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5 июля 2007 года
Исполнительный совет МВФ завершил консультации
2007 года с Республикой Казахстан в соответствии со Статьей IV

Исполнительный совет Международного Валютного Фонда (МВФ) завершил 27 июня 2007 года консультации с Республикой Казахстан в соответствии со Статьей IV
.


Общие сведения


В течение прошедшего года сохранялись впечатляющие экономические показатели, хотя уровень инфляции остается относительно высоким, а факторы уязвимости возросли. Объем производства в 2006 году вырос на 10,6 процента, и этот год стал седьмым годом подряд, когда темпы роста составляли около 10 процентов. Продолжился рост занятости, и реальная заработная плата повышалась высокими темпами. Несмотря на динамично растущий экспорт, имелся умеренный дефицит по счету текущих операций, обусловленный быстрым ростом импорта. Резкое повышение уровня ПИИ и значительный подъем уровня внешних заимствований банков способствовали существенному увеличению профицита счета операций с капиталом и, как следствие, накоплению официальных резервов в размере 11 млрд долл. США. Однако внешние обязательства банков в 2006 году более чем удвоились, достигнув 41 процента ВВП, что означает возросшую уязвимость, связанную с ростом внешней задолженности, тогда как уровень инфляции оставался относительно высоким.


Крупный приток иностранной валюты усложняет задачу проведения денежно-кредитной и пруденциальной политики. Несмотря на меры по ограничению ликвидности, в том числе расширение сферы и повышение уровней нормативов обязательных резервов, а также повышение ставок интервенции, денежно-кредитные агрегаты быстро растут. Для замедления роста банковских кредитов и внешних заимствований были также ужесточены пруденциальные нормативы. С середины 2006 года были установлены лимиты на краткосрочные внешние займы банков, введены критерии отношения обслуживания долга домашних хозяйств к их доходу, ужесточены нормативы открытых валютных позиций банков, а недавно были введены лимиты на общий объем их внешнего заимствования. Курс тенге к доллару США повысился на 4 процента в 2006 году и еще на 6 процентов в январе-апреле 2007 года. 


В 2006 году продолжалась осмотрительная налогово-бюджетная политика, которая позволила предотвратить дальнейшее повышение инфляции. Совокупный профицит возрос до 7,5 процента ВВП, причем более 90 процентов его было направлено на сбережения в Национальном фонде. Ожидается, что в 2007 году профицит сократится до 4,3 процента ВВП ввиду снижения цен на нефть и ускорения роста государственных расходов.


Оценка Исполнительного совета


Исполнительные директора дали положительную оценку благоразумной макроэкономической политике властей страны и надежному управлению ими доходов от нефти, что способствовало достижению Казахстаном внушительных экономических показателей. В 2006 году сохранялись прочные темпы роста реального ВВП, занятость продолжала расти, а социальные показатели еще более улучшились, в то время как бюджетная позиция — поддерживаемая динамичным ростом доходов от нефтяного и ненефтяного секторов — оставалась весьма прочной. В то же время эти успехи стимулировали интерес инвесторов и привели к крупному притоку капитала, что вызвало рост кредитования и повышение инфляционного давления.

Директора сочли, что перспективы развития экономики Казахстана остаются весьма благоприятными. Они отметили, что, хотя в ближайшее время, вероятно, будут преобладать положительные внешние условия, необходимо принятие мер политики, направленных на уменьшение инфляции и снижение нарастающих рисков в банковском секторе, с тем чтобы обеспечить сохранение благоприятных макроэкономических перспектив. Структурные реформы, направленные на дальнейшее повышение диверсификации и улучшении инвестиционного климата, помогут сохранить высокие экономические показатели на среднесрочный период.


Директора призвали власти принять дальнейшие меры для ужесточения денежно-кредитной политики. Они приветствовали принятые в прошлом году меры для ограничения ликвидности, но отметили, что темпы роста денежной массы и кредитования остаются чрезмерно высокими. Директора рекомендовали в ближайшее время дополнительно увеличить нормы обязательных резервов, возможно с более широким дифференциалом между нормами для внешних и внутренних обязательств, а также повысить ставки интервенций.


Директора отметили, что более сильный и гибкий курс тенге поможет в ужесточении денежно-кредитной политики для снижения инфляции и ограничения спекулятивных потоков капитала. Они указали на то, что повышение реального обменного курса будет также соответствовать долговременным экономическим детерминантам, и высказали предположение, что повышение номинального курса в противовес высоким темпам инфляции будет в большей мере способствовать стабилизации.


Директора приветствовали недавно принятые пруденциальные меры, направленные на ограничение рисков, связанных с быстрым ростом банковского кредитования и внешнего заимствования, особенно введение основанных на размере капитала лимитов на внешнее заимствование, критериев отношения обслуживания долга домашних хозяйств к их доходу и более жестких нормативов открытых валютных позиций банков.


Ввиду продолжающегося быстрого роста банковского кредитования и внешнего заимствования — и связанных с этим рисков — Директора рекомендовали, чтобы власти рассмотрели возможность дальнейшего ужесточения пруденциальных нормативов. Они рекомендовали, в частности, повысить нормы отчислений в резервы и ввести более строгие правила залогового обеспечения, а также веса риска для необеспеченных потребительских кредитов.


Директора подчеркнули, что для обеспечения выполнения требований банками требуются решительные действия со стороны органов надзора. Поэтому они приветствовали недавно принятое законодательство, усиливающее надзорные полномочия Агентства финансового надзора, а также планы предоставить ему дополнительные ресурсы. Директора сочли, что прогресс, достигнутый властями в разработке индикаторов раннего предупреждения и планов действий в случае непредвиденных обстоятельств, являются важными предупредительными мерами для ограничения рисков. Директора призвали власти продолжить усиление законодательства БОД/ПФТ в соответствии с международными стандартами.


Директора отметили, что налогово-бюджетная политика оставалась разумной, но подчеркнули, что ввиду ее смягчения в 2007 году потребуется дополнительное ужесточение денежно-кредитной политики и повышение обменного курса, чтобы предотвратить рост инфляции. Заметив, что ускорение темпов государственных расходов направлено на удовлетворение по-прежнему существенных потребностей Казахстана в социальной сфере и в области развития инфраструктуры, они подчеркнули преимущества, раскрываемые при более эффективном расширении расходов. В этой связи директора приветствовали намерение властей провести при содействии Всемирного банка обзор управления государственными финансами.


Директора подчеркнули значение усиления структурных реформ для повышения конкурентоспособности и улучшения перспектив развития ненефтяного сектора. Они отметили, что скорейшее вступление в ВТО, проведение реформы таможенного администрирования и достижение дальнейшего прогресса в расширении региональной торговли обеспечат прирост производительности. Директора приветствовали объявление программы приватизации государственных предприятий, которое должно облегчить реструктуризацию предприятий и привести к усилению политики обеспечения конкуренции.

Директора оценили заметный прогресс, достигнутый в улучшении данных о внешнем долге, в частности в проведении его мониторинга на основе остаточных сроков погашения. Они отметили, что оценка факторов уязвимости будет дополнительно улучшена в результате прогресса, достигнутого в дисагрегировании данных об импорте по нефтяному и ненефтяному секторам экономики. Директора настоятельно призвали к быстрому завершению проекта расширения концепции государственного долга с включением в нее обязательств государственных предприятий и учреждений развития. Они также приветствовали прогресс, достигнутый в выполнении Инициативы по обеспечению прозрачности в добывающих отраслях (ИОПДО), и призвали к скорейшей публикации отчета о внешнем аудите.

	Информационные сообщения для общественности публикуются в рамках усилий МВФ способствовать обеспечению прозрачности его мнений и анализа экономических изменений и политики. С согласия соответствующего государства (или соответствующих государств) информационные сообщения для общественности публикуются после проведения Исполнительным советом обсуждений с государствами-членами в соответствии со Статьей IV результатов осуществляемого им надзора за изменениями на региональном уровне, мониторинга в постпрограммный период и ретроспективных оценок ситуации в государствах-членах, программы в которых осуществляются в течение болеe длительного периода времени. Информационные сообщения для общественности также публикуются после проведения Исполнительным советом обсуждений общих вопросов политики, кроме особых случаев, в которых Исполнительным советом может быть принято иное решение.


	Казахстан. Отдельные экономические показатели

	
	
	
	
	
	
	 Предв.
	Прогн.1/

	
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	2007

	
	(Изменения в процентах)

	Реальная экономика
	
	
	
	
	
	
	

	  Реальный ВВП
	13,5
	9,8
	9,3
	9,6
	9,7
	10,6
	9,5

	  ИПЦ (на конец периода)
	6,4
	6,6
	6,8
	6,7
	7,5
	8,4
	8,5

	
	(В процентах ВВП)

	Государственные финансы
	
	
	
	
	
	
	

	  Государственные доходы и гранты
	25,7
	22,5
	25,4
	24,6
	28,1
	27,9
	27,6

	  Государственные расходы
	23,0
	21,0
	22,6
	22,1
	22,3
	20,4
	23,4

	  Сальдо сектора госуправления 2/
	2,7
	1,4
	2,7
	2,5
	5,8
	7,5
	4,3

	  Ненефтяное сальдо сектора госуправл.
	-3,9
	-3,0
	-3,2
	-4,6
	-4,8
	-2,8
	-4,3

	  Долг сектора госуправления

   (на конец периода) 3/
	19,7
	17,4
	15,5
	11,9
	8,0
	6,5
	5,4

	
	(Изменения в процентах)

	Деньги и кредит
	
	
	
	
	
	
	

	  Денежная база
	30,9
	19,1
	52,2
	82,3
	14,7
	126,5
	...

	  Широкая денежная масса
	42,8
	34,1
	27,0
	69,8
	25,2
	79,9
	...

	  Кредит банковского сектора экономике
	78,9
	34,9
	45,6
	52,4
	73,2
	86,3
	...

	  Процентная ставка по нотам НБК 

     (на конец периода)
	5,8
	5,9
	5,2
	4,0
	2,2
	4,76
	...

	
	(В процентах ВВП)

	Платежный баланс
	
	
	
	
	
	
	

	  Торговый баланс 4/
	5,3
	8,1
	11,9
	15,7
	18,1
	18,2
	13,3

	  Сальдо счета текущих операций 4/
	-5,4
	-4,2
	-0,9
	0,8
	-1,9
	-2,2
	-3,3

	  Внешний долг
	68,5
	74,2
	74,3
	75,8
	76,0
	91,3
	91,5

	  Валовые международные резервы
	
	
	
	
	
	
	

	      В млрд долл. США, на конец пер.
	2,5
	3,1
	5,0
	9,3
	7,1
	19,1
	25,6

	      В месяцах импорта товаров и 

        нефакторных услуг
	2,8
	3,3
	4,5
	5,9
	3,3
	7,0
	8,2

	
	(Изменения в процентах)

	Обменный курс
	
	
	
	
	
	
	

	  Тенге к доллару США (конец периода)
	3,8
	3,3
	-8,0
	-9,3
	2,9
	-5,1
	...

	  Тенге к российскому рублю (конец пер.)
	-3,0
	-2,1
	-0,8
	-4,0
	-0,4
	3,7
	...

	  Реальный эффективный обменный

    курс (ср. за период) 5/
	0,9
	-3,8
	-3,6
	5,8
	3,1
	7,7
	...

	Источники: данные властей Казахстана, оценки и прогнозы сотрудников МВФ.

	1/ Прогнозы сотрудников МВФ.

	2/ Согласно этому определению сальдо сектора государственного управления, поступления от приватизации относятся к статьям финансирования и измеряются исходя из финансирования под чертой, включая статистическое расхождение.

	3/ Валовой внутренний и внешний долг, включая долг, гарантированный правительством.

	4/ Указанные в отчетности цифры за 2001 год скорректированы с учетом оценки сотрудниками МВФ занижения сумм экспорта.

	5/ Знаком “плюс” обозначается укрепление курса.


� Согласно Статье IV Статей соглашения МВФ, Фонд, как правило, раз в год проводит двусторонние обсуждения с государствами, являющимися его членами. Группа сотрудников МВФ посещает страну, собирает экономическую и финансовую информацию и обсуждает с официальными лицами изменения в экономике страны и ее экономическую политику. По возвращении в штаб-квартиру сотрудники готовят доклад, который служит основой для обсуждения в Исполнительном совете. После завершения обсуждения Директор-распорядитель в качестве Председателя Совета резюмирует мнения исполнительных директоров, и данное резюме направляется властям страны.





