ИНТЕРВЬЮ: Алексей Улюкаев, первый заместитель председателя Центрального Банка РФ. Ведомости, 22.06.04г.

Александр Беккер 
Алексею Улюкаеву, по его собственному признанию, повезло. В ходе административной реформы первому замминистра финансов не нашлось равноценной должности в обновленном министерстве. Но, перейдя в ЦБ первым зампредом, Улюкаев явно не прогадал. Он всегда тяготел к макроэкономике, а в Минфине пришлось отвлекаться на массу текущих дел. Переход в ЦБ вернул ему возможность рассматривать процессы в экономике в широком контексте. Первый со времен дефолта банковский кризис стал и первым испытанием Улюкаева на новом месте работы. 

– Чтобы успокоить банкиров, ЦБ разом снизил ставку рефинансирования и отчисления в ФОР, расширил перечень залогов под кредиты. Этого достаточно, чтобы межбанк ожил? 

– Ставка рефинансирования снижена, и это значит, что уже с 15 июня кредиты overnight идут под 13%. В ломбардный список включены три бумаги – два выпуска евробондов и один ОВВЗ, с ними теперь возможны операции репо; то же самое с двухнедельным ломбардным кредитом. Это уже действует. Важно, что таким образом мы существенно расширяем круг банков, имеющих доступ к подкреплению ликвидности за счет этих операций. Дальнейшее расширение ломбардного списка произойдет за счет бумаг субъектов Федерации, о чем мы также приняли решение. Это потребует выпуска дополнительных нормативных документов и скорее всего начнет действовать в конце июня – начале июля. 

Теперь по ФОРу. Банки делают расчеты и обращаются в ЦБ за внеочередным регулированием. Эти деньги стали поступать в банки с 16 июня. Таким образом, 40 млрд руб., или около 15% ФОРа, добавляются в ликвидные ресурсы банковской системы. Это очень действенная мера. Она хороша тем, что ФОР равномерно распределен по всей банковской системе. И, следовательно, ликвидность получают банки третьего круга, которые и вызывают беспокойство. С ликвидностью и денежной динамикой у нас и раньше все было в порядке, наша проблема не объемная, а структурная. То есть ряд банков не получают кредиты из-за некоего недоверия, которое сложилось на межбанке. Кредиты, получаемые банками первого круга, обращаются между ними и дальше не проходят. Банки первого и второго кругов получают достаточно ресурсов под обеспечение ГКО-ОФЗ плюс евробонды, но банкам третьего круга кредиты все равно не поступают. Поэтому нам нужно пробить тромбы и дать ликвидность в первую очередь этим банкам. А ФОРы как раз дают равномерно всем. Точнее, всем, за исключением Сбербанка. У Сбербанка доля физлиц большая, а у всех остальных банков незначительная, и они получают относительно больший выигрыш за счет унификации нормативов ФОРа. 

– Ваши усилия уже проявились в динамике рынка межбанковских кредитов? 

– Мы видим, что межбанк восстанавливается. По первому кругу банков, можно сказать, уже восстановился. И по второму кругу динамика явно позитивная. Третий круг – это небольшие региональные банки. Здесь межбанк пока еще стоит. 

– Вместе со снижением ФОРа вы меняете методику его расчетов. Не получится ли так, что одной рукой ЦБ добавляет 40 млрд руб., а другой оттягивает средства у банков? 

– Мы все просчитали. В новой методике есть несколько принципиальных вещей. С одной стороны, это увеличение базы, т. е. введение ФОРов по кредитам, предоставляемым банками-нерезидентами. С другой – появляется механизм “усреднения”: часть средств с отдельного блокированного счета ФОРов может быть переведена на текущий банковский счет, и мы лишь в течение месяца смотрим, чтобы в среднем был установленный размер резервирования. То есть банки смогут в текущем порядке залезать в ФОР, но по месяцу должен быть баланс. Так вот новый порядок расчетов не заберет, а даст банкам еще примерно 10 млрд руб. к вышеназванным 40 млрд руб. Другое дело, что изменение норматива ФОРа дает ровненько всем банкам, а изменение методики дает неровно. Здесь все зависит от системы пассивов и активов конкретного банка, от структуры привлеченных средств. И потому для одних банков это будет выигрыш, а для некоторых – проигрыш. Однако баланс всей системы – это плюс 10 млрд руб., которые банки получат с 1 августа. 

– Как вы понимаете призыв президента Путина к председателю ЦБ Игнатьеву – избежать массовой зачистки банков? 

– Рынок действительно взбудоражен. Ведь ЦБ может делать что-то годами, потихоньку ужесточая требования. А можно взять и сделать то же самое за месяц – мол, кто не спрятался, я не виноват. Поэтому возникло опасение, что началась какая-то административная кампания. Я думаю, что президент напомнил о мере ответственности, которая лежит на всех нас. Банковская система связана со всеми отраслями экономики, социальной сферой, и сбои в этой системе отражаются на всем остальном. Здесь должна быть повышенная ответственность за слова, за действия и никакой кампании не должно быть. Это еще и предостережение, чтобы у кого-то не возникло соблазна доложить, что вот, мол, расчистили. Не надо рапортовать – просто в каждом конкретном случае нужно принимать конкретные меры. Помните, нам говорили, в том числе представители банковского сообщества, что в России слишком много банков, кто-то говорил, что 100 банков будет достаточно. Дескать, пусть генеральная лицензия будет у нескольких десятков банков, а остальные пусть выполняют лишь определенные функции или становятся филиалом [какого-нибудь универсального банка]. Этого мы делать категорически не хотим. Просто должны быть четкие нормы, а ЦБ должен проводить свою линию постепенно, без кампании. 

– Какое решение принял ЦБ по ходатайству “Кредиттраста” о самоликвидации? 

– Решение ЦБ готовится, и я не хочу сейчас его комментировать. 

– Вы позволите банку самому выплывать или дадите стабилизационный кредит? 

– Насколько я понимаю, о стабилизационном кредите речь не идет. 

– Почему ЦБ отказался от введения в 2007 г. минимального размера банковского капитала в 5 млн евро? 

– Дискуссия по этому вопросу была большая, она в каком-то смысле еще не окончена. Точка зрения, которую представлял наш надзор, сводится к тому, что уже действующие банки с капиталом от 1 млн до 5 млн [евро] – это банки прежде всего из регионов. Есть два типа мелких банков. Мелкие московские банки, как правило, не являются банками по сути, это либо серые конторки, которые занимаются разными схемами, зарплатами, обналичкой и т. д., либо это совсем карманные банки каких-то предприятий. Совсем другая ситуация в регионах. Там много нормальных банков, которые реально работают, но клиентская база, пассивы в регионах весьма ограниченны. Но эти банки, как могут, обслуживают свою клиентуру, ради которой туда не придет никто. Аргумент о том, что консолидация, укрупнение банков позволит заменить региональный банк на филиал крупного банка, далеко не всегда срабатывает. Некоторые территории просто не впишутся в стратегию крупных универсальных банков, и мы придем к тому, что где-то появятся белые пятна, куда наличку придется возить чемоданами. 

– Насыщая денежное обращение, ЦБ еще и снизил ставку рефинансирования с 14% до 13%. Нет ли опасности с точки зрения инфляции? 

– Я не думаю, что снижение ставки рефинансирования в нашей ситуации играет роль ускорителя инфляции. Этим действием мы, наоборот, показываем, что считаем ситуацию с инфляцией контролируемой. Мы думали об этом шаге еще в мае. Потом решили посмотреть, какой окажется инфляция за месяц. Вышло 0,7%. Стало ясно, что мы можем себе позволить уменьшить ставку – пока на 1 процентный пункт. Последим за ростом цен и, возможно, еще раз в течение года понизим ставку рефинансирования. 

– Как все-таки уложиться в годовой показатель инфляции 8–10%, если за пять месяцев цены уже выросли на 5,3%? 

– Динамика потребительских цен у нас сейчас примерно на 2 процентных пункта ниже, чем в прошлом году. 

– Но тогда и планка была выше – 12%. 

– Поэтому 12% минус 2% – это как раз наш порог. Более того, если 2 процентных пункта накапливается за полгода, можно предположить, что за год снижение будет еще больше. Запас прочности у нас существует. 

– Вы имеете в виду дефляционные тенденции летом, когда начинается сезон овощей и фруктов? 

– Прежде всего это. В начале года наше беспокойство было связано с ценами на зерно и хлеб. Предполагалось, что нас ждет не лучший урожай. Эти ожидания закладывались в расчеты цен на хлебобулочные изделия. В феврале – апреле они пошли сильно вверх. Это подвигло некоторых аналитиков на более пессимистичный прогноз инфляции. Но сейчас вроде бы очень хороший прогноз. Рост цен снова замедлился. Я думаю, что август и сентябрь будут без инфляции. 

– Без инфляции или будет дефляция? 

– Скорее всего будет небольшая дефляция. Полагаю, что к октябрю получится менее 7% накопленной инфляции. И очень важно, как в оставшиеся три месяца поведут себя регулируемые цены. Напрямую тарифы естественных монополий точно не вырастут – этого не допустит правительство. В регионах тарифы на электричество контролируют региональные энергетические комиссии. Вроде бы там сейчас есть определенный уровень дисциплины, и можно предположить, что и в регионах скачка тарифов не произойдет. Поэтому наши расчеты по базовой инфляции показывают, что мы довольно надежно вписываемся в 10%-ный лимит. 

– Сначала ЦБ намеревался сдержать укрепление рубля к корзине валют в этом году в интервале 3–5%. Потом председатель ЦБ Игнатьев заверил президента Путина, что не допустит укрепления больше 7%. Но в мае Минэкономразвития выпустило прогноз, что реальный курс рубля вырастет на 9,7%. Пока кажется, что Минэкономразвития ближе к истине… 

– Не соглашусь. Не было такого – “сначала” и “потом”. В Основных направлениях денежно-кредитной политики ЦБ с самого начала было написано, что мы хотим добиться 3–5%, но у нас есть обязательства ни при каких обстоятельствах не допустить укрепления больше чем на 7%. Цифра 7% тоже зафиксирована в документе. Действительно, в течение четырех месяцев у нас был реальный эффективный рост рубля на 6%. Но уже май дал обратное движение. К началу июня стало 5,2%. Запас прочности, таким образом, увеличился. Думаю, что в связи с дальнейшим снижением инфляции и нашим представлением о том, как будет развиваться курсовая политика, мы вполне в 7% впишемся. 

За пять месяцев цена барреля Urals превысила $30. И нет оснований считать, что она очень сильно уйдет вниз. По нашей оценке, золотовалютные резервы вырастут за этот год на $20–25 млрд – примерно на $10 млрд в первом полугодии и на $10 млрд с небольшим во втором. В целом мы скорее всего перейдем порог в $100 млрд. Соответственно, денежная база увеличится на 30% с небольшим. 

У нас есть расхождения с Минэкономразвития и Минфином по ряду параметров. Например, Минэкономразвития прогнозирует рост ВВП на 6,4%, а мы – на 6,6%. У Минфина величина стабфонда на конец года – 417 млрд руб., у нас – на 30 млн руб. больше. Возможно, это погрешность счета. Но я хочу сказать, что даже если взять цифры Минэкономразвития и Минфина за основу, то все равно, на наш взгляд, картина складывается верная и ЦБ не грешит против истины. Мы говорим, что избытка ликвидности, который каким-то образом давит на инфляцию и на реальный эффективный курс рубля, не будет. Мы считаем, что номинальный курс к концу года составит 29,5–30 руб./$. Важный здесь момент – и нам, к сожалению, неподконтрольный – это соотношение доллара к евро. Мы делали несколько сценарных расчетов для интервала 1,12–1,25 евро за доллар. Сейчас у нас базовый сценарий – это 1,2. По нему как раз и получается 10%-ная инфляция и рост эффективного курса рубля не выше чем на 7%. 

– Как повлияет на политику ЦБ ожидаемое повышение ставки Федеральной резервной системы США? 

– Прогноз ставки ФРС влияет на наше инвестиционное поведение, на то, как мы размещаем наши резервы. Что делать, когда мы, например, ожидаем увеличения ставки? В этом случае лучше не вкладываться в бумаги и держать значительную часть средств в наличных. Изменение ставки ФРС, конечно, влияет и на все остальное: на процентные ставки в мире, инфляцию, движение капиталов. Понятно, что мы будем реагировать на это с помощью курсовой политики, наших операций на открытом рынке, мер валютного регулирования и т. д. 

– Нефтяные цены остаются на очень высоком уровне. Будет ли ЦБ в связи с этим вносить коррективы в политику регулирования денежного предложения, вводить новые инструменты по стерилизации денежной массы? 

– Вообще, я считаю, мы сейчас должны говорить не столько о стерилизации, сколько об управлении ликвидностью, а инструментов для этого у нас вполне достаточно. У нас все готово к выпуску облигаций Банка России. И мы считаем, что можем миллиардов 50 [рублей], если это будет необходимо, с помощью облигаций оттянуть с рынка. У нас хорошо развита система прямого и обратного репо. Я считаю, что мы готовы к разному развитию событий. 

– Изменится ли в структуре резервов доля евро? 

– Базовое соотношение по валютным резервам у нас такое: примерно 70% – в долларах, 25% – в евро и 5% – в английских фунтах стерлингов. До конца года примерно такое соотношение и сохранится. В среднесрочной перспективе, возможно, доля евро будет возрастать. 

– С 18 июня вступил в действие закон о валютном регулировании и валютном контроле. ЦБ уже не раз тревожился из-за краткосрочных притоков и оттоков капитала. В каком размере и на какой срок вы собираетесь ввести резервирование по сравнению с прописанными в законе 20% и одним годом на ввоз капитала? 

– Мы исходим из двух принципиальных соображений. Во-первых, насколько высоки риски, связанные с краткосрочным движением капитала. А во-вторых, как регулировалась до сих пор данная валютная операция. Если она вообще была запрещена, мы считаем себя вправе установить довольно весомое ограничение. Но даже в этом случае происходит либерализация. Ведь прежде этот актив был вообще “табуирован”. Если же операции под запретом не находились, то мы, видимо, не имеем морального права на ограничения. Из этих предпосылок мы делаем следующий вывод. Есть один вид государственных активов – ценные бумаги ГКО-ОФЗ, где наиболее велик риск при массовых сделках нерезидентов. Вход на такие операции и сейчас закрыт. Поэтому мы посчитали необходимым установить максимально высокое обременение при покупке ГКО-ОФЗ. Здесь резервируются 20% сроком на год. По всем другим операциям “заборчик” ниже. Резервирование по ставке 3%, но по-прежнему на год относится к приобретению нерезидентами корпоративных облигаций, ценных бумаг субъектов Федерации, векселей, предоставлению кредитов, займов. Операции на фондовом рынке, приобретение акций российских эмитентов вообще не будут обременены, т. е. будут совершаться. 

– Согласованы ли эти нормы с правительством? 

– Закон устроен таким образом, что формально мы не обязаны это делать. Но мы в рабочем порядке согласовали свои предложения, обсудив их сначала с министром финансов Алексеем Кудриным, потом с вице-премьером Александром Жуковым, доложили их председателю правительства Михаилу Фрадкову. Понимание и согласие получено. 

Свою часть работы мы сделали, но теперь придется потрудиться банковской системе. Банкам потребуется изменить план счетов – ввести пять рублевых спецсчетов для нерезидентов, три валютных спецсчета для резидентов, открыть счета депо для операций с ценными бумагами нерезидентов и резидентов. Должно быть изменено программное обеспечение, софты соответствующие предусмотрены. Это тоже требует времени. Надо собственный персонал проинструктировать и обучить плюс с клиентами поработать, объяснить им, что делать. Словом, мы не можем требовать от банков полной готовности уже завтра. Иначе они нарушат закон не по своей вине. Требование по открытию спецсчетов вводится сразу, а вот собственно обременения по ним – после некоторого переходного периода. Мы дадим полтора месяца, чтобы банки привели все в соответствие и подготовились технически к мерам регулирования. 

– Приняты ли принципиальные решения о выходе ЦБ из капитала ММВБ? 

– Решение не принято. Этот вопрос мы считаем дискуссионным. Он дважды обсуждался на правительстве. Мы считаем, что [выходить из капитала ММВБ] пока рановато. Через эту биржу проходит слишком большой объем очень важных для денежной системы страны операций, прежде всего по размещению суверенных долговых обязательств. 

– А когда присутствие ЦБ в капитале ММВБ перестанет быть актуальным? 

– Мне кажется, через два-три года.

