бавленную стоимость, подлежащего уплате 
при ввозе товаров на таможенную территорию 
Российской Федерации), налога на имущество 
организаций и единого социального налога. 
Изменены объект налогообложения, налого-

вая база и налоговая ставка. Так, объектом на-
логообложения признаются доходы, умень-
шенные на величину расходов. По действую-
щему законодательству объектом налогообло-
жения признаются     сельскохозяйственные 
угодья, находящиеся в собственности, во вла-
дении и (или) в пользовании. Налоговой базой 
в соответствии с новой главой признается де-
нежное  выражение  доходов, уменьшенных на 
величину расходов. Согласно прежним нор-
мам налоговой базой признавалась сопостави-
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мая по кадастровой стоимости площадь сель-
скохозяйственных угодий, признаваемых объ-
ектом налогообложения. Налоговая ставка ус-
танавливается в размере 6 процентов. Ранее  
налоговая  ставка  устанавливалась законода-
тельными (представительными) органами 
субъектов Российской Федерации в рублях и 
копейках с одного сопоставимого по кадастро-
вой стоимости гектара сельскохозяйственных 
угодий, расположенных на их территориях. 
Налоговым периодом с учетом сезонности 
сельского хозяйства признается календарный 
год (ранее – квартал), а отчетным периодом – 
полугодие.  
В отличие от действующего регулирования 

новая редакция главы 26.1 не требует введения 
указанного налога законом субъекта Россий-
ской Федерации. Соответствующие изменения 
вносятся в другие законодательные акты, в ча-
стности, Бюджетный кодекс дополнен норма-
ми, устанавливающими порядок распределе-
ния сумм единого сельскохозяйственного на-
лога по уровням бюджетной системы. 

3. «О ВНЕСЕНИИ ИЗМЕНЕНИЙ В ЧАСТЬ 
ВТОРУЮ НАЛОГОВОГО КОДЕКСА РОС-
СИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ И НЕКОТОРЫЕ 
ДРУГИЕ ЗАКОНОДАТЕЛЬНЫЕ АКТЫ 
РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ» от 11.11.2003 
г. № 148-ФЗ 
Вступает в силу с 01.01.2004, но не ранее 

чем по истечении одного месяца со дня офи-
циального опубликования.  
Раздел VIII Налогового кодекса РФ допол-

нен новой главой 25.1 «Сборы за пользование 
объектами животного мира и за пользование 
объектами водных биологических ресурсов». 
Плательщиками сбора за пользование объек-
тами животного мира, за исключением объек-
тов животного мира, относящихся к объектам 
водных биологических ресурсов, признаются 
организации и физические лица, в том числе 
индивидуальные предприниматели, получаю-
щие в установленном порядке лицензию (раз-
решение) на пользование объектами животно-
го мира на территории Российской Федерации. 
Плательщиками сбора за пользование объек-
тами водных биологических ресурсов призна-
ются организации и физические лица, в том 
числе индивидуальные предприниматели, по-
лучающие в установленном порядке лицензию 
(разрешение) на пользование объектами вод-
ных биологических ресурсов во внутренних 
водах, в территориальном море, на континен-
тальном шельфе Российской Федерации и в 
исключительной экономической зоне Россий-
ской Федерации, а также в Азовском,  Каспий-

ском, Баренцевом морях и в районе архипелага 
Шпицберген. 
Объектами обложения признаются объекты 

животного мира и водных   биологических   
ресурсов  в соответствии с установленными 
перечнями, изъятие которых из среды их оби-
тания осуществляется на основании лицензии 
(разрешения) соответственно на пользование 
объектами животного мира или водных биоло-
гических  ресурсов. Не признаются объектами 
обложения объекты животного мира и объек-
ты водных биологических ресурсов, пользова-
ние которыми осуществляется для удовлетво-
рения личных нужд представителями корен-
ных малочисленных народов Севера, Сибири и   
Дальнего Востока, а также лицами, не относя-
щимися к ним, но постоянно проживающими в 
местах их традиционного проживания и тра-
диционной  хозяйственной деятельности, для 
которых охота и рыболовство являются осно-
вой существования. Лимиты использования 
объектов животного мира и лимиты и квоты 
на вылов (добычу) объектов водных биологи-
ческих ресурсов для удовлетворения личных 
нужд устанавливаются региональными орга-
нами исполнительной власти по согласованию 
с федеральными. 
Ставки сбора устанавливаются в рублях за 

каждый объект налогообложения. 
Главой предусматриваются определенные 

льготы. В частности, градо- и поселкообра-
зующие российские рыбохозяйственные орга-
низации должны будут платить только 15% 
ставок сбора за пользование водными биоре-
сурсами. Кроме того, установлена нулевая 
ставка сбора за каждый объект животного ми-
ра и за каждый объект водных биоресурсов, 
если пользование такими объектами с разре-
шения уполномоченного органа исполнитель-
ной власти осуществляется в целях охраны 
здоровья населения, устранения угрозы для 
жизни человека или изучения запасов и про-
мышленной экспертизы. 
Плательщики сбора за пользование объек-

тами животного мира уплачивают его при по-
лучении лицензии (разрешения). Плательщики 
сбора за пользование объектами водных био-
логических ресурсов уплачивают его в виде 
разового и регулярных взносов. Сумма разово-
го взноса определяется как доля исчисленной 
суммы сбора, размер которой равен 10 про-
центам.  Уплата разового взноса производится 
при получении лицензии (разрешения). Ос-
тавшаяся сумма сбора, определяемая как раз-
ность между исчисленной суммой сбора и 
суммой разового взноса, уплачивается равны-



 

 53

ми долями в виде регулярных взносов в тече-
ние всего срока действия лицензии (разреше-
ния) на пользование объектами водных биоло-
гических ресурсов ежемесячно не позднее 20-
го числа. 
Суммы сбора за пользование объектами жи-

вотного мира в полном объеме поступают в 
доходы бюджетов субъектов Российской Фе-
дерации.  

4. «О ВНЕСЕНИИ ИЗМЕНЕНИЙ И ДО-
ПОЛНЕНИЙ В ФЕДЕРАЛЬНЫЙ ЗАКОН «О 
ГРАЖДАНСТВЕ РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРА-
ЦИИ» от 11.11.2003 г. № 151-ФЗ 
Вступает в силу с 14.12.2003 г. 
Изменения направлены на упрощение по-

рядка приобретения гражданства Российской 
Федерации отдельными категориями лиц. 
В прежней редакции Закона без соблюдения 

условий о сроке проживания могли получить 
российское гражданство лишь те совершенно-
летние лица, которые имеют особые заслуги 
перед Российской Федерацией либо имеют хо-
тя бы одного нетрудоспособного  родителя – 
гражданина Российской Федерации, а также 
лица, которые имели союзное гражданство, 
проживали и проживают в государствах, вхо-
дивших в состав Союза ССР, не получили 
гражданства этих государств и остаются ли-
цами без гражданства. Принятые поправки 
значительно  расширяют  круг лиц,  которые 
вправе принять гражданство Российской Фе-
дерации без соблюдения требования о сроке 
проживания: 
граждане государств, входивших в состав 

Союза ССР, которые после 1 июля 2002 года 
окончили в России среднее профессиональное 
или высшее учебное заведение; 
граждане государств, входивших в состав 

СССР, которые проходят не менее 3 лет воен-
ную службу по контракту в Вооруженных Си-
лах Российской Федерации, других войсках, 
воинских формированиях или в органах; 
нетрудоспособные иностранные граждане и 

лица без гражданства, прибывшие в Россий-
скую Федерацию из государств, входивших в 
состав СССР, и зарегистрированные по месту 
жительства в Российской Федерации по со-
стоянию на 1 июля 2002 года; 
лица, которые имеют хотя бы одного роди-

теля – гражданина  России, проживающего на 
территории Российской Федерации. 
Рождение на территории РСФСР и наличие 

в прошлом гражданства СССР; состояние в 
браке с гражданином России не менее трех 
лет; наличие у нетрудоспособного лица со-
вершеннолетнего дееспособного сына или до-

чери – граждан России, – это обстоятельства, 
которые сокращают срок необходимого про-
живания с 5 лет до 1 года. 
Закон дополнен положением, в соответст-

вии с которым срок проживания для лиц, при-
бывших в Российскую Федерацию до 1 июля 
2002 года и не имеющих вида на жительство, 
будет исчисляться со дня регистрации по мес-
ту жительства. 

5. «О ЛОТЕРЕЯХ» от 11.11.2003 г. № 138-
ФЗ  
Вступает в силу с 01.01.2004 г.  
Федеральный закон определяет правовую 

основу государственного регулирования от-
ношений, возникающих в области организа-
ции и проведения лотерей, в том числе виды и 
цели проведения лотерей, порядок их органи-
зации и проведения на территории Российской 
Федерации, устанавливает обязательные нор-
мативы лотерей, порядок осуществления кон-
троля за их организацией и проведением, а 
также ответственность лиц, участвующих в 
организации и проведении лотерей. Установ-
лено, что лотерея – игра, которая проводится в 
соответствии с договором и в которой одна 
сторона (организатор лотереи) проводит розы-
грыш призового фонда лотереи, а вторая сто-
рона (участник лотереи) получает право на 
выигрыш, если она будет признана выиграв-
шей в соответствии с условиями лотереи. До-
говор между организатором лотереи и ее уча-
стником заключается на добровольной основе 
и оформляется выдачей лотерейного билета, 
квитанции, другого документа или иным пре-
дусмотренным условиями лотереи способом. 
Виды лотереи, проводимой на территории 
Российской Федерации, определяются в зави-
симости от способа ее проведения, способа 
формирования призового фонда лотереи, тер-
ритории ее проведения, организатора лотереи 
и технологии проведения лотереи. Разрешение 
на проведение лотереи выдается заявителю на 
срок не более чем пять лет.  
Также внесены соответствующие изменения 

в Кодекс Российской Федерации об админист-
ративных правонарушениях и вторую часть 
Гражданского кодекса РФ. 

6. «О ВНЕСЕНИИ ИЗМЕНЕНИЙ И ДО-
ПОЛНЕНИЙ В ФЕДЕРАЛЬНЫЙ ЗАКОН «О 
ФЕДЕРАЛЬНОМ БЮДЖЕТЕ НА 2003 ГОД» 
от 11.11.2003 г. № 150-ФЗ  
Вступает в силу со дня официального опуб-

ликования.  
Увеличены суммы расходов и доходов фе-

дерального бюджета на 2003 год, а также сум-
ма превышения доходов над расходами, на-
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правляемая в 2003 году на пополнение финан-
сового резерва. Увеличен размер ассигнований 
федерального бюджета на предоставление го-
сударственных кредитов и финансовой помо-
щи иностранным государствам, их юридиче-
ским лицам, а также на инвестиции за преде-
лами территории Российской Федерации. В 
перечень источников формирования доходов 
федерального бюджета на 2003 год включены 
суммы денежных взысканий (штрафов), взы-
скиваемых за нарушение трудового законода-
тельства, - в размере 100 процентов поступле-
ний. Минфину РФ предоставлено право осу-
ществлять в 2003 году (по истечении предель-
ного срока погашения) через Сберегательный 
банк РФ погашение облигаций государствен-
ных целевых беспроцентных займов и целевых 
расчетных чеков с правом приобретения лег-
ковых автомобилей в 1991 - 1992 годах, ос-
тавшихся не погашенными на 1 января 2003 
года, в порядке и размере, установленных для 
каждого вида обязательства Федеральным за-
коном от 01.06.1995 г. № 86-ФЗ «О государст-
венных долговых товарных обязательствах». 
Внесены дополнения в статью 124, регули-
рующую порядок выплаты отдельным катего-
риям граждан Российской Федерации предва-
рительной компенсации по вкладам в Сбер-
банке РФ и вкладам (взносам) в организациях 
государственного страхования, являющимся 
гарантируемыми сбережениями согласно Фе-
деральному закону от 10.05.1995 г. № 73-ФЗ. В 
частности, установлено, что в случае смерти в 
1998 - 2000 годах владельца таких вкладов 
(взносов) наследникам (без ограничения воз-
раста) производится выплата предварительной 
компенсации на оплату ритуальных услуг в 
размере до 1,0 тыс. рублей. В случае смерти в 
1998 - 2000 годах участника Великой Отечест-
венной войны, являвшегося владельцем ука-
занных вкладов (взносов), его наследникам 
(без ограничения возраста) выплачивается 
предварительная компенсация по вкладам на 
оплату ритуальных услуг в размере до 1,0 тыс. 
рублей и производится доплата компенсации 
на оплату ритуальных услуг в размере до 6,0 
тыс. рублей. Изложены в новой редакции не-
которые приложения к Закону, в частности, 
приложения 5 «Объем поступлений доходов 
федерального бюджета в 2003 году», 6 «Рас-
пределение расходов федерального бюджета 
на 2003 год по разделам и подразделам функ-
циональной классификации расходов бюдже-
тов Российской Федерации», 7 «Ведомствен-
ная структура расходов федерального бюджета 
на 2003 год», и другие приложения, регули-

рующие распределение средств федерального 
бюджета.  

7. «ОБ ИПОТЕЧНЫХ ЦЕННЫХ БУМА-
ГАХ» от 11.11.2003 г. № 152-ФЗ 
Вступает в силу со дня официального опуб-

ликования.  
Федеральный закон регулирует отношения, 

возникающие при выпуске, эмиссии, выдаче и 
обращении ипотечных ценных бумаг, за ис-
ключением закладных, а также при исполне-
нии обязательств по указанным ценным бума-
гам. В качестве ипотечных ценных бумаг За-
кон определяет облигации с ипотечным по-
крытием и ипотечные сертификаты участия. 
Ипотечное покрытие могут составлять только 
обеспеченные ипотекой требования о возврате 
основной суммы долга и об уплате процентов 
по кредитным договорам и договорам займа, в 
том числе удостоверенные закладными, и 
(или) ипотечные сертификаты участия, удо-
стоверяющие долю их владельцев в праве об-
щей собственности на другое ипотечное по-
крытие, денежные средства в валюте Россий-
ской Федерации или иностранной валюте, а 
также государственные ценные бумаги и не-
движимое имущество в случаях, предусмот-
ренных законом. Эмиссия и обращение обли-
гаций с ипотечным покрытием может осуще-
ствляться только ипотечными агентами и кре-
дитными организациями, а выдача ипотечных 
сертификатов участия может осуществляться 
только коммерческими организациями, 
имеющими лицензии на осуществление дея-
тельности по управлению инвестиционными 
фондами, паевыми инвестиционными фондами 
и негосударственными пенсионными фонда-
ми. Закон регулирует раскрытие информации 
и предоставление отчетности эмитентами об-
лигаций, управляющими ипотечным покрыти-
ем, специализированными депозитариями и 
регистраторами. Государственное регулирова-
ние выпуска ипотечных ценных бумаг, дея-
тельности ипотечных агентов и управляющих 
ипотечным покрытием, а также государствен-
ный контроль за их деятельностью осуществ-
ляется федеральным органом исполнительной 
власти по рынку ценных бумаг и Центральным 
банком Российской Федерации. При этом де-
тально регламентированы права федерального 
органа исполнительной власти по рынку цен-
ных бумаг, ответственность за несоблюдение 
коммерческой тайны, а также меры, приме-
няемые в случае нарушения законодательства.  
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II. РАСПОРЯЖЕНИЯ ПРАВИТЕЛЬ-
СТВА Российской Федерации 

1. «О ВНЕСЕНИИ ИЗМЕНЕНИЙ В ОБЩИЕ 
ОБЪЕМЫ КВОТ НА ЗАКУПКУ ЭТИЛОВО-
ГО СПИРТА ИЗ ПИЩЕВОГО СЫРЬЯ НА 
2003 ГОД» от 15.11.2003 г. № 1661-р 
Изменены общие объемы квот на закупку 

этилового спирта из пищевого сырья на 2003 
год, утвержденные Распоряжением Прави-
тельства РФ от 23.12.2003 г. № 1823-р, в части 
установления указанных объемов для отдель-
ных организаций, а также некоторых субъек-
тов Российской Федерации: Хабаровского 
края, Московской области, Новосибирской об-
ласти и других.  

III. ПОСТАНОВЛЕНИЯ ПРАВИТЕЛЬ-
СТВА Российской Федерации 

1. «О ВНЕСЕНИИ ИЗМЕНЕНИЙ В ПОРЯ-
ДОК ОПРЕДЕЛЕНИЯ НАЛОГОВОЙ БАЗЫ 
ПРИ ИСЧИСЛЕНИИ НАЛОГА НА ДОБАВ-
ЛЕННУЮ СТОИМОСТЬ ПО АВАНСОВЫМ 
ИЛИ ИНЫМ ПЛАТЕЖАМ, ПОЛУЧЕННЫМ 
ОРГАНИЗАЦИЯМИ-ЭКСПОРТЕРАМИ В 
СЧЕТ ПРЕДСТОЯЩИХ ПОСТАВОК ТОВА-
РОВ, ОБЛАГАЕМЫХ ПО НАЛОГОВОЙ 
СТАВКЕ 0 ПРОЦЕНТОВ, ДЛИТЕЛЬНОСТЬ 
ПРОИЗВОДСТВЕННОГО ЦИКЛА ИЗГО-
ТОВЛЕНИЯ КОТОРЫХ СОСТАВЛЯЕТ 
СВЫШЕ 6 МЕСЯЦЕВ, УТВЕРЖДЕННЫЙ 
ПОСТАНОВЛЕНИЕМ ПРАВИТЕЛЬСТВА 
РОССИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ ОТ 21 АВГУ-
СТА 2001 Г. № 602» от 20.11.2003 г. № 702 
В соответствии с изменениями, внесенными 

в Порядок определения налоговой базы при 
исчислении налога на добавленную стоимость 
по авансовым или иным платежам, получен-
ным организациями-экспортерами в счет 
предстоящих поставок товаров, облагаемых по 
налоговой ставке 0 процентов, длительность 
производственного цикла изготовления кото-
рых составляет свыше 6 месяцев, утвержден-
ный Постановлением Правительства РФ от 
21.08.2001 г. № 602, действие указанного По-
рядка распространено помимо авансовых или 
иных платежей в счет предстоящих поставок 
на экспорт товаров собственного производст-
ва, включенных в Перечень, утвержденный 
Правительством  РФ, также и на платежи, по-
лученные в счет предстоящих поставок на 
экспорт товаров, производство которых фи-
нансируется   организациями-экспортерами в 
рамках реализации соглашений между Прави-
тельством России и правительствами ино-
странных государств. При поставке на экспорт 

товаров, производство которых финансируется 
организацией-экспортером в рамках реализа-
ции соглашений между Правительством РФ и 
правительствами иностранных государств, ор-
ганизация-экспортер в целях подтверждения 
получения авансовых платежей представляет в 
налоговые органы: копию международного со-
глашения; договор (или копию) организации-
экспортера с организацией-изготовителем; ко-
пию платежного поручения, подтверждающе-
го перечисление  авансовых (иных) платежей, 
а также иные документы, предусмотренные 
Порядком. 

 2. «О ПРАВИЛАХ ОПТОВОГО РЫНКА 
ЭЛЕКТРИЧЕСКОЙ ЭНЕРГИИ (МОЩНО-
СТИ) ПЕРЕХОДНОГО ПЕРИОДА» от 
24.10.2003 г. № 643 
Вступает в силу с 01.11.2003 г.  
Утверждены Правила оптового рынка элек-

трической энергии (мощности) переходного 
периода, устанавливающие правовые основы 
функционирования оптового рынка электриче-
ской энергии в течение переходного периода 
реформирования электроэнергетики в преде-
лах ценовых зон, определяемых Правительст-
вом РФ. В Приложении к Постановлению при-
веден перечень субъектов Российской Федера-
ции, составляющих ценовую зону оптового 
рынка электрической энергии (мощности) пе-
реходного периода, в границах которой всем 
субъектам электроэнергетики предоставляется 
право осуществления купли-продажи электри-
ческой энергии по свободным (нерегулируе-
мым) ценам в порядке, установленном Прави-
лами. Тарифы на электроэнергию на оптовом 
рынке должны быть установлены Федераль-
ной энергетической комиссией РФ в течение 
трех месяцев. Установлено, что до 1 января 
2004 года сохраняется действующий порядок 
расчетов за генерирующую мощность постав-
щиков электрической энергии (мощности).  

3. «О ЕДИНОМ ГОСУДАРСТВЕННОМ 
РЕЕСТРЕ ИНДИВИДУАЛЬНЫХ ПРЕДПРИ-
НИМАТЕЛЕЙ, ПРАВИЛАХ ХРАНЕНИЯ В 
ЕДИНЫХ ГОСУДАРСТВЕННЫХ РЕЕСТРАХ 
ЮРИДИЧЕСКИХ ЛИЦ И ИНДИВИДУАЛЬ-
НЫХ ПРЕДПРИНИМАТЕЛЕЙ ДОКУМЕН-
ТОВ (СВЕДЕНИЙ) И ПЕРЕДАЧИ ИХ НА 
ПОСТОЯННОЕ ХРАНЕНИЕ В ГОСУДАР-
СТВЕННЫЕ АРХИВЫ, А ТАКЖЕ О ВНЕСЕ-
НИИ ИЗМЕНЕНИЙ И ДОПОЛНЕНИЙ В ПО-
СТАНОВЛЕНИЯ ПРАВИТЕЛЬСТВА РОС-
СИЙСКОЙ ФЕДЕРАЦИИ ОТ 19 ИЮНЯ 2002 
Г. № 438 И 439»  
Согласно утвержденным Правилам ведения 

Единого государственного реестра индивиду-
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альных предпринимателей и предоставления 
содержащихся в них сведений реестр является 
федеральным информационным ресурсом и 
находится в федеральной собственности, фор-
мируется и ведется на муниципальном, регио-
нальном и федеральном уровнях Министерст-
вом РФ по налогам и сборам и его территори-
альными органами. Государственный реестр 
содержит сведения о госрегистрации физиче-
ских лиц в качестве индивидуальных пред-
принимателей, о прекращении их деятельно-
сти как индивидуальных предпринимателей, 
об изменений сведений, содержащихся в гос-
реестре, и о представленных в регистрирую-
щий орган документах. Госреестр ведется на 
бумажных и электронных носителях. Прави-
лами хранения в единых государственных рее-
страх юридических лиц и индивидуальных 
предпринимателей документов (сведений) и 
передачи их на постоянное хранение в госу-
дарственные архивы определено, что докумен-
ты (сведения), содержащиеся в государствен-
ных реестрах, подлежат хранению в регистри-
рующих органах в течение предельных сроков 
ведомственного хранения, а после истечения 
указанного срока и проведения соответствую-
щей экспертизы передаются в государствен-
ные архивы.  
Постановлением установлено, что государ-

ственная регистрация крестьянских (фермер-
ских) хозяйств осуществляется в соответствии 
с порядком государственной регистрации фи-
зических лиц в качестве индивидуальных 
предпринимателей; утвержденные Правила 
применяются органами, осуществляющими 
государственную регистрацию, со дня введе-
ния в действие Федерального закона «О вне-
сении изменений и дополнений в Федераль-
ный закон «О государственной регистрации 
юридических лиц».  

4. «ОБ УТВЕРЖДЕНИИ НА 2004 ГОД 
КВОТЫ НА ВЫДАЧУ ИНОСТРАННЫМ 
ГРАЖДАНАМ ПРИГЛАШЕНИЙ НА ВЪЕЗД 
В РОССИЙСКУЮ ФЕДЕРАЦИЮ В ЦЕЛЯХ 
ОСУЩЕСТВЛЕНИЯ ТРУДОВОЙ ДЕЯТЕЛЬ-
НОСТИ» от 03.11.2003 г. № 658 
В соответствии с пунктом 1 статьи 18 Феде-

рального закона от 25.07.2002 г. № 115-ФЗ «О 
правовом положении иностранных граждан в 
Российской Федерации» утверждена квота на 
2004 год на выдачу 213000 приглашений на 
въезд в Российскую Федерацию иностранных 
граждан в целях осуществления трудовой дея-
тельности. Утвержденная квота более чем в 2 
раза меньше по сравнению с ранее установ-

ленной на 2003 год Постановлением Прави-
тельства РФ от 30.10.2002 г. № 782. 

5. «ОБ УСТАНОВЛЕНИИ ВЕЛИЧИНЫ 
ПРОЖИТОЧНОГО МИНИМУМА НА ДУШУ 
НАСЕЛЕНИЯ И ПО ОСНОВНЫМ СОЦИ-
АЛЬНО-ДЕМОГРАФИЧЕСКИМ ГРУППАМ 
НАСЕЛЕНИЯ В ЦЕЛОМ ПО РОССИЙСКОЙ 
ФЕДЕРАЦИИ ЗА III КВАРТАЛ 2003 Г.» от 
05.11.2003 г. № 672 
Установлена величина прожиточного ми-

нимума за III квартал 2003 года, которая в це-
лом по Российской Федерации в расчете на 
душу населения составляет 2121 рубль, для 
трудоспособного населения – 2318 рублей, 
пенсионеров – 1612 рублей и детей – 2089 
рублей.  

IV. ИНСТРУКЦИИ и РАСПОРЯЖЕ-
НИЯ 

1. Приказ МНС РФ от 17.10.2003 г. № БГ-3-
24/545 «ОБ УТВЕРЖДЕНИИ ПРАВИЛ СПИ-
САНИЯ В 2003 ГОДУ РЕСТРУКТУРИРО-
ВАННОЙ ЗАДОЛЖЕННОСТИ КРЕДИТНЫХ 
ОРГАНИЗАЦИЙ ПЕРЕД ФЕДЕРАЛЬНЫМ 
БЮДЖЕТОМ ПО ПЕНЯМ И ШТРАФАМ» 
Зарегистрировано в Минюсте РФ 20.11.2003 

г. № 5249. 
В соответствии с Постановлением Прави-

тельства РФ от 22.07.2003 г. № 444 «О списа-
нии в 2003 году реструктурированной задол-
женности кредитных организаций перед феде-
ральным бюджетом по пеням и штрафам» ут-
верждены Правила списания указанной задол-
женности. В частности, установлено, что рест-
руктурированная задолженность по пеням и 
штрафам подлежит списанию только при ус-
ловии досрочного погашения реструктуриро-
ванной задолженности по налогам и сборам, а 
также полного и своевременного внесения 
кредитной организацией текущих налоговых 
платежей. Указывается, что заявление о спи-
сании реструктурированной задолженности 
подается кредитной организацией в Управле-
ние Министерства Российской Федерации по 
налогам и сборам по субъекту Российской Фе-
дерации, на территории которого находится 
кредитная организация (головная организа-
ция), по форме, прилагаемой к Правилам. Ре-
шение о списании реструктурированной за-
долженности по пеням и штрафам принимает-
ся руководителем Управления МНС России по 
месту нахождения кредитной организации. 

2. Приказ МАП РФ от 28.10.2003 г. № 374 
«ОБ УТВЕРЖДЕНИИ ПОРЯДКА ОПРЕДЕ-
ЛЕНИЯ ДОМИНИРУЮЩЕГО ПОЛОЖЕНИЯ 
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ФИНАНСОВЫХ ОРГАНИЗАЦИЙ НА РЫН-
КЕ БАНКОВСКИХ УСЛУГ» 
Зарегистрировано в Минюсте РФ 30.10.2003 

г. № 5207.  
Министерством Российской Федерации по 

антимонопольной политике и поддержке 
предпринимательства по согласованию с Бан-
ком России установлен порядок определения 
доминирующего положения финансовых ор-
ганизаций на рынке банковских услуг – юри-
дических лиц, осуществляющих на основании 
соответствующих лицензий банковские опера-
ции и сделки (кредитных организаций). Поло-
жения Порядка в отношении кредитных орга-
низаций распространяются также на группу 
лиц. Основанием для установления домини-
рующего положения кредитной организации 
на рынке банковских услуг является поступ-
ление в федеральный антимонопольный орган 
заявлений, ходатайств и уведомлений, подан-
ных в соответствии с порядком контроля за 
концентрацией капитала на рынке финансовых 
услуг, а также наличие решения коллегии фе-
дерального антимонопольного органа. Доми-

нирующим положением кредитной организа-
ции на рынке банковских услуг не может быть 
признано такое положение кредитной органи-
зации, при котором ее доля на федеральном 
рынке банковских услуг составляет менее 10 
процентов или на части территории Россий-
ской Федерации – менее 20 процентов. При 
этом наличие доминирующего положения 
кредитной организации на рынке банковских 
услуг не является нарушением антимонополь-
ного законодательства. 

3. Приказ Минэкономразвития РФ от 
11.11.2003 г. № 337 «ОБ УСТАНОВЛЕНИИ 
КОЭФФИЦИЕНТА-ДЕФЛЯТОРА НА 2004 
ГОД» 
Зарегистрировано в Минюсте РФ 25.11.2003 

г. № 5262. 
В соответствии с распоряжением Прави-

тельства РФ от 25.12.2002 г. № 1834-р   уста-
новлен коэффициент-дефлятор на 2004 год, 
соответствующий индексу изменения потре-
бительских цен на товары (работы, услуги) в 
Российской Федерации, в размере 1,133. 

Толмачева И. 
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Статистическое приложение 


