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�Состояние государственного бюджета.



�Согласно окончательным данным по исполнению федерального бюджета за первые пять месяцев 1997 года, см. Таблицу 1, налоговые поступления продолжили тенденцию роста, при этом объем сбора налогов ежемесячно увеличивается на 1% ВВП. Исполнение консолидированного бюджета представлено в Таблице 2. 

Подобное положение с доходами позволяет наращивать уровень расходов федерального бюджета без роста дефицита бюджета, что особенно важно в свете усилий по погашению задолженности по пенсиям и заработной плате, предпринимаемых правительством.

Кроме того стоит отметить баланс между внутренними и внешними источниками финансирования, сложившийся в мае.



�Таблица 1.

Исполнение республиканского бюджета России (в % ВВП)���1995 год�I квартал�I полугодие�1996 год�1.02.97�1.03.97�1.04.97�1.05.97��Доходы����������Налог на прибыль�2,47�1,11�1,34�1,44�0,59�0,67�0,88�1,13��Подоходный налог�0,2�0,21�0,22�0,23�0,20�0,20�0,17�0,12��Налог на добавленную стоимость, спецналог и акцизы�5,81�4,64�4,71�6,74�4,21�4,57�5,44�6,30��Налоги на внешнюю торговлю и внешнеэкономические операции�1,46�1,33�1,29�1,01�0,55�0,71�0,83�0,86��Прочие налоги, сборы и платежи�0,34�0,15�0,17�0,28�0,15�0,37�0,22�0,23��Итого налогов и платежей�10,28�7,44�7,73�9,70�5,70�6,52�7,54�8,64��Неналоговые доходы�3,4�1,69�2,23�2,80�1,59�1,91�1,35�1,57��Всего доходы�13,68�9,86�10,79�12,50�7,29�8,43�9,22�10,20��Расходы����������Государственное управление�0,27�0,33�0,33�0,24�0,17�0,18�0,21�0,21��Международная деятельность�1,3�0,62�0,68�1,18�0,36�0,34�0,60�0,69��Национальная оборона и правоохранительная деятельность�4,03�3,6�4,03�4,10�2,92�3,37�4,46�4,69��Фундаментальные исследования �0,29�0,26�0,28�0,29�0,05�0,11�0,23�0,28��Услуги народному хозяйству�2,18�1,46�1,61�1,84�0,86�0,89�1,43�1,53��Социальные услуги�1,12�1,19�1,51�1,22�0,52�1,70�2,19�2,28��Обслуживание государственного долга�1,5�1,54�2,09�1,51�1,24�1,32�1,94�1,85��Прочие расходы�2,79�1,38�1,7�1,94�2,88�1,19�1,66�1,55��Итого расходов�15,24�12,04�13,68�14,37�8,42�9,10�12,72�13,09��Ссуды за вычетом погашений�1,37�1,19�1,13�1,04�0,60�0,94�0,35�0,80��Расходы и ссуды за вычетом погашений�16,61�13,24�14,81�15,33�9,02�10,04�13,07�13,89��Дефицит бюджета�-2,94�-3,37�-4,01�-2,83�-1,73�-1,61�-3,84�-3,69��Финансирование�2,94�3,37�4,01�2,83�1,73�1,61�3,84�3,69��     внутреннее финансирование�1,41�2,34�2,19�1,36�1,20�0,38�1,95�1,84��     внешнее финансирование�1,53�1,03�1,82�1,47�0,52�1,23�1,89�1,85��Справочно: ВВП (трлн. руб.)�1659,2�508�1066�2256�201�401�605�810��

Таблица 2.

Исполнение консолидированного бюджета России (в % ВВП)������1996�I’97�II’97�III’97�IV’97��Налоги и платежи�20,97�12,99�14.86�16,11�18,61��Неналоговые доходы�2,83�2,30�2.76�2,30�2,31��Всего доходы�24,9�15,29�17.68�18,41�20,92��Всего расходов и ссуд за вычетом погашений�29,07�18,20�20.26�23,52�25,36��Дефицит бюджета�4,17�2,91�2.71�4,91�4,44��

�В марте, как видно из Рисунка 1, произошло дальнейшее снижение величины задолженности по налоговым поступлениям в федеральный бюджет. В апреле общая величина задолженности продолжила тенденцию к повышению и составила около 85 трлн. рублей.



�Рисунок 1.

� EMBED Excel.Chart.5 \s ���

�Штрафы и пени по недоимкам в федеральный бюджет в мае составили более 134 трлн. руб.

С начала года усилиями налоговых органов было погашено 29 трлн. рублей недоимки, в том числе около 25 трлн. погашено налогоплательщиками в добровольном порядке после предъявления требования.



Обзор налоговой политики



Приняты изменения и дополнения N 3 (регистрационный N 1320 от 5.06.97) в Инструкцию Госналогслужбы Российской Федерации N 37 "О порядке исчисления и уплаты в бюджет налога на прибыль предприятий и организаций".  В текст Инструкции  внесены положения, касающиеся реализации норм закона 13-фз от 10.01.97; применения Методики исчисления индекса-дефлятора для индексации стоимости реализуемого имущества; Методических рекомендаций по формированию и применению свободных цен и тарифов на продукцию, товары, услуги; порядка налогообложения при увеличении уставного капитала в связи с переоценкой основных фондов акционерного общества.

Приняты изменения и дополнения N 3 инструкции Государственной налоговой службы Российской Федерации от 8 июня 1995 Г. N 33 "О порядке исчисления и уплаты в бюджет налога на имущество предприятий" (доведены письмом Государственной налоговой службы Российской Федерации от 29 мая 1997 года).

Министерством финансов РФ совместно с Госналогслужбой РФ подготовлено письмо от 6(9).06.97 N 47н; ВП-6-36/431 "Об отдельных вопросах, связанных с применением письма Министерства финансов Российской Федерации и Государственной налоговой службы РФ от 3.03.97 N01-31/37; ВЕ-6-05/166 "О некоторых вопросах налогообложения, связанных с облигациями внешних облигационных займов 1997 года".  Указанным письмом в дополнение к доходам в виде процентов введено понятие "доход при погашении облигационных займов 1997 года", который определяется исключительно при погашении как разница между суммой, выплачиваемой при погашении (уменьшенной на величину доходов, выплачиваемых в виде процентов) и ценой выпуска.

Государственной налоговой службой по согласованию с Министерством финансов подготовлено письмо N СШ-6-08/392; 04-04-01 от 22(21).05.97 "О перечне международных и иностранных учреждений, международных и иностранных некоммерческих и благотворительных организаций (фондов), гранты (безвозмездная помощь) которых, предоставленные для поддержки российской науки, освобождаются от уплаты подоходного налога с физических лиц.  Суммы, полученные физическими лицами в виде грантов, предоставленных для поддержки науки, образования, культуры и искусства в Российской Федерации международными и иностранными учреждениями, а тмаже международными и иностранными некоммерческими и благотворительными организациями (фондами), затегистрироанными в установленном порядке и вхоящими в Перечень, с 1 января 1995 года  не включаются в целях налогообложения в совокупный доход, полученный физическими лицами.

Анисимова Л.И., Баткибеков С.Б.

�Денежно-кредитная политика



�Темпы роста потребительских цен в июне 1997 немного превысили темпы роста цен в мае. В частности, недельные темпы прироста индекса потребительских цен составили в июне 0,3% по сравнению с 0,2% в мае (см. график 2). Так, если в мае инфляция находилась на уровне 0,9% (11,35% в год), то в июне она достигнет 1,1 – 1,3% (14,03 – 16,77% в годовом исчислении). Согласно нашим оценкам, в июле – сентябре 1997 года темпы роста потребительских цен значительно не изменятся и будут находиться в диапазоне 0,8 – 1,2% в месяц (10,03 – 15,39% в год).

�График 2.

�



�Продолжающееся снижение уровня доходности на рынке ГКО-ОФЗ и процентных ставок на рынке межбанковских рублевых кредитов позволило Центральному банку РФ принять очередное решение о снижении с 16 июня ставки рефинансирования с 36% до 24% годовых (см. график 3). Одновременно Советом директоров ЦБ РФ были снижены процентные ставки по ломбардным кредитам. Теперь ставка по кредитам на срок до 7 дней составляет 18%, по кредитам на срок от 7 до 14 дней – 21%, по кредитам на срок от 15 до 30 дней – 24%. Наиболее важное значение в данном случае имеет снижение стоимости наиболее коротких ломбардных кредитов (до 7 дней), поскольку кредиты именно этой срочности занимают подавляющую долю (до 95%) в общем объеме ломбардного кредитования Центральным банком РФ коммерческих банков, и данная ставка не снижалась на протяжении последних 8 месяцев. . 

�График 3.

�



�26 июня 1997 года Министерство финансов РФ завершило размещение 3-го выпуска российских облигаций на мировых финансовых рынках. В качестве генеральных менеджеров эмиссии выступили банки J. P. Morgan и SBC Warburg. Общий объем выпуска составил 2 млрд. долларов со сроком обращения 10 лет. Стоимость размещения займа превысила стоимость аналогичных американских ценных бумаг на 375 базисных пунктов. Таким образом, процентный доход для инвесторов составил 10% годовых. Результаты проведенного размещения свидетельствуют о росте доверия иностранных инвесторов к российским ценным бумагам. В качестве фактора, сыгравшего здесь не последнюю роль, можно выделить ожидаемое завершение реструктуризации внешних долгов России Лондонскому клубу.

Сводные показатели трех проведенных эмиссий приведены в таблице 3. 

�Таблица 3.

№�1�2�3��Валюта выпуска�доллары США�немецкие марки�доллары США��Объем эмиссии�1 млрд.�2 млрд.�2 млрд.��Срок обращения�5 лет�7 лет�10 лет��Доходность (% годовых)�9,25%�9%�10%��Архипов С.А., Дробышевский С.М.

Финансовые рынки



�Рынок ГКО-ОФЗ. В целом, ситуацию на рынке ГКО-ОФЗ в июне 1997 года можно охарактеризовать как достаточно стабильную. В частности, доходность дальних серий с середины месяца держалась в пределах 18-20% годовых (20 – 25% в начале июня).

В июне Центральным банком РФ были проведены важные изменения в инфраструктуре рынка. Так, ЦБ РФ производил выкуп ОФЗ с безналоговым купоном, и одновременное размещение налоговых выпусков федерального займа. Также, была введена возможность продажи ОФЗ по номиналу в момент погашения купона. Это, на наш взгляд может существенно снизить рискованность операций с ОФЗ, т.к. устраняется неопределённость с ценой выпуска в момент выплаты купона, что позволяет более точно рассчитывать доходность вложений. Если данная практика приживётся, то можно ожидать, что многие осторожные инвесторы пересмотрят свои взгляды в отношении ОФЗ.

Ещё одним существенным нововведением в проведении торгов явилась возможность проведения внебиржевых сделок банками-дилерами. Это позволяет упростить работу дилеров с клиентами (особенно с небольшими).

В июне 1997 года Министерство финансов РФ провело восемь аукционов по размещению семи выпусков ГКО и одного ОФЗ (24014). Заявленный объём эмиссии составил 58.5 трлн. руб., размещённый – 42.2 трлн.руб. (42% от заявленного объёма), спрос по номиналу – 70.8 трлн.руб., превышение спроса над предложением – 21%, выручка от аукционов – 37.2 трлн.руб., погашение – 37 трлн.руб., размещено на вторичных торгах – 0.6 трлн.руб. Аукционы в июне не составили больших проблем для эмитента в связи с высокой контролируемостью рынка со стороны ЦБ РФ.

К середине 1997 года доходность государственных ценных бумаг достигла довольно низкого уровня, и должна устраивать и Минфин и Центробанк РФ. Учитывая сложившуюся ситуацию, в ближайшее время не стоит ожидать дальнейших действий, направленных на понижение доходности ГКО-ОФЗ со стороны ЦБ. В настоящий момент для денежных властей важной задачей является сохранение доходности рынка ГКО-ОФЗ на достигнутом уровне, что является весьма сложным при снижающемся интересе к рынку.

 

�График 4.

�

�Фондовый рынок. С середины мая 1997 года на российском фондовом рынке наблюдался подъем котировок большинства ликвидных акций. Так, к концу июня значение ценового индекса ИЭППП по акциям, торгуемым в РТС-1, выросло на 35% (см. график 4). Среди основных причин можно выделить следующие. Во-первых, произошел приток новых средств на рынок после определения в конце первого полугодия управляющими западными компаниями новых лимитов для инвестиций на развивающихся рынках. Во-вторых, за этот период повысился уровень деловой активности на основных мировых фондовых рынках. В-третьих, основа российских финансовых рынков – рынок ГКО-ОФЗ продолжал демонстрировать снижение доходности, вследствие чего ряд инвесторов перераспределяли свои портфели с увеличением доли акций.

В качестве свидетельства увеличения деловой активности на российском фондовом рынке можно рассматривать динамику дневных объемов торгов в РТС-1, которые достигли 60 – 90 млн. долларов (см. график 4). 

�Таблица 4. Характеристики фондового рынка за период  5.05 – 27.06.1997.��1) Ликвидность (отношение количества дней, в которые происходили сделки по бумаге, к числу дней за период): Газпром, Иркутскэнерго, ЛУКойл, ЛУКойл (прив.), Мегионнефтегаз, Мосэнерго, Норильский никель, РАО ЕЭС России, РАО ЕЭС России (прив.), Ростелеком, Ростелеком (прив.), Сургутнефтегаз, Сургутнефтегаз (прив.) – 1,0.�2) Наиболее доходные акции* (доходность за период  5.05 – 27.06.1997): Индекс рынка – 33,02%, Кубаньэнерго – 185,02% (0,84), Синайский трубный завод – 146,84% (0,35), Сбербанк – 129,01% (0,62), Новосибирскэнерго – 101,24% (0,73), Сахалинморнефтегаз – 92,2% (0,51).��3) Акции с наименьшим риском (показатель бета)*: Рыночный риск – 69,42%, С.Петербургский ММТ (привилег.) – -0,019 (0,38), Коминефть – -0,025 (0,41), С.Петербургская ГТС (привилег.) – 0,095 (0,70), Синайский трубный завод – -0,128 (0,35), Новосибирская ГТС – 0,149 (0,35).�4) Наиболее недооцененные акции (показатель альфа)*: Синайский трубный завод – 0,029 (0,35), Сахалинморнефтегаз – 0,021 (0,51), Электросвязь НСО – 0,020 (0,62), Кубаньэнерго – 0,020 (0,84), Новосибирскэнерго – 0,018 (0,73).��5) Акции с наибольшим уникальным риском (низкие значения показателя R-квадрат)*: Коминефть – 0,000 (0,41), С. Петербургский ММТ (привилег.) – 0,000 (0,38), Синайский трубный завод – 0,001 (0,35), С. Петербургская ГТС (привилег.) – 0,003 (0,70), Сахалинморнефтегаз – 0,004 (0,51).�6) Акции с наименьшим уникальным риском (высокие значения показателя R-квадрат)*: Мосэнерго – 0,598 (1), Сургутнефтегаз (привилегированные) – 0,475 (1), Мегионнефтегаз – 0,475 (1), ЛУКойл – 0,474 (1), ЛУКойл (привилегированные) – 0,469 (1).��7) Акции, обеспечившие наибольшую долю оборота*: РАО ЕЭС России – 15,66% (1), ЛУКойл – 12,70% (1), Мосэнерго – 11,41% (1), Газпром – 9,55% (1), Ростелеком – 5,16% (1).��в скобках показано значение коэффициента ликвидности



�Рыночные характеристики наиболее ликвидных в мае – июне 1997 года акций приведены в таблице 4.

Рынок межбанковских кредитов. В мае – июне 1997 года на рублевом рынке межбанковских кредитов наблюдалось общее снижение уровня ставок (см. график 5). В частности, ставка INSTAR по однодневным кредитам, доля которых в общей массе предоставленных средств составила в мае 76,9% и 70,3% – в июне, опустилась в начале июня до беспрецедентного для данного рынка уровня 8,9%. В качестве основных причин удешевления стоимости привлечения заемных средств можно выделить следующие. Во-первых, это снижение уровня доходности на рынке ГКО-ОФЗ. Во-вторых, это снижение норм обязательного резервирования для коммерческих банков. И, в-третьих, это ситуация, сложившаяся на валютном рынке, непосредственно приведшая к избыточному предложению рублей на рынке межбанковских кредитов.

Объем сделок на межбанковском кредитном рынке на протяжении мая – июня 1997 года испытывал значительные колебания (см. график 6), связанные как с календарными причинами (небольшое количество рабочих дней в начале мая), так и с изменением конъюнктуры на валютном рынке и рынке ГКО-ОФЗ (середина июня). Таким образом, объем проведенных в мае 1997 года сделок составил лишь 67,5 трлн. рублей, тогда как, по предварительным оценкам, в июне этот показатель составит около 77 трлн. рублей.

�График 5

�

График 6.

�



�Валютный рынок. В мае 1997 года официальный курс доллара США вырос с 5762 до 5773 руб./$, т.е. на 0,19% (2,32% в пересчете на год). Курс доллара на ММВБ поднялся с 5744 до 5768 руб./$, т.е. на 0,40% (4,91% в год), а на межбанковском валютном рынке – с 5753 до 5768 руб./$, или на 0,26% (3,17% в годовом исчислении).

К концу июня 1997 года официальный обменный курс рубля к доллару США вышел на уровень 5782 руб./$, что составляет 0,16% месячного прироста (1,89% в пересчете на год). За этот месяц курс рубля на ММВБ вырос до 5766 руб./$, т.е. на 0,02% (0,21% в год), а на межбанковском валютном рынке – до 5764 руб./$, или на 0,07% (0,83% в годовом исчислении).

Динамика обменных курсов доллара к рублю в последние два месяца претерпела значительные изменения. Наблюдающийся на рынке дефицит рублевых средств повлек за собой увеличение предложения валюты со стороны коммерческих банков. В этих условиях Центральный банк РФ в целях избежания резкого номинального удорожания рубля был вынужден проводить скупку валюты на биржевом рынке. Результатом этого стало увеличение чистых международных резервов Центробанка РФ только за май с 23,5 до 31 триллионов рублей, или на 32%. Однако, вследствие намерения ЦБ РФ проводить политику плавной девальвации российской национальной валюты, разрыв между официальным и рыночными обменными курсами продолжает увеличиваться. К концу июня он в среднем составлял 17 – 20 рублей, т.е. около 0,35% от номинальной величины курса.

На графике 7 показана динамика официального обменного, биржевого (ММВБ) и среднего межбанковского курсов доллара в мае – июне 1997 года. 

�График 7.

�



�Курс немецкой марки по отношению к рублю вырос в мае 1997 года с 3338 до 3394 руб./DM, что соответствует 1,68% (22,1% за год). Однако в июне тенденция роста сменилась на противоположную, и курс немецкой марки к концу второго полугодия снизился до уровня 3351 руб./DM. Таким образом, падение составило 1,27% за месяц, или 14,19% в годовом исчислении.

В мае 1997 года брутто-оборот валютного сектора на ММВБ по доллару США вырос до 1877,3 млрд. рублей, а по немецкой марке снизился до 78,7 млрд. рублей. В июне 1997 года ожидается дальнейшее увеличение объемов биржевой торговли, в связи с отмеченным выше усилением активности участников рынка. 

�Таблица 5. Индикаторы финансовых рынков.��Месяц�февраль�март�апрель�май�июнь��месячная инфляция�1,5%�1,4%�1%�0,9%�1,1 – 1,3%��расчетная годовая инфляция по тенденции данного месяца�19,6%�18,2%�12,68%�11,4%�14,0 – 16,8%��ставка рефинансирования ЦБ РФ�42%�42%�36%�36%�24%��аукционная ставка по ГКО (на конец месяца)�31,01%�36,55%�30,64%�27,26%�18,64%��аукционная ставка по ОФЗ (на конец месяца)�35,12%�43,18%�36,65%�35,58%�25,84%��аукционная ставка по ОГСЗ (на конец месяца)�35,2%�35,2%�39,70%�34,61%�29,0%��доходность к погашению выпусков ГКО (% в год) со сроками:�������менее 1 месяца�23,9%�31,39%�27,40%�22,00%�16%��1-3 месяца�28,78%�33,69%�32,16%�24,13%�19%��3-6 месяцев�31,01%�33,66%�33,62%�28,24%�22%��средняя ставка по всем выпускам�29,35%�33,00%�32,17%�26,65%�20%��средняя по всем выпускам доходность к погашению ОФЗ (% в год)�36,93%�38,20%�39,72%�35,40%�34%��оборот рынка ГКО/ОФЗ за месяц (млрд. руб.)�65586�77117�90230�77011�85000��суммарный объем ГКО/ОФЗ в обращении (трлн. Руб.)�261,85�276,7�285,66�295,1�302,3��номинальный прирост объема ГКО/ОФЗ в обращении к предыдущему месяцу�6,1%�5,7%�3,2%�3,3%�2,4%��ставка МБК-INSTAR (% в год на кон. мес.) по кредитам на:�������1 день�24,57%�14,93%�26,49%�7,71%�12%��1 неделю�20,67%�27,80%�24,06%�9,90%�17%��2 недели�35,0%�29,95%�28,56%�16,75%�20%��1 месяц�31,0%�30,00%�30,40%�22,13%�25%��оборот рынка МБК за месяц (млрд. руб.)�50920�56625�69912�67535�77000��курс  USD на конец месяца на ММВБ (руб.)�5676�5729�5762�5773�5782��курс DM на конец месяца на ММВБ (руб.)�3364�3418�3327�3394�3351��средний темп роста курса USD за месяц по тенденции (% в год)�10,3%�11,80%�7,8%�2,32%�1,89%��средний темп роста курса DM за месяц по тенденции (% в год)�– 23,8%�18,92%�-27,7%�22,1%�-14,19%��суммарный брутто-оборот по USD и DM на ММВБ за месяц (млрд. руб.)�588,3�892,7�1157,4�1956�2000��оборот фондового рынка в РТС за месяц (млн. Долларов США):�818�565,4�575,76�804,0�970��средняя доходность фондового рынка в РТС (% годовых):�31,06%�-4,86%�13,89%�6,07%�26,38%��риск рыночного портфеля в РТС:�149,65%�41,37%�125,71%�53,72%�76,87%��*/ Оценка

Архипов С.А., Дробышевский С.М., Луговой О.В.

Конъюнктура промышленности



�По оценкам предприятий, интенсивность сокращения платежеспособного спроса за последние два месяца выросла на 7 пунктов. Абсолютный рост спроса (положительный баланс) зарегистрирован в июне только в стройиндустрии (+27%). В других отраслях балансы отрицательны - платежеспособный спрос сокращался.

Почти 90% предприятий не удовлетворены объемами спроса на свою продукцию. Лучшее значение этого показателя в 1997 г. (83%) было зарегистрировано в апреле, когда снижение спроса происходило наименее интенсивно. И только в цветной металлургии неудовлетворенность спросом колеблется в интервале 40-50%. 

В июне вновь зарегистрирован абсолютный рост промышленного производства. После майского снижения, традиционно объясняемого меньшим числом рабочих дней, баланс вырос с -6 до +7%. Абсолютное увеличение выпуска отмечено во всех отраслях, кроме лесного комплекса (-15%) и легкой промышленности (-6%). Наиболее интенсивно производство росло в стройиндустрии (+26%) и цветной металлургии (+17%). Увеличение выпуска в машиностроении оценивается балансом +2%.

В июне 1997 г. опросы впервые зарегистрировали абсолютное сокращение отпускных цен в целом по промыш�ленности. Баланс изменения цен снизился за месяц с +3 до -3%. Небольшой рост цен отмечен только в пищевой (+4%) и машиностроительной (+2%) отраслях. В других отраслях цены снижались, наиболее интенсивно - в черной металлургии (-14%) и стройиндустрии (-13%).

Недостаток запасов готовой продукции в промыш�ленности сохраняется. Правда, в июне баланс оценок вырос с -10 до -1%. Видимо, сказывается рост интенсивности сокращения спроса и абсолютный рост выпуска в апреле и июне. Сейчас сообщения о недостатках запасов преобладают только в легкой (-33%), машиностроительной (-14%) и деревообрабатывающей (-2%) отраслях.

Прогнозы изменения производства хотя и снизились за 4 месяца на 7 пунктов, но остаются лучшими с сентября 1992 г. Ожидания снижения выпуска появились в июне только в цветной металлургии. В других отраслях балансы прогнозов поло�жительны - предприятия надеются на рост выпуска.

Прогнозы изменения цен в июне продолжали снижаться. Только 11% предприятий сообщили о планах увеличения своих цен в ближайшие месяцы Основная часть производителей предпочла бы их не менять. Абсолютное снижение цен (отрицательный баланс) возможно только в лесном комплексе (-8%) и стройиндустрии (-5%). Самый интенсивный рост прогнозируется в пищевой промышленности (+13%).



�Ожидаемые изменения цен в подотраслях промышленности

� EMBED Word.Picture.6  ���

�Прогнозы изменения спроса хотя и ухудшились с февраля 1997 г. на 9 пунктов, но сохраняют с начала года положительное значение - доля предприятий, ожидающих рост спроса на свою продукцию, преобладает над долей предприятий, прогнозиру�ющих его снижение. Снижение спроса в течение последних месяцев прогнозируется только в легкой промышленности. В июне такие ожидания появились в цветной металлургии. В других отраслях предприятия рассчитывают на рост спроса.

С.Цухло

�Внешняя торговля



�В январе-апреле 1997 г. российский внешнеторговый оборот сократился по сравнению с соответствующим периодом 1996 г. на 2%  и составил 49,4 млрд.долл. Главной причиной сокращения общего объема внешнеторгового оборота России является продолжающееся падение товарооборота со странами СНГ, который в январе-апреле 1997 г. снизился на 11% против уровня прошлого года.

Высокие темпы инфляции в бывших советских республиках влекут за собой рост издержек производства, что снижает конкурентоспособность товаров, производимых в большинстве стран СНГ, и соответственно, уменьшает их привлекательность для импортеров. Экспорт из России в страны СНГ также сокращается, что объясняется неблагополучным положением со взаиморасчетами.

Впервые за длительный период времени сократились экспортные поставки России в страны дальнего зарубежья. В марте текущего года спад составил 6%, в апреле - на 4% по сравнению с аналогичными месяцами прошлого года, что вызвано конъюнктурными колебаниями. Так, в марте-апреле цены на мировом рынке упали практически на все основные товары российского экспорта. На нефть и нефтепродукты - на 15-20%, на цветные металлы - на 5-15%. Поэтому даже при продолжающемся росте физических объемов экспорта нефти (8%), нефтепродуктов (32%), алюминия (3%), меди (16%), никеля ( 48%) стоимостной объем  экспортных поставок в страны дальнего зарубежья сократился.

�� EMBED Excel.Chart.5 \s ���



�Сохраняется негативная тенденция увеличения доли сырья в общем объеме экспорта и уменьшение доли машин и оборудования. Удельный вес основных видов топливно-энергетических ресурсов в I квартале 1997 г. возрос до 52% против 44% в I квартале 1996 г., а доля машин и оборудования сократилась до 6,2% против 6,6%.

1 июня вступает в силу постановление правительства РФ от 23.04.97 №478 об увеличении таможенных пошлин на ввоз в Россию фасованного чая. В соответствии с постановлением пошлины на фасованный чай (85% всего отечественного чайного рынка) возрастают с июня вдвое: с 10% до 20% , нижний же предел увеличивается с 0,1 ЭКЮ до 0,4 ЭКЮ за 1 кг. Ставки на ввоз нефасованного чая остаются прежними.

Этот шаг правительства скажется прежде всего на ценах, которые могут возрасти на 20-30%, а также на увеличении контрабандного ввоза за счет разницы в таможенных ставках России и близлежащих государств (Азербайджан, Белоруссия).

С.Приходько, Н.Воловик, Н.Леонова

�Инвестиционные процессы в реальном секторе экономики



�Отличительной особенностью текущего года является резкий спад деловой активности в социально- гражданском строительстве:  доля инвестиции в социально- гражданское строительство составила 38 % общего объема инвестиций против 42 % в соответствующий период прошлого года. После достаточно продолжительного и устойчивого роста в сфере жилищного строительства, в первой половине 1997г. снижение объемов ввода жилой площади достигло 12%.  С изменением институциональной структуры негосударственные инвесторы пока не в состоянии  компенсировать свертывание деятельности государства на рынке жилья и строительства объектов социально- культурного назначения.   К тому же необходимо  принимать во внимание и ограничения связанные  с платежеспособным спросом населения на жилье при сложившемся уровне цен.



�Таблица 6

Динамика инвестиций в основной капитал, в % к  соответствующему периоду предшествующего года

�1996г.�1997.���I квартал�январь-май�Iквартал�январь- май��Инвестиции в основной капитал�90�  88�92�92��в том числе по объектам:������производственного назначения�86�  85�100�100��непроизводственного назначения�95�  91�81�81��Ввод жилых домов�103� 102�90�88��Источник: Данные Госкомстата РФ



�С начала  1997г. прирост цен в капитальном строительстве составил 4,1%, на строительно- монтажные работы - на 3,8% и машины и оборудование - на 5,2%. Следует отметить, что в целом за период январь - май  темпы роста  цен  на строительные работы были меньше ,чем в промышленности . Строительство имеет  достаточно выраженный сезонный  характер, особенно в связи с расширением сферы деятельности  индивидуального  и частного строительства, и в мае - апреле  с повышением спроса традиционно наблюдается ускорение роста цен на строительно- монтажные работы . 



�Таблица 7

Индексы  цен в январе- мае 1997г. , в %  к предыдущему месяцу

�январь� февраль�март�апрель�май��Потребительские цены�102,3�101,5�101,4�101�100,9��Промышленности�������    на готовую продукцию:�101,3�101,6�101,4�100,8�100,5��    на приобретенные ресурсы�102,9�101,2�100,2�100,8�100,4��Капитальное строительство:�103,3�100,9�97,1�100,2�102,7��    строительно- монтажные работы�103,9�100,7�95,9�100,1�103,3��в том числе:�������          строительно- монтажные работы в 

               жилищном строительстве�

101,4�

101,1�

97,0�

100,8�

102,7��    машины и оборудование�101,1�101,6�101,4�100,6�100,4��Тарифы на грузовые перевозки�99,8�97,7�100,8�100,1�100,5��Источник: Госкомстат РФ



�Низкая инвестиционная активность обусловлена  и незначительным обьемом сбережений населения. Если скорректировать сбережения населения на величину чистого прироста валютных активов, то сбережения населения составят немногим более 4 % ВВП и не могут рассматриваться как серьезный источник инвестиций . Принимая во внимание, что резко сократилось и бюджетное финансирование инвестиционных программ , оживления хозяйственной деятельности в строительном секторе   до конца года не ожидается.

О.Изряднова

�Положение в аграрном секторе.



�Закончилась посевная кампания текущего года. К сожалению,  официальные данные сева яровых еще не опубликованы,  но данные на первую половину июня позволяют предположить, что общая площадь яровых культур в текущем году в целом будет не ниже, площади посевов прошлого года.

Особенно хорошая ситуация складывается с севом яровых зерновых ( за исключением кукурузы), в первой половине июня площади под которыми уже превысили показатели прошлого года. Ожидается, что площадь сева яровых зерновых в этом году возрастет до 40.5-41.5 млн га,  что на 3-4% будет больше, чем в прошлом году. Особенно значительное расширение посевов яровых зерновых отмечалось в ряде областей европейской части России - таких крупных производителях зерновых, как Воронежская, Курская, Волгоградская, Саратовская, Самарская, Ульяновская области и Республика Татарстан), а также в Западной Сибири, где посевная кампания закончилась раньше, чем обычно, что позволяет рассчитывать на раннее созревание посевов, и соответственно на сокращение потерь зерна при уборке.



�Таблица 8

Ход яровых культур в сельхозпредприятиях, тыс. га ( на 9 июня 1997 г.)

Культуры�1997�1996�1997 в % к 1996�� Яровые культуры�52333�54852�95��   в том числе����� зерновые культуры

  ( без кукурузы)�35117�35096�100.1��    пшеница�14917�14423�103��   лен- долгунец� 109�148�74��   сахарная свекла�902�1131�80��   подсолнечник�2883�3230�89��   овощи�151�160�94��   однолетние травы�5431�5817�93��

�В текущем году несколько изменилась структура посевов зерновых за счет увеличения посевных площадей под пшеницей (с 16.4 до 16.8 млн.т), в первую очередь, в регионах-производителях продовольственной пшеницы. Это позволяет ожидать увеличения производства продовольственной пшеницы ( и сокращения кормовой), и в конечном итоге сокращение импорта продовольственной пшеницы.

По другим яровым культурам сокращение посевных площадей произойдет скорее только под сахарной свеклой,  что связано с продолжающимся кризисом в сахарном сегменте и как следствие переориентацией части производителей в основных районах производства на другие культуры.

Во исполнение принятого в марте постановления “О закупках  и поставках  сельхозпродукции, сырья  для обеспечения военных и других потребителей федерального продовольственного фонда в 1997 г. “, которое вводит конкурсный порядок отбора поставщиков  продовольствия в федеральный фонд, в последних числах мая был проведен первый такой конкурс, касающийся закупки 10 тыс.т сахара для армии. Заявки на участие в торгах подало 14 торговых компаний.  Победу одержали четыре компании со следующими объемами закупок и поставок: Федеральная продовольственная корпорация - должна поставить 4,5 тыс.т; Ставропольский филиал корпорации - 500 тыс.т; компания Альфа-Эко - 3 тыс.т и АО “Агросоюз” - 2 тыс.т. Одним из условий конкурса была поставка сахара отечественного производства сезона переработки 1996/1997 гг.). Цена предложения колебалась от 2600 до 2940 руб. за 1 кг. 

Несмотря на организацию тендера и на большое число участников,  имена победителей тендера говорят о том, что пока еще мало что изменилось в практике закупок продовольствия для федерального фонда. Половину объема сахара, согласно условиям тендера,  должна будет поставить Федеральная продовольственная корпорация (и ее филиал),  запятнавшая себя махинациями с бюджетными средствами. 

По данным Минобороны, армия до конца июня так и не получила ни одной тонны сахара из 10 тыс. тонн, которые победители тендера обязались поставить, в первую очередь из-за того, что ФПК выдвинула ряд требований ( в частности, оплату комиссионных за посреднические услуги), противоречащих условиям контракта.

Несмотря на не очень удачное начало федеральных тендеров конкурсная  практика все же постепенно начинает использоваться и в регионах. Так, в середине июня в Чите состоялись торги по закупке продовольствия для забайкальского военного округа. В конкурсе участвовало 32 компании - победителями стали 10 компаний из разных регионов страны. Знаменательно, что в результате торгов удалось сэкономить более 4 млрд.руб., поскульку участники тендера, желая получить выгодный военный заказ. резко снизили цены предложения.

Е. Серова



�Ситуация в сфере работы на рынке драгоценных металлов



�В настоящее время золото добывается в 28 регионах России примерно 700 предприятиями разных форм собственности (АО, старательские артели, государственные и частные предприятия,  СП), на которых работает около 350 тыс. человек. В государственной собственности осталось 30 предприятий, в том числе,  11 рудников и приисков,  добывающих примерно 1% от общего количества российского золота. В России сейчас 13 крупных ювелирных  предприятий  (бывших  государственных, теперь - АО, ТОО и тд.), а также более 60 новых ювелирных фирм, в том числе, СП и предприятия со 100%-м иностранным капиталом.

Больше половины запасов золота России сосредоточено в золоторудных месторождениях,  на россыпные месторождения приходится  всего  20% запасов, но  именно  они  обеспечивают основной объем добычи (до 85%). Это объясняется более низким уровнем  удельных  капвложений  в  добычу россыпного золота. Основная сырьевая база россыпного золота сосредоточена в пяти регионах: в Чукотском автономном округе, Республике Саха (Якутия), Магаданской, Иркутской и Амурской областях.

Тяжелое экономическое  положение большинства предприятий приводит к падению добычи золота.  Так,  если в 1993 году  производство  золота составило 149,5 т ,  то в 1995 этот показатель упал до 131,9 т. По некоторым прогнозам,  если не изменится существующая  ситуация,  уровень добычи золота из недр упадет до 70 т.

Сравнивая запасы,  объемы добычи золота и производства  ювелирных изделий России и основных золотодобывающих стран, нетрудно видеть, что занимая 2-е место (после ЮАР) по разведанным запасам, по добыче золота она находится на 5-6-м месте (после ЮАР,  США, Австралии, Канады и Китая).

Такая ситуация обусловлена,  главным образом,  очень жесткой системой налогообложения и  соответственно низким уровнем возврата капиталовложений инвесторов.

Ювелирная промышленность при определенных условиях могла бы поддержать добывающие предприятия как серьезный потребитель  золота, однако сейчас  финансовая ситуация такова,  что ювелиры вынуждены снижать закупки золота и,  соответственно,  производство изделий из него.

За последние 5 лет потребление этого металла ювелирной  промышленностью упало  в  5 раз (с 40 т до 8 т).  Для сравнения можно отметить, что Италия перерабатывает более 450 тонн,  Индия - 260,  Китай -  180, США - 140 тонн золота в год.  В результате на российский рынок активно стало проникать узбекское, турецкое, арабское и др. золото. При этом  низкое  качество российских ювелирных изделий,  высокий акциз (30%) и сложность получения экспортной лицензии практически закрывают рынки других стран для российских производителей.

Над решением многочисленных проблем золотодобывающей и  ювелирной промышленности работают  уже давно многие ведомства и "энтузиасты" и в последнее время стали заметны результаты этой сложной работы,  которые находятся в основном в плоскости нормотворчества.  Так, по нашему мнению,  последний блок нормативных актов,  находящихся сейчас на той или иной стадии утверждения окончательно сформирует нормативное поле  этой деятельности.

К этим  документам следует отнести проект Закона РФ "О драгоценным металлах и драгоценных камнях" (прошел утверждение в Совете Федерации, отклонен Президентом); проект Постановления Правительства РФ "О развитии рынка драгоценным металлов",  предусматривающий расширение перечня совершаемых  сделок,  а также состава участников этих сделок,  в число которых будут включены физические лица (на согласовании Минфина,  Роскомдрагмета, МВД и ЦБ);  проект Положения "О порядке и условиях проведения биржевых сделок со слитками золота и серебра" (на утверждении  в Правительстве) и некоторые другие. Важным моментом  нам  представляется  поручение упраздненному ныне Роскомдрагмету (Пост.N1157 от 25.11.95 п.6),  в соответствии с которым он должен  был  организовать  выпуск  сертифицированным мерных слитков массой от 1 до 500 г из золота, серебра и платины (чего пока не сделано).

Большое значение имеет факт создания  "Алмазной биржи РФ" (где не требуются сертифицированные мерные слитки), ее учредителями стали 23 организации,  в том  числе,  компания  "Алмазы  России-Саха", внешнеторговое объединение "Алмазювелирэкспорт", Ассоциация российских производителей бриллиантов и др.  Основной  целью  Алмазной биржи является формирование условий для реализации сделок купли-продажи с необработанными алмазами и неоправленными бриллиантами  на  внутреннем рынке страны.

Необходимо также  отметить такой важный момент,  как освобождение от НДС оборотов по реализации драгметаллов и драгоценных камней,  принятое Федеральным  Законом  "О внесении изменений и дополнений в Закон РФ "О налоге на добавленную стоимость" от  01.04.96 N25-ФЗ.

Таким образом,  за последнее время наметились существенные сдвиги в сторону либерализации работы с  драгоценными  металлами  и  камнями, произошел  постепенный отход от полной монополии государства к цивилизованным методам работы на этом рынке в соответствии с мировой практикой. Можно отметить,  что в настоящее время имеются все предпосылки (при соблюдении необходимых формальных требований)  по торговле  золотыми  слитками как на внутреннем, так и на внешнем рынке, что делает этот рынок значительно более привлекательным  для  отечественных инвесторов.

С.. Аносов
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