
0 

Новая модель роста 

Г.О.Греф 
Президент, Председатель 
Правления, 
Сбербанк России 

18 января 2012 

РАНХ и ГС 



1 

Возможен ли восстановительный рост? 
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Источник: Росстат, ВШЭ, Haver Analytics, расчеты ЦМИ  

Динамика уровня безработицы в России, % 

Источник: Росстат, ВШЭ, Haver Analytics, расчеты ЦМИ  

• Восстановительный рост закончился? 

• ВВП превысил уровень 1989 года; 

• Безработица находится на низком уровне. 
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ВВП Инвестиции в основной капитал 

Источник: Росстат, ВШЭ, Haver Analytics, расчеты ЦМИ  

Динамика ВВП и инвестиции, 

 1989 год =100% (ВВП) 
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Как менялась российская модель роста за 
последние 10 лет? 

1        2              3 

1 – импортозамещение после девальвации 1998 
2 – энергетика на фоне роста цен на нефть 
3 – потребительский спрос 
4 = ? 

Вклад компонент в рост ВВП России, % гг 
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Иностранные инвестиции и развитие 
финансового сектора как источник 
финансирования роста в предкризисные годы 
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Депозиты Кредиты 

                              *до 2003 года только депозиты физ. лиц 
Источник: Минфин, ЦБР, Haver Analytics, расчеты ЦМИ  

Объемы кредитов и депозитов* в % ВВП 
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Движение капитала, млрд. долл. США 
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Внешняя ситуация: глобальное кредитное 
сжатие 

• В условиях глобального кредитного сжатия финансирование 

инвестиций за счет внешних средств в России сокращается; 

• Для развития внутренних источников требуется улучшение 

инвестиционного климата и развития институтов длинных денег 

(новые финансовые инструменты, стабильная макроэкономическая 

политика, положительные реальные процентные ставки). 
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Еврозона, трлн. евро США, трлн. долл. 
Источник: ЕЦБ, ФРС, расчеты ЦМИ  

Объем выданных кредитов в США и Европе 
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Демография-2010 и 2020 
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Мир вступает в эру дорогих ресурсов 

• Рост цен на ресурсы в начале 2000-х годов значительно 

превышает все предыдущие скачки 

MGI Индекс цен на ресурсы МакКинзи (среднее 1999-2001=100) 

Первая 
мировая война 

Вторая мировая 
война 

Великая 
Депрессия 

Послевоенный 
спад 

Шок цен на нефть 
1970-х годов 

Источник: McKinsey Global Institute 
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Выводы 

Основные вызовы для новой модели роста: 

• Где найти финансирование для 

инвестиций? 

• Как наилучшим образом использовать 

потенциал поколения «бэби-бумеров-2»? 

• Эра дорогих ресурсов: как 

воспользоваться преимуществами 

(сельское хозяйство) и не стать 

жертвами новых технологий (газ)? 


