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МВФ завершает консультации 2006 года с Республикой Казахстан в соответствии со Статьей IV 
14 июня 2006 года Исполнительный совет Международного Валютного Фонда (МВФ) завершил консультации в соответствии со Статьей IV с Республикой Казахстан[1].

История вопроса

Макроэкономическая конъюнктура в 2005 и начале 2006 года отличалась динамичностью. Прирост реального ВВП в 2005 году составил 9,4 процента. При снижении темпов роста добычи углеводородов, эффекты доходов и богатства, связанные с высокими ценами на нефть, повысили темпы роста объема ненефтяного производства до 11 процентов, при особенно быстром росте объема строительства и финансовых услуг. Уровень безработицы продолжал снижаться и составил 8,1 процента. Однако, инфляция повысилась до 7,6 процента в 2005 году (средняя за период) и подскочила почти до 9 процентов в феврале-апреле 2006 года (в годовом исчислении). Повышение пенсий и заработной платы в государственном секторе на 30 процентов способствовало инфляционному давлению. 

По счету текущих операций в 2005 году сложился небольшой дефицит. Резкое увеличение экспорта нефти (на 6 млрд долларов;10,7 процента ВВП) с избытком компенсировалось ростом перечисления доходов иностранным прямым инвесторам и резким увеличением импорта товаров и услуг, в том числе импорта нефтяного сектора, финансировавшегося ПИИ. Банки получили в большом объеме внешние займы, но при этом также увеличили свои авуары иностранных активов и ценных бумаг, при ускорении погашения обязательств ПИИ, отражающем усиление кассовой позиции нефтяных компаний. При растущем чистом оттоке, официальные резервы в 2005 уменьшились, хотя и в меньшей степени, чем увеличилось накопление иностранных активов в Национальном фонде Республики Казахстан (НФРК), и тенге обесценился на 3 процента по отношению к доллару. В начале 2006 года, однако, объем официальных резервов быстро восстановился, в том числе за счет продолжения ускоренного внешнего заимствования банков, и тенге укрепился на 8 процентов по отношению к доллару. Реальный эффективный обменный курс тенге укрепился на 5,5 процентов с конца 2004 года и приблизительно на 13 процентов с конца 2003 года, при незначительных очевидных последствиях для конкурентоспособности ненефтяного сектора.

Денежно-кредитная политика носила адаптивный характер и наблюдался бум банковского кредита, отчасти поддерживавшегося внешним банковским заимствованием. Темпы роста денежной массы оставались высокими и ставки интервенции оставались без изменений на протяжении большей части 2005 года. Темпы роста кредита превысили 70 процентов (в годовом исчислении) в конце 2005 и начале 2006 года, тогда как ссудные ставки банков в реальном выражении снизились. Банки финансировали свое кредитование отчасти благодаря резкому росту внешнего заимствования — внешние обязательства банков возросли до 15 млрд  долларов (27 процентов ВВП) к концу 2005 года с 7,7 млрд долларов в конце 2004 года. Бюджетно-налоговая политика была по-прежнему осмотрительной. Общий профицит бюджета увеличился до 6 процентов ВВП, при скачкообразном росте нефтяных доходов, предоставившем возможность для дальнейшей ускоренной экспансии государственных расходов (составившей более 20 процентов в реальном выражении).

Оценка Исполнительного совета

Исполнительные директора одобрили осмотрительную макроэкономическую политику властей, которая помогла Казахстану достигнуть впечатляющих экономических результатов за последние пять лет, в том числе в ненефтяных секторах экономики. Заглядывая в будущее, директора приветствовали по-прежнему благоприятные перспективы, но предупредили о необходимости решать вопросы, связанные с усиливающимся инфляционным давлением и рисками в банковском секторе. 

Большинство директоров рекомендовали властям дальнейшее ужесточение денежно-кредитной политики. Они приветствовали недавно объявленное расширение охвата резервных требований, но при этом рекомендовали дальнейшее повышение ставок интервенции. Директора также приветствовали укрепление номинального курса тенге в последние месяцы и высказались за усиление гибкости обменного курса, с тем чтобы допустить дальнейшее повышение курса тенге, которое способствовало бы поглощению ликвидности и сдерживанию инфляции. Они указали, что более жесткие денежно-кредитные условия повлияют на баланс Национального банка Казахстана (НБК) и рекомендовали пополнить капитал НБК в ближайшем будущем, чтобы дать рынкам убедительный сигнал о том, что денежно-кредитная политика не будет сдерживаться соображениями прибыли и убытка.

Директора приветствовали принятие ряда пруденциальных норм за последний год, призванных содействовать сдерживанию рисков, связанных с ссудными портфелями банков. Они призвали официальные органы к рассмотрению дальнейших пруденциальных мер, особенно в отношении кредитования, связанного с недвижимым имуществом, и валютного кредитования, а также для инвестиционной деятельности. Директора также рассмотрели необходимость в заблаговременном ужесточении пруденциальных норм для сдерживания внешнего финансирования банков и решительно поддержали меры, недавно объявленные официальными органами, в том числе более жесткие нормы ликвидности и лимиты чистой открытой позиции. Кроме того, они призвали официальные органы к улучшению мониторинга структуры сроков погашения внешних обязательств банков и структуры (кредита) по срокам погашения для совершенствования оценки рисков пролонгации. 

Директора подчеркнули, что меры регулирования должны опираться на действенный надзор для обеспечения их соблюдения банками. Они рекомендовали расширить выездные инспекции и надзор за трансграничными операциями банков. Они также подчеркнули важность сохранения независимости Агентства финансового надзора (АФН) и то, что АФН должно без промедления заниматься любым нарушением пруденциальных норм. 

Директора сочли, что соответствующее ужесточение денежно-кредитной политики будет способствовать реализации бюджетных планов властей, направленных на удовлетворение социальных нужд и потребностей в инфраструктуре, а также на содействие диверсификации экономики. Они отметили наличие значительных возможностей для повышения расходов и снижения налогов, которые не поставят под угрозу устойчивость бюджета.  Однако, ввиду дальнейшего роста государственных расходов директора подчеркнули значение более тщательной проверки эффективности расходов. Они также предостерегли от (применения) вызывающих перекосы налоговых стимулов, которые уменьшили бы базу налогообложения. 

Директора приветствовали важные шаги, предпринятые властями для улучшения инвестиционного климата и управления экономикой. Они отметили, что прозрачность усилится со скорейшей реализацией Инициативы в отношении прозрачности в добывающих отраслях и введением новой структуры Национального фонда Республики Казахстан.

Директора отметили, что на перспективах роста и конкурентоспособности ненефтяного сектора положительно скажется ускорение темпов проведения структурных реформ. Они указали, в частности, на необходимость в скорейшем вступлении в ВТО, продолжении реформы таможенной службы и дальнейшем прогрессе развития региональной торговли, в том числе путем упрощения процедур для снижения стоимости трансграничной торговли. Директора также призвали к проведению реформ для устранения слабых мест, выявленных обследованиями делового климата.

Директора приветствовали работу властей над совершенствованием дезагрегирования данных на нефтяной и ненефтяной сектора экономики. В этом контексте они призвали к более тесному сотрудничеству различных ведомств, принимающих участие в составлении и анализе соответствующих данных.

 

	Информационные сообщения для общественности (PIN) являются частью работы МВФ по повышению прозрачности в отношении взглядов МВФ и проводимого им анализа экономических явлений и политики. С согласия соответствующей страны (или соответствующих стран), информационные сообщения для общественности выпускаются после обсуждений на Исполнительном совете по итогам консультаций с государствами-членами в соответствии со Статьей IV, надзора за развитием событий на региональном уровне, мониторинга после завершения программ и оценки фактических результатов программ государств-членов, участвующих в долгосрочных программах. Информационные сообщения для общественности выпускаются также после обсуждений на Исполнительном совете общих вопросов политики, если Исполнительный совет не принимает иного решения в том или ином конкретном случае.


 
	Казахстан. Отдельные экономические показатели
	 

	 
	 
	 
	 
	 
	 
	Пред.
	Прог.1/
	 

	 
	2000
	2001
	2002
	2003
	2004
	2005
	2006
	 

	 
	(Изменение в процентах)
	 

	Реальная экономика
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	  Реальный ВВП
	9.8
	13.5
	9.8
	9.3
	9.6
	9.4
	8.3
	 

	  ИПЦ (на конец периода)
	9.8
	6.4
	6.6
	6.8
	6.7
	7.5
	8.2
	 

	 
	(В процентах ВВП)
	 

	Государственные финансы
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	  Государственные доходы и гранты
	21.9
	25.7
	22.5
	25.4
	24.6
	28.6
	28.3
	 

	  Государственные расходы
	22.5
	23.0
	21.0
	22.5
	22.0
	22.6
	22.6
	 

	 Сальдо сектора госуправления 2/
	-0.6
	2.7
	1.4
	2.9
	2.6
	6.0
	5.6
	 

	 Ненефтяное сальдо сектора госуправл.
	-3.9
	-3.9
	-3.0
	-3.1
	-4.4
	-4.8
	-4.8
	 

	 Долг сектора госуправл.(на кон. пер.) 3/

 
	24.8
	19.7
	17.4
	15.5
	11.9
	8.2
	7.2
	 

	 
	(Изменение в процентах)
	 

	Деньги и кредит
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	  Денежная база
	5.3
	30.9
	19.1
	52.2
	82.3
	14.7
	...
	 

	  Широкая денежная масса
	45.9
	42.8
	34.1
	27.0
	69.8
	25.2
	...
	 

	  Кредит банковского сектора экономике
	81.0
	78.9
	34.9
	45.6
	52.4
	73.2
	...
	 

	  Проц. ставка по нотам НБК (на кон.пер.)
	7.9
	5.8
	5.9
	5.2
	4.0
	2.2
	...
	 

	 
	(В процентах ВВП)
	 

	Платежный баланс
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	  Торговый баланс 4/
	12.9
	5.3
	8.1
	11.9
	15.7
	18.4
	19.1
	 

	  Сальдо счета текущих операций 4/
	3.0
	-5.4
	-4.2
	-0.9
	1.1
	-0.9
	1.1
	 

	  Внешний государственный долг
	69.4
	68.5
	74.2
	74.3
	74.0
	74.0
	69.4
	 

	  Валовые международные резервы
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	      В млрд долл. США, на конец периода
	2.1
	2.5
	3.1
	5.0
	9.3
	7.1
	12.4
	 

	      В месяцах импорта товаров и 

        нефакторных услуг
	2.8
	2.8
	3.3
	4.5
	5.9
	3.3
	4.9
	 

	 
	(Изменение в процентах)
	 

	Обменный курс
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 
	 

	Тенге к доллару США (конец периода)
	5.2
	3.8
	3.3
	-8.0
	-9.3
	2.9
	...
	 

	Тенге к российскому рублю (конец

    периода)
	0.8
	-3.0
	-2.2
	-0.1
	-4.3
	-0.4
	...
	 

	Реальный эффективный обменный курс (ср. за пер.) 5/
	-7.0
	0.9
	-3.8
	-3.6
	5.8
	3.1
	...
	 

	Источники: власти Казахстана и 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 гарантированный правительством.
	 

	4/ Указанные в отчетности цифры за 2000–2001 годы откорректированы с учетом оценки сотрудниками МВФ занижения сумм экспорта.
	 

	5/ Знаком “плюс” обозначается укрепление курса.
	 


 

 



 

[1]В соответствии со Статьей IV Статей соглашения МВФ Фонд проводит двусторонние обсуждения с государствами-членами, обычно ежегодно. Группа сотрудников МВФ совершает поездку в страну, собирает экономическую и финансовую информацию, обсуждает с должностными лицами страны изменения в экономике и меры политики. По возвращении в штаб-квартиру сотрудники готовят доклад, который служит основой для обсуждения на Исполнительном совете. По завершении обсуждения Директор-распорядитель в качестве Председателя Совета подытоживает мнения исполнительных директоров, и соответствующее резюме направляется властям страны. В настоящем информационном сообщении для общественности вкратце изложены мнения членов Исполнительного совета, выраженные на заседании Совета [день, месяц, год] на основе доклада сотрудников МВФ.


