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Èíâåñòèöèè â íåôèíàíñîâûé ñåêòîð

В 2006 г. объем ежегодных взаимных потоков капитала
между Россией и остальным миром достиг 50 млрд дол. При
этом приток иностранных инвестиций в страну, наконец,
превысил их отток на 3,3 млрд дол. (табл. 1).

В движении инвестиций произошли качественные изме9
нения. Если до 2005 г. преобладали иностранные инвести9
ции в виде ссуд и займов, то в 2006 г. основной поток со9
ставляли прямые иностранные инвестиции, притом, что за
5 лет суммарный поток иностранных инвестиций (капита9
ла) увеличился в 4,3 раза (с 12,5 млрд дол. в 2002 г. до
54,2 млрд дол. в 2006 г.), а с учётом инвестиционных дохо9
дов – в 4,8 раза (с 13,4 до 64 млрд дол.). При этом по ито9
гам 2006 г., по сравнению с 2005 г., прямые иностранные
инвестиции увеличились в 2,1 раза и составили 26,2 млрд
дол. Конечно, в потоках капитала, направляемых в Россию,
преобладают вложения в государственные топливные и до9
бывающие компании. И тем не менее иностранные капита9
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ловложения в нефинансовом секторе составляют 32,8%
всего объема инвестиций.

Изменилась и структура притока иностранных инвести9
ций в российскую экономику. Если в 2002 г. прямые инос9
транные инвестиции составляли 17,0%, то в 2006 г. – уже
48,4%. Данный факт свидетельствует не только о повыше9

ьлетазакоП 2002 3002 4002 5002 6002

алатипаккотирП 74,21 92,51 67,82 21,45 61,45

иицитсевниеымярП 31,2 46,0 97,11 06,21 22,62

иицитсевниеыньлефтроП 99,1 34,09 77,0 28,0 94,11

ымйазиыдусС 33,8 31,51 81,61 09,04 48,61

автсьлетазябоеичорП 20,0 60,09 20,0 12,09 93,09

ыдоходеынноицитсевнИ 09,0 60,1 63,4 12,9 97,9

елатипаквюитсачуоП 86,0 48,0 50,4 28,8 71,9

иицитсевниеыньлефтроП 10,0 20,0 10,0 50,0 71,0

иицитсевниеичорП 12,0 02,0 03,0 43,0 54,0

огоннартсонииводоходзовВ
юиссоРвалатипак

73,31 53,61 21,33 33,36 59,36

алатипаккоттО 9,220 3,030 3,340 8,350 8,050

еыньлефтропиеымярП
иицитсевни

3,39 5,49 1,019 0,419 5,919

йонтропскэтарвзовеН
хынтропмииикчурыв

йежеталп
2,119 4,519 9,529 2,729 2,919

ывиткаеичорП 0,19 1,39 0,1 7,09 3,319

иксупорпиикбишоеытсиЧ 4,79 3,79 3,89 9,119 2,1

ыдохсареынноицитсевнИ 03,20 61,110 39,310 31,520 00,040

елатипаквюитсачуоП 88,09 25,89 23,99 21,819 53,929

иицитсевниеыньлефтроП 93,09 15,09 58,09 21,29 83,39

иицитсевниеичорП 20,19 31,29 67,39 09,49 72,79

алатипакиводоходзовыВ

ииссоРзи
32,520 44,140 42,750 09,870 48,090

опяицизопяанноицитсевнИ
уроткесумовоснанифен

68,110 90,520 21,420 75,510 98,620

Таблица 1

Приток и отток капитала, инвестиционные доходы и расходы
нефинансового сектора России в 2002–2006 гг., млрд дол.

Источники табл. 1–2: Банк России (http://www.cbr.ru), расчёты
авторов.
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нии доверия к России, но и о «перегруженности» многих
крупных и крупнейших российских предприятий займами
(в том числе и иностранными), а также очень высокой ди9
видендной доходностью инвестиций в России.

Важно отметить, что растущий вывоз капитала из России
в современных условиях не означает безвозвратной потери
страной ее финансовых ресурсов. Российский капитал год от
года усиливает экспансию на внешние рынки, восстанавлива9
ются старые хозяйственные связи, в том числе со странами
СНГ, а также с традиционными партнерами России – Китаем,
Индией, Вьетнамом и др. Как правило, прямые инвестиции, ссу9
ды, займы осуществляются в виде совместных проектов. Это
является позитивным фактом, поскольку расширяется присут9
ствие российских производителей на мировых рынках, увели9
чиваются продажи по широкому ассортименту продукции.

Всего отток капитала в 2006 г. составил 50,8 млрд дол.
С точки зрения контроля за вывозом капитала положение
оценивается как неудовлетворительное, поскольку для
19,2 млрд дол. (37,7% общего объема вывоза капитала из
России) это происходит с нарушением законодательства
РФ. То есть более трети российских инвестиций за грани9
цу, по сути, имеют нелегальную форму.

Еще 13,3 млрд дол. по статье прочих активов можно
рассматривать как размещение средств российскими юри9
дическими лицами на счетах иностранных банков. Процент9
ные ставки на западных рынках составляют 2–3%, поэтому
эффективность 63,8% вывозимого за рубеж российского ка9
питала можно назвать низкой.

С формальной точки зрения из приведенных в табл. 1
данных об объемах иностранных инвестиций в Россию и из
России может создаться впечатление об эквивалентном ха9
рактере оборота между Россией и остальным миром. Одна9
ко это не так. Лишь 36,2% российских инвестиций за ру9
беж имеют производительную функцию, остальные
выводятся на счета и депозиты иностранных банков или,
другими словами, обслуживают оборот другой страны.

При этом, согласно ряду оценок, порядка 20–30 млрд дол.
ежегодно уходят из страны в виде нелегальных трансфертов,
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а чистый приток инвестиций составил в 2006 г. 3,4 млрд руб.
С формальной точки зрения это означает, что в 2006 г. за счет
иностранных капиталовложений удовлетворялось только 2%
потребностей страны в инвестициях. Понятно, что такое поло9
жение не способствует переводу экономики России на рельсы
диверсификации и быстрого роста в области высокотехноло9
гичных производств обрабатывающих отраслей промышленно9
сти. На наш взгляд, объем чистых прямых инвестиций должен
составлять 20–30% всего объема инвестиций в основной ка9
питал, или 30–50 млрд дол. ежегодно (уровень Китая, Индии).
Такие доли и объемы достижимы лишь при оптимистическом
сценарии развития российской экономики, при котором цены
на нефть на мировых рынках будут не ниже 70 дол. за баррель.

В начале 2007 г. либеральная часть экономической обще9
ственности России торжествовала: впервые сальдо счета ка9
питальных операций стало положительным; теперь Запад
быстро станет наращивать свои вложения в модернизацию
российской экономики, и проблемы нашего экономического
роста будут решены. По этому поводу заметим, что иност9
ранные инвестиции большей частью поступают в отрасли
топливно9энергетические сектора, а в сфере высоких техно9
логий они практически незаметны (рис. 1).

Помимо собственно движения инвестиций и капитала значи9
тельную часть трансграничных потоков составляют так называе9
мые инвестиционные доходы субъектов экономической деятель9
ности. Причём расходы по обслуживанию инвестиций
сопоставимы с притоком иностранного капитала в Россию. Так,
ввоз иностранного капитала в 2006 г. составил 54,2 млрд дол.,
а плата за эти средства достигла 40 млрд дол.! Обращает на себя
внимание и то, что расходы по обслуживанию иностранного ка9
питала распределены крайне неравномерно (рис. 2). Примерно
70% инвестиционных выплат приходится на обслуживание пря9
мых инвестиций, около 20% – на обслуживание ссуд и займов.

Довольно низкая доля иностранных инвесторов на россий9
ском рынке обусловила низкие доходы по обслуживанию порт9
фельных инвестиций. В то же время стоимость обслужива9
ния прямых иностранных инвестиций Россией чрезвычайно
высока и доходит до 40% годовых (например, дивиденды, вы9
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плачиваемые компаниями «Сибнефть», «Норильский никель»
и рядом других). Сверхвысокий уровень дивидендов можно
рассматривать как один из способов «узаконенного» вывода

Рис. 1. Структура иностранных инвестиций в Россию
в 2005 г.,%

Рис. 2. Структура выплат по иностранным инвестициям
в России в 2002–2006 гг.,%
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капитала из России (рис. 3). В среднем стоимость ресурсов
обходится российским заемщикам в 25%. Это значительно
превышает уровень ставок, действующих на российском рын9
ке (9–12% годовых). С учетом движения капитальных пото9
ков и инвестиционных потоков сальдо операций российских
предприятий с заграницей составляет минус 26,9 млрд дол.

1 Íàêîïëåííûå èíâåñòèöèè íà êîíåö 2006 ã., ïî äàííûì Ðîññòàòà.

 На фоне 40%9й дивидендной доходности прямых иностран9
ных инвестиций в РФ объем их чистого поступления в страну
выглядит довольно странным. Возможно, это связано, с одной
стороны, с недоверием иностранных инвесторов к России,
с другой, с деприватизацией ряда крупнейших предприятий
страны. Особенно бросается в глаза разница между про9
центными ставками на внутреннем рынке и нормой дивиден9
дов, предлагаемых иностранными компаниями.

Наоборот, ресурсы, переправленные на Запад из России,
достаточно дешевы. Если Россия заплатила иностранным
инвесторам за год 40 млрд дол. за 142,9 млрд дол.1 (т. е.
процентные платежи составили 27,9% от суммы инвести9
ций), то за 350 млрд дол. (оценочно), вывезенных из Рос9
сии в виде золотовалютных резервов и стабфонда, Запад
заплатил около 10 млрд дол. (2,9%).
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Рис. 3. Дивидендная доходность прямых инвестиций в Россию
в 2002–2006 гг., %
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Èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè â áàíêîâñêîì ñåêòîðå

Активы российских банков по итогам 2006 г. составили
14045,6 млрд руб., или 516,7 млрд дол. Прирост за год со9
ставил 88,2 млрд дол., отношение активов банковской сис9
темы к ВВП – 52,8%. По этому показателю Россия вышла
на уровень стран Восточной и Центральной Европы.
За 2006 г. активы российских банков в рублевом исчисле9
нии выросли в 1,44 раза, а их абсолютный капитал оцени9
вается в 62,3 млрд дол. Иностранные активы российских
банков равнялись 22,1 млрд дол. При этом темп роста иност9
ранных активов опережал темпы роста суверенных акти9
вов. В 2006 г. иностранные активы увеличились на 66,5%,
а их абсолютная величина составила 65,2 млрд дол. (табл. 2).

Таблица 2

Движение иностранных активов российских банков
в 2002–2006 гг.

ьлетазакоП 2002 3002 4002 5002 6002

.лоддрлм,адогценоканилетазакопеывосналаБ

вокнабхиксйиссорывиткА – огесв 1,231 9,281 5,842 7,443 8,615

хиксйиссорывиткаеыннартсонИ
вокнаб

5,91 5,12 0,62 2,93 2,56

–вокнабхиксйиссорлатипаK
огесв

5,81 6,62 0,33 9,34 3,26

еыннелпоканеымярпелсичмотВ
иицитсевниеыннартсони

3,1 8,1 5,2 5,4 0,7

вокнабхиксйиссоравтсьлетазябО –
огесв

5,311 3,651 5,512 8,003 5,454

елсичмотВ :

еыннартсони 0,61 5,72 3,73 0,06 9,221

еынчорсоктарк 4,9 5,61 0,81 3,02 5,93

еынчорсоглод 3,4 2,8 2,41 8,43 1,57

хиксйиссоряицизопяаннартсонИ
вокнаб

5,3 0,69 3,119 8,029 7,759

йицитсевнихыннартсонитсорирП
догаз

0,4 0,21 5,01 7,42 4,56

иицизопйоннартсонитсорирП
вокнабхиксйиссор

8,19 5,99 3,59 5,99 8,639

хиксйиссоралатипактсорирП
вокнаб

0,3 1,8 3,6 9,01 4,81
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Продолжение табл. 2

ьлетазакоП 2002 3002 4002 5002 6002

хиксйиссоралатипактсорирП
вокнаб

0,3 1,8 3,6 9,01 4,81

елсичмотВ хыннартсонихымярп
йицитсевни

3,0 5,0 7,0 0,2 5,2

хиксйиссорвовиткатсорирП
вокнаб

9,32 9,05 5,56 3,69 0,271

елсичмотВ вовиткахыннартсони
вокнабхиксйиссор

4,1 0,2 5,4 2,31 1,62

хиксйиссорвтсьлетазяботсорирП
вокнаб

9,02 8,24 2,95 3,58 7,351

:елсичмотВ

тсьлетазябохыннартсонИ –в огесв
7,3 5,11 8,9 7,22 9,26

хынчорсоктарК 2,1 1,7 5,1 2,2 2,91

хынчорсоглоД 0,2 9,3 9,5 6,02 3,04

.лоддрлм,ыдохсариыдоходеынноицитсевнИ

хыннартсонитоыдохоД
йицитсевни

6,0 7,0 9,0 6,1 9,2

елатипаквюитсачуоП 800,0 810,0 920,0 440,0 031,0

иицитсевниеыньлефтроП 8,09 3,0 3,0 5,0 6,0

иицитсевниеичорП 3,1 4,0 6,0 1,1 2,2

юинавижулсбоопыдохсаР
йицитсевнихыннартсони

6,0 0,1 4,1 5,2 6,4

елатипаквюитсачуоП 2,0 3,0 3,0 5,0 8,0

иицитсевниеыньлефтроП 1,0 2,0 1,0 2,0 2,0

иицитсевниеичорП 3,0 5,0 9,0 8,1 7,3

%,илетазакопеиксечитиланА

автсьлетазябО

ввтсьлетазябохыннартсониялоД
хиксйиссорхавтсьлетазябохищбо

вокнаб
1,41 6,71 3,71 9,91 0,72

хыннартсониатсорирпялоД
етсорирпмещбоввтсьлетазябо
вокнабхиксйиссорвтсьлетазябо

8,71 9,62 6,61 6,62 9,04

еыннартсонИ
латипаK/автсьлетазябо

5,68 4,301 3,311 7,631 4,791

йицитсевнихыннартсониаруткуртсяаннемерВ

еыннартсониеынчорсоктарK
еыннартсонИ/автсьлетазябо

автсьлетазябо
6,85 0,06 3,84 8,33 1,23
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* ROE – Return on equity – íîðìà ïðèáûëè â ðàñ÷åòå íà ñîáñòâåííûé
êàïèòàë. Â ðàçâèòûõ åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ îíà íàõîäèòñÿ â èíòåðâàëå
7–10%.

** ROÀ – Return on assets – íîðìà ïðèáûëè â ðàñ÷åòå íà àêòèâû. Â ðàçâèòûõ
åâðîïåéñêèõ ñòðàíàõ îíà âàðüèðóåò â èíòåðâàëå 2–3%.

Прямые инвестиции в банковский капитал иностранных
банков составили 2,5 млрд дол., темпы роста инвестиций –
141,8%. Таким образом, в 2006 г. капитализация банков9
ской системы происходила за счет прибыли и фондов отече9

Окончание табл. 2

ьлетазакоП 2002 3002 4002 5002 6002

еыннартсониеынчорсоглоД
еыннартсонИ/иицитсевни

иицитсевни
1,72 9,92 9,73 9,75 1,16

латипаK

хыннартсонихымярпялоД
хиксйиссорелатипаквйицитсевни

вокнаб
8,6 6,6 4,7 1,01 2,11

хымярптсорирП
алатипактсорирП/йицитсевни

вокнабхиксйиссор
8,9 2,6 8,01 2,81 7,31

ывиткА

ввовиткахыннартсониялоД
вокнабхиксйиссорхавитка

8,41 7,11 5,01 4,11 6,21

хиксйиссоряицизопяатырктО
сунимывиткаеыннартсони(вокнаб

)автсьлетазябоеыннартсони : –"+"
д нил орок–"суним",яан т ,яак

дрлм .лод

5,3 0,69 3,119 8,029 7,759

йинавовтсмиазхыннартсониьтсомиотсяаньлетинварС

яантнецорпяаводогяанвиткеффЭ
мыннартсонимичорпопакватс

мавтсьлетазябо
0,2 8,1 5,2 1,3 0,3

алатипакогоннартсониьтсомиотС
–)иицитсевниеымярп(

ьтсондоходяанднедивид
9,21 4,81 2,31 3,01 2,11

акнаБяинавориснаниферакватС
ииссоР

0,12 0,61 0,31 0,21 5,11

EOR * вокнабхиксйиссор 9,71 8,51 6,81 1,12 9,12

вокнабхиксйиссор**AOR 15,2 03,2 74,2 86,2 46,2

араллодсрукйоводогендерС 93,13 26,03 37,82 92,82 81,72
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ственных банков. В принципе, для решения текущих задач
российская банковская система имеет достаточный капи9
тал. Однако для решения стоящих перед страной масштаб9
ных задач капитала явно недостаточно. Поэтому его объе9
мы следует увеличить. Это улучшит показатели пруденци9
ального надзора, позволит реализовывать крупные инвес9
тиционные проекты и программы.

Думается, что иностранные капиталовложения в банков9
скую систему в текущем и следующих годах, скорее всего,
будут произведены в форме прямых инвестиций и, прежде
всего, – на IPO. Так, только в результате IPO Сбербанка
и Внешторгбанка было привлечено около 40 млрд дол. – то
есть более половины существующего капитала российских
банков. Одну часть этой суммы дали российские частные
инвесторы, три части – иностранные.

Отношение иностранных обязательств банков к их ак9
тивам составляет в настоящее время 23,8%. При этом ино9
странные обязательства почти в два раза превосходят ка9
питал российских банков. Если представить, что курс
национальной валюты упадет на 20%, то в той же пропор9
ции в рублёвом выражении вырастут и обязательства бан9
ков по отношению к капиталу. То есть будет обесценена
почти половина капитала российских банков, а это уже
масштабный кризис банковской системы. Ввиду неустой9
чивости мировых сырьевых рынков и геополитической си9
туации в мире такой сценарий является одним из вполне
вероятных.

Сложившееся положение усугубляется ещё и тем, что
внешние банковские активы российских банков также поч9
ти вдвое меньше иностранных банковских обязательств.
Да и темпы роста иностранных банковских обязательств
существенно превосходят темпы роста банковских активов.
Причиной этому являются высокие процентные ставки внут9
ри России. Кроме того, в последнее время крупнейшие рос9
сийские банки через сеть дочерних банков выдают кредиты
крупнейшим российским производителям, используя для
этого синдикацию и другие формы привлечения денег с за9
падных рынков.
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Прирост иностранных обязательств в настоящее время
составляет 40,9% всех обязательств банковской системы.
Помимо курсовых рисков, такая ситуация во многом может
усугубить политические риски, которые могут возникнуть
при замораживании кредитов и в случае политических ка9
таклизмов. Сложившуюся ситуацию хорошо отражает ве9
личина открытой иностранной позиции, которая определя9
ется как разность валютных активов и обязательств
(рис. 4). В настоящее время величина открытой валютной
позиции составляет минус 57,7 млрд дол., что почти совпа9
дает с капиталом российской банковской системы. Таким
образом, уже сейчас зависимость российских банков от ино9
странных кредиторов весьма значительна. Со вступлением
России в ВТО она, по всей вероятности, усилится. Этому,
в частности, будет способствовать вероятная необходи9
мость замещения выпадающих в связи со снижением цен
на нефть финансовых ресурсов.
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Рис. 4. Иностранные активы, обязательства и чистая
международная инвестиционная позиция российских банков

в 1993–2006 гг., млрд дол.
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Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà

Уже сейчас присутствие в российской банковской сис9
теме иностранного капитала вызывает чувство тревоги. Су9
веренная страна должна обладать собственной, независи9
мой, мощной, конкурентоспособной и устойчивой бан9
ковской системой. На это и следует ориентировать цено9
вую, курсовую и процентную политику Банка России.

Инфляция, процентная ставка, нормативы резервирова9
ния, резервная политика – главные целевые параметры де9
нежно9кредитной политики Банка России и одновременно
её основные регулирующие параметры. Поэтому задача до9
стижения согласованности между этими показателями, це9
лями развития общества и обеспечения этих целей финан9
сами является важнейшей при выработке денежно9
кредитной политики.

При этом главное, безусловно, – это регулирование де9
нежной массы в соответствии с целями социально9эконо9
мического развития. Статистически подтверждённая вза9
имосвязь между денежным агрегатом М2Х и активами
банковской системы (коэффициент линейной корреляции
между ними за период с 01.01.1998 г. по 01.01.2007 г.
в помесячном режиме составляет 0,999) лишний раз ука9
зывает на то, что развитие банковского сектора, являюще9
гося центральным звеном финансово9банковской системы
страны, находится под непосредственным влиянием денеж9
ного сроса и предложения в экономике.

Для осуществления поставленной задачи финансово9
кредитной системе необходимо обеспечить самостоятель9
ную кредитно9эмиссионную деятельность, проводить само9
стоятельную политику финансового регулирования.

В случае возможного падения цен на нефть и другие
экспортные ресурсы у России возникнет проблема покры9
тия роста денежной базы золотовалютными резервами. По9
этому резкое снижение мировых цен на нефть вообще по9
ложит конец жесткой привязке рубля к доллару или конец
политики currency board. Банковская система должна бу9
дет перейти на собственные принципы обеспечения стра9
ны деньгами. При отказе от currency board объем денеж9
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ной массы будет формироваться в зависимости от потреб9
ностей экономики. При этом объем денежной массы в со9
ответствии с темпами роста экономики должен обеспечить
бесперебойность функционирования народного хозяйства,
а также уровень инфляции, гармонизированный с уровнем
внутренних цен, а не искусственно загоняемый в узкие
рамки, устойчивость процентных ставок и валютного курса.

Устойчивости и независимости рубля можно добиться
лишь при проведении активной денежно9кредитной поли9
тики, направленной на достижение высоких темпов эконо9
мического роста, а не целевого уровня инфляции любыми
средствами. И, конечно же, не такими мерами, как рест9
риктивная бюджетная политика и ограничение денежного
предложения, сжимающими кредитную и инвестиционную
активность и ведущими лишь к разрастанию структурных
дефицитов, а потому, как показывает опыт ряда стран, эф9
фективными лишь в краткосрочном периоде, после кото9
рого инфляционная спираль раскручивается с новой силой.

По нашим оценкам и мнению ряда экспертов, уровень
инфляции наполовину обусловлен так называемой инфля9
цией издержек и наполовину – монетарными факторами.
Поэтому для стабильного развития нефинансового и бан9
ковского секторов необходима не только взвешенная и ус9
тойчивая ценовая, тарифная и курсовая, но и денежная
политика. Их применение подразумевает не только исполь9
зование индикативного планирования, но создание соот9
ветствующего Центра индикативного планирования, в ко9
торый будет входить независимый Центр денежной
эмиссии.
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ьлетазакоП 2002 3002 4002 5002 6002

.лоддрлм,илетазакопеиксечитситатС

ПВВ 1,643 9,334 1,485 0,667 4,979

гулсуиворавоттропскЭ 9,021 3,051 2,381 1,862 3,433

гулсуиворавоттропмИ 5,48 2,201 4,79 6,461 0,012

атропми9атропскэодьлаС 4,63 1,84 8,58 6,301 3,421

*латипакйонвонсовиицитсевнИ 4,63 4,17 0,59 9,421 9,461

йитяирпдерпакчурыВ
ароткесоговоснанифен

8,555 0,896 1,339 7,6411 6,2641

йитяирпдерпьлыбирП
ароткесоговоснанифен

6,251 8,391 0,213 1,224 5,325

вокнабхиксйиссорытидерK
уроткесумовоснанифен

икимонокэ
4,15 1,57 0,111 0,641 5,312

еыннартсониеыннелпокаН
йывоснанифенвиицитсевни
)ататссоРмыннадоп(роткес

0,34 7,65 6,18 2,111 9,241

еыннартсониеыннелпокаН
иицитсевниеымярп

4,02 9,52 8,53 3,94 5,57

еыньлефтропеыннелпокаН
иицитсевни

5,1 4,1 6,1 9,1 4,31

иицитсевниеыннартсониеичорП 1,12 4,92 2,44 0,06 5,67

араллодсрукйоводогендерС 93,13 26,03 37,82 92,82 81,72

%,илетазакопеиксечитиланА

хыннартсоникотирП
ПВВ/йицитсевни

6,3 5,3 9,4 1,7 5,5

зийицитсевникоттО
ПВВ/ииссоР

6,69 0,79 4,79 0,79 2,59

ПВВ/алатипакзовывйытсиЧ 0,39 5,39 5,29 0,0 3,0

еынноицитсевнИ
алатипаккотирпйытсиЧ/ыдохсар

4,819 0,379 4,849 4,649 9,379

еынноицитсевнИ
еыннелпокаН/ыдохсар

иицитсевниеыннартсони
опакватсяанвиткеффЭ(

)мяицитсевнимыннартсони

3,5 7,91 1,71 6,22 0,82

Íàøà ñïðàâêà
Показатели, характеризующие макроэкономическую и инвести0

ционную ситуацию в России в 2002–2006 гг., млрд дол.
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* Ñðåäíåãîäîâîé êóðñ äîëëàðà
Èñòî÷íèê: Áàíê Ðîññèè (http://www.cbr.ru), Ðîññòàò (http://www.gks.ru),

ðàñ÷¸òû àâòîðîâ.

ьлетазакоП 2002 3002 4002 5002 6002

еымярпеыннартсониазаталП
иицитсевниеымярП/иицитсевни
хымярпьтсондоходяанднедивиД(

)йицитсевни

3,4 9,23 0,62 8,63 9,83

/мяицитсевнимичорпопыталпыВ
яанвиткеффЭ(иицитсевниеичорП

)атидеркакватс
9,4 2,7 5,8 2,8 5,9

иводоходзовыВ
йитяирпдерпакчурыВ/алатипак

ароткесоговоснанифен
5,49 9,59 1,69 9,69 2,69

виицитсевнИ/алатипаккотирП
латипакйонвонсо

2,22 4,12 3,03 3,34 8,23

иводоходзовыВ
еонтропми9онтропскЭ/алатипак

одьлас
3,969 2,689 7,669 2,679 1,379

иводоходзовыВ
оговоснанифеньлыбирП/алатипак

ароткес
5,619 4,129 3,819 7,819 4,719

еыннартсониеичорП
хиксйиссорытидерK/иицитсевни

вокнаб
1,14 2,93 9,93 1,14 8,53

Окончание табл.


