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Экономика и политика в июне 1999 г.

Положительные экономические тенденции мая во многом сохранили свое действие и в июне. Продолжающийся, хотя и замедляющимися темпами, рост произво-дства, рост фондового рынка, низкая инфляция, стабилизация рубля и его рост в реальном выражении создают тот позитивный базис, который позволяет относиться к сегодняшней макроэкономической ситуации в России с оптимизмом. Несомненно позитивными факторами являются положительные сальдо торгового и платежного баланса, а также сбалансированность бюджета. Устойчивость и даже рост мировых цен на нефть (и предполагаемый, с некоторым отставанием, рост цен на газ) благоприятная общемировая конъюнктура дают возможность прогнозировать некоторое увеличение валютной выручки экспортеров. Одновременно, подписание картельного соглашения замораживает основную часть рублевых издержек. Хотя пик доходов бюджета, вероятно, уже пройден, «индивидуальные» контакты Правительства с крупнейшими налогоплательщиками (разработка графиков погашения нефтяными компаниями бюджетной недоимки, повышение доли «живых» денег в расчетах с казной естественных монополий), а также общий рост монетизации экономики создают условия для сохранения доходов казны на достаточно высоком уровне.
Тем не менее сложившаяся ситуация глубоко противоречива и содержит в себе ряд потенциальных опасностей. 

Первая опасность состоит в существовании «денежного навеса» (порядка 80 млрд. руб. средств коммерческих банков на корреспондентских счетах и депозитах в Центробанке) в финансовой системе. Избыточная ликвидность выступает фактором, потенциально дестабилизирующим ситуацию с валютным курсом и важнейшим источником опасности для макроэкономической стабильности в стране. Ситуация с валютным курсом является в настоящий момент одной из наиболее важных и требующих особого внимания правительства. Хотя уровень зарегулированности валютного рынка сейчас чрезвычайно высок, наметились проблемы как с точки зрения поддержания стабильности курса, так и с точки зрения обеспечения курсовой политики, способствующей продолжению тенденций экономического роста.

Июньская попытка Цетробанка хотя бы отчасти ослабить остроту проблемы избыточной ликвидности путем увеличения нормы обязательных резервов была практически нивелирована выплатами по ГКО. Не в состояний разрешить проблему и российский фондовый рынок. Наблюдаемый здесь бум с трудом можно объяснить усилением интереса к России со стороны инвесторов. Тому есть несколько причин.

Во-первых, психологическая. После краха 17 августа среди инвесторов сохраняется высокий уровень недоверия к способности российских властей проводить грамотную согласованную политику.

Во-вторых, и это самое важное, фундаментальные характеристики российской экономики продолжают вызывать сомнения. Причем в данном случае речь идет как о макроэкономических, так и о структурных и институциональных фундаментальных чертах. Выборы резко усиливают ситуацию политической неопределенности.

Наконец, в-третьих, существуют и технические причины. В планах крупных инвестиционных компаний на 1999 год Россия не значится, что делает невозможным быструю переориентацию сюда капитала. Сказывается также нехватка на российском рынке инвестиционных инструментов, способных вызвать интерес инвесторов. Эмиссия облигаций «голубыми фишками» (Газпромом и ЛУКОЙЛом, а в перспективе и другими предприятиями ТЭК) хотя и способствует развитию корпоративного рынка, вряд ли сможет сама по себе переломить ситуацию. После того, как практически все регионы (кроме Санкт-Петербурга) вынуждены были провести переговоры о реструктуризации своих займов, ценные бумаги субъектов Федерации стали едва ли более привлекательными для инвесторов, чем обязательства центрального правительства. Привлекательность ценных бумаг ЦБ (так называемые «бобры») значительно страдает от неурегулированности законодательной стороны дела. ГД одобрила их выпуск только на 1999 год «в порядке исключения». 

Вторую опасную тенденцию представляет быстрый рост денежной базы. Низкая монетизация ВВП (и, соответственно, высокая бартеризация экономики) обусловливают значительный потенциал роста спроса на деньги. Однако невозможно заранее точно сказать, когда рост спроса на деньги приобретет устойчивый характер. Экономический рост в мае-июне замедлился и близок к остановке. Об опасности попыток стимулирования роста путем денежной накачки экономики мы писали в предыдущем обзоре. Однако, следует отметить, что излишне быстрый рост реального курса рубля (по некоторым оценкам, до конца года он может составить еще 15%) чреват ухудшением платежного баланса. 

Третьим опасным моментом являются продолжающиеся выплаты внешнего долга за счет валютных резервов.

Исходя из вышеизложенного, представляется, что деятельность правительства и денежных властей должна сосредоточиться прежде всего на достижении следующих основных целей.

Во-первых, очень важно ускорить достижение соглашения с МВФ, а затем и с другими кредиторами. При этом следует отдавать себе отчет в том, что вопрос о долгах СССР может быть разрешен лишь после выборов.

Во-вторых, необходимо обеспечение предсказуемости валютного курса.

В-третьих, поддержание тенденций экономического роста.

Противоречие, существующее между двумя последними задачами, представляется разрешимым путем поддержания стабильности реального курса рубля, то есть движения номинального курса по мере инфляции.

Принятие Государственной Думой пакета МВФ показало способность различных ветвей власти действовать согласованно в национальных, а не в сиюминутных политических интересах. Впервые поддержку получили практически весь представленный правительством пакет целиком, как комплекс мер. Вместе с тем итоги июньского рассмотрения пакета социальных законопроектов (например, требование увеличить минимальную заработную плату до 200 руб.), еще раз продемонстрировали, что основной проблемой исполнительной власти остается противостояние предвыборному популизму.
Состояние государственного бюджета

Таблица 1. 

Помесячное исполнение федерального бюджета 
Российской Федерации (в ценах января 1998 года).
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II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII
I
II
III
IV

Доходы

















Налог на прибыль
1695
1548
3255
3958
2984
2134
2210
2873
1413
1797
2684
2592
1061
986
2090
3264

Налог на добавленную стоимость, спецналог и акцизы
11870
10823
12173
11575
11134
11676
12706
9641
6686
8422
9878
14811
9849
7998
9729
11375

Налоги на внешнюю торговлю и внешнеэкономические операции
1846
2323
2434
2422
4262
2717
2505
1873
1824
1941
2154
3714
1631
2461
3036
3001

Прочие налоги, сборы и платежи
381
579
605
572
238
485
488
239
577
405
276
298
177
513
349
783

Итого налогов и платежей
15793
15274
18467
18528
18617
17011
17909
14626
10500
12566
14991
21416
12718
11959
15203
18423

Неналоговые доходы
3110
3590
4026
3292
4184
4173
3770
5659
3287
2870
2295
11736
1645
65
2753
2621

Всего доходы
18902
18864
22493
21820
22802
21185
21679
20285
13787
15436
17286
33152
14362
13383
16634
21044

Расходы

















Государственное управление
546
626
758
855
424
727
585
637
311
449
510
1388
131
503
572
627

Национальная оборона
3704
3583
3488
3919
2492
4691
2392
3325
3699
3550
4835
5566
1562
2135
4343
3907

Судебная власть
40
285
187
302
113
210
291
149
117
126
202
557
17
126
119
219

Правоохранительная деятельность и обеспечение безопасности
1961
2417
2373
2307
2042
1570
2642
1847
1056
1434
2100
3408
302
1674
1645
2265

Фундаментальные исследования 
360
488
935
433
173
389
403
124
-101
386
313
486
10
419
286
364

Услуги народному хозяйству
705
1752
962
1601
1450
3012
1846
1148
1002
1220
1470
3082
54
756
1101
2149

Социальные услуги
3039
3544
4525
3992
3437
3922
4548
2291
1851
4747
4126
5985
1660
2750
2943
3488

Обслуживание государственного долга
5074
6860
16216
9182
13406
10203
12965
6742
1781
1689
5602
5604
5473
3725
6139
5056

Прочие расходы
4090
3957
5586
6410
5079
6061
3211
3765
2761
4931
4918
15569
3358
6131
3977
4706

Итого расходов
19519
23512
35030
29001
28615
30787
28882
20029
12477
18532
24077
41644
12566
15284
21125
22781

Ссуды за вычетом погашений
8172
-4648
-12536
-7181
-5813
-9602
-7203
256
1310
-3096
-6791
-8493
1796
1379
1767
1552

Расходы и ссуды за вычетом погашений
27691
16736
35679
29950
29783
31668
29864
21785
14357
21368
24427
38213
14187
16662
22892
24333

Дефицит бюджета (-)
-8789
2128
-13186
-8131
-6981
-10483
-8186
-1500
-570
-5932
-7141
-5061
175
-3280
-6258
-3289

Общее финансирование, в том числе
8789
-2128
13186
8131
6981
10483
8186
1500
570
5932
7141
5061
-175
3280
6258
3289

     внутреннее финансирование
2189
-1895
13941
5965
5091
-13063
-20169
-4389
-1951
2510
3283
1765
-7249
1252
1347
-336

     внешнее финансирование
6600
-233
-755
2166
1890
23547
28355
5889
2520
3422
3858
3296
7074
2028
4911
3625

Данные по исполнению федерального бюджета в январе-апреле 1999 года представлены в таблице 1. Дефлирование показателей производилось с помощью индекса потребительских цен. Как видно, уровень налоговых поступлений и общий уровень доходов в реальном выражении продолжил свое увеличение в апреле 1999 года. Реальные доходы федерального бюджета достигли уровня аналогичного периода прошлого года, в то время как доходы существенно сократились. 

За первый квартал 1999 года уровень доходов составил 11,4% ВВП (для сравнения, за аналогичный период 1998 года доходы составили 10,4% ВВП, а в целом за 1998 год –11,3% ВВП), в том числе 10,3% ВВП за счет налоговых поступлений (9,0% ВВП и 8,8% ВВП соответственно), и расходов – 16,4% ВВП (15,9% ВВП – за первый квартал 1998 года, 14,5% ВВП – за 1998 год). Таким образом, уровень бюджетного дефицита на первое апреля был равен 5% ВВП (5,4% ВВП) (Различие в динамике дефлированных показателей исполнения бюджета и динамики аналогичных показателей выраженных в долях ВВП может быть объяснена различием между дефлятором, основанном на индексе цен и дефляторе ВВП. Номинальный объем ВВП не в полной мере отражает рост цен в экономике за аналогичный период, в результате чего показатели, выражаемые в процентах от ВВП показывают несколько завышенный уровень относительно реальной динамики). 

Динамика реальной задолженности в федеральный бюджет по налогам представлена на рисунке 1. На 1 июня 1999 года общий объем задолженности в федеральный бюджет составил 183 млрд. рублей. Налоговые поступления в федеральный бюджет на 1 июня согласно данным МНС составили 119 млрд. рублей. В реальном выражении по сравнению с аналогичным периодом прошлого года (за пять месяцев) налоговые поступления сократились в полтора раза.

Таблица 2. 

Реальные налоговые поступления в федеральный бюджет 
по данным МНС (в ценах января 1998 года).
I
II
III
IV
V
VI
VII
VIII
IX
X
XI
XII
I
II
III
IV
V

25186
10804
12460
12711
10222
11131
12166
10606
6409
9090
11226
21979
10262
11811
12519
12525
10728

[image: image2.wmf]Рисунок 1. Темпы роста реальной задолженности по налоговым поступлениям в 

федеральный бюджет (в % к предыдущему месяцу)
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Налоговая политика

Постановлением Правительства РФ от 20 мая 1999 г. N 546 внесены дополнения в перечень жизненно необходимых и важнейших лекарственных средств и изделий медицинского назначения, прибыль от реализации которых не подлежит налогообложению.

МНС РФ и Госкомзем РФ письмом №ИС-6-04/417; СС-1109 от 21 мая 1999 г. дали разъяснения об особенностях перечисления в федеральный бюджет средств, поступающих от взимания платы за землю в 1999 г.

В соответствии со статьей 13 Федерального закона от 22.02.99 N 36-ФЗ "О федеральном бюджете на 1999 год" плательщики земельного налога и арендной платы за земли городов и поселков в 1999 году перечисляют указанные средства в полном объеме на счета, открытые  в органах  Главного управления федерального казначейства Министерства финансов Российской Федерации, с последующим их распределением между уровнями бюджетной системы Российской Федерации в размере:

· в федеральный бюджет - 30 процентов;

· в бюджеты субъектов Российской Федерации - 20 процентов;

· в бюджеты городов и поселков - 50 процентов.

Ставки земельного налога, действовавшие в 1998 году, применяются в 1999 году  для категорий земель, за исключением отдельных категорий земель сельскохозяйственного назначения, с коэффициентом 2.

МНС РФ письмом от 24 мая 1999 г. N АС-6-18/422 разъяснило порядок применения Постановления Конституционного Суда РФ от  12.10.98 N 24-П. 

Конституционный Суд РФ признал не соответствующим Конституции Российской  Федерации положение пункта 3 статьи 11 Закона Российской Федерации от 27 декабря 1991 года "Об основах налоговой системы в Российской Федерации" (предусматривающее прекращение обязанности налогоплательщика – юридического лица по уплате налога лишь с момента поступления соответствующих сумм в бюджет). Учитывая, что решение Конституционного Суда Российской Федерации вступает в силу немедленно после его провозглашения, лишь неисполненные решения органов государственной власти, основанные на актах, признанных неконституционными, в установленных федеральным законом случаях подлежат пересмотру.

Исполнение платежных документов до 12.10.98 производилось согласно соответствующему Конституции Российской Федерации законодательству. Каких-либо указаний налоговым органам на пересмотр ранее вынесенных решений вышеупомянутое Постановление Конституционного Суда не содержит.

Суммы налоговых и иных обязательных платежей, списанные по платежным поручениям налогоплательщика либо инкассовым поручениям налогового органа до 12.10.98 и не поступившие на соответствующий бюджетный счет, не считаются уплаченными и учитываются как недоимка.

Суммы налоговых и иных обязательных платежей, списанные до 12.10.98 по платежным поручениям налогоплательщика либо инкассовым поручениям налогового органа, излишне уплаченными не являются и, следовательно, зачету или возврату не подлежат.

Правительство РФ постановлением от 25 мая 1999 г. N 564 утвердило Положение о декларировании производства и оборота этилового спирта, алкогольной и спиртосодержащей продукции.

МНС РФ телеграммой от 26 мая 1999 г. N ВП-6-09/432 довела до сведения указание ГУФКа Минфина России от 31.03.99 N 3-97-20/9 о порядке уплаты единого налога на вмененный доход (уплачивается одним платежным документом. В карточке лицевого счета по консолидированному бюджету налоговые органы в начислениях проводят сумму единого налога на вмененный доход, указанную налогоплательщиком в расчете. Далее указанная сумма распределяется органами федерального казначейства между бюджетами различных уровней и бюджетными (внебюджетными) фондами по пропорциям, установленным ст. 7 ФЗ от 31.07.98 N 148-ФЗ "О едином налоге на вмененный доход для определенных видов деятельности".

Постановлением правительства РФ от 27 мая 1999 г. N 569 продлено действие Постановления Правительства РФ от 15 октября 1998 г. N1203 "О продовольственных товарах, по которым применяется ставка налога на добавленную стоимость в размере 10 процентов, и дополнительной импортной пошлине на сельскохозяйственные и продовольственные товары и лекарственные средства", а также утвержден перечень продовольственных товаров, по которым с 1 июля 1999 г. применяется ставка налога на добавленную стоимость в размере 10 процентов.

Постановлением Правительства РФ от 2 июня 1999 г. N 589 Министерству Российской Федерации по налогам и сборам предписано заключить с нефтедобывающими и  нефтеперерабатывающими организациями, имеющими недоимки по налоговым платежам в федеральный  бюджет, договоры (соглашения), в том числе в форме поручительства применительно к статье 74 Налогового кодекса Российской Федерации, гарантирующие поэтапное увеличение уплаты текущих платежей денежными средствами в общем объеме налоговых начислений, с переходом начиная с 1 ноября 1999 г. на 100-процентную уплату налогов в доход федерального бюджета денежными средствами без учета схем целевого финансирования бюджетной задолженности, а также погашение до 31 декабря 1999 г. недоимки по налоговым платежам в федеральный бюджет по состоянию на 1 апреля 1999 г.

При невыполнени организациями договоров (соглашений), заключенных с МНС РФ, а при отсутствии договоров (соглашений)– в связи с неуплатой в полном объеме налогов и сборов в федеральный бюджет ограничивается (на следующий месяц) доступ  этих организаций к системе магистральных нефтепроводов и терминалов в морских портах для вывоза нефти за пределы таможенной территории Российской Федерации.
Л. Анисимова, С. Баткибеков

Денежно-кредитная политика

В мае – июне 1999 года сохранилась тенденция к снижению темпов прироста потребительских цен (см. график 1). Так, в мае индекс потребительских цен составил 102,2%, в июне, по предварительным оценкам, уровень инфляции опустится до 1,5 – 1,7%. В целом за первые пять месяцев потребительские цены выросли на 22,2%. В тоже время, в апреле – мае темпы роста цен производителей превысили темпы роста потребительских цен, оставаясь на уровне 3,5 – 3,6% в месяц. Это может повлиять на ускорение инфляции на потребительском рынке в последующие месяцы. Однако летом можно ожидать сезонное ослабление инфляционной динамики. Таким образом, в ближайшие два – три месяца темпы роста потребительских цен, скорее всего, будут находиться в диапазоне 1 – 1,5% в месяц.

График 1.
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График 2.
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С начала апреля 1999 года Центральный банк РФ перешел к накоплению золотовалютных резервов. Как видно из графика 2, в течение данного периода золотовалютные резервы и денежная база возрастали. Учитывая то, что в последнее время ЦБ РФ не получал кредитов международных организаций, прирост золотовалютных резервов соответствовал приросту чистых международных резервов. Таким образом, рост денежной базы и одной из ее противочастей – чистых международных резервов, происходил без существенного увеличения чистых внутренних активов.

В июне 1999 года, объем золотовалютных резервов ЦБ стабилизировался на уровне 12 – 12,1 млрд. долларов. Прирост денежной базы с 1 мая 1999 года составил 14,6%. Общий объем эмиссии ЦБ РФ в мае достиг 16,2 млрд. рублей, в июне (к 18 числу) – 16,7 млрд. рублей. Тем не менее, в настоящий момент в реальном выражении денежная база на 24% ниже уровня, зафиксированного накануне августовского кризиса.

В первой половине 1999 года, после падения на 45% осенью 1998 года, реальный курс российского рубля стабилизировался на уровне, соответствующем декабрю 1994 – началу 1995 года (см. график 3). С апреля 1999 года наметилась тенденция к некоторому повышению реального курса рубля по отношении к доллару США. За два месяца рост составил около 4%.

График 3.
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10 июня 1999 года Центральный банк РФ впервые за последний год изменил ставку рефинансирования. Она была понижена на 5 процентных пунктов до 55% годовых. Однако в настоящих условиях, когда число участников рынка государственных рублевых облигаций очень ограничено, изменение ставки рефинансирования носит символический характер.

Архипов С.А., Дробышевский С.М.

Финансовые рынки

Рынок государственных ценных бумаг. На рынке российских валютных государственных облигаций в июне 1999 года ускорился рост цен. Котировки ОВВЗ всех серий к концу июня достигли докризисного уровня (более 20% от номинала). Во второй половине месяца на рынке наметилось некоторое снижение цен, связанное, по нашему мнению, с технической коррекцией после полуторамесячного роста (см. график 1). Выделение стабилизационного кредита МВФ в июле способно возобновить тенденцию к повышению цен на российские долговые обязательства.

Котировки российских еврооблигаций в мае – июне также росли, хотя и более медленными темпами, чем ОВВЗ (см. график 2). Цены наиболее коротких долларовых еврооблигаций с погашением в 2001 году достигли 65 – 70% от номинала. В июне Министерство финансов РФ выплатило купоны по двум сериям еврооблигаций на общую сумму около 280 млн. долларов, объем выплат в июле составит около 320 млн. долларов США. Следующий по графику купонный платеж приходится на конец ноября, поэтому в августе – ноябре, по нашему мнению, цены российских облигаций скорее всего не будут значительно повышаться. Новый рост будет возможен только после того, как инвесторы убедятся в способности России выполнять свои новые обязательства по купонам.

График 1.
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График 2.
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Рынок акций. В июне 1999 г. котировки российских акций продемонстрировали бурный рост. После относительного затишья, продолжавшегося всю вторую половину мая (индекс РТС-1 колебался на уровне 98 – 101 пункт), в июне произошла резкая смена настроений инвесторов (см. график 3). С 7 по 22 июня индекс РТС-1 вырос со 100 до 130 пунктов. В течение данного периода средний темп прироста акций составлял около 2,2% в день. После этого произошла некоторая коррекция котировок: к 29 июня индекс снизился до уровня 122 – 123 пунктов.

В мае 1999 г. индекс РТС-1 увеличился с 91,83 до 97,64 пунктов, что соответствует приросту на 6,33%. По предварительным оценкам, в июне индекс вырастет с 97,64 до 123 пунктов. В этом случае его прирост за последний месяц составит 26%, а за первую половину 1999 г. – около 108,4%.

Быстрый рост цен акций в июне отразился и на объеме заключаемых в РТС сделок (см. график 3). По предварительным оценкам, в июне 1999 г. суммарный объем заключенных в РТС сделок составит около 275 млн. долларов, что на 39,6% выше майского уровня (197,3 млн. долларов) и более, чем в 10 раз больше объема торгов, зарегистрированного в январе 1999 г. (26,8 млн. долларов). В этом случае, за первую половину 1999 г. объем заключенных в РТС сделок достигнет 950 млн. долларов. Это составит лишь 12,7% от оборота, зарегистрированного в РТС за первые шесть месяцев 1998 года.

График 3.

[image: image8.wmf]$0

$25 000 000

$50 000 000

$75 000 000

$100 000 000

$125 000 000

$150 000 000

$175 000 000

$200 000 000

05.01.98

26.01.98

16.02.98

06.03.98

27.03.98

17.04.98

12.05.98

01.06.98

23.06.98

13.07.98

31.07.98

21.08.98

10.09.98

30.09.98

21.10.98

11.11.98

01.12.98

23.12.98

18.01.99

09.02.99

01.03.99

22.03.99

09.04.99

30.04.99

25.05.99

15.06.99

0

50

100

150

200

250

300

350

400

Объем торгов ($)

Индекс РТС-1


В июне 1999 г. среди blue chips наибольший рост котировок наблюдался по акциям «Мегионнефтегаз» – 70,1%, «Сбербанк РФ» – 69,5%, «Мосэнерго» – 65,6%, «Иркутскэнерго» – 65,2% и РАО «ЕЭС России» – 50,9%. На графике 4 показано изменение цен наиболее ликвидных российских акций, котируемых в РТС.

График 4.
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В июне 1999 г. в структуре заключенных в РТС-1 произошли определенные изменения. Существенное увеличение объема торгов привело к некоторому выравниванию долей акций первого эшелона. Так, например, если в середине мая на три наиболее ликвидные акции пришлось около 82% от общего объема заключенных сделок, то во второй половине июня доля трех наиболее ликвидных акций упала до 62%. В течение предпоследней недели июня в общем объеме заключенных сделок на долю акций РАО «ЕЭС России» пришлось около 33,2%, на долю акций «Мосэнерго» –16,2%, на долю акций «Сургутнефтегаз» – 12,3%, на долю акций «Лукойл» – 11,6%, на долю акций «Сибнефть» – 6,0%.

Среди факторов, оказавших в июне 1999 г. наиболее значимое влияние на российский рынок акций, следует выделить следующие. Во-первых, в отношениях между Правительством РФ и руководством МВФ имел место определенный прогресс. На прошедшей в начале июня в Санкт-Петербурге встрече С. Степашина и М. Камдессю были сделаны заявления, подтверждающие намерения сторон продолжить работу по реализации программы кредитования России. Несмотря на отклонение законопроекта о налоге на автозаправочные станции, в июне Государственная Дума в целом поддержала правительственный пакет законопроектов. Среди них можно назвать законопроект о внесении поправок в первую часть налогового кодекса, законопроект о реструктуризации кредитных организаций, законопроект, предоставляющий ЦБ РФ право выпуска собственных облигаций, законопроект о дифференцированном налоге на владельцев автомобилей с объемом двигателя свыше 2,5 литров, законопроект о внесении изменений и дополнений в закон «О Государственной налоговой службе РФ» и т.д.

Во-вторых, во второй половине июня в Нью-Йорке министр финансов М. Касьянов достиг предварительной договоренности с крупнейшими западными кредиторами о предоставлении отсрочки России по долгам бывшего СССР. Это несколько улучшило настроение портфельных инвесторов в том числе и на рынке акций несмотря на снижение рейтинга облигаций, в которые переоформлен долг России лондонскому клубу (IAN), агентством Fitch IBCA c уровня CC до DD.

В-третьих, с 23 июня иностранным инвесторам предоставлена возможность покупать акции российских компаний за счет средств, поступивших от погашения ГКО-ОФЗ. Кроме того, нерезидентам разрешено участвовать на первичном размещении корпоративных облигаций и покупать их на вторичном рынке на ММВБ.

В-четвертых, в конце июня 1999 г. были проведены годовые собрания акционеров РАО «ЕЭС России», РАО «Газпром», «ЛУКойла», «Ростелекома», «Татнефти», «Аэрофлота» и т.д. В преддверии этих событий рынок продемонстрировал повышение спекулятивного спроса на акции данных компаний.

В-пятых, после продолжавшегося весь май 1999 г. падения мировых цен на нефть, в июне цены вновь стали расти. В частности, к концу апреля – началу мая цена нефти марки Brent достигла пикового значения 17 долларов за баррель. Однако к началу июня ее цена снизилась до 14,5 долларов за баррель. После этого направление движения цены сменилось на противоположное и к концу июня нефть марки Brent стоила около 16,5 долларов за баррель.

Таблица 1.

 Динамика зарубежных фондовых индексов.

данные на 28 июня 1999 г.
значение
Изменение за последнюю неделю (%)
Изменение за месяц (%)

The Dow Jones Industrial Average (США)
10655,15
–1,49%
0,90%

Bovespa Index (Бразилия)
11264
-6,06%
2,99%

IPC Index (Мексика)
5574,54
-4,28%
2,06%

Nikkei-225 (Япония)
17610,58
-0,72%
9,30%

DAX-30 (Германия)
5356,95
-1,35%
5,66%

CAC-40 (Франция)
4465,23
-1,76%
2,62%

В-шестых, в июне большинство наиболее значимых мировых фондовых рынков продемонстрировало рост индексов (см. таблицу 1). На этом фоне определенный интерес вызвали колебания индекса Dow Jones Industrial Average (см. график 5). В некоторой степени его колебания были связаны с неопределенностью по поводу повышения ФРС процентных ставок в целях сдерживания темпов инфляции.

График 5.
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График 6.
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Рынок межбанковских кредитов. Ставки по однодневным рублевым межбанковским кредитам в мае – июне 1999 года опустились до 4,5 – 5% годовых. Основной причиной столь значительного по продолжительности снижения стоимости кредитов является испытывают избыток ликвидных средств у банков – активных участников рынка МБК. Косвенно это может быть подтверждено выросшим размером остатков на корреспондентских счетах коммерческих банков в ЦБ РФ (По информации Департамента внешних и общественных связей Банка России величина остатков средств кредитных организаций на корреспондентских счетах в ЦБ на 29 июня 1999 г. составила 55,541 млрд. руб. Это на 61,7% выше уровня, зафиксированного 1 апреля 1999 г. (34,342 млрд. руб.)). Таким образом, в течение последних трех месяцев спрос на заимствования на межбанковском рынке существенно упал, что и отразилось на динамике процентных ставок.

Валютный рынок. В июне 1999 г. ситуация на валютном рынке отличалась отсутствием каких-либо существенных колебаний. При этом не наблюдалось существенного увеличения спроса на доллары. Возможно, что это в определенной степени было связано с высокой зарегулированностью рынка (см. обзор за май 1999 г.) и ожиданием появления на рынке новых рублевых инструментов, эмитируемых ЦБ РФ. Председатель Банка России В. Геращенко заявил, что выпуск бескупонных облигаций ЦБ может начаться уже в июле 1999 г.

Стабилизация валютного рынка позволила ЦБ РФ ввести с 29 июня 1999 г. единую торговую сессию торгов по долларам США за российские рубли. Данное решение вступило в силу в соответствии с Положением банка России от 16 июня 1999 г. №17-П вместе с отменой соответствующего положения ЦБ РФ о специальных торговых сессиях от 28 сентября 1998 г. №57-П. В связи с этим следует отметить, что несмотря на стабильность сложившейся к настоящему моменту на валютном рынке ситуации и выросшие золотовалютные резервы ЦБ РФ (см. раздел о денежно-кредитной политике), возможности для атаки на обменный курс рубля возросли.

В мае 1999 г. официальный курс доллара вырос с 24,23 руб./доллар до 24,44 руб./доллар (см. график 7). Это соответствует 0,87% прироста (10,91% в годовом исчислении). Курс доллара ‘today’ в СЭЛТ вырос в мае с 24,162 руб./доллар до 24,438 руб./доллар, что составило 1,14% прироста (14,6% годовых). Курс доллара ‘tomorrow’ вырос с 24,594 руб./доллар до 24,695 руб./доллар, т.е. на 0,41% (5,07% годовых).

В июне 1999 г. официальный курс доллара снизился с 24,44 руб./доллар до 24,22 руб./доллар. Это соответствует его уменьшению на 0,9%. По предварительным оценкам, в июне курс доллара ‘today’ в СЭЛТ снизится с 24,438 руб./доллар до 24,218 руб./доллар (данные на 25 июня), что также соответствует уменьшению на 0,9%. Курс доллара ‘tomorrow’ снизится в июне с 24,695 руб./доллар до 24,387 руб./доллар (данные на 25 июня). Таким образом, за месяц снижение курса ‘tomorrow’ составило 1,28%.

В июне 1999 г. объемы торгов в СЭЛТ остались на достаточно высоком уровне. По предварительным оценкам, в июне по наиболее часто заключаемым сделкам ‘today’ и ‘tomorrow’ объем торгов составит, соответственно, 71600 млн. рублей и 29800 млн. рублей. В этом случае суммарный объем торгов по данным сделкам в июне вырастет по сравнению с маем примерно на 1,6%.

График 7.
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В июне 1999 г. ситуация на рынке «рубль/марка» также стабилизировалась; курс марки медленно снижался. По предварительным оценкам, в июне объем торгов по марке составит около 197 млн. рублей, что соответствует приросту данного показателя примерно на 19,5% относительно мая.

В мае 1999 г. официальный обменный курс марки снизился с 13,16 руб./DM до 13,05 руб./DM, т.е. на 0,84%. Курс марки ‘tomorrow’ в СЭЛТ вырос с 13,193 руб./DM до 13,310 руб./DM. Это соответствует приросту на 0,89% за месяц или 11,22% годовых.

В июне официальный курс немецкой марки продолжил свое снижение: за месяц он изменился с 13,05 руб./DM до 12,89 руб./DM (см. график 8), т.е. на 1,23%. По предварительным оценкам, курс марки ‘tomorrow’ в СЭЛТ снизится в июне с 13,310 руб./DM до 13,0 руб./DM (данные на 25 июня). Это соответствует –2,36% за месяц.

График 8.
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Таблица 2. 

Индикаторы финансовых рынков
Месяц
февраль
март
апрель
май
июнь*

месячная инфляция
4,1%
2,8%
3,0%
2,2%
1,5%

расчетная годовая инфляция по тенденции данного месяца
62,0%
39,3%
42,6%
29,8%
19,6%

ставка рефинансирования ЦБ РФ
60%
60%
60%
60%
55%

средняя по всем выпускам доходность к погашению ОФЗ (% в год)
118%
89,14%
80,39%
75,90%
50%

оборот рынка ГКО-ОФЗ за месяц (млрд. руб.)
0,930
4,45
3,35
4,28
19

доходность к погашению ОВВЗ на конец месяца (% в год)






3 транш
900%
1050%
6557%
–
–

4 транш
95%
95%
104,7%
80,3%
56%

5 транш
50%
55%
51,5%
40,1%
29%

6 транш
60%
65%
44,9%
42,0%
31%

7 транш
45%
50%
33,0%
33,1%
23%

ставка МБК-MIACR (% в год на конец месяца) по кредитам на:






1 день
39%
41%
16,7%
5,8%
5%

1 неделю
30%
29%
11,2%
11%
10%

официальный курс USD на конец месяца (руб./доллар)
22,84
24,18
24,23
24,44
24,22

официальный курс евро на конец месяца (руб./евро)
25,11
25,94
25,73
25,52
25,07

прирост официального курса USD за месяц (%)
1,06%
5,87%
0,21%
0,87%
-0,90%

прирост официального курса евро за месяц (%)
-2,64%
3,31%
-0,81%
-0,82%
-1,76%

оборот фондового рынка в РТС за месяц (млн. долларов США):
102,3
186,8
161,2
197,3
275,3

значение индекса РТС-1 на конец месяца
70,03
80,36
91,83
97,64
123

изменение индекса РТС-1 за месяц (%)
27,06%
14,74%
14,27%
6,33%
26%

* Оценка

Архипов С.А., Дробышевский С.М.

Недействующие активы банков 
и недостаточность резервов 

Июнь прошел с новыми громкими отзывами лицензий, а банку Империал лицензия была временно возвращена - впервые в российской практике уже после вынесения арбитражным судом решения об его банкротстве. К концу месяца наметилось резкое изменение политики АРКО в отношении крупнейших российских банков - объявлено об его участии в санировании банка Российский кредит. Почти одновременно глава постоянного представительства МВФ в России декларировал окончание банковского кризиса. Однако доступная финансовая отчетность банковского сектора не столь оптимистична. Так, объем просроченной задолженности вырос в банковском секторе за первый квартал 1999 г. на 13.3% и составлял на 1 апреля 11% агрегированного кредитного портфеля коммерческих банков 
. 

Структура недействующих активов

От подхода к оценке недействующих активов во многом зависит и оценка глубины кризиса, и перспектив выхода из него. При использовании повышающего коэффициента для определения доли кредитов, которые перестали обслуживаться заемщиками, доля замороженных ФДО оказывается в недействующих активах меньше, чем недействующих кредитов. При таком подходе долю государственных ценных бумаг в общей сумме недействующих активов на 1.10.98 можно оценить в 38.3% с учетом Сбербанка и 22.5% - без учета Сбербанка. К началу 1999 года доля ГДО в недействующих активах снижается до 35.4% (19.4% без учета Сбербанка). 

Если же исходить только из показываемых на балансах просроченных кредитов, то уровень недействующих активов по состоянию на 1 октября окажется гораздо ниже -- 12.6% с учетом Сбербанка и 8.3% без учета Сбербанка. При этом на долю рублевых ГДО приходится 61.5% недействующих активов c учетом Сбербанка и 42.4% недействующих активов без учета Сбербанка. 

В четвертом квартале нарастание недействующих активов замедляется, более того, при использовании повышающего коэффициента просроченных кредитов уровень недействующих на конец года активов оказывается несколько ниже, чем на 1 октября (на 0.1 процентный пункт без учета Сбербанка и на 1.6 - с учетом). Но понижение в большей степени связано со снижением отношения ссуд второй - четвертой групп
 и просроченных ссуд по балансу с 2.7 на 1.10.98 до 1.9 на 1.01.99
 и уменьшением портфеля ГДО у банков
. Просроченная же задолженность клиентов, показываемая в отчетности, продолжала увеличиваться. 

Основная часть просроченных кредитов, включая векселя, приходится на клиентов из небанковского сектора. В среднем по состоянию на 1.10.98 их доля составляла 82%
, соответственно, просроченные МБК и векселя банков составляли 18%, и только в первой десятке крупнейших по размерам активов банков доля просроченных МБК в общей сумме не возвращенных в срок кредитов на 41.6% выше среднего (25.5%). Как видно на рис. 1, основной вклад в увеличение доли просроченных кредитов в активах банков вносят ссуды в иностранной валюте. Если доля просроченных ссуд в рублях практически не изменилась, удельный вес прочих видов невозвращенных своевременно активов увеличился вдвое (с 0.6 до 1.3% активов), то отношение просроченных предприятиями ссуд в иностранной валюте к активам повышается с 1.1% на 1 августа 1998 года до 3.5% на 1.01.99. При этом взаимоотношения рублевых и валютных заемщиков с банками складывались по-разному в первые месяцы после начала кризиса и последнем квартале года. В абсолютном выражении всплеск невозврата по рублевым ссудам пришелся на август-сентябрь, а по валютным кредитам сначала рост просроченной задолженности даже несколько замедлился по сравнению с предкризисным кварталом. Но в четвертом квартале рост просроченной задолженности по валютным кредитам в долларовом выражении составил 38% (см. рис. 2). Если рублевые просроченные ссуды перевести в долларовое выражение, то выясняется, что их обесценение опережало рост невозврата по ссудам в инвалюте. В целом за пять кризисных месяцев 1998 года просроченные ссуды предприятий и организаций в долларовом выражении уменьшились на 8% (средний размер активов банков за тот же период сократился в долларовом выражении более чем наполовину). 

Резервирование под возможные 
потери по ссудам

Другая сторона нарастания просроченной задолженности - снижение уровня покрытия выданных кредитов резервами. Этот показатель и до кризиса в целом по банковской системе не был достаточным: зарезервированные суммы полностью не покрывали даже просроченные кредиты (отношение резервов к просроченным кредитам составляло 88.1% на 1 августа). За два месяца уровень упал до 66-67%. При этом установленные ЦБР нормы создания резервов под возможные потери по ссудам составляли 1% по стандартным ссудам, 20% - по нестандартным, 50% - по сомнительным и 100% - по безнадежным. Балансовая информация банков не дает возможности напрямую оценить величину недосозданных резервов и, соответственно, скорректировать показатели достаточности капитала. У 30 крупнейших банков, на основе публикуемой ЦБР информации, размеры неначисленных резервов на 1 октября можно оценить в 23.5 млрд. руб., к 1.04.99 положение несколько улучшилось: эта сумма уменьшилась до 11.2 млрд. руб. В свою очередь, это влечет коррекцию оценок достаточности капитала. Отношение капитала к активам на 1 октября понижается на 26% (с 12.1% до 8.9%), а на 1 января - на 19.3% (с 14.0% до 11.3%) и на 1 апреля - на 9.5% (с 12.7% до 11.5%). 

Если распространить доступную информацию о характеристиках качества кредитного портфеля 30 крупнейших банков на всю банковскую систему, то сумму недосозданных резервов можно оценить на 1 октября в 35 млрд. руб., или 4.9% активов без учета Сбербанка и 41.9 млрд. руб., или 4.6% суммарных активов - с учетом Сбербанка. 

Перечисленными видами перечень иммобилизованных активов российских банков не исчерпывается. В частности, отличительная черта российской банковской системы - высокий удельный вес фиксированных активов. Накануне августовского кризиса доля собственно финансовых активов составляла 94.7%. Инфляция несколько обесценила вложения в банков в движимое и недвижимое имущество и тем самым удельный вес средств, иммобилизованных в материальных нефинансовых активах. К 1.10.98 показатель снизился до 3.8%, но остается высоким по международным меркам. Значение же капитала, рассчитанного в соответствие с принципами Базельского комитета, если его скорректировать на вложения в недвижимость и несозданные резервы под возможные потери по ссудам, упало к 1.10.98 ниже 2% активов, и положение не улучшилось в четвертом квартале. 

Рис. 1. 

Просроченная  задолженность (основная сумма)  и доля ФДО в рублях  в активах
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Рис.2. 

Изменение просроченных ссуд предприятиям в мае - декабре 1998 г.
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Примечание.  Просроченные ссуды предприятиям в инвалюте приведены в долларовом выражении, в рублях - в текущих ценах

М.Ю.Матовников, Л.В.Михайлов, Л.И.Сычева, Е.В.Тимофеев

Инвестиции: финансовые вложения 
и инвестиции в нефинансовые активы
За январь-май 1999 года инвестиции в основой капитал сократились на 2% к уровню прошлого года и составили 144,2 млрд. руб. Уменьшение объемов инвестиций в реальный сектор экономики в текущем году сопровождается изменением их технологической структуры. При ограниченности средств сокращаются вложения в строительство жилищ и зданий при росте доли затрат на приобретение машин и оборудования.  Если в 1998 году доля инвестиций в машины и оборудование составляла 30,5%, то в текущем году она повысилась до 34,8%. 

С изменением конъюнктуры в структуре источников финансирования инвестиций в основной капитал в текущем году отмечается уменьшение доли частных инвестиций до 26,4% против 30,7% в 1 квартале 1998 года. Основная доля частных инвестиций формируется за счет средств индивидуальных застройщиков. С изменением уровня доходов и величины сбережений  отмечается сокращение инвестиций в жилищное строительство.  В 1 квартале 1999 года на жилищное строительство было использовано 15,9% от общего объема инвестиций в основной капитал против 18,0% в соответствующий период прошлого года. Снижение объемов инвестиций в жилищное строительство усиливается свертыванием деятельности государства на рынке жилья и крайне низким уровнем выполнения программ по обеспечению жильем военнослужащих, сотрудников внутренних дел и лиц подлежащих переселению.

Заметим, что при тенденции к сокращению инвестиций в реальный сектор экономики в текущем году наблюдается повышение доли  инвестиций предприятий с иностранным участием и предприятий со 100-% иностранным капиталом с 8,6% в 1 квартале 1998 года до 11,3% в соответствующий период текущего года. Это связано, как с более глубоким спадом инвестиционной активности других институциональных инвесторов, так и с политикой иностранных инвесторов по сохранению и освоению перспективного российского рынка.

В российской экономике основная часть инвестиций относится к прямым инвестициям. Финансовое инвестирование находится в стадии становление и не оказывает ощутимого влияния на рынок капитала.

Общий объем финансовых вложений предприятий и организаций в 1 квартале 1999 года составил 52,9 млрд. руб. В условиях крайней нестабильности ситуации в финансовом секторе экономики в текущем году по сравнению с аналогичным периодом прошлого года наблюдается диаметрально противоположное соотношение долгосрочных и краткосрочных финансовых вложений. По итогам 1 квартала 1999 года  на краткосрочные финансовые вложения приходится 35,4 млрд. руб., или 66,9%. При сохранении высоких рисков и снижении доходности операций с ценными и корпоративными  бумагами  роль краткосрочного сектора финансового рынка усиливается. 

Таблица 1

Инвестиции в финансовые и нефинансовые активы   


I квартал 1999 г. 
I квартал 1998г.
I квартал 1997г.


Млн. руб.
В % к итогу
В % к итогу

Финансовые вложения(без субъектов малого предпринимательства) 
52912
100,0
100,0
Н/д

        в том числе:





   долгосрочные  
17537
33,1
69,9
Н/д

   краткосрочные
35375
66,9
30,1
Н/д

Инвестиции в нефинансовые активы
122,1
100,0
100,0
100,0

         в том числе: 





в основной капитал
80,9
66,3
67,4
57,9

капитальный ремонт основных фондов
12,0
9,9
8,4
11,9

в нематериальные активы
1,3
1,0
1,2
1,9

в другие нефинансовые активы
0,3
0,2
0,4
0,1

в прирост запасов материальных оборотных средств
27,6
22,6
22,6
28,2

Источник: Госкомтат РФ

Основным источником финансирования  инвестиций остаются собственные средства предприятий и организаций. В 1 квартале 1999 года финансовые инвестиции на 79,7%, а инвестиции в основной капитал на 59,7% финансировались за счет собственных средств. Следует отметить, что в текущем году при тенденции к росту прибыли, в структуре собственных средств повышается доля  фонда накопления. Если в 1 квартале 1998 года доля фонда накопления в финансовых инвестициях составляла 11,9%, то 1 квартале 1999 года она достигла 20,3%. Следует обратить внимание, что по сравнению с аналогичным периодом прошлого года, наблюдается повышение доли привлеченных средств в источниках финансирования финансовых инвестиций с 10,1% до 20,3%, а в инвестициях в основной капитал соответственно- с 37,1% до 40,3%.  В структуре привлеченных средств по сравнению с аналогичным периодом прошлого года наблюдается повышение доли кредитов банков и заемных средств.  В 1 квартале 1999 года доля кредитов банков в структуре финансовых вложений  повысилась до 12,0% против 3,1% в соответствующий период прошлого года. Аналогичные тенденции отмечаются и при сравнительном анализе структуры инвестиций в основной капитал по источникам финансирования, где доля кредитов банков и заемных средств составила 11,5% против 7,7% в 1 квартале прошлого года. Это несколько компенсировало сокращение доли бюджетных источников финансирования  инвестиций в реальном секторе экономике.  
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Долгосрочные финансовые вложения (без субъектов малого предпринимательства) в 1 квартале 1999года трансформировались в сторону значительного повышения инвестиции в дочерние и зависимые общества при уменьшении доли  инвестиции в другие организации до 4,6%,что позволяет снизить риски в связи с резкими флуктуациями на денежно-кредитном и фондовом рынках. 

Таблица 2

Структура финансовых вложений (без субъектов малого предпринимательства):


млн. рублей

I квартал 1999 г
I квартал 1998 г

Финансовые вложения 
52914
100
110427,8
100

в том числе:





 Долгосрочные финансовые 

  Вложения предприятий
17537
33,1
77214,2
75,9

в том числе:





    Инвестиции в дочерние и зависимые

     Общества
7975
15,1
4824,5
4,3

    Инвестиции в другие организации
2458
4,6
17658,3
16,0

    Иные долгосрочные финансовые

     Вложения
7104
13,4
54741,4
49,6

 Краткосрочные финансовые 

  Вложения предприятий 
35375
66,9
33213,6
30,1

в том числе:





    Инвестиции в дочерние и зависимые

     Общества
679
1,3
569,9
0,5

    Собственные акции, выкупленные

     У акционеров
224
0,4
316,8
0,3

    Иные краткосрочные финансовые

     Вложения
34472
65,2
32326,9
29,3

Источник :Госкомстат РФ
В 1 квартале 1999 года 64% общего объема финансовых вложений приходилось на отрасли, производящие товары.  Финансовые вложения промышленности за этот период составили почти 60% общего объема вложений. На долю краткосрочных финансовых вложений  промышленности приходится 71,5% финансовых инвестиций. В 1 квартале 1999 года  финансовые вложения предприятий промышленности в развитие собственного сектора составили 14,3 млрд. руб. или 44,8% общего объема финансовых инвестиции предприятий промышленности, а в финансово-кредитные учреждения -15,1 млрд. руб. или 47, 2%.

Предприятия транспорта осуществляли финансовые вложения в основном в финансово-кредитные организации – 1 млрд. руб. (28,6%общего объема финансовых инвестиции предприятий транспорта), в предприятия промышленности  0,6 млрд. руб.(16,2%) и в предприятия своей отрасли – 0,6 млрд. руб. (15,6%).

Финансовые вложения строительных организаций в основном осуществлялись в организации своей отрасли – 0,8 млрд.рублей (48,0% общего объема финансовых вложений предприятий этой отрасли), а также в финансово-кредитные организации  - 0,5 млрд.руб.(25,5%)

 На начало апреля1999 года накопленные финансовые вложения составили 256,5 млрд. руб.(в 1998 году соответственно –256,0 млрд. руб). В структуре накопленных  финансовых вложений наибольшую долю составляли долгосрочные финансовые вложения – 66,1%, краткосрочные финансовые вложения - 33,9%.

По накопленным финансовым вложениям на  начало апреля 1999 года лидировали организации промышленности – 169,1 млрд.рублей (65,9%), а  доля финансово-кредитных организаций в общем объеме финансовых вложений составила 0,7% или 1,9 млрд. руб. В прошлом году промышленность существенно уступала по доле в накопленных финансовых инвестициях финансово-кредитным организациям, соответственно 24,0% против 31,0%. 

На долю двадцати регионов приходилось 84,6% общего объема финансовых вложений при этом доля  Москвы составляла 19,4%, Тюменской - 18,9%,  Свердловской -5,2%, Республики Татарстан – 4,4%.

О. Изряднова
Иностранные инвестиции в российской экономике

По состоянию на 1 апреля 1999 года накопленный иностранный капитал в экономике России оставил около 26 млрд. долл. 

Тенденции сокращения масштабов инвестиционных вложений в Россию, сформировавшиеся к концу 1998 года, продолжают действовать и в текущем году. Так, за первый квартал 1999 года иностранные инвестиции в российскую экономику составили 1,5 млрд.долл., что на 60,8% ниже соответствующего периода 1998 года. При этом произошло сокращение по всем составляющим иностранных инвестиций (прямым, портфельным и прочим). 

Структура иностранных инвестиций в РФ в 1 квартале соответствующего года

1997
1998
1999


млн.долл.
доля в %
млн.долл.
доля в %
млн.долл.
доля в %

Всего
2569
100
3971
100
1556
100

в том числе:







  - прямые
849
33,1
726
18,3
600
38,6

  - портфельные
150
5,8
15
0,4
3
0,2

  - прочие
1569
61,1
3230
81,3
953
61,2

Источник: Госкомстат РФ

Снижение объемов иностранных инвестиций в российскую экономику в 1 квартале 1999 году произошло за счет значительного сокращения (в 3,4 раза) прочих инвестиций, формируемых в основном за счет кредитов. Торговые кредиты за данный период времени сократились почти в 9 раз. Несмотря на сокращение активности иностранных инвесторов в предоставлении России кредитов, на прочие инвестиции приходится основная доля совокупного объема капиталовложений в 1 квартале 1999 года  (61%).

Для текущего года характерна тенденция увеличения доли прямых иностранных инвестиций, которая по сравнению с соответствующим периодом прошлого года выросла на 20,3%.

Основной объем иностранных инвестиций по-прежнему направляется в сферы, не требующие масштабных вложений и характеризующиеся быстрой окупаемостью.
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В производственной сфере наибольшую привлекательность сохранила пищевая промышленность, на которую приходится около 40% всех инвестиций, направленных в 1 квартале 1999 года в промышленность. При этом около 60% (165 млн.долл.) совокупного объема иностранных инвестиций вложенных в пищевую промышленность составляют прямые инвестиции. Усиление конкурентных позиций отечественных  производителей в период кризиса заставило зарубежные фирмы ускорить работу по реализации производственных проектов на территории России.  Так, например, компания Mars, общий объем инвестиций которой в Россию составляет 500 млн.долл., в 1999 году намерена инвестировать 15 млн.долл. в увеличение производства кондитерских изделий на своем заводе в подмосковном Ступино. В середине мая 1999 года компания Wrigley открыла фабрику в Санкт-Петербурге, объем вложений  в которую составил 70 млн.долл. Швейцарская фирма Nestle Food, вложившая в российскую экономику более 100 млн.долл., намерена в 1999 году инвестировать 30-50 млн.долл. в развитие 5 принадлежащих ей предприятий пищевой промышленности России. 

В целом, в 1 квартале 1999 года в Россию поступали инвестиции из 73 стран. Общий объем инвестиций из десяти стран с наибольшими капиталовложениями составляет 1341 млн.долл. (86,2% от общего объема поступивших инвестиций). Аналогичный показатель за соответствующий квартал прошлого года составил 3395 млн.долл. или 85,5% совокупного объема иностранных инвестиций.
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Наибольшее сокращение инвестиций произошло из Германии, прежде всего за счет снижения предоставляемых России торговых кредитов, которые за 1 квартал 1999 года составили 1,5 млн.долл., что составляет лишь 0,1% от уровня 1 квартала 1998 года. Несмотря на сокращение притока инвестиций, Германия остается самым  крупным иностранным инвестором в России, на долю которого приходится почти 25% (6,3 млрд.долл.) накопленных  иностранных инвестиций на 1 апреля 1999 года. 

Хотя США по итогам 1 квартала 1999 года занимают лидирующее положение среди стран-инвесторов  России (357 млн.долл. или 23% от общего объема инвестиций), по накопленным инвестициям США занимают второе место после Германии - 5 млрд.долл. или 19,4% от накопленного объема. Наиболее крупные американские инвестиции в 1 квартале текущего года осуществлялись в топливную и пищевую промышленность и составили 57 и 43 млн.долл., соответственно.

Великобритания и Франция занимают примерно равные доли участия в российских инвестиционных проектах и в совокупности на них приходится 26% накопленного иностранного капитала в российской экономике. 

Е.Илюхина

Реальный сектор экономики: факторы и тенденции

Динамика валового выпуска продукции и услуг базовых отраслей экономики определяется сохранением тенденции к сокращению конечного потребления домашних хозяйств и инвестиционного спроса. По сравнению с январем-маем 1998 года инвестиции в основной капитал сократились на 2%, а объем розничной торговли уменьшился на 15,3%. 

Позитивное влияние на экономическую конъюнктуру оказывает динамичное развитие связи. Объем услуг связи по сравнению с январем-маем прошлого года увеличился почти на 20%. В промышленности продолжается тенденция к росту производства. Прирост объема промышленной продукции составил 1,5%, по сравнению с январем-маем 1998 года. При этом увеличение объемов выпуска продукции производства наблюдается практически по всем укрупненным отраслям, кроме легкой промышленности. По мере стабилизации экономической ситуации растет индекс предпринимательской уверенности, и на ближайшие два-три месяца руководители предприятий прогнозируют увеличение масштабов производства. 

Одной из основных проблем является сохранение тенденции к снижению реальных доходов населения и реальной заработной платы. Реальные располагаемые денежные доходы населения по сравнению с маем прошлого года снизились на 23,3%, а реальная заработная плата – на 35,8%. Реальный размер назначенной пенсии составляет менее 50% от уровня соответствующего периода прошлого года. Численность населения с денежными доходами ниже величины прожиточного минимума по итогам 1 квартала 1999 года достигла 37,7% от общей численности населения против 22,5% в соответствующий период прошлого года.

Таблица 1

Динамика основных макроэкономических показателей за 1999 год, в %.

 
в % к предыдущего месяцу
в % к соответствующему периоду предыдущего года


январь
февраль
март
апрель
май
январь
январь-

февраль
январь-

март
январь-

апрель
январь-май

Валовый выпуск продукции и услуг базовых отраслей

99,6
115,3
97,3


93,9
96,3
97,0


Объем   продукции промышленности
92,8
101,9
111,0
95,9
93,6
95,1
95,7
98,0
99,5
101,5

 Продукция сельского хозяйства
90,4
88,9
132,9
109,3
110,7
95,5
94,5
94,6
95,3
96,0

Инвестиции в основной капитал
35,0
107,4
109,6
97,9
103,4
89,3
90,7
89,3
97,8
98,0

Грузооборот предприятий транспорта
98,7
88,3
114,1
97,4
101,2
98,9
98,0
100,3
101,2
102,6

Объем услуг связи
81,9
101,2
108,9
96,1

105,2
116,8
117,0
119,2


Оборот розничной торговли
80,4
97,0
106,0
97,6
100,2
80,2
82,6
84,2
84,4
84,7

 Объем  платных услуг населению 
82,5
99,2
108,1
97,5

100,0
98,8
99,3
99,4


Внешнеторговый оборот
72,1
100,8
122,7
106,4

66,4
66,0
67,9
71,5


Экспорт
67,8
99,8
125,7
107,4

81,7
81,8
84,5
89,7


Импорт
80,1
102,4
117,9
104,7

50,7
50,1
51,1
53,1


Реальные располагаемые денежные доходы
64,6
107,3
104,7
105,2
93,9
69,2
71,8
73,0
72,7
73,8

Безработные, официально зарегистрированные

101,0
98,2
96,2
93,6
98,4
98,5
98,3
97,6
96,6

Индексы цен:











  потребительских
108,4
104,1
102,8
103,0
102,2






продовольственные товары
110,3
104,4
102,8
102,6
102,1






непродовольственные товары
106,2
104,0
103,2
104,0
102,7






платные услуги населению
104,1
103,2
101,9
103,1
102,1






  промышленности











    на готовую продукцию:
106,8
105,6
103,9
103,6
103,5






в капитальном строительстве
102,6
102,3
103,2
102,4







на грузовые перевозки
103,6
100,4
100,5
100,4
102,1






на услуги связи
100,3
102,3
100,2
100,7







сельского хозяйства (реализации продукции )
112,4
110,8
105,6
106,8







Официальный курс доллара
109,4
101,2
105,7
100,0







Источник: Госкомстат РФ

В структуре расходов населения усиливается тенденция к увеличению расходов на текущее потребление за счет уменьшения сберегаемой части. Потребительские расходы населения за январь-апрель1999 года выросли на 7,7%,, при уменьшении сбережений во вкладах и ценных бумагах на 1,5пункта и покупки валюты - на 5,6 пункта. При сложившемся уровне цен в структуре использования денежных доходов расходы на покупку товаров и услуг повысились с 75,2 а январе-апреле 1998 года до 82,9% в соответствующий период 1999 года. Общее снижение платежеспособного спроса населения приводит к усилению тенденции к сокращению розничного товарооборота. При снижении товарооборота  по продовольственным товарам по оценке на 11,7% за январь-май 1999 года, по непродовольственным товарам спад превысил 20%. В структуре продаж увеличивается доля товаров дешевого ассортимента. Например, по сравнению с 1 кварталом прошлого года, доля продаж мяса, птицы и колбасных изделий в структуре розничной торговли снизилась на 1,9 процентных пункта по сравнению с аналогичным периодом прошлого года, при росте продаж цельномолочной продукции на 0,5 пункта. 

Снижение реальных доходов населения сопровождается усилением дифференциации по уровню потребления домашних хозяйств и товарообороту в региональном разрезе. По итогам апреля только в восьми регионах из 89 субъектов федерации увеличился объем реализации продовольственных товаров, а в двух- непродовольственных товаров. 

С активизацией деятельности промышленных предприятий увеличиваются объемы отгрузки товаров и восстановилась положительная динамика коммерческого грузооборота предприятий транспорта. Прирост грузооборота железнодорожного транспорта по сравнению с январем–маем 1998 года составил 9,6%. В апреле 1999 года на приграничных и припортовых железных дорогах ежесуточно с экспортными грузами находилось на 95,1 % вагонов больше, чем в апреле прошлого года. Всего по России норма отправки вагонов в адрес пограничных станций была превышена на 19,7%, а по дальневосточной железной дороге –в 4,4 раза. При этом производительность оборота вагонов повысилась на 19,7%, а локомотивов на 5,7%.

Железнодорожный транспорт обеспечивает около 35% общего объема грузооборота, а трубопроводный более 50%.Безусловно, позитивное влияние на динамику перевозок оказало сохранение стабильных тарифов на железнодорожные перевозки и сдержанная тарифная политика на услуги трубопроводного транспорта. Прирост тарифов на грузовом транспорте в основном обусловлен удорожанием перевозок на морском, воздушном и внутреннем водном транспорте. 

Таблица 2

Динамика тарифов на грузовые перевозки по видам транспорта 
в 1999году, на конец периода, в %


К предыдущему месяцу
Май 1999г  


январь
февраль
март
апрель
май
к маю 

1998 г.
к декабрю 1998г.

103,6
100,4
100,5
100,4
102,1
122,6
107,0











100,0
100,0
100,0
100,0
100,0
80,6
100,0


103,3
104,5
101,1
102,8
103,6
130,1
116,2


108,7
97,3
109,0
102,3
102,4
365,8
120,7


102,8
100,2
101,5
102,8
121,1
266,6
130,1


114,2
102,0
102,9
104,0
100,4
321,7
125,3


106,5
100,2
100,2
100,0
102,7
147,0
109,6


Источник, Госкомстат РФ

С ростом коммерческого грузооборота отмечается улучшение финансовых результатов деятельности отрасли. Сальдированный финансовый результат по итогам 1 квартала 1999 года почти втрое превысил показатель прошлого года в соответствующий период и практически стабилизировался на уровне 4 квартала 1998 года. В железнодорожном и трубопроводном  транспорте число убыточных предприятий сократилось более чем, 60%. Сальдированный финансовый результат транспорта составил в 1 квартале 14,0 млрд. руб, при этом по железнодорожному транспорту 5624 млн. руб. и трубопроводному\9129 млн. руб.  С убытками закончили квартал автомобильный , внутренний водный и воздушный виды транспорта. В морском транспорте сохранение положительных финансовых результатов обеспечивалось за счет сохранения активности на внешнем рынке, хотя чистая валютная выручка от перевозок экспортно-импортных грузов по сравнению с прошлым годом сократилась на 27,2%. 

В целом по итогам 1 квартала по всем предприятиям транспорта кредиторская задолженность превысила дебиторскую- на 16,1% (в 1998 году 28,9%). Наибольшее превышение- 87,3% имеет железнодорожный транспорт. Нарушение платежной дисциплине сопровождается ростом задолженности по платежам в бюджетную систему и в государственные внебюджетные фонды

О. Изряднова 

Конъюнктура промышленности

Результаты июньского опроса 1000 крупнейших промышленных предприятий не дают оснований для пессимистических прогнозов. Рост платежеспособного спроса, чрезвычайно высокий недостаток запасов готовой продукции и планы предприятий по увеличению производства позволяют надеться на сохранение поступательной динамики отечественной промышленности.




Рост платежеспособного спроса на промышленную продукцию сохраняется. Сообщения о росте продаж за деньги преобладают в июне во всех отраслях, кроме пищевой. Самое интенсивное увеличение платежеспособного спроса зарегистри​ровано в черной металлургии, стройиндустрии, химии и нефте​химии.

Как следствие, улучшились оценки объемов спроса. Доля ответов “нормальный” увеличилась в целом до 29%. Самые высокие показатели на отраслевом уровне зарегистрированы в цветной металлургии (74%), лесной, деревообрабатывающей и целлюлозно-бумажной (55%), черной металлургии (47%).

Бартерный спрос продолжает снижаться. Доля ответов об увеличении прямых товарообменных операций упала в июне до 8%, тогда как в сентябре 1998г. таких сообщений было 28%.

Промышленное производство продолжает увеличиваться. В июне интенсивность роста на 8 пунктов превосходит итоги мая, когда по сезонным причинам произошло явное замедление наращивания выпуска. Увеличение производства в июне отмечено во всех отраслях. Самое интенсивное – в черной металлургии и промышленности строительных материалов.

Недостаток запасов готовой продукции сохраняется на самом большом за все опросы числе предприятий. Доля ответов “ниже нормы” второй месяц подряд составляет 41%. Ответы о нехватке запасов преобладают во всех отраслях. Самый большой недостаток зарегистрирован в июне в легкой промышленности и черной металлургии.

Рост цен предприятий постепенно замедляется. В июне его интенсивность оказалась самой умеренной с августа 1998 года. Однако ответы об увеличении цен устойчиво преобладают во всех отраслях. Наиболее интенсивный рост цен опросы зарегистриро​вали в химии и нефтехимии, черной металлургии и машино​строении.
Прогнозы изменения выпуска в июне не изменились. Как и в мае, ожидания роста производства существенно преобладают над ожиданиями его снижения. Увеличение выпуска будет происходить в ближайшие месяцы во всех отраслях. Больше всего подобных прогнозов зарегистрировано в стройиндустрии и металлургии. Самые умеренные ожидания отмечены в химии и нефтехимии.

Прогнозы изменения цен за месяц практически не изменились. Рост отпускных цен ожидается во всех отраслях, самый интенсивный - в химии и нефтехимии.



Прогнозы изменения платежеспособного спроса четвер​тый месяц подряд сохраняют положительные значения – ожидания роста продаж  за деньги преобладают над ожиданиями их снижения. Впервые подобная ситуация зарегистрирована и во всех без исключения отраслях.

Прогнозы изменения бартерного спроса остались без изменений – в промышленности в целом больше надежд на снижение прямых товарообменных операций. Такое соотношение ожиданий регистрируется опросами с мая. Рост бартерных сделок в ближайшие месяцы возможен только в промышленности строительных материалов и пищевой отрасли.

С.Цухло

Новое в аграрном законодательстве

В начале июня Федеральное собрание приняло закон «О паритете цен на сельскохозяйственную и промышленную продукцию (услуги), используемую в сельском хозяйстве, и компенсации потерь в связи с его нарушением». Президентом этот закон пока не подписан и, скорее всего, подписан не будет, хотя депутаты настроены на преодоление президентского вето с первого же повторного голосования. Это еще один принципиально не работающий закон, продолжающий традицию декларативных законодательных актов, начатых законами «О зерне» (1993) и «О государственном регулировании агропромышленного производства (1997).

Закон «О паритете…» адресован перманентно поднимаемой аграрным лобби проблеме ценового диспаритета в АПК. При этом сегодня эта проблема как никогда за годы реформ неактуальна – соотношение цен  на сельскохозяйственную продукцию и ресурсы сельскохозяйственного производства в 1998 году было значительно в пользу аграрного сектора (см. рисунок 1).

Рисунок1. 

Паритет цен на сельскохозяйственную продукцию и ресурсы для  сельского хозяйства (индексы цен, декабрь 1997=100%)
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Источник: Данные Минсельхозпрода РФ.

В законе сделана попытка реализовать излюбленную идею аграрного лобби – вернуть ценовой паритет к уровню 1990 года. При этом копируется норма американского законодательства 1930-х годов, когда впервые было введено понятие паритета цен в сельском хозяйстве, изменения которого стали рассчитывать к 1913 году – году наиболее высокой рентабельности аграрного сектора в США к тому периоду.  Однако забывается одно принципиальное отличие: государственное регулирование аграрного сектора началось в Америке только в 1930-е годы, и паритет цен 1913 года был равновесным паритетом, то есть устанавливался под воздействием рыночной конкуренции. В 1990 году в России еще была централизованно планируемая экономика с ее волюнтаристским подходом к установлению цен (которые в те годы не являлись экономическими регуляторами, но были некоторыми централизованно установленными параметрами деятельности предприятий).  К тому же высокая рентабельность 1990 года была в значительной мере создана искусственно: стала результатом комплексного пересмотра закупочных цен в сельском хозяйстве в этот (и предшествующий) год (Таблица1). При этом цены на ресурсы не изменялись (нелишне напомнить о двойных ценах на ресурсы сельского хозяйства, существовавшие в тот период)

Таблица 1. 

Изменение закупочных цен на основные сельскохозяйственные продукты в 1989-1990 гг. 


Индекс закупочных цен, 1991 в % к 1988

Зерно
150

Подсолнечник
104

Лен
182

Сахарная свекла
113

Молоко
118

КРС
146

Свиньи
160

Овцы и козы
138

Птица
168

Шерсть
151

Яйца
100

Источник: Основные показатели развития АПК России в 1991 г. М.: Минсельхозпрод.1992. Л.М.Семилетов. Закупочные цены на продукцию сельского хозяйства в РСФСР. - Планирование и учет в сельскохозяйственных предприятиях, 1991, № 7, стр. 9.

Поэтому, безусловно, расчет диспаритета цен современного АПК к базе 1990 года – абсурд. Если бы в конце 1980-х годов советская власть подняла закупочные цены не 1,5-2 раза, а еще выше, то сегодня российской экономике в соответствии с рассматриваемым законом пришлось бы компенсировать аграрному сектору еще большие «потери от диспаритета» по отношению к «базе».

Также нами уже неоднократно отмечалось, что искусственно созданное в советской экономике завышенное в пользу сельского хозяйство соотношение цен на его продукцию и ресурсы для него в ходе либерализации экономики не могло не уменьшится. Это, бесспорно, тяжелый, болезненный процесс для аграрного сектора, но абсолютно неизбежный. Подобные всплески диспаритета произошли практически во всех пост социалистических странах, при этом тем болезненнее, чем более завышено было соотношение цен в предыдущей экономической системе (например, в странах Восточной Европы этот процесс был менее сильно выражен, чем в бывших республиках СССР).

В России уже к 1994 году относительные (показывающие ценовой паритет) цены в сельском хозяйстве достигли мирового уровня, и далее паритет уже значительно не нарушался. С известной степенью условности можно предположить, что именно соотношение цен 1994-1995 годов могло бы стать базовым для дальнейшего мониторинга ценовых пропорций в АПК.

Возврат же к паритету 1990 года (который экономически, конечно же, не возможен ни при каком уровне компенсаций, но допустим это на миг теоретически) означал бы для российского аграрного сектора неизбежный повтор финансового коллапса 1992-1994 годов, когда цены ресурсы в своем росте в несколько раз опережали рост  цен на сельскохозяйственную продукцию. Иными словами, предложение восстановить «советский» паритет цен равнозначен предложению сельскому хозяйству пройти еще раз через тяжелый финансовый кризис.

Понятно, что закон принят на волне популизма, ширящегося в парламенте страны накануне выборов. Но из всего выше сказанного не трудно видеть, что в реальности он нацелен не на помощь аграрному сектору, но на создание потенциального кризиса в нем.

Помимо этих общих рассуждений, встает также ряд сугубо формальных вопросов. В частности, закон предусматривает выплаты сельскому хозяйству компенсаций «за диспаритет» уже в 1999 году. Судя по всему, это будут очень крупные ссуды. Очевидно, также, что иных кроме бюджета средств на эти цели нет. Спрашивается, как одни и те же члены парламента последовательно голосуют за бюджет страны, а затем вновь принимают закон, этот бюджет взламывающий?

Набор мер по восстановлению ценового паритета на уровне 1990 года, предусмотренный в законе, не нов – это повторение того, что уже содержится в Законе «О государственном регулировании агропромышленного производства». Так же как и там, эти предложения весьма безграмотны. Так, например, предлагается вводить и залоговые операции и механизм минимальных гарантированных цен, а в дополнение к этому – закупочные или продажные интервенции. Однако, государственные интервенции на рынке сельхозпродукции – это составная часть как залоговых операций, так и минимальных гарантированных цен.

Рекомендуется компенсировать издержки на приобретение основных ресурсов сельского хозяйства. Но простейшие положения экономической теории, а также уже богатая российская практика в этой области показывают, что такого рода компенсации неприменимы в нашей действительности и приводят только к ухудшению ценового паритета в АПК.

В результате, даже если этот закон и вступит в силу, его эффективность будет минимальной. Плохо только, что для его исполнение Минсельхозпрод будет вновь вынужден принимать какие-нибудь судорожные меры по вмешательству в аграрную экономику, что, по прежнему опыту, не всегда безвредно для последней.

Е.Серова

Внешняя торговля

На мировом рынке нефти продолжается улучшение ситуации для поставщиков. Еще в феврале цена на нефть марки Brent опускалась до $9 за баррель, в конце марте она превысила среднегодовой уровень 1998 г.- $13,34 за баррель. В начале мая 1999 г. установлен рекорд цен на Brent - $17,1 за баррель. Рост был вызван в основном высокой дисциплиной исполнения решений по сокращению нефтедобычи странами ОПЕК. В марте эти страны добывали 25,1, в апреле - 24,0, в мае - 23,5 млн. баррелей в день. В июне вероятен выход на запланированный уровень 23,0 млн. баррелей в день, чем программа сокращений будет завершена. Свой вклад внес и конфликт на Балканах - операторы опасались блокирования Средиземноморского пути ввоза нефти в Европу, и закупали нефть по высоким ценам, стараясь не снижать запасы.

Таблица 1

Мировые цены в апреле соответствующего года (долл.за т)


1997
1998
1999

Алюминий 
1554,0
1413,5
1318,0

Медь
2369,7
1775,25
1539,9

Свинец
647,0
577,7
532,1

Никель
7312,4
5352,5
5239,5

Олово
5717,7
5660,8
5449,9

Цинк 
1238,7
1104,3
1047,8

Сырая нефть, Брент
125,38
101,36
114,43

Бензин
162,4
135,1
139,7

Природный газ
70,2
91,0
78,1

График 1
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Для России цена на нефть имеет огромное значение - экспорт нефти, нефтепродуктов и природного газа обеспечивает около половины валютной выручки. Поэтому Россия присоединилась к программе сокращений. Но сокращения других стран приняты на год вперед, Россия же обязалась снизить экспорт только во втором квартале, когда даже при благоприятном развитии событий цены ожидаются невысокими. В дальнейшем имеются основания отказаться от сокращений, так как добыча нефти в России в 90-х годах упала примерно вдвое. Рост цен на нефть будет также благоприятствовать притоку прямых иностранных инвестиций в нефтяной сектор и освоению новых месторождений. 

Улучшение ситуации на нефтяном рынке привело к росту российского экспорта: в апреле 1999 г. он возрос на 5,4% по сравнению с апрелем 1998 г. и составил 6,5 млрд.долл. Однако, из-за отрицательной динамики в предыдущие месяцы в январе-апреле 1999 г. наблюдалось сокращение российского экспорта на 10,3% по сравнению с аналогичным периодом прошлого года (22,1 млрд.долл.).

Рост экспорта в апреле произошел за счет увеличения вывоза российских товаров в страны, не входящие в СНГ – на 18,4%, при продолжающемся снижении экспортных поставок в страны Содружества (снижение на 39,5%). 

Пятую часть российского экспорта составляют черные и цветные металлы. Черные металлы в структуре экспорта металлургической продукции занимают более 40%, на втором месте – алюминий необработанный (26%), далее следуют никель (8%)и медь (6%).

В январе-апреле 1999 г. удельный вес металлов и изделий из них составил 22,9% от всего экспорта в страны дальнего зарубежья (в январе-апреле 1998 года - 25,9%). Их экспорт по стоимости сократился на 21%, главным образом, за счет снижения средних контрактных цен. Физические же объемы поставок основных видов металлов возросли: чугуна - на 34%, ферросплавов – на 8, полуфабрикатов из углеродистой стали - на 30, меди - на 17, алюминия - на 9%.

Однако условия для экспорта металлов остаются неблагоприятными. Мировые цены продолжают снижаться. С 1 мая 1999 года введена 5% пошлина на вывоз металлов. В результате последних ограничений, наложенных на российских производителей (антидемпинговая процедура инициированная в США по просьбе Американских сталелитейщиков) для российских производителей проката оказался практически закрыт рынок США. 

В целом внешнеторговый оборот России в январе-апреле 1999 г. составил 35,1 млрд.долл., что на 28,5% меньше аналогичного показателя прошлого года.

Объем российского импорта в январе-апреле 1999 г. составил $13,0 млрд., снизившись против аналогичного показателя 1998 года на 46,9%. Из стран дальнего зарубежья за этот период импортировано продукции на $10,1 млрд., что на 46,5% меньше чем в 1998 г. В первую очередь, сокращение импорта коснулось продовольствия, аналоги которого производятся в России. По сравнению с соответствующим периодом прошлого года наиболее резко уменьшились закупки из стран дальнего зарубежья мяса птицы (в 4,6 раза), медикаментов (в 3 раза), машин и оборудования (на 34%).

Высокие темпы падения импорта обеспечивают положительную динамику сальдо торгового баланса, которое по итогам первых четырех месяцев 1999 г. составило 9,1 млрд.долл. (в январе-апреле 1998 г. – положительное, 0,1 млрд.долл.)

В июне  Правительство Белоруссии приняло решение ввести рентный сбор при осуществлении внешнеторговых бартерных операций в целях стимулирования поступлений валютных средств в страну по внешнеторговым сделкам. Полученные средства будут направляться в республиканский фонд поддержки экспорта. Введение новых пошлин вряд ли сократит объемы российского бартера, который составляет более 54%  от всего внешнеторгового оборота  двух стран, так как именно экспортные российские поставки включены в списки беспошлинного бартера. Бартер будет преобладать во взаимных поставках товаров в торговле с Россией и из-за  резкого снижения эффективности внешнеторговых операций вследствие значительного удорожания белорусского экспорта и удешевления российского импорта после падения курса российского рубля (отрицательное сальдо Белоруссии в торговле с Россией уже сейчас достигает 15 млн. долларов). Кроме того, в условиях отсутствия у белорусских импортеров  валютных средств  именно бартер остается часто наиболее приемлемой формой торговли и его объемы еще долгое время будут существенными и в торговле с другими странами (в 1998 году  бартерные поставки белорусского экспорта  и импорта составили соответственно 34% и 28%),  несмотря на  вновь вводимые ограничения.

Летом текущего года продолжился процесс  формирования законодательного пространства Таможенного союза стран СНГ, в который теперь вошел и Таджикистан. Было одобрено соглашение об упрощенном порядке оформления товаров, перемещаемых в рамках союза.  Но в отношении России с отдельными странами-  членами Таможенного союза  возникли новые разногласия в области регулирования цен взаимных поставок. Казахстан  обвиняет российских экспортеров в торговле по заниженным ценам и планирует провести антидемпинговое расследование, что противоречит нормам  Таможенного союза.  Кроме того, планируемая ранее отмена в конце июня ограничений на поставку 21 вида российских товаров не позволит увеличить объемы российского экспорта, так как с 1 октября 1999 года будет  разрешен ввоз  только тех товаров, которые имеют информацию на казахском языке, что крайне усложнит  условия выполнения  торговых контрактов для российских поставщиков.  

В связи с постоянной и практически неразрешаемой проблемой долгов за российские энергоносители страны СНГ проводят двоякую политику: те  государства, которые обладают собственными энергоресурсами  стремятся переориентировать свои экспортные поставки на дальнее зарубежье; другие государства, не имеющие собственных ресурсов, пытаются зарабатывать через транзитные поставки по их территории. В Грузии особое значение придается  вводу в эксплуатацию нефтепровода Баку- Супса. Украина борется за экспорт каспийской нефти в Польшу.

В июне  текущего года Правительство Украины потребовало от “Газпрома” снижения цен на газ,  считая условия поставок газа дискриминационными и планируя  в случае отказа  переориентироваться на западных поставщиков. Нынешняя цена российского газа, поставляемого  на Украину составляет 80 долларов за 1 тыс. кубометров, в то время как аналогичная цена  в торговле с Белоруссией  равняется 32 долларам.

 Н.Воловик, Н.Леонова

Обзор экономического законодательства 
за июнь 1999 года

I.ФЕДЕРАЛЬНЫЕ ЗАКОНЫ

1. "О внесении изменений в статьи 19 и 20 Закона Российской Федерации "Об основах налоговой системы в Российской Федерации" от 17.06.99 №112-ФЗ. С момента вступления в силу Закона , в перечень налогов, зачисляемых в федеральный бюджет, включены плата за пользование водными объектами и сборы за выдачу лицензий и право на производство и оборот этилового спирта, спиртосодержащей и алкогольной продукции.

2. «Об исполнении бюджета Пенсионного фонда Российской Федерации за 1997 год» от 23.06.99 №114-ФЗ.

3. «О внесении изменений и дополнений в Федеральный закон «О приватизации государственного имущества и об основах приватизации муниципального имущества в Российской Федерации» от 23.06.99 №116-ФЗ. Изменения касаются порядка управления открытым акционерным обществом (например, в случае назначения органов управления при закреплении 100% акций в государственной или муниципальной собственности).

4. «О защите конкуренции на рынке финансовых услуг» от 23.06.99 №117-ФЗ. Законом определено понятие  финансовых услуг  как деятельности, связанной с привлечением и использованием денежных средств юридических и физических лиц. Кроме того, закон регулирует отношения, влияющие на конкуренцию в этой сфере деятельности.

II. ПОСТАНОВЛЕНИЯ Правительства Российской Федерации

1. "Об утверждении поквартального распределения показателей федерального бюджета на 1999 год и установлении заданий по мобилизации дополнительных доходов на 1999 год" от 30.04.99 №477. Данным постановлением утверждены источники финансирования дефицита федерального бюджета, поквартальное распределение доходов и расходов бюджета, кроме того, Минфину России разрешено вносить изменения в утвержденное поквартальное распределение расходов, исходя из фактического курса рубля по отношению к доллару США и пр.

2. "Об утверждении Положения о декларировании производства и оборота этилового спирта, алкогольной и спиртосодержащей продукции" от 25.05.99 №564. Положение определяет порядок декларирования производства и оборота этилового спирта (в том числе и денатурированного), произведенного из всех видов сырья, виноматериалов, а также алкогольной и спиртосодержащей продукции.

3. «О порядке опробования и клеймения изделий из драгоценных металлов» от 18.06.99 №643. Согласно постановлению, клеймению государственным пробирным клеймом подлежат изделия, изготовленные из драгоценных металлов, их сплавов, с использованием художественной обработки, со вставками из различных видов камней и без ним, применяемые в качестве украшений, предметов быта или культа, для декоративных целей, памятные, юбилейные и другие знаки и медали, кроме монет, вышедших в эмиссию, и государственных наград.  Все изготовляемые на территории РФ изделия из драгоценных металлов, а также ввезенные для продажи, должны соответствовать пробам: платиновая (950,900,850), золотая (999, 958,750,585,500,375), серебряная (999, 960,925,875). Производство или продажа ювелирных и других бытовых изделий, не соответствующих ни одной из установленных проб, не допускается.

4. "О внесении изменений в постановление Правительства Российской Федерации от 5 февраля 1999 года №130 и от 15 марта 1999 года №287" от 18.06.99 №644. Данное постановление уточняет порядок распределения средств, получаемых от продажи продовольственных товаров, поступивших из США и стран ЕС.

5. «О списании задолженности предприятий и организаций перед федеральным бюджетом по штрафам и пеням, начисленным в связи с курсовыми разницами, образовавшимися при первичном размещении облигаций внутреннего государственного займа и их последующем погашении (реализации ли ином выбытии»  от 18.06.99 №645. Согласно данному постановлению, списание задолженности с предприятий и организаций (в том числе кредитных) осуществляется по состоянию на 1 апреля 1999 года.

6. "О маркировке специальными марками табака и табачных изделий, производимых на территории Российской Федерации" от 18.06.99 №648. Обязательная маркировка данного вида товаров вводится с 1 августа 1999 года. На территории РФ с 1 ноября 1999 года  запрещается производства, а с 1 мая 2000 года и реализация табака и изделий из него, произведенных на территории РФ, без маркировки специальной маркой.

III.РАСПОРЯЖЕНИЯ Правительства Российской Федерации

1. Распоряжение Правительства РФ от 15.06.99 №935-р. В целях стабилизации и сдерживания роста цен  на рынке нефтепродуктов образован оперативный штаб во главе с Аксененко Н.Е. для проведения проверок соблюдения антимонопольного законодательства и принятия мер по обеспечению потребителей нефтью и нефтепродуктами.

IV.ИНСТРУКЦИИ и РАСПОРЯЖЕНИЯ

2. Письмо МНС РФ от 12.05.99 №АС-6-09/398 «О порядке расчета за пользование бюджетными средствами». Направлен для руководства в работе Порядок расчета процентов за пользование бюджетными средствами по отсрочкам, предоставленным уполномоченными финансовыми органами.

3. Указание ЦБ РФ от 14.05.99 №557-у «О внесении изменений и дополнений в Инструкцию Банка России «О порядке открытия и ведения уполномоченными банками счетов нерезидентов в валюте Российской Федерации» от 16 июля 1993 года №16»

4. Письмо ФКЦБ РФ от 20.04.99 №АК-02/2043 «О порядке расчета рыночной цены эмиссионных ценных бумаг».

5. Приказ МНС РФ от 24.04.99 №ГБ-3-08/107 "О внесении изменений и дополнений в Инструкцию Госналогслужбы России от 29 июня 1995 года №35 "По применению Закона Российской Федерации "О подоходном налоге с физических лиц". Рег. МЮ РФ 03.06.99 №1798. Изменения касаются ставок подоходного налога, порядка предоставления некоторых вычетов, срока и порядка предоставления декларации о доходах.

6. Письмо МНС РФ от 11.06.99 №АС-6-09/477 "О порядке уплаты налога на прибыль (доход), налога на игорный бизнес, единого налога на совокупный доход для субъектов малого предпринимательства"

7. "Положение о порядке и условиях проведения торгов по долларам США за российское рубли на единой торговой сессии межбанковских валютных бирж". Утв. ЦБ РФ 16.06.99 №77-П. Новый порядок предусматривает проведение торгов на единой торговой сессии, а не на специальных, как было установлено ранее. На единой торговой сессии также осуществляется обязательная продажа валюты и пр. 

ОФИЦИАЛЬНО

Совет Федерации одобрил следующие федеральные законы:

«О внесении изменений и дополнений в Закон Российской Федерации «Об основах федеральной жилищной политики»

«О внесении изменений в статьи 19 и 20 Закона Российской Федерации «Об основах налоговой системы в Российской Федерации»

«О паритете цен на сельскохозяйственную и промышленную продукцию (услуги), используемую в сельском хозяйстве, и компенсации потерь в связи с его нарушением»

«Об управлении собственностью российской Федерации, находящейся за рубежом»

«О защите конкуренции на рынке финансовых услуг»

«О внесении изменений и дополнений в Федеральных закон «О приватизации государственного имущества и об основах приватизации муниципального имущества в Российской Федерации»

«Об особенностях несостоятельности (банкротства) субъектов естественных монополий топливно-энергетического комплекса»

Ответственный редактор, составитель и издатель: С.Цухло.  Тел. (095) 229-9391

Компьютерный дизайн: А. Астахов

Информационное обеспечение: В.Авралов.

Лицензия на издательскую деятельность ЛР № 021018 от 09 ноября 1995 г.









� Рассчитано по:  Бюллетень банковской статистики № 5, 1999


� по классификации ЦБР к первой группе относятся стандартные ссуды, ко второй - нестандартные, к третьей - сомнительные, к четвертой - безнадежные 


� см. табл. 2 на с. 16 майского выпуска Экономико-политическая ситуация в России 


� в начале 1999 г. с возобновлением торгов по ГКО-ОФЗ и осуществлением реструктуризации государственных обязательств доля ГДО в недействующих активах резко падает 


� здесь и ниже цифры приведены без учета Сбербанка, если не оговаривается другое 
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						январь		февраль		март		апрель		май		июнь		июль		август		сентябрь		октябрь		ноябрь		декабрь				январь		февраль		март		апрель		май		июнь		июль		август		сентябрь		октябрь		ноябрь		декабрь

		вне СНГ		1996		4.5		5.2		6.1		5.5		6		5.8		6.1		5.8		5.9		6.8		7.0		7.1				2.8		3.5		3.9		4		3.8		3.6		4		3.5		3.4		3.7		3.6		4.1
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ОСНОВНЫЕ ПОКАЗАТЕЛИ РОССИЙСКОЙ ВНЕШНЕЙ ТОРГОВЛИ (млрд.долл.)
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						январь		февраль		март		апрель		май		июнь		июль		август		сентябрь		октябрь		ноябрь		декабрь				январь		февраль		март		апрель		май		июнь		июль		август		сентябрь		октябрь		ноябрь		декабрь

		вне СНГ		1996		4.5		5.2		6.1		5.5		6		5.8		6.1		5.8		5.9		6.8		7.0		7.1				2.8		3.5		3.9		4		3.8		3.6		4		3.5		3.4		3.7		3.6		4.1

		СНГ		1996		1.4		1.7		1.6		1.7		1.2		1.3		1.2		1.3		1.4		1.5		1.4		1.5				1.5		1.8		1.4		1.7		1.6		1.6		1.5		1.7		1.4		1.5		1.3		1.4

		вне СНГ		1997		5.2		5.5		5.8		5.4		5.1		5.4		5.7		5.9		5.5		6.5		6.5		6.5				2.7		3.7		4		4		3.7		4.1		4		4.7		4.6		4.6		4.3		5.2

		СНГ		1997		1.4		1.5		1.5		1.6		1.2		1.2		1.4		1.3		1.4		1.7		1.7		1.9				1.2		1.3		1.3		1.4		1.4		1.4		1.2		1.6		1.6		1.6		1.5		1.9

		вне СНГ		1998		4.4																										3.8

		СНГ		1998		1.3																										1.3

				Экспорт				Импорт

				вне СНГ		СНГ		вне СНГ		СНГ

		Янв.		4.5		1.4		2.8		1.5

		Фев.		5.2		1.7		3.5		1.8

		Март		6.1		1.6		3.9		1.4

		Апр.		5.5		1.7		4		1.7

		Май		6		1.2		3.8		1.6

		Июнь		5.8		1.3		3.6		1.6

		Июль		6.1		1.2		4		1.5

		Авг.		5.8		1.3		3.5		1.7

		Сен.		5.9		1.4		3.4		1.4

		Окт.		6.8		1.5		3.7		1.5

		Нояб.		7.0		1.4		3.6		1.3

		Дек.		7.1		1.5		4.1		1.4

		Янв.		5.5		1.5		3.4		1.3

		Фев.		5.2		1.5		3.8		1.2

		Март		5.8		1.5		4.2		1.4

		Апр.		5.4		1.5		4.6		1.6

		Май		5.2		1.3		4.1		1.4

		Июнь		5.4		1.2		4.1		1.4

		Июль		5.7		1.4		4		1.2

		Авг.		5.9		1.3		4.7		1.6

		Сен.		5.5		1.4		4.6		1.6

		Окт.		6.5		1.7		4.6		1.6

		Нояб.		6.5		1.7		4.3		1.5

		Дек.		6.5		1.9		5.2		1.9

		Янв.		4.4		1.3		4.2		1.3		11.2

		Фев.		4.5		1.6		4.6		1.4

		Март		4.9		1.6		5.1		1.4

		Апр.		4.2		1.2		4.5		1.3

		Май		4.9		1.3		4.7		1.4

		Июнь		5.1		1.2		4.4		1.2

		Июль		4.9		1.3		4.5		1.2

		Авг.		4.9		1.0		4.0		1.3

		Сен.		4.9		0.8		2.3		0.7

		Окт.		4.8		1.2		2.2		0.8

		Нояб.		4.6		1.3		2.2		0.8

		Дек.		5.9		1.2		2.7		0.9

		Янв.		3.7		1.1		2.3		0.6		7.7

		Фев.		3.9		0.9		2.3		0.6

		Март		5.1		0.9		2.7		0.8

		Апрель		5.7		0.8		2.8		0.8
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Экспорт вне СНГ

Экспорт СНГ

Импорт вне СНГ

Импорт СНГ

1996                                       1997                                      1998                                   1999

Основные показатели российского внешнеторгового оборота (млрд.долл.)
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				ЭКСПОРТ				ИМПОРТ

				вне СНГ		СНГ		вне СНГ		СНГ

		Янв.		4.5		1.4		2.8		1.5

		Фев.		5.2		1.7		3.5		1.8

		Март		6.1		1.6		3.9		1.4

		Апр.		5.5		1.7		4		1.7

		Май		6		1.2		3.8		1.6

		Июнь		5.8		1.3		3.6		1.6

		Июль		6.1		1.2		4		1.5

		Авг.		5.8		1.3		3.5		1.7

		Сен.		5.9		1.4		3.4		1.4

		Окт.		6.8		1.5		3.7		1.5

		Нояб.		7.0		1.4		3.6		1.3

		Дек.		7.1		1.5		4.1		1.4

		1996 год		71.8		17.2		43.9		18.4

		Янв.		5.5		1.5		3.4		1.3

		Фев.		5.2		1.5		3.8		1.2

		Март		5.8		1.5		4.2		1.4

		Апр.		5.4		1.5		4.6		1.6

		Май		5.2		1.3		4.1		1.4

		Июнь		5.4		1.2		4.1		1.4

		Июль		5.7		1.4		4		1.2

		Авг.		5.9		1.3		4.7		1.6

		Сен.		5.5		1.4		4.6		1.6

		Окт.		6.5		1.7		4.6		1.6

		Нояб.		6.5		1.7		4.3		1.5

		Дек.		6.5		1.9		5.2		1.9

		1997 год		69.1		17.9		51.6		17.7

		Янв.		4.4		1.3		4.2		1.3

		Фев.		4.5		1.6		4.6		1.4

		Март		4.9		1.6		5.1		1.4

				13.8		4.5		13.9		4.1		18.3		18		0.3		0.4

		Апр.		4.2		1.2		4.5		1.3

		Май		4.9		1.3		4.7		1.4

		Июнь		5.1		1.2		4.4		1.2

				14.2		3.7		13.6		3.9		17.9		17.5		0.4		0.8

		Июль		4.9		1.3		4.5		1.2

		Авг.		4.9		1.0		4.0		1.3

		Сен.		4.9		0.8		2.3		0.7

				14.7		3.1		10.8		3.2		17.8		14		3.8		3.8

		Окт.		4.8		1.2		2.2		0.8

		Нояб.		4.6		1.3		2.2		0.8

		Дек.		5		1.2		2.2		0.9

				14.4		3.7		6.6		2.5		18.1		9.1		9		9.4

		1998 год		57.1		15		44.9		13.7						13.5		14.4

				Экспорт (млрд.долл.)		Импорт (млрд.долл.)		Сальдо (млрд.долл.)

		1996		89.0		61.1		27.9

		1997		87		69.5		17.5

		январь-июль 1998		42.4		41.1		1.3

		Экспорт нефти		1996		1997		1998

		млрд.долл		16.073		14.773		6.397

		доля в экспорте		18.1		17.0		15.1
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				Экспорт (млрд.долл.)		Импорт (млрд.долл.)		Сальдо (млрд.долл.)

		1996		89.0		61.1		27.9

		1997		87		69.5		17.5

		январь-июль 1998		42.4		41.1		1.3

		Экспорт нефти		1996		1997		1998

		млрд.долл		16.073		14.773		6.397

		доля в экспорте		18.1		17.0		15.1
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				Экспорт				Импорт

				вне СНГ		СНГ		вне СНГ		СНГ

		Янв.		4.5		1.4		2.8		1.5

		Фев.		5.2		1.7		3.5		1.8

		Март		6.1		1.6		3.9		1.4

		Апр.		5.5		1.7		4		1.7

		Май		6		1.2		3.8		1.6

		Июнь		5.8		1.3		3.6		1.6

		Июль		6.1		1.2		4		1.5

		Авг.		5.8		1.3		3.5		1.7

		Сен.		5.9		1.4		3.4		1.4

		Окт.		6.8		1.5		3.7		1.5

		Нояб.		7.0		1.4		3.6		1.3

		Дек.		7.1		1.5		4.1		1.4

		Янв.		5.5		1.5		3.4		1.3

		Фев.		5.2		1.5		3.8		1.2

		Март		5.8		1.5		4.2		1.4

		Апр.		5.4		1.5		4.6		1.6

		Май		5.2		1.3		4.1		1.4

		Июнь		5.4		1.2		4.1		1.4

		Июль		5.7		1.4		4		1.2

		Авг.		5.9		1.3		4.7		1.6

		Сен.		5.5		1.4		4.6		1.6

		Окт.		6.5		1.7		4.6		1.6

		Нояб.		6.5		1.7		4.3		1.5

		Дек.		6.5		1.9		5.2		1.9

		Янв.		4.4		1.3		4.2		1.3

		Фев.		4.5		1.6		4.6		1.4

		Март		4.9		1.6		5.1		1.4

		Апр.		4.2		1.2		4.5		1.3

		Май		4.9		1.3		4.7		1.4

		Июнь		5.1		1.2		4.4		1.2

		Июль		4.9		1.3		4.5		1.2

		Авг.		4.9		1.0		4.0		1.3

		Сен.		4.9		0.8		2.3		0.7

		Окт.		4.8		1.2		2.2		0.8

		Нояб.		4.6		1.3		2.2		0.8
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				Экспорт				Импорт

				вне СНГ		СНГ		вне СНГ		СНГ

		Янв.		4.5		1.4		2.8		1.5

		Фев.		5.2		1.7		3.5		1.8

		Март		6.1		1.6		3.9		1.4

		Апр.		5.5		1.7		4		1.7

		Май		6		1.2		3.8		1.6

		Июнь		5.8		1.3		3.6		1.6

		Июль		6.1		1.2		4		1.5

		Авг.		5.8		1.3		3.5		1.7

		Сен.		5.9		1.4		3.4		1.4

		Окт.		6.8		1.5		3.7		1.5

		Нояб.		7.0		1.4		3.6		1.3

		Дек.		7.1		1.5		4.1		1.4

		Янв.		5.5		1.5		3.4		1.3

		Фев.		5.2		1.5		3.8		1.2

		Март		5.8		1.5		4.2		1.4

		Апр.		5.4		1.5		4.6		1.6

		Май		5.2		1.3		4.1		1.4

		Июнь		5.4		1.2		4.1		1.4

		Июль		5.7		1.4		4		1.2

		Авг.		5.9		1.3		4.7		1.6

		Сен.		5.5		1.4		4.6		1.6

		Окт.		6.5		1.7		4.6		1.6

		Нояб.		6.5		1.7		4.3		1.5

		Дек.		6.5		1.9		5.2		1.9

														1995 г.

		Янв.		4.4		1.3		4.2		1.3				янв.		5.71		3.74		1.97		9.45

		Фев.		4.5		1.6		4.6		1.4				февр.		6.22		4.51		1.71		10.73

		Март		4.9		1.6		5.1		1.4				март		6.76		4.67		2.09		11.43

		Апр.		4.2		1.2		4.5		1.3				апр.		6.61		4.15		2.46		10.76

		Май		4.9		1.3		4.7		1.4				май		6.97		4.94		2.03		11.91

		Июнь		5.1		1.2		4.4		1.2				июнь		7.18		5.14		2.04		12.32

		Июль		4.9		1.3		4.5		1.2				июль		6.16		4.74		1.42		10.9

		Авг.		4.9		1.0		4.0		1.3				авг.		6.46		5.28		1.18		11.74

		Сен.		4.9		0.8		2.3		0.7				сент.		6.76		5.33		1.43		12.09

		Окт.		4.8		1.2		2.2		0.8				окт.		7.22		5.53		1.69		12.75

		Нояб.		4.6		1.3		2.2		0.8				нояб.		7.58		6.24		1.34		13.82

		Дек.		5.9		1.2		2.7		0.9				дек.		7.96		6.51		1.45		14.47

				Экспорт		Импорт		Сальдо

		Янв.		5.9		4.3		1.6				10.2

		Фев.		6.9		5.3		1.6				12.2

		Март		7.7		5.3		2.4				13

		Апр.		7.2		5.7		1.5				12.9

		Май		7.2		5.4		1.8				12.6

		Июнь		7.1		5.2		1.9				12.3

		Июль		7.3		5.5		1.8				12.8

		Авг.		7.1		5.2		1.9				12.3

		Сен.		7.3		4.8		2.5				12.1

		Окт.		8.3		5.2		3.1				13.5

		Нояб.		8.4		4.9		3.5				13.3

		Дек.		8.6		5.5		3.1				14.1

		Янв.		7		4.7		2.3				11.7

		Фев.		6.7		5		1.7				11.7

		Март		7.3		5.6		1.7				12.9

		Апр.		6.9		6.2		0.7				13.1

		Май		6.5		5.5		1				12

		Июнь		6.6		5.5		1.1				12.1

		Июль		7.1		5.2		1.9				12.3

		Авг.		7.2		6.3		0.9				13.5

		Сен.		6.9		6.2		0.7				13.1

		Окт.		8.2		6.2		2				14.4

		Нояб.		8.2		5.8		2.4				14

		Дек.		8.4		7.1		1.3				15.5

		Янв.		5.9		5.6		0.3		11.5		11.5

		Фев.		5.8		6		-0.2				11.8

		Март		6.8		6.5		0.3				13.3

		Апр.		6.1		6.3		-0.2				12.4

		Май		6.1		5.8		0.3				11.9

		Июнь		6.5		5.8		0.7				12.3

		Июль		6.2		5.7		0.5				11.9

		Авг.		5.6		5.2		0.4				10.8

		Сен.		5.9		3		2.9				8.9

		Окт.		6		3		3				9

		Нояб.		5.9		3		2.9				8.9

		Дек.		7.1		3.6		3.5				10.7

		Янв.		4.8		2.9		1.9		7.7		7.7

		Фев.		4.8		3		1.8				7.8

		Март		6		3.5		2.5				9.5

		Апрель		6.5		3.6		2.9
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Основные показатели российской внешней торговли (млрд.долл.)
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Диаграмма2

		Финансовые вложения		Финансовые вложения

		долгосрочные		долгосрочные

		краткосрочные		краткосрочные

		инвестиции в основной капитал		инвестиции в основной капитал



Привлеченные средства

Собственные средства

Структура инвестиции по источникам финансирования в I квартале 1998 года, в % к итогу

10.1

89.9

3.6

96.4

25.1

74.9

37.1

62.2
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				Собственные средства		Привлеченные средства

		инвестиции в основной капитал		59.7		40.3

		краткосрочные		81.5		18.5

		долгосрочные		76		24

		Финансовые вложения		79.7		20.3

				Собственные средства		Привлеченные средства

		Финансовые вложения		89.9		10.1

		долгосрочные		96.4		3.6

		краткосрочные		74.9		25.1

		инвестиции в основной капитал		62.2		37.1

				Собственные средства		Привлеченные средства

		Финансовые вложения		79.7		20.3

		долгосрочные		76		24

		краткосрочные		81.5		18.5

		инвестиции в основной капитал		59.7		40.3
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		0		0

		0		0

		0		0

		0		0



Собственные средства

Привлеченные средства

Структура инвестиций  по источникам финансирования в1 квартале 1999 года, в % к итогу
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		0		0

		0		0

		0		0

		0		0



Привлеченные средства

Собственные средства

Структура инвестиции по источникам финансирования в I квартале 1998 года, в % к итогу
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		0		0		0		0

		0		0		0		0

		0		0		0		0

		0		0		0		0



Финансовые вложения

долгосрочные

краткосрочные

инвестиции в основной капитал
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средним предприятиям и организациям в январе-сентябре 1998 г.



в % к итогу






28,4


19,3


33,3


47,7


71,6


80,7


66,7


52,3


0


20


40


60


80


100


Финансовые


вложения


долгосрочные краткосрочные Инвестиции в


основной


капитал


Собственные средства


Привлеченные средства


Структура инвестиций по источникам финансирования по крупным и 


средним предприятиям и организациям в январе-сентябре 1998 г.


в % к итогу




MBD000A0719.doc

[image: image1.wmf]28,4



19,3



33,3



47,7



71,6



80,7



66,7



52,3



0



20



40



60



80



100



Финансовые



вложения



долгосрочные



краткосрочные



Инвестиции в



основной



капитал



Собственные средства



Привлеченные средства
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Диаграмма1

		Промышленность

		Строительство

		Транспорт и связь

		Торговля и обществ.питание

		Общ.ком.деят-ь по обесп. функц-я рынка

		Управление

		Финансы, кредит, страхование, пенс.обесп.

		Прочие отрасли



Отраслевая структура иностранных инвестиций в РФ
 в 1 квартале 1999 года.

0.46

0.03

0.098

0.177

0.038

0.138

0.026

0.033
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		Промышленность		0.46

		Строительство		0.03

		Транспорт и связь		0.098

		Торговля и обществ.питание		0.177

		Общ.ком.деят-ь по обесп. функц-я рынка		0.038

		Управление		0.138

		Финансы, кредит, страхование, пенс.обесп.		0.026

		Прочие отрасли		0.033

		Промышленность		0.46

		Строительство		0.03

		Транспорт и связь		0.098

		Торговля и обществ.питание		0.177

		Общ.ком.деят-ь по обесп. функц-я рынка		0.038

		Управление		0.138

		Финансы, кредит, страхование, пенс.обесп.		0.026

		Прочие отрасли		0.033
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Диаграмма1

		США

		Франция

		Германия

		Великобритания

		Кипр

		Нидерланды

		Финляндия

		Прочие страны



Географическая структура иностранных инвестиций в РФ
 в 1 квартале 1999 года.

0.2294344473

0.0276349614

0.1535989717

0.118251928

0.1298200514

0.043059126

0.028277635

0.2699228792
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		США		22.9%

		Франция		2.8%

		Германия		15.4%

		Великобритания		11.8%

		Кипр		13.0%

		Нидерланды		4.3%

		Финляндия		2.8%

		Прочие страны		27.0%






