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�Состояние государственного бюджета.

Результаты исполнения федерального бюджета представлены в таблице 1. 

Таблица 1. Исполнение республиканского бюджета России (в % ВВП)���1995 год�1996 год�1.02.97�1.03.97�1.04.97�1.05.97�1.06.97�1.07.97�1.08.97*��Доходы�����������Налог на прибыль�2,47�1,44�0,59�0,67�0,88�1,13�1,30�1,29�1,17��Подоходный налог�0,2�0,23�0,20�0,20�0,17�0,12�0,12�0,10�0,09��Налог на добавленную стоимость, спецналог и акцизы�5,81�6,74�4,21�4,57�5,44�6,30�6,64�6,28�5,98��Налоги на внешнюю торговлю и внешнеэкономические операции�1,46�1,01�0,55�0,71�0,83�0,86�0,88�0,93�0,93��Прочие налоги, сборы и платежи�0,34�0,28�0,15�0,37�0,22�0,23�0,25�0,14�0,22��Итого налогов и платежей�10,28�9,70�5,70�6,52�7,54�8,64�9,19�8,74�8,39��Неналоговые доходы�3,4�2,80�1,59�1,91�1,35�1,57�1,54�1,55�1,29��Всего доходы�13,68�12,50�7,29�8,43�9,22�10,20�10,73�10,29�9,46��Расходы�����������Государственное управление�0,27�0,24�0,17�0,18�0,21�0,21�0,24�0,24�0,27��Международная деятельность�1,3�1,18�0,36�0,34�0,60�0,69�0,69�0,73�0,53��Национальная оборона и правоохранительная деятельность�4,03�4,10�2,92�3,37�4,46�4,69�4,91�4,28�4,25��Фундаментальные исследования �0,29�0,29�0,05�0,11�0,23�0,28�0,31�0,31�0,35��Услуги народному хозяйству�2,18�1,84�0,86�0,89�1,43�1,53�1,62�1,47�1,96��Социальные услуги�1,12�1,22�0,52�1,70�2,19�2,28�2,36�2,38�2,15��Обслуживание государственного долга�1,5�1,51�1,24�1,32�1,94�1,85�1,91�1,74�1,77��Прочие расходы�2,79�1,94�2,88�1,19�1,66�1,55�2,04�2,21�1,90��Итого расходов�15,24�14,37�8,42�9,10�12,72�13,09�14,08�13,36�13,17��Ссуды за вычетом погашений�1,37�1,04�0,60�0,94�0,35�0,80�0,19�1,03�0,88��Расходы и ссуды за вычетом погашений�16,61�15,33�9,02�10,04�13,07�13,89�14,28�14,39�14,04��Дефицит бюджета�2,94�2,83�1,73�1,61�3,84�3,69�3,55�4,10�4,59��Общее финансирование, в том числе�2,94�2,83�1,73�1,61�3,84�3,69�3,55�4,10�4,59��     внутреннее финансирование�1,41�1,36�1,20�0,38�1,95�1,84�1,66�1,48�2,35��     внешнее финансирование�1,53�1,47�0,52�1,23�1,89�1,85�1,89�2,62�2,24��Справочно: ВВП (трлн. руб.)�1659�2256�201�401�605�812�1019�1226�1454��*Предварительные данные



�По состоянию на 1 июля положение с бюджетом остается по-прежнему неутешающим. Бюджет можно считать исполненным лишь с учетом секвестра, тогда как по  отношению к первоначальному плану исполнение находится на уровне 50-60%. 

Основным источником финансирования бюджета остается внешнее финансирование в виде займов международных организаций, правительств и частного сектора.

Как видно из таблицы 1, согласно предварительным данным доходы федерального бюджета продолжили свое падение в июле. При этом произошло параллельное увеличение дефицита бюджета, профинансированное, в основном, за счет эмиссии ценных бумаг на внутреннем рынке.

Исполнение консолидированного бюджета представлено в Таблице 2. 



�Таблица 2. Исполнение консолидированного бюджета России (в % ВВП)������1996�I�II�III�IV�V�VII��Налоги и платежи�20,97�12,99�14,15�16,07�18,39�19,70�19,43��Неналоговые доходы�2,83�2,32�2,65�2,51�2,43�2,51�2,64��Всего доходы�24,9�15,31�16,80�18,58�20,82�22,21�22,07��Всего расходов и ссуд за вычетом погашений�29,07�18,22�20,11�23,50�25,31�26,21�26,76��Дефицит бюджета�4,17�2,91�3,31�4,92�4,49�4,00�4,69��

�



�В июле, как видно из Рисунка 1, произошло увеличение величины задолженности по налоговым поступлениям в федеральный бюджет. Общая величина задолженности, такми образом, составила около 85 трлн. рублей.

Усилиями налоговых органов с начала года было погашено 43 трлн. рублей недоимки, в том числе около 35 трлн. погашено налогоплательщиками в добровольном порядке после предъявления требования.

Баткибеков С.Б.

�Денежно-кредитная политика

�Летом 1997 года, как и в 1995 – 1996 годах, наблюдалось сезонное снижение темпов роста потребительских цен. В июле 1997 года потребительские цены выросли на 0,9%. В пересчете на год это составляет 11,35%. А в августе 1997 года, по предварительным оценкам, инфляция будет находиться на нулевой отметке. В качестве интересного факта можно выделить дефляцию, зафиксированную с 11 по 17 августа, составляющую -0,1% (см. График 1). Предыдущий случай снижения потребительских цен наблюдался также во второй половине августа 1996 года. 

В долгосрочной перспективе динамика инфляционных процессов не может не отразиться на динамике обменного курса национальной валюты. Далее приведен прогноз роста официального обменного курса доллара, основанный на следующих предпосылках. Во-первых, до конца 1997 года сохраняется заявленная Центральным банком РФ в ноябре 1996 года политика наклонного валютного коридора. То есть, верхняя граница роста обменного курса к концу года задана на уровне 6350 руб./$, а нижняя на уровне 5750 руб./$. Во-вторых, предполагается, что согласно модели, описанной в предыдущем выпуске обзора, уровень инфляции в 1997 году будет снижаться. В частности, ожидается, что прирост потребительских цен за текущий год составит 15 – 17%. Это соответствует 1,2 – 1,3% в среднем за месяц. В-третьих, Центральный банк РФ продолжит реализацию политики номинального якоря. Это, в частности, выражается в том, что с октября 1996 года по июль 1997 года (за последние десять месяцев) темп снижения официального обменного курса рубля составлял в среднем 51% от темпа роста потребительских цен (см. график 2). Предложенные далее два варианта динамики официального курса доллара опираются на принятую пропорцию, равную, соответственно, 45% и 55%.

�График 1.

�

График 2.

�



�Фактическая динамика обменного курса будет колебаться в диапазоне, задаваемыми двумя отношениями (45% и 55%), указанными в третьей предпосылке прогноза. На графике 3 представлены два указанных варианта динамики официального обменного курса доллара США. Согласно первому варианту курс доллара выйдет к концу года на значение 5950 руб./$ (годовой прирост равен 7,01%), а по второму варианту – на значение 6038 руб./$ (годовой прирост равен 8,60%). Таким образом, наиболее вероятное значение обменного курса на конец 1997 года составляет 5994 руб./$. В этом случае с конца августа до начала 1998 года курс рубля по отношению к доллару снизится на 3%, а в целом это соответствует 7,81% годового прироста обменного курса. 



�График 3.

�

Архипов С.А., Дробышевский С.М.

Финансовые рынки



�Рынок ГКО-ОФЗ. В августе падение доходности государственных облигаций прекратилось. Более того, в первой половине месяца произошло краткосрочное повышение процентных ставок, в большей степени коснувшееся коротких выпусков (18-20 % годовых за вычетом налога) (см. график 4).

�График 4.

�

�Временная структура доходности к середине месяца приняла отрицательный наклон, что обычно характерно при недостатке ликвидности (см. график 5). Практически весь период ЦБ РФ производил скупку ценных бумаг на рынке с целью удержать доходность. Суммарная нетто-позиция ЦБ РФ операций на вторичном рынке отрицательна (-3 трлн. руб.).

�График 5.

� EMBED Excel.Sheet.5  ���

�За период с 1 – 26 авг. 1997 Центральный Банк провел размещение четырех годовых (21082, 21083, 21085, 21086), двух полугодовых (21081, 21084), 4х – месячного (21087) и выпуска ОФЗ (24017). Заявленный объем эмиссии составил 43 трлн. руб., спрос – 41 трлн. руб. по номиналу, размещено 30 трлн. руб., выручка – 26 трлн. руб., объем погашения – 26 трлн. руб., размещено на торгах – 2 трлн. руб., досрочно погашено (выкуплено) – на  5 трлн. руб. выпуска ОФЗ-ПК 24006. Т.о. чистая выручка МФ получилась отрицательной (около -3 трлн. руб.). 

Сложившаяся ситуация свидетельствует о наступлении нелегкого времени для эмитента и ЦБ. Вошедшая в привычку осенняя нестабильность может повлиять на ожидания инвесторов при малейшем намеке о неспособности ЦБ контролировать доходность. Более того, дальнейшее понижение процентных ставок маловероятно, следовательно, большинство ожиданий будет распределяться между сохранением либо ростом доходности облигаций. Пока же из сложившейся временной структуры доходности не следует существования явного преобладания ожиданий на повышение процентных ставок.

Фондовый рынок. К концу первой декады августа 1997 года на российском фондовом рынке закончился подъем, наблюдавшийся в июне – июле (см. График 6). С 8 августа котировки "голубых фишек" начали постепенно снижаться. К 22 августа ценовой индекс ИЭППП упал на 8,31%, т. е. до уровня 4 – 5 августа. Ожидается, что коррекция на рынке продлится и в сентябре. Примечательно, что в августе на ситуацию на российском рынке оказала влияние динамика индекса Доу-Джонса, и начало коррекции последовало за падением индекса. Обороты в РТС-1 сохранились на очень высоком уровне, и общий объем сделок в июле – августе составляет 1,5 – 1,6 млрд. долларов в месяц. В то же время, некоторые факторы способствуют повышению деловой активности на рынке. Во-первых, в августе произошло расширение числа эмитентов, ценные бумаги которых котируются в РТС-1. Во-вторых, переход акций компаний из РТС-2 и неорганизованного рынка означает повышение их ликвидности и степени надежности. В-третьих, ожидается, что в ближайшее время международные финансовые агентства могут повысить рейтинг России как заемщика, что будет способствовать новым инвестициям на российском рынке.

�График 6.

�

�Рыночные характеристики наиболее ликвидных в июле – августе 1997 года акций приведены в таблице 3.

�Таблица 3. Характеристики фондового рынка за период 1.07 – 22.08.1997.��1) Ликвидность (отношение количества дней, в которые происходили сделки по бумаге, к числу дней за период): Иркутскэнерго, КамАЗ, ЛУКойл, ЛУКойл (привилегированные), Мосэнерго, Норильский никель, Норильский никель (привилегированные), РАО ЕЭС России, РАО ЕЭС России (привилегированные), Ростелеком, Ростелеком (привилегированные), Сбербанк РФ, Сбербанк РФ (привилегированные), Сургутнефтегаз, Сургутнефтегаз (привилегированные), Татнефть – 1,0.��2) Наиболее доходные акции* (доходность за период 1.07 – 22.08.1997): Индекс рынка – 51,63%, Нижневартовскнетегаз – 429,32% (0,56), Норильский никель (привилег.) – 103,76% (1,0), Юганскнефтегаз – 91,39% (0,92), Уралсвязьинформ – 86,53% (0,87), Новосибирская ГТС – 85,33% (0,39).�3) Акции с наименьшим риском (показатель бета)*: Рыночный риск – 201,28%, Нижнетагильский металлургический комбинат – 0,001 (0,72), Башкирэнерго – 0,065 (0,26), Тюменьтелеком – 0,066 (0,26), Первоуральский новотрубный завод – 0,098 (0,41), Ноябрьскнефтегаз – 0,110 (0,64).��4) Наиболее недооцененные акции (показатель альфа)*: Нижневартовскнефтегаз – 0,035 (0,56), Черногорнефть – 0,017 (0,51), Новосибирская ГТС – 0,016 (0,39), Сахалинморнефтегаз – 0,013 (0,82), МГТС (привилег.) – 0,012 (0,90).�5) Акции с наибольшим уникальным риском (низкие значения показателя R-квадрат)*: Нижнетагильский металлургический комбинат – 0,000 (0,72), Первоуральский новотрубный завод – 0,003 (0,41), Новосибирская ГТС – 0,003 (0,39), Ноябрьскнефтегаз – 0,003 (0,64), МГТС (привилег.) – 0,012 (0,90).��6) Акции с наименьшим уникальным риском (высокие значения показателя R-квадрат)*: Мосэнерго – 0,773 (1), Ростелеком – 0,683 (1), ЛУКойл – 0,674 (1), РАО ЕЭС России – 0,648 (1), Сургутнефтегаз – 0,647 (1).�7) Акции, обеспечившие наибольшую долю оборота*: РАО ЕЭС России – 20,71% (1), ЛУКойл – 13,35% (1), Мосэнерго – 12,77% (1), Ростелеком – 9,52% (1), Сургутнефтегаз – 4,23% (1).��* в скобках показано значение коэффициента ликвидности



�Рынок межбанковских кредитов. В июле – августе 1997 года ситуацию на рынке рублевых межбанковских кредитов можно охарактеризовать как достаточно стабильную. Значительное влияние на конъюнктуру рынка оказали действия Центрального банка РФ. В частности, увеличение объемов предоставляемых ломбардных кредитов и расширение рынка сделок РЕПО обеспечили стабильность процентных ставок по кредитам на уровне, близком к ставкам ЦБР (см. график 7).

Тенденция к росту объемов сделок по кредитам на все сроки сохранилась и в июле – августе 1997 года (см. график 8). Это, в первую очередь, относится к наиболее коротким кредитам. Общий объем сделок на межбанковском кредитном рынке в июле 1997 года превысил 78,8 трлн. рублей. По предварительным оценкам, в августе объем предоставленных кредитов достигнет 95 трлн. рублей (см. табл. 4). В качестве интересного факта можно отметить превышение в июле – августе оборотов рынка межбанковских кредитов над оборотами рынка ГКО-ОФЗ на 10 – 30%.�График 7.

�

График 8.

�



�Валютный рынок. Несмотря на снижение инфляции до нулевого уровня, темпы роста официального курса доллара США в июле – августе 1997 года немного выросли. В июле официальный обменный курс доллара увеличился с 5782 до 5798 руб./$, т.е. на 0,28%, что соответствует 3,37% в пересчете на год. Курс доллара на Московской межбанковской валютной бирже увеличился с 5766 до 5809 руб./$, т.е. на 0,75% (9,33% в год). На межбанковском рынке курс доллара вырос чуть меньше: на 0,67% или 8,31% в годовом исчислении (с 5771,5 до 5810 руб./$). По нашим оценкам, в августе 1997 года официальный обменный курс доллара США достигнет 5827 руб./$, что составляет 0,50% месячного прироста (6,17% в пересчете на год). На ММВБ курс доллара выйдет на уровень 5835 руб./$, т.е. вырастет на 0,45% (5,51% в год), а на межбанковском валютном рынке достигнет 5832 руб./$. В этом случае его прирост составит 0,38% (4,64% в годовом исчислении).

Динамика официального обменного, биржевого (ММВБ) и среднего межбанковского курсов доллара в июле – августе 1997 года показана на графике 9.

�График 9.

�



�В июле 1997 года официальный и биржевой курс немецкой марки продемонстрировал значительное снижение с 3330 руб./DM до 3160 руб./DM, что соответствует -5,11% за месяц или -46,68% в годовом исчислении. Однако с 8 августа направление динамки курса немецкой марки сменилась на возростание. К концу августа 1997 года, по нашим оценкам, курс немецкой марки составит 3250 руб./DM. В этом случае за август марка вырастет по отношению к рублю на 2,85% (40,07% в год).

Суммарный брутто-оборот валютного сектора на ММВБ по доллару США и немецкой марке в июне – июле 1997 года находился на уровне около 1700 млрд. рублей. В августе ожидается его увеличение до 1900 – 1950 млрд. рублей по доллару США и до 110 – 130 млрд. рублей по немецкой марке.



�Таблица 4. Индикаторы финансовых рынков.��месяц�апрель�май�июнь�июль�август*��месячная инфляция�1%�0,9%�1,1%�0,9%�0%��расчетная годовая инфляция по тенденции данного месяца�12,68%�11,4%�14,03%�11,4%�0%��ставка рефинансирования ЦБ РФ�36%�36%�24%�24%�24%��аукционная ставка по ГКО (на конец месяца)�30,64%�27,26%�18,64%�18,84%�18,75%��аукционная ставка по ОФЗ (на конец месяца)�36,65%�35,58%�25,84%�24,63%�18,17%��аукционная ставка по ОГСЗ (на конец месяца)�39,70%�34,61%�20,42%�18,22%�18,22%��доходность к погашению выпусков ГКО (% в год) со сроками:�������менее 1 месяца�27,40%�22,00%�17,84%�17,68%�17,5%��1-3 месяца�32,16%�24,13%�19,61%�17,49%�18,5%��3-6 месяцев�33,62%�28,24%�21,69%�18,93%�18,5%��средняя ставка по всем выпускам�32,17%�26,65%�20,28%�18,28%�18%��средняя по всем выпускам доходность к погашению ОФЗ (% в год)�39,72%�35,40%�31,51%�27,11%�27,5%��оборот рынка ГКО/ОФЗ за месяц (млрд. руб.)�90230�77011�82445�71841,6�60000��суммарный объем ГКО/ОФЗ в обращении (трлн. руб.)�285,7�295,1�302,3�314,2�317��номинальный прирост объема ГКО/ОФЗ в обращении к предыдущему месяцу�3,2%�3,3%�2,4%�3,9%�0,9%��ставка МБК-INSTAR (% в год на кон. мес.) по кредитам на:�������1 день�26,49%�7,71%�15,13%�8,97%�7,5%��1 неделю�24,06%�9,90%�20,34%�19,51%�16%��2 недели�28,56%�16,75%�21,04%�16%�15%��1 месяц�30,40%�22,13%�20,00%�23%�23%��оборот рынка МБК за месяц (млрд. руб.)�69912�67535�74768�78821,8�95000��курс  USD на конец месяца на ММВБ (руб.)�5762�5773�5782�5798�5827��курс DM на конец месяца на ММВБ (руб.)�3327�3394�3352�3160�3250��средний темп роста курса USD за месяц по тенденции (% в год)�7,8%�2,32%�1,89%�3,37%�6,17%��средний темп роста курса DM за месяц по тенденции (% в год)�-27,7%�22,1%�-1,24%�-46,68%�40,07%��суммарный брутто-оборот по USD и DM на ММВБ за месяц (млрд. руб.)�1157,4�1956�1700�1713,8�2050��оборот фондового рынка в РТС за месяц (млн. долларов США):�575,76�804,0�948,74�1575,16�1600��средняя доходность фондового рынка в РТС (% годовых):�13,89%�6,07%�24,85%�39,66%�7%��риск рыночного портфеля в РТС:�125,71%�53,72%�78,33%�237,86%�125%��*/ Оценка

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

Внешняя торговля.



�В январе-июле 1997 г. наблюдалось снижение внешнеторговой активности России. По сравнению с аналогичным периодом прошлого года стоимостной объем экспорта сократился на 2%,  импорта - на 4,2%.

Происходит усиление сырьевой направленности российского экспорта. Удельный вес основных видов топливно-энергетических ресурсов в общем объеме экспортных поставок  увеличился до 50,5%  против 46% в I полугодии 1996 г. Одной из причин этого является сохранение дискриминационных мер против российских экспортеров на внешних рынках. Объем товаров, облагаемых антидемпинговыми пошлинами ЕС, соответствует 10% суммарного объема российского экспорта обработанной продукции.



�� EMBED Excel.Chart.5 \s ���

�Основные тенденции внешней торговли со странами СНГ в 1997 году приняли противоположный  предыдущему году характер.  Внешнеторговый оборот России с этими государствами  в первом полугодии 1997 года в текущих ценах  составил 16,8 млрд. долларов и по сравнению с первым полугодием 1996 года снизился на 8,9%, в том числе экспорт - 9,0 млрд. долларов и вырос на 1,7%, импорт составил 7,8 млрд. долларов и снизился на  8,8%. В отличие от предыдущего года сальдо торгового баланса с государствами СНГ сложилось положительное  в размере 1,2 млрд. долларов.     

Структура российского экспорта остается постоянной все годы существования СНГ -  удельный вес основных видов топливно-энергетических ресурсов (нефти, нефтепродуктов, естественного газа, каменного угля) в общем объеме экспорта в страны Содружества в первом полугодии 1997 года составил 55%, машин и оборудования  - 16%.  При этом, если поставки нефти за первое полугодие  текущего года сократились на 30%, то экспорт нефтепродуктов и газа увеличился соответственно на 8% и 10%. Сохраняется большая задолженность  этих государств за поставки газа. По данным на 1 мая текущего года долги таких стран как Украина, Белоруссия, Молдова, Казахстан составили соответственно 3320; 1067; 2717; 68,7  млрд.руб.

Таким образом, наблюдавшийся почти два года опережающий рост импорта в 1997 году, достигнув критической точки,  стал снижаться, начиная с февраля этого года  темпы роста и объемы экспорта превысили импортные поставки.

Н.Воловик, Н.Леонова, С.Приходько



�Инвестиционная деятельность



�В январе-июле 1997 г. продолжалось снижение инвестиционной активности. За этот период на развитие экономики и социальной сферы Российской Федерации использовано 175.7 трлн. рублей, что на 8% меньше соответствующего периода.

На объектах производственного назначения использовано 109.6 трлн. рублей, что на 2% меньше соответствующего периода прошлого года.

Доля производственных инвестиций в январе-июле 1997 г. в общем объеме составила 62.4% инвестиций.

Наиболее резкое снижение инвестиционной активности продолжает сохраняться в социальной сфере, где инвестиции уменьшились на 18.0%. На 15.5% ниже уровня прошлого года обеспечен ввод жилых домов предприятиями и организациями всех форм собственности (13.8 млн. кв. метров). Наряду с общим уменьшение объема инвестиций к концу года ожидается также и сокращение введенной в эксплуатацию общей площади в жилых домах на 25%.

Государственные инвестиции в I полугодии 1997 г. профинансированы в размере 3.7 трлн. рублей, или на 26.7% от уточненного лимита с учетом секвестра, а федеральная инвестиционная программа - на 18.5% к уточненному лимиту (1.4 трлн. рублей).

В первой половине 1997 г. работа в сфере международного инвестиционного сотрудничества была направлена на дальнейшее улучшение инвестиционного климата.

Объем иностранных инвестиций в I полугодии 1997 г. составил 5 млрд. долларов США, из которых на долю прямых иностранных вложений приходилось 30% всего объема вложений иностранных инвесторов

По состоянию на 1 июля 1997 г накопленный иностранный капитал в экономике России (без учета денежно-кредитного регулирования и банковского сектора) составил около 18 млрд. долларов США (в том числе за 1991-1993 гг. поступило 3 млрд. долларов США, за 1994 г. - 1 млрд. долларов США, в 1995 г. - 3 млрд. долларов США).

 Активизировалась работа с крупнейшими международными финансовыми организациями. На 1 июля 1997 г. общая сумма средств, заимствованных у МБРР для 29 российских проектов, составляет 7 млрд. долл. США. Из них средства трех займов: Первый и Второй реабилитационные займы (1.2 млрд. долл. США) и заем на структурную перестройку угольного сектора (500 млн. долл. США) израсходованы полностью, а остальные 26 проектов на общую сумму 5308.8 млн. долл. США находятся в стадии интенсивной реализации. 

Портфель проектов по Российской Федерации, подписанных ЕБРР, составил 6.053 млн. ЭКЮ, в том числе в частном секторе - 5.398 млн. ЭКЮ и государственном секторе - 0.655 млн. ЭКЮ.

За первое полугодие 1997 г. подписано 4 новых соглашения о займах, из которых 3 являются частными и 1 - под гарантии Правительства Российской Федерации: “Атина-Волга”, Волгоград -переработка сельскохозяйственной продукции, производство продуктов питания и комбикормов; “АвтоГАЗ”, Нижний Новгород -закупки оборудования и организация производства нового автомобиля); “Черногорнефть”, Нижневартовск -добыча нефти, замена частей нефтепроводов, рекультивация загрязненных территорий; Постприватизационный кредит Российской Федерации -финансирование постприватизационных процессов, реструктуризация приватизированных предприятий и компаний, создание благоприятного инвестиционного климата.

Совет директоров Банка одобрил еще 8 проектов в Российской Федерации, из которых 3 в финансово-банковском секторе, 2 - в металлообработке, 2 - по производству и разливу напитков и один по муниципальной поддержке г.Санкт-Петербурга.

О. Изряднова



�Положение в промышленности



�Главной особенностью промышленной динамики в 1997 г. является изменение наблюдавшейся на всем протяжении девяностых годов общей тенденции к сокращению физических объемов производства (см. табл. 5). Впервые за время реформ имеет место рост общего выпуска промышленной продукции по сравнению с предыдущим годом: в первом полугодии объем производства увеличился на 0.8% по сравнению с соответствующим периодом прошлого года. Основными факторами стабилизации общего объема промышленного производства явилась относительная стабилизация реальных внутренних цен, рост платежеспособного спроса населения и стабилизация спроса на российскую промышленную продукцию со стороны стран СНГ. Данные факторы полностью компенсировали падение инвестиционного спроса и эффект дальнейшего сокращения государственных расходов на народное хозяйство и оборону.



�Таблица 5

Динамика физического объема промышленного производства в 1992-1997 гг.

(в % к предыдущему году)

�1992�1993�1994�1995�1996�1997

I полу-годие*��Промышленность, всего�82.0�85.9�79.1�96.7�96.5�100.8��Электроэнергетика�95.3�95.3�91.2�96.8�96.0�95.2��Топливная промышленность�93.0�88.4�89.8�99.2�97.3�99.1��Черная металлургия�83.6�83.4�82.7�109.6�95.5�99.2��Цветная металлургия�74.6�85.9�91.1�102.8�94.6�102.3���Химическая и нефтехимическая промышленность�78.3�78.5�75.5�107.6�89.0�100.7��Машиностроение и металлообработка�85.1�84.4�69.2�90.9�88.9�101.9��Лесная, деревообрабатывающая и целлюлозно-бумажная промышленность�85.4�81.3�69.5�99.3�77.7�98.7��Промышленность строительных материалов�79.6�84.0�72.7�92.0�74.7�92.9��Легкая промышленность�70.0�77.0�54.0�69.8�72.4�95.0��Пищевая промышленность�83.6�91.0�82.5�91.8�90.8�95.1��* В  %  к первому полугодию 1996 г.

Источник: Госкомстат России.



�В числе основных особенностей 1997 г. следует отметить стабилизацию производства нефти, наблюдающуюся впервые за период с конца восьмидесятых годов. Это свидетельствует о переходе нефтяной промышленности России от стадии кризиса, обусловленного прежде всего резким сокращением спроса на нефть на внутреннем и внешнем рынках, к стадии относительно устойчивого развития. 

Следует отметить также рост производства продукции машиностроения (рис. 1), достигнутый главным образом за счет резкого увеличения выпуска в автомобильной промышленности, производство продукции которой возросло на 12.1%. В то же время производство продукции инвестиционного назначения продолжало сокращаться, хотя по сравнению с предыдущим годом темпы спада ее производства заметно снизились.

Заметно улучшилось положение в металлургии, химии, лесной и лесоперерабатывающей промышленности. Вследствие низкой инвестиционной активности по-прежнему в подавленном состоянии остается производство строительных материалов. Тенденция к дальнейшему сокращению производства сохраняется в легкой и пищевой промышленности, хотя по сравнению с предыдущим годом темпы падения производства заметно снизились. Резко сократилось производство потребительских товаров длительного пользования (например, выпуск телевизоров в первом полугодии снизился на 55.3%, магнитофонов - на 70.7%). В условиях роста платежеспособного спроса населения  продолжающееся сокращение производства потребительских товаров объясняется, изменением структуры потребительских расходов населения в пользу импортной продукции. В то же время нельзя не отметить возникновение в отраслях потребительского комплекса точек достаточно устойчивого роста (например, производство хлопчатобумажных тканей, костюмов, алкогольных и безалкогольных напитков).

Последние тенденции в динамике промышленного производства подтверждают тезис о завершении в основном периода кризисной реструктуризации российской промышленности и формировании необходимых предпосылок для устойчивой стабилизации производства и восстановления промышленного роста. В 1997 г. общий выпуск промышленной продукции будет несколько выше уровня предыдущего года (или близок к нему). При этом в металлургии, химической промышленности и машиностроении возможен заметный рост производства, в топливной промышленности снижение производства будет незначительным, а в легкой и пищевой промышленности темпы спада будут наименьшими за весь период реформ.



�

Рис. 2

�

Ю. Бобылев

Конъюнктура промышленности



�В августе продолжилось замедление сокращения платежеспособного спроса. За два месяца баланс вырос на 18 пунктов и достиг лучших с июля 1993 г. значений. Но отрицательные величины баланса по-прежнему свидетельству�ют, что спрос на промышленную продукцию сокращается. Положительные значения (абсолютный рост спроса) заре�гистрированы в августе в нефтехимии (+7%), деревообработке (+3%) и цветной металлургии (+2%). В других отраслях происходило сокращение спроса, наиболее интенсивное - в пищевой (-24%) и легкой (-23%) отраслях.
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�Неудовлетворенность объемами спроса сокращается третий месяц подряд. В августе “только” 80% предприятий считали его ниже нормы. В январе 1997 г. таких ответов было 93%. Традиционна низка неудовлетворенность спросом в цветной металлургии (30-40%).

В августе опросы вновь зарегистрировали абсолютный рост производства. Баланс (рост-снижение) увеличился за ме�сяц на 15 пунктов и стал положительным. Отрицательные ба�лан�сы (падение выпуска) получены для черной металлургии (-16%), деревообрабатывающей (-3%) и легкой (-2%) отраслей. В других отраслях производство росло, наиболее быстро - в промышлен�ности строительных материалов (+24%) и машиностроении (+21%).

Неудовлетворенность объемами производства послед�ние месяцы стабилизировалась на уровне 81%. 

Отпускные цены в целом по промышленности с мая прак�тически не меняются. Абсолютное снижение в августе зареги�стрировано в черной металлургии (-13%) и деревообработке (-8%).  В других отраслях цены либо не изменились, либо немного выросли.

Девятый месяц подряд в промышленности сохраняется не�достаток запасов готовой продукции. Выпускаемой продукции уже не хватает для покрытия увеличивающегося объема продаж. Свой вклад в преобладание оценок “ниже нормы” вносят устойчивые надежды на рост спроса и производства. В августе избыток запасов зарегистрирован только в черной металлургии (+5%). Самая значительная нехватка запасов в 1997 г. отмеча�ется в легкой промышленности (-24...-38%). 

Прогнозы изменения производства сохраняют положи�тельные значения с начала года. Доля предприятий, рассчитывающих на рост своего выпуска, стабильно превышает долю предпри�я�тий, ожидающих его снижения. При этом прогнозы изменения производства достаточно тесно связаны с прогнозами изменения спроса. В августе пессимизм возобладал только в прогнозах предприятий черной металлургии (-4%) и промышленности строи�тельных материалов (-15%). В других отраслях рассчитывают на рост выпуска.

Прогнозы изменения цен продолжают снижаться. В авгус�те 1997 г. отмечен самый низкий баланс ожидаемых изменений цен с начала регистрации этого показателя в марте 1992 г. Но значение баланса по-прежнему положительное - преобладают ожидания роста цен. Абсолютное снижение цен (отрицательный баланс) возможно только в металлургии.
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�Прогнозы изменения спроса в августе стали отрица�тель�ными в черной металлургии (-4%) и промышленности строитель�ных материалов (-15%). В других отраслях больше надежд на рост спроса. Особенно высоки они в легкой (+35%), пищевой (+25%) и машиностроительной (+23%) отраслях.

С.Цухло
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