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ÝÊÎÍÎÌÈÊÎ-ÏÎËÈÒÈ×ÅÑÊÀß �ÑÈÒÓÀÖÈß �Â ÐÎÑÑÈÈ





ÀÂÃÓÑÒ 1998 ÃÎÄÀ

Â ýòîì âûïóñêå:

� TOC \o "1-3" �Ýêîíîìèêà è ïîëèòèêà â àâãóñòå 1998 ã.	� PAGEREF _Toc429908407 \h ��2�

Ñîñòîÿíèå ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà	� PAGEREF _Toc429908408 \h ��2�

Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà	� PAGEREF _Toc429908409 \h ��3�

Ôèíàíñîâûå ðûíêè	� PAGEREF _Toc429908410 \h ��5�

Äèíàìèêà ÌÁÊ â áàëàíñàõ áàíêîâ â 1997-íà÷àëå 1998 ã.	� PAGEREF _Toc429908411 \h ��10�

Èíâåñòèöèè â ðåàëüíûé ñåêòîð ýêîíîìèêè	� PAGEREF _Toc429908412 \h ��13�

Èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè â Ðîññèè	� PAGEREF _Toc429908413 \h ��14�

Êîíúþíêòóðà ïðîìûøëåííîñòè	� PAGEREF _Toc429908414 \h ��14�

Ôèíàíñèðîâàíèå íàó÷íî-òåõíîëîãè÷åñêîé ñôåðû:  ãîñóäàðñòâåííûå âîçìîæíîñòè è èíòåðåñû	� PAGEREF _Toc429908415 \h ��16�

�

Ýêîíîìèêà è ïîëèòèêà â àâãóñòå 1998 ã.



Íà÷àâøèéñÿ â àâãóñòå ïîëíîìàñøòàáíûé ôèíàíñîâûé êðèçèñ èìååò îò÷åòëèâî âûðàæåííóþ ïîëèòè÷åñêóþ ïðèðîäó. Îí ñòàë ðåçóëüòàòîì íåñïîñîáíîñòè âñåõ ïðàâèòåëüñòâ Ðîññèè íà ïðîòÿæåíèè 1995-1998 ãîäîâ îáåñïå÷èòü ñáàëàíñèðîâàííîñòü ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà ïîñðåäñòâîì äåìîêðàòè÷åñêèõ ïðîöåäóð ñîãëàñîâàíèÿ èíòåðåñîâ. Ýòî îçíà÷àåò, ÷òî èìåííî ðåøåíèå âîïðîñà î ñíèæåíèè ñîöèàëüíûõ îáÿçàòåëüñòâ ãîñóäàðñòâà ÿâëÿåòñÿ êëþ÷åâîé ïîëèòè÷åñêîé ïðîáëåìîé äëÿ ëþáîãî ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ.

Ïîëèòè÷åñêèé õàðàêòåð êðèçèñà ïðîÿâëÿåòñÿ òàêæå è â òîì, ÷òî ëþáûå äåéñòâèÿ ïî âûõîäó èç êðèçèñà ïðåäïîëàãàþò óïëàòó âûñîêîé öåíû çà èõ ðåàëèçàöèþ, òî åñòü ïðåäïîëàãàþò íàëè÷èå ñîöèàëüíûõ ãðóïï (ãðóïï èíòåðåñîâ), êîòîðûå äîëæíû áóäóò çàïëàòèòü îñíîâíóþ öåíó çà ïðåîäîëåíèå êðèçèñà (áàíêè, ïåíñèîíåðû, ñðåäíèå ñëîè íàñåëåíèÿ, êðóïíûå ãîðîäà, ìåëêèå ãîðîäà, äåðåâíÿ). Èñ÷åðïàíû âîçìîæíîñòè ðàçâèòèÿ ñèòóàöèè ÷åðåç äîñòèæåíèå ñîöèàëüíûõ êîìïðîìèññîâ. Îäíàêî ïðîòèâîäåéñòâèå êðèçèñó âíå ñîöèàëüíîãî êîìïðîìèññà òðåáóåò ïðèíÿòèÿ ñîîòâåòñòâóþùåãî ïîëèòè÷åñêîãî ðåøåíèÿ: çà ñ÷åò êîãî áóäåò äîñòèãíóòà ñòàáèëèçàöèÿ.

Â îáùåñòâå, â êîòîðîì îòñóòñòâóåò ñîöèàëüíûé êîíñåíñóñ ïî áàçîâûì öåííîñòÿì, ðåøåíèÿ òàêîãî ðîäà ïðàêòè÷åñêè íå ìîãóò áûòü ïðèíÿòû ÷åðåç äåìîêðàòè÷åñêèå ïðîöåäóðû, ïðåäïîëàãàþùèå êîìïðîìèññ. Õîòÿ çàâåäîìî ñêàçàòü îá èñ÷åðïàííîñòè âñåõ âîçìîæíîñòåé äåìîêðàòè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ, ðàçóìååòñÿ, íèêîãäà íåëüçÿ.

Â íàñòîÿùåå âðåìÿ íàëèöî äâà áàçîâûõ ýêîíîìèêî-ïîëèòè÷åñêèõ ñöåíàðèÿ ðàçâèòèÿ ñîáûòèé. Âî-ïåðâûõ, èíôëÿöèîííàÿ íàêà÷êà ýêîíîìèêè, ïðàêòè÷åñêè íåèçáåæíî âåäóùàÿ ê ãèïåðèíôëÿöèè. Âî-âòîðûõ, æåñòêèé ñòàáèëèçàöèîííûé êóðñ, áàëàíñèðóþùèé áþäæåò è îãðàíè÷èâàþùèé ýìèññèîííîå ïðàâî Öåíòðîáàíêà ðàçìåðîì çîëîòîâàëþòíûõ ðåçåðâîâ. Îáà âàðèàíòà ïðåäïîëàãàþò ðåçêîå ñíèæåíèå ñîöèàëüíûõ îáÿçàòåëüñòâ ãîñóäàðñòâà (èëè ÷åðåç ãèïåðèíôëÿöèþ, èëè ÷åðåç æåñòêèé áþäæåò) è ïî íå èìåþò ðåàëüíîé ïîëèòè÷åñêîé áàçû äëÿ ðåàëèçàöèè.

Â òàêîé ñèòóàöèè âåðîÿòíûì ÿâëÿåòñÿ ïîÿâëåíèå ïðîìåæóòî÷íîãî ñöåíàðèÿ: ïîïûòêà ïîãàøåíèÿ äîëãîâ ÷åðåç èíôëÿöèîííûé ìåõàíèçì ñ ïîñëåäóþùåé æåñòêîé ñòàáèëèçàöèåé. Ðåàëüíîå ðàçâèòèå ñîáûòèé çäåñü áóäåò èíûì, ïîñêîëüêó âûõîä èç îãðàíè÷åííîé èíôëÿöèè â óñëîâèÿõ ñëàáîãî ãîñóäàðñòâà ñ áîëüøåé âåðîÿòíîñòüþ âèäèòñÿ â äàëüíåéøåé ðàñêðóòêå èíôëÿöèè.

Ðàçâèòèå ñîáûòèé ïî ëþáîìó èç íàçâàííûõ ñöåíàðèåâ ñ âûñîêîé âåðîÿòíîñòüþ ïðåäïîëàãàåò ãëóáîêèå èçìåíåíèÿ â õàðàêòåðå ïîëèòè÷åñêîãî ðåæèìà, ïîçâîëÿþùèå îñóùåñòâëÿòü ïîñëåäîâàòåëüíûé ýêîíîìè÷åñêèé êóðñ, êàêèì áû îí íè áûë.

Ò. Õîõëîâà



Ñîñòîÿíèå ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà

Ðåçóëüòàòû èñïîëíåíèÿ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ïðåäñòàâëåíû â òàáëèöå 1. 

Òàáëèöà 1. Èñïîëíåíèå ðåñïóáëèêàíñêîãî áþäæåòà Ðîññèè (â % ÂÂÏ)���1997�1.02.98�1.03.98�1.04.98�1.05.98�1.06.98�1.07.98��Äîõîäû���������Íàëîã íà ïðèáûëü�1,24�0,8�0,81�1,09�1,33�1,72�1,31��Ïîäîõîäíûé íàëîã�0,07�0,01�0,01�0,01�0,01�0,01�0,01��Íàëîã íà äîáàâëåííóþ ñòîèìîñòü, ñïåöíàëîã è àêöèçû�6,41�5,88�5,66�5,86�5,90�7,33�5,83��Íàëîãè íà âíåøíþþ òîðãîâëþ è âíåøíåýêîíîìè÷åñêèå îïåðàöèè�1,04�0,92�1,04�1,11�1,15�1,70�1,35��Ïðî÷èå íàëîãè, ñáîðû è ïëàòåæè�0,34�0,22�0,22�0,25�0,27�0,28�0,24��Èòîãî íàëîãîâ è ïëàòåæåé�9,10�7,83�7,74�8,32�8,65�11,04�8,74��Íåíàëîãîâûå äîõîäû�2,97�1,54�1,67�1,80�1,78�2,32�1,89��Âñåãî äîõîäû�12,07�9,37�9,41�10,13�10,43�13,36�10,63��Ðàñõîäû���������Ãîñóäàðñòâåííîå óïðàâëåíèå�0,36�0,27�0,29�0,32�0,35�0,41�0,32��Ìåæäóíàðîäíàÿ äåÿòåëüíîñòü�0,31�0,13�0,0�0,00�0,04�0,05�0,00��Íàöèîíàëüíàÿ îáîðîíà è ïðàâîîõðàíèòåëüíàÿ äåÿòåëüíîñòü�4,61�2,83�2,91�3,03�3,12�3,72�2,91��Ôóíäàìåíòàëüíûå èññëåäîâàíèÿ �0,36�0,18�0,21�0,30�0,28�0,30�0,23��Óñëóãè íàðîäíîìó õîçÿéñòâó�1,96�0,35�0,61�0,57�0,64�0,82�0,80��Ñîöèàëüíûå óñëóãè�1,81�1,51�1,64�1,87�1,92�2,36�1,89��Îáñëóæèâàíèå ãîñóäàðñòâåííîãî äîëãà�1,55�2,51�2,98�4,74�4,75�6,48�5,14��Ïðî÷èå ðàñõîäû�3,66�1,89�2,09�2,30�2,89�3,15�2,67��Èòîãî ðàñõîäîâ�14,62�9,67�10,73�13,13�13,65�17,29�13,97��Ññóäû çà âû÷åòîì ïîãàøåíèé�0,68�4,05�0,33�0,33�0,34�0,52�0,50��Ðàñõîäû è ññóäû çà âû÷åòîì ïîãàøåíèé�15,30�13,72�11,06�13,46�13,99�17,81�14,47��Äåôèöèò áþäæåòà (-)�3,23�4,36�1,65�3,34�3,56�4,45�3,84��Îáùåå ôèíàíñèðîâàíèå, â òîì ÷èñëå�3,23�4,36�1,65�3,34�3,56�4,45�3,84��     âíóòðåííåå ôèíàíñèðîâàíèå�1,23�1,08�0,07�2,40�2,57�3,23�1,24��     âíåøíåå ôèíàíñèðîâàíèå�2,00�3,27�1,58�0,93�0,98�1,22�2,60��Ñïðàâî÷íî: ÂÂÏ ñ íà÷àëà ãîäà �2675�201,8�393,1�591,2�795,6�1000,7�1203,9��



Ñîãëàñíî îêîí÷àòåëüíûì äàííûì ïî èñïîëíåíèþ áþäæåòà çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 1998 ãîäà ïðîèçîøëî ñíèæåíèå íàëîãîâûõ äîõîäîâ. 

Îäíîâðåìåííî ïðîèçîøëî ñíèæåíèå ðàñõîäîâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà ïî ñðàâíåíèþ ñ èñïîëíåíèåì áþäæåòà çà ïåðâîå ïîëóãîäèå 1998 ãîäà, ñîñòàâèâøèé ïðèìåðíî 3% ÂÂÏ. Òàêîå óâåëè÷åíèå ðàñõîäîâ ïîâëåêëî çà ñîáîé ñíèæåíèå äåôèöèòà áþäæåòà. 

Èñïîëíåíèå ìåñòíûõ áþäæåòîâ ïðåäñòàâëåíî â Òàáëèöå 2. 

Òàáëèöà 2. Èñïîëíåíèå ìåñòíûõ áþäæåòîâ Ðîññèè (â % ÂÂÏ)������1.02.98�1.03.98�1.04.98�1.05.98�1.06.98�1.07.98��Íàëîãè è ïëàòåæè�7,10�8,32�8,74�10,04�10,05�10,76��Íåíàëîãîâûå äîõîäû�2,21�2,16�2,50�2,77�2,72�2,96��Âñåãî äîõîäû�9,31�10,48�11,24�12,81�13,22�13,72��Âñåãî ðàñõîäîâ è ññóä çà âû÷åòîì ïîãàøåíèé�9,84�11,08�11,99�13,42�13,53�14,63��Äåôèöèò áþäæåòà�0,53�0,60�0,75�0,61�0,61�0,99���



Â ìàå, êàê âèäíî èç Ðèñóíêà 1, ïðîèçîøëî ñíèæåíèå òåìïà ïðèðîñòà âåëè÷èíû çàäîëæåííîñòè ïî íàëîãîâûì ïîñòóïëåíèÿì â ôåäåðàëüíûé áþäæåò. Îáùàÿ âåëè÷èíà çàäîëæåííîñòè, òàêèì îáðàçîì, ñîñòàâèëà îêîëî 133 ìëðä. ðóáëåé. Ñ íà÷àëà ãîäà ïîãàøåíî îêîëî 33 ìëðä. ðóáëåé çàäîëæåííîñòè â ôåäåðàëüíûé áþäæåò.

Ñ. Áàòêèòáåêîâ



Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà



Â àâãóñòå 1998 ã. ïðîèçîøåë ðåçêèé ñêà÷îê â äèíàìèêå òåìïîâ ðîñòà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí. Ôàêòè÷åñêàÿ äåâàëüâàöèÿ ðóáëÿ â ïåðèîä ïîñëå 17 àâãóñòà ïðèâåëà ê ïðîïîðöèîíàëüíîìó ðîñòó öåí íà èìïîðòíûå ïðîäîâîëüñòâåííûå è ïðîìûøëåííûå òîâàðû, à òàêæå óäîðîæàíèþ îòå÷åñòâåííûõ òîâàðîâ, çàòðàòû íà ïðîèçâîäñòâî êîòîðûõ âêëþ÷àþò âàëþòíûå ñîñòàâëÿþùèå (ñûðüå, êîìïëåêòóþùèå). Êðîìå òîãî, öåíû íà òîâàðû äëèòåëüíîãî ïîëüçîâàíèÿ èñïûòàëè íà ñåáå äàâëåíèå ñî ñòîðîíû ñïðîñà. Íàñåëåíèå áîëüøèíñòâà êðóïíûõ ðîññèéñêèõ ãîðîäîâ àêòèâèçèðîâàëî ïîêóïêè ýòèõ òîâàðîâ, îæèäàÿ äàëüíåéøåå ïàäåíèå êóðñà ðóáëÿ è âîçìîæíîñòü äåôèöèòà èìïîðòíûõ òîâàðîâ.

Îäíàêî öåíû íà áîëüøèíñòâî òîâàðîâ ïåðâîé íåîáõîäèìîñòè îòå÷åñòâåííîãî ïðîèçâîäñòâà, îòíîñÿùèõñÿ ê êàòåãîðèè "íå òîðãóåìûõ" áëàã, ïðàêòè÷åñêè íå èçìåíèëèñü. Ñòàáèëüíûìè îñòàëèñü öåíû ïðàêòè÷åñêè âñåõ óñëóã, íà òðàíñïîðò è êîììóíàëüíûå óñëóãè. Îïðåäåëåííîå âëèÿíèå îêàçàëè ñåçîííûå ôàêòîðû – ñíèæåíèå öåí íà ñåëüñêîõîçÿéñòâåííóþ ïðîäóêöèþ. Òàêèì îáðàçîì, â àâãóñòå òåìï ïðèðîñòà àãðåãèðîâàííîãî èíäåêñà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, ðàññ÷èòûâàåìîãî Ãîñêîìñòàòîì ÐÔ, ñîñòàâèë 15%, â ñåíòÿáðå 1998 ã. öåíû âûðàñòóò åùå íà 30 – 40% (ñì. ãðàôèê 1).



Ãðàôèê 1

�



Îäíîé èç êëþ÷åâûõ ïðè÷èí, âûíóäèâøèõ Ïðàâèòåëüñòâî è ÖÁ ÐÔ ïîéòè íà îáúÿâëåíèå äåâàëüâàöèè è äåôîëòà ñòàëî ðåçêîå ñîêðàùåíèå çîëîòî-âàëþòíûõ ðåçåðâîâ Öåíòðîáàíêà ÐÔ â àâãóñòå 1998 ã. (ñì. ãðàôèê 2). Çà ïåðâûå òðè íåäåëè ìåñÿöà ÖÁ ÐÔ ïîòðàòèë 5 ìëðä. äîëëàðîâ ÑØÀ (27,2% îò îáúåìà íà 1 àâãóñòà) äëÿ óäîâëåòâîðåíèÿ ñïðîñà áàíêîâ íà âàëþòó íà ÌÌÂÁ è ìåæáàíêîâñêîì ðûíêå.



Ãðàôèê 2

�



Êðèçèñ íà ìèðîâûõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, íà÷àâøèéñÿ â êîíöå îêòÿáðÿ ïðîøëîãî ãîäà, íå òîëüêî îêàçàë ñóùåñòâåííîå íåãàòèâíîå âîçäåéñòâèå íà ðîññèéñêèå ôèíàíñîâûå ðûíêè, íî è îòäàëèë íàìåòèâøèéñÿ ýêîíîìè÷åñêèé ðîñò, ñíèæåíèå òåìïîâ èíôëÿöèè è óðîâíÿ ïðîöåíòà â ýêîíîìèêå. Îäíàêî âàæíî ïîä÷åðêíóòü, ÷òî îñíîâíîé ïðè÷èíîé ðàçðàñòàíèÿ ôèíàíñîâîãî êðèçèñà â Ðîññèè ñòàëà âíóòðåííÿÿ ñëàáîñòü ýêîíîìèêè, ïîëèòè÷åñêàÿ íåñòàáèëüíîñòü, îòñóòñòâèå êîíêðåòíîé ýêîíîìè÷åñêîé ïðîãðàììû, à íå âíåøíèå ïðè÷èíû, ïîñëóæèâøèå ëèøü ñïóñêîâûì êðþ÷êîì ðàçðóøèòåëüíûõ ïðîöåññîâ.

Ñðåäè ïðîÿâëåíèé ôèíàíñîâîãî êðèçèñà â Ðîññèè, îñîáåííî îáîñòðèâøåãîñÿ ê àâãóñòó 1998 ãîäà, ìîæíî íàçâàòü ñëåäóþùåå. Âî-ïåðâûõ, ñíèæåíèå äîâåðèÿ êàê âíåøíèõ, òàê è âíóòðåííèõ èíâåñòîðîâ ê Ïðàâèòåëüñòâó, Öåíòðàëüíîìó áàíêó è Ìèíèñòåðñòâó ôèíàíñîâ Ðîññèè. Ïðåæäå âñåãî, ýòî îçíà÷àåò óòðàòó âîçìîæíîñòåé çàíèìàòü äåíüãè êàê íà âíåøíèõ, òàê è íà âíóòðåííèõ ðûíêàõ, à òàêæå îòòîê çàðóáåæíûõ èíâåñòèöèé è, êàê ñëåäñòâèå, äàëüíåéøåå îòäàëåíèå ïåðñïåêòèâ ýêîíîìè÷åñêîãî ðîñòà. Âî-âòîðûõ, ðåçêîå ñíèæåíèå óðîâíÿ öåí íà ðûíêå ãîñóäàðñòâåííûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ è ïîñëåäóþùåå ïðèíóäèòåëüíîå ïåðåîôîðìëåíèå ÃÊÎ-ÎÔÇ â äîëãîñðî÷íûå íèçêîïðîöåíòíûå áóìàãè, ïî ñóòè îçíà÷àþùåå äåôîëò ãîñóäàðñòâåííûõ îáÿçàòåëüñòâ. Â-òðåòüèõ, áûñòðàÿ äåâàëüâàöèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû, ñòàáèëüíîñòü êîòîðîé ÿâëÿëàñü ñòåðæíåâûì óñëîâèåì âñåãî ïðåäûäóùåãî êóðñà ìàêðîýêîíîìè÷åñêîé ñòàáèëèçàöèè. Â-÷åòâåðòûõ, ðåçêîå óñêîðåíèå èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ â ýêîíîìèêå êàê ñëåäñòâèå ïîâûøåíèÿ öåí íà èìïîðòíóþ ïðîäóêöèþ, ñîñòàâëÿþùóþ çíà÷èòåëüíóþ äîëþ âñåãî ðîññèéñêîãî ïîòðåáëåíèÿ è áåãñòâà îò ðóáëåé â óñëîâèÿõ äåâàëüâàöèè. Â-ïÿòûõ, çàêðûòèå êàê âíåøíèõ, òàê è âíóòðåííèõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ äåôèöèòà ãîñóäàðñòâåííîãî áþäæåòà âñëåäñòâèå áåñïðåöåäåíòíûõ ìåð Ïðàâèòåëüñòâà ïî ñóùåñòâó îçíà÷àþò ïåðåõîä ê èíôëÿöèîííîìó õàðàêòåðó ôèíàíñèðîâàíèÿ è âîçâðàùåíèå ê ïðàêòèêå êðåäèòîâàíèÿ Öåíòðîáàíêîì Ïðàâèòåëüñòâà Ðîññèè èëè äîñòèæåíèå áåçäåôèöèòíîãî áþäæåòà. Ýòî, â ñâîþ î÷åðåäü, ïîâûñèò òåìïû ðîñòà äåíåæíîé ìàññû è íåèçáåæíî ñêàæåòñÿ íà ðîñòå ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, êóðñå äîëëàðà è îáùåì îñëàáëåíèè æåñòêîñòè äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêè. Â-øåñòûõ, êðàõ îòå÷åñòâåííîãî áàíêîâñêîãî ñåêòîðà, ïðîèñõîäÿùåãî íå òîëüêî èç-çà ïîòåðü íà ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ, íî è èç-çà ñàìîãî ôàêòà ëèêâèäàöèè âàæíåéøåãî èñòî÷íèêà ïîëó÷åíèÿ äîõîäîâ – ðûíêà ÃÊÎ-ÎÔÇ. Ñïåöèôèêà îòå÷åñòâåííîé ôèíàíñîâîé ñèñòåìû ñîñòîÿëà â åå êðàéíåé çàâèñèìîñòè îò ïèðàìèäû ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã. Òàêèì îáðàçîì, äåôîëò íà äàííîì ðûíêå â îòñóòñòâèå äðóãèõ íàäåæíûõ èñòî÷íèêîâ äîõîäà ó êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ (íàïðèìåð, êðåäèòîâ â ðåàëüíûé ñåêòîð) äîëæåí ïðèâåñòè ê îáîñòðåíèþ êðèçèñà íåïëàòåæåé ïî âñåé ñòðàíå, îñóùåñòâëÿåìûõ áàíêîâñêîé ñèñòåìîé. Â-ñåäüìûõ, äåôîëò íà ðûíêå ÃÊÎ-ÎÔÇ, ñåðüåçíî óõóäøèâøèé ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå áîëüøèíñòâà ðîññèéñêèõ áàíêîâ, ïðàêòè÷åñêè ðàçðóøèë ìåæáàíêîâñêèé êðåäèòíûé ðûíîê. Â öåëÿõ âûæèâàíèÿ áàíêè îáúåäèíèëèñü â íåñêîëüêî ãðóïï, îäíàêî, è ýòî ñêîðåå âñåãî íå ñòàíåò ïàíàöååé, ïîñêîëüêó íåñìîòðÿ íà òî, ÷òî êðóïíîìó ôèíàíñîâîìó èíñòèòóòó èëè ãðóïïå ëåã÷å ïîëó÷èòü êðåäèò, çàïàäíûå áàíêè âðÿä ëè ñòàíóò êðåäèòîâàòü íàø çàïàäíûé ñåêòîð. Â-âîñüìûõ, îáâàë íà ðîññèéñêîì ðûíêå àêöèé, îòðàçèâøèé ðåàëüíóþ ïðèâëåêàòåëüíîñòü ïîðòôåëüíûõ èíâåñòèöèé â ðîññèéñêèé êîðïîðàòèâíûé ñåêòîð. Èíäåêñ ÐÒÑ-1 ñ íà÷àëà îêòÿáðÿ 1997 ãîäà (ìàêñèìàëüíîå çà âñþ èñòîðèþ çíà÷åíèå èíäåêñà ÐÒÑ-1, çàôèêñèðîâàííîå 6 îêòÿáðÿ 1997 ãîäà ñîñòàâèëî 571,66.) äî íà÷àëà ñåíòÿáðÿ 1998 ãîäà óïàë íà 90%. Â-äåâÿòûõ, îæèäàåìîå óñèëåíèå äåëîâîé àêòèâíîñòè â íåôòåãàçîâîì è äðóãèõ ýêñïîðòîîðèåíòðîâàííûõ ñåêòîðàõ ýêîíîìèêè áëàãîäàðÿ èçìåíåíèþ ñîîòíîøåíèÿ "çàòðàòû â ðóáëÿõ/âûðó÷êà â âàëþòå" ìîæåò íå ïðîèçîéòè, ïîñêîëüêó â óñëîâèÿõ îáîñòðåíèÿ áþäæåòíîãî êðèçèñà ãîñóäàðñòâî ïîñòàðàåòñÿ âûáèðàòü âñå äîïîëíèòåëüíûå ïðèáûëè èç ñåêòîðà. Â-äåñÿòûõ, ïðîèçîéäåò îáîñòðåíèå ñîöèàëüíî-ïîëèòè÷åñêèé ñèòóàöèè, ïîñêîëüêó ëþáîé êðèçèñ, à òåì áîëåå, äåâàëüâàöèÿ íàöèîíàëüíîé âàëþòû, áûñòðî óìåíüøàþùàÿ ðàçìåðû ðóáëåâûõ ñáåðåæåíèé è äîõîäîâ íàñåëåíèÿ ÿâëÿåòñÿ äîïîëíèòåëüíûì êîçûðåì â ðóêàõ îïïîçèöèè.
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Ôèíàíñîâûå ðûíêè





Ðûíîê ÃÊÎ-ÎÔÇ. Â àâãóñòå ðûíîê ÃÊÎ-ÎÔÇ ïðåêðàòèë ñâîå ñóùåñòâîâàíèå. Ïðîäîëæàþùèéñÿ îòòîê ñðåäñòâ íåðåçèäåíòîâ ñ ðûíêà, ñëîæíàÿ ïîëèòè÷åñêàÿ è ýêîíîìè÷åñêàÿ îáñòàíîâêà, ñëàáàÿ ïîçèöèÿ ðóáëÿ, óêðåïèëè îæèäàíèÿ èíâåñòîðîâ î äåâàëüâàöèè. Ðàñòóùèé ñïðîñ íà âàëþòó ñíèæàë ëèêâèäíîñòü êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ, êîòîðûå ïðîäàâàëè ãîñóäàðñòâåííûå îáëèãàöèè ñ öåëüþ âûñâîáîæäåíèÿ ðóáëåâûõ ðåñóðñîâ. Â èòîãå, äîõîäíîñòü âûïóñêîâ óâåëè÷èëàñü â íåñêîëüêî ðàç. Â ýòèõ óñëîâèÿõ Ìèíèñòåðñòâî ôèíàíñîâ è ÖÁ ÐÔ ïðèáåãëè ê íåñòàíäàðòíûì ìåðàì, îñòàíîâèâ òîðãîâëþ ãîñóäàðñòâåííûìè öåííûìè áóìàãàìè îáëèãàöèÿìè, è èçìåíèâ ïîðÿäîê óñòàíîâëåííûõ âûïëàò è ïîãàøåíèÿ.



Ãðàôèê 1

�



Â ñîîòâåòñòâèè ñ ïîñòàíîâëåíèåì Ïðàâèòåëüñòâà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè îò 25 àâãóñòà 1998 ã. ¹ 1007, "Ïîðÿäîê ïîãàøåíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ êðàòêîñðî÷íûõ áåñêóïîííûõ îáëèãàöèé è îáëèãàöèé ôåäåðàëüíîãî çàéìà ñ ïîñòîÿííûì è ïåðåìåííûì êóïîííûì äîõîäîì ñî ñðîêàìè ïîãàøåíèÿ äî 31 äåêàáðÿ 1999 ã. è âûïóùåííûõ â îáðàùåíèå äî 17 àâãóñòà 1998 ã.", äåðæàòåëÿì îáëèãàöèé ïðåäëàãàþòñÿ äâà âàðèàíòà äàëüíåéøåãî èñõîäà ñîáûòèé. Â îäíîì ñëó÷àå âëàäåëåö îáëèãàöèé äîæèäàåòñÿ ñðîêà ïîãàøåíèÿ. Ïîãàøåííûå æå ñðåäñòâà åìó ïðåäëàãàåòñÿ ðåèíâåñòèðîâàòü â ðàâíûõ äîëÿõ â íîâûå ãîñóäàðñòâåííûå îáëèãàöèè ñ ïîñòîÿííûì êóïîííûì äîõîäîì, íîìèíèðîâàííûå â âàëþòå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè:

	ñî ñðîêîì ïîãàøåíèÿ 3 ãîäà è êóïîííûì äîõîäîì 30% ãîäîâûõ;

	ñî ñðîêîì ïîãàøåíèÿ 4 ãîäà è êóïîííûì äîõîäîì â ïåðâûå òðè ãîäà ïî 30%, â ÷åòâåðòûé 25% ãîäîâûõ;

	ñî ñðîêîì ïîãàøåíèÿ 4 ãîäà è êóïîííûì äîõîäîì â ïåðâûå òðè ãîäà ïî 30%, â ÷åòâåðòûé – 25% ãîäîâûõ; â ïÿòûé – 20% ãîäîâûõ, à òàêæå äåïîçèòíûå ñåðòèôèêàòû Ñáåðåãàòåëüíîãî áàíêà Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè.

Âî âòîðîì ñëó÷àå, âëàäåëüöàì ÃÊÎ è ÎÔÇ ñî ñðîêàìè ïîãàøåíèÿ äî 31 äåêàáðÿ 1999 ã. ïðåäëàãàåòñÿ âàðèàíò äîñðî÷íîãî ïîãàøåíèÿ îáëèãàöèé, êîòîðîå áóäåò ïðîèçâåäåíî ñ 26 àâãóñòà 1998 ã. ïî 26 ñåíòÿáðÿ 1998 ã. Â ýòîì ñëó÷àå îáúåì ïîðòôåëÿ âëàäåëüöà îáëèãàöèé áóäåò îïðåäåëÿòüñÿ èñõîäÿ èç åãî ðûíî÷íîé ñòîèìîñòè 14 àâãóñòà 1998 ã. Èñõîäÿ èç ýòîé ñóììû, äåðæàòåëü îáëèãàöèé ìîæåò ðåèíâåñòèðîâàòü äî 20% ñóììû â íîâûå ãîñóäàðñòâåííûå îáëèãàöèè, íîìèíèðîâàííûå â äîëëàðàõ ÑØÀ ñ 5-ïðîöåíòíûì ãîäîâûì êóïîíîì è ñðîêîì îáðàùåíèÿ 8 ëåò ïî êóðñó 7,1456 ðóáëåé çà äîëëàð. Òàêæå, âëàäåëüöû îáëèãàöèé ïðè äîñðî÷íîì ïîãàøåíèè ìîãóò ðåèíâåñòèðîâàòü ïîëó÷åííûå ñðåäñòâà  â íîâûå âûïóñêè ÎÔÇ, îïèñàííûå âûøå. Â ýòîì ñëó÷àå â ìîìåíò ïîãàøåíèÿ âëàäåëüöû ïîãàøàåìûõ îáëèãàöèé âïðàâå ïîëó÷èòü äåíåæíûå ñðåäñòâà â ðàçìåðå 5% îò íîìèíàëüíîé ñóììû öåííûõ áóìàã, ïðåäúÿâëåííûõ ê ïîãàøåíèþ.

Îñòàíîâêà òîðãîâëè ÃÊÎ-ÎÔÇ ÿâëÿåòñÿ âàæíåéøèì, íà íàø âçãëÿä, ñîáûòèåì â ñâåòå ïðîèçîøåäøèõ ïåðåìåí è îçíà÷àåò ïîòåðþ Ðîññèåé ñàìîãî îáúåìíîãî è äî ñèõ ïîð íàèáîëåå ëèêâèäíîãî ðûíêà ñòðàíû. Áîëåå òîãî, ôèíàíñîâûé ðûíîê ïîòåðÿë ãëàâíûé îðèåíòèð – ðûíî÷íóþ ïðîöåíòíóþ ñòàâêó, íåîáõîäèìóþ äëÿ ïðèíÿòèÿ ëþáûõ èíâåñòèöèîííûõ ðåøåíèé.

Ðûíîê àêöèé. Â àâãóñòå 1998 ãîäà ðîññèéñêèé ðûíîê àêöèé ïåðåøåë â íîâîå ñòàöèîíàðíîå ñîñòîÿíèå, êîòîðîìó ñâîéñòâåíåí êðàéíå íèçêèé îáúåì òîðãîâ è ïîñòîÿííàÿ ïîíèæàòåëüíàÿ òåíäåíöèÿ êîòèðîâîê, ñâÿçàííàÿ ñ îòñóòñòâèåì ñóùåñòâåííûõ çàêàçîâ íà ïîêóïêó áóìàã. Ñëîæèâøàÿñÿ ñèòóàöèÿ ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü î êà÷åñòâåííîé äåãðàäàöèè îòå÷åñòâåííîãî ðûíêà àêöèé.

Â àâãóñòå ñðåäíèé äíåâíîé îáúåì çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê ñîñòàâèë îêîëî 11 ìëí. äîëëàðîâ, ïðè ýòîì âî âòîðîé ïîëîâèíå ìåñÿöà ýòîò ïîêàçàòåëü ñíèçèëñÿ äî 6,5 ìëí. äîëëàðîâ. Òàêèì îáðàçîì, åñëè â ñðåäíåì çà âîñåìü ïðîøåäøèõ ìåñÿöåâ 1998 ãîäà äíåâíîé îáúåì çàêëþ÷åííûõ ñäåëîê ñîñòàâèë 51,8 ìëí. äîëëàðîâ, äåëîâàÿ àêòèâíîñòü íà ðîññèéñêîì ðûíêå àêöèé â òåðìèíàõ òîðãîâîãî îáîðîòà ñíèçèëàñü íà 77,6% (ñì. ãðàôèê 2).

Ñëåäóåò îòìåòèòü, ÷òî ñíèæåíèå öåí àêöèé íåôòÿíûõ êîìïàíèé â àâãóñòå 1998 ãîäà áûëî ìåíåå çíà÷èòåëüíûì ïî ñðàâíåíèþ ñ àêöèÿìè äðóãèõ ñåêòîðîâ (ñì. ãðàôèê 3). Ýòî îáúÿñíÿåòñÿ, ïðåæäå âñåãî, îæèäàåìûì ðîñòîì ïðèáûëüíîñòè äàííûõ êîìïàíèé áëàãîäàðÿ óâåëè÷åíèþ âûðó÷êè îò ýêñïîðòà, ñâÿçàííîé ñ áûñòðûì ðîñòîì êóðñà äîëëàðà, ïðè íåèçìåííûõ çàòðàòàõ â ðóáëÿõ.

Â àâãóñòå 1998 ãîäà èíäåêñ ÐÒÑ-1 ñòàáèëüíî ñíèæàëñÿ ïî òåíäåíöèè, çàäàííîé åùå ñ ñåðåäèíû èþëÿ. Çà ìåñÿö åãî ïàäåíèå ñîñòàâèëî îêîëî 55%. Âñåãî çà 1998 ãîä èíäåêñ ÐÒÑ-1 ñíèçèëñÿ ïðèìåðíî íà 83%, à ñ îêòÿáðÿ 1997 ãîäà – íà 90%.



Ãðàôèê 2
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Ãðàôèê 3
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Ôàêòîðû, ïîâëèÿâøèå íà ñóùåñòâåííîå ñîêðàùåíèå öåí ðîññèéñêèõ àêöèé ìîæíî óñëîâíî ðàçáèòü íà äâå ãðóïïû. Ê ïåðâîé ãðóïïå îòíîñÿòñÿ ôóíäàìåíòàëüíûå ôàêòîðû ïîäðîáíî ðàññìîòðåííûå â ðàçäåëå î äåíåæíî-êðåäèòíîé ïîëèòèêå. Êàñàòåëüíî ðûíêà àêöèé ìîæíî ëèøü äîáàâèòü ñëåäóþùåå. Âî-ïåðâûõ, îñòðûé êðèçèñ â ðîññèéñêîé ôèíàíñîâîé è áàíêîâñêîé ñèñòåìå íåèçáåæíî ïðèâåäåò ê ñíèæåíèþ òàêèõ ìàêðîýêîíîìè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé êàê îáúåì èíâåñòèöèé, ÂÂÏ è îáúåì ïðîìûøëåííîé ïðîäóêöèè è ò.ä. Òåõíîëîãè÷åñêàÿ âçàèìîñâÿçü ïðåäïðèÿòèé ðàçëè÷íûõ ñåêòîðîâ ìîæåò ïðèâåñòè ê óãëóáëåíèþ ýêîíîìè÷åñêîãî ñïàäà, â óñëîâèÿõ êîòîðîãî ðàññ÷èòûâàòü íà çàìåòíûé ðîñò àêöèé íå ïðèõîäèòñÿ. Âî-âòîðûõ, óñèëèâøàÿñÿ ïîëèòè÷åñêàÿ è ñîöèàëüíàÿ íàïðÿæåííîñòü ðåçêî ïîâûñèëà âåðîÿòíîñòü ïðèõîäà ê âëàñòè ëåâûõ ñèë, â íàìåðåíèÿ êîòîðûõ âõîäèò íîâûé ïåðåäåë ñîáñòâåííîñòè íà ãîñóäàðñòâåííîì óðîâíå. Ýòî äåëàåò áîëåå ðàçóìíûì âûæèäàòåëüíóþ ïîçèöèþ ïî îòíîøåíèþ ê èíâåñòèöèÿì â ðûíîê ðîññèéñêèõ àêöèé.

Âòîðóþ ãðóïïó ôàêòîðîâ, ïîâëèÿâøèõ íà ïàäåíèå öåí àêöèé è èíäåêñà ÐÒÑ-1 ìîæíî íàçâàòü òåõíè÷åñêîé. Âî-ïåðâûõ, ïðè ñóùåñòâåííî ñíèçèâøåìñÿ îáúåìå òîðãîâ è ïîëíîì îòñóòñòâèè ñïðîñà íà áóìàãè, î÷åðåäíîé êðóïíûé çàêàç íà ïðîäàæó áóìàã ñóùåñòâåííî ñíèæàåò öåíû è, ñîîòâåòñòâåííî, èíäåêñ ÐÒÑ-1. Ïîñëåäíåå, â ñâîþ î÷åðåäü, ïñèõîëîãè÷åñêè âîçäåéñòâóåò íà êîíòðàãåíòîâ, ïðèâîäÿ ê äîïîëíèòåëüíûì çàêàçàì íà ïðîäàæó àêöèé. Âî-âòîðûõ, ñóùåñòâåííî ñíèçèâøååñÿ äîâåðèå ó÷àñòíèêîâ ðûíêà ìåæäó ñîáîé ïðèâåëî ê òîìó, ÷òî êðóïíûå êîìïàíèè è áàíêè ïðåäïî÷èòàþò íå ðàáîòàòü ñ íåáîëüøèìè êîìïàíèÿìè áåç îñóùåñòâëåíèÿ ïðåäîïëàòû ïðè ïðîäàæå èëè ïðåäïîñòàâêè ïðè ïîêóïêå àêöèé. Òàêàÿ ñèòóàöèÿ, ïî ñóùåñòâó, îçíà÷àåò ñíèæåíèå ëèêâèäíîñòè ðûíêà, ÷òî âñåãäà íåãàòèâíî âîçäåéñòâóåò íà óðîâåíü öåí.

Îñòðûé ôèíàíñîâûé êðèçèñ íà ðîññèéñêèõ ôèíàíñîâûõ ðûíêàõ è äåôîëò ãîñóäàðñòâåííûõ îáÿçàòåëüñòâ êðàéíå íåãàòèâíî ñêàçàëñÿ è íà êîíúþíêòóðå ìåæäóíàðîäíûõ ðûíêîâ. Îïàñíîñòü ïîâòîðåíèÿ ñõîäíûõ ñöåíàðèåâ íà äðóãèõ emerging markets ÿâëÿåòñÿ ñ îäíîé ñòîðîíû ïðè÷èíîé, à ñ äðóãîé – ñëåäñòâèåì îòòîêà êàïèòàëà ñ ðèñêîâàííûõ ðûíêîâ (ñì. òàáëèöó 1). Êðîìå òîãî, ðàçâèòûå ðûíêè òàêæå îêàçàëèñü ïîäâåðæåííûìè äàííîìó âëèÿíèþ â ñèëó ìåæäóíàðîäíîãî õàðàêòåðà äèâåðñèôèêàöèè ïîðòôåëåé êðóïíåéøèõ èíâåñòèöèîííûõ áàíêîâ, àêöèè êîòîðûõ èìåþò îïðåäåëåííûé âåñ â çàðóáåæíûõ ôîíäîâûõ èíäåêñàõ.



Òàáëèöà 1

Äèíàìèêà çàðóáåæíûõ ôîíäîâûõ èíäåêñîâ.

äàííûå íà 24 àâãóñòà�çíà÷åíèå�Èçìåíåíèå çà ïîñëåäíþþ íåäåëþ (%)�Èçìåíåíèå çà ìåñÿö (%)��The Dow Jones Industrial Average (ÑØÀ)�8533,65�0,40%�-4,52%��Bovespa Index (Áðàçèëèÿ)�7655�-11,09%�-27,61%��IPC Index (Ìåêñèêà)�3413,01�-3,40%�-24,07%��Nikkei-225 (ßïîíèÿ)�14988,36�1,31%�-8,39%��DAX-30 (Ãåðìàíèÿ)�5234,88�-4,06%�-13,26%��CAC-40 (Ôðàíöèÿ)�3937,43�-1,16%�-6,37%��

Ðûíîê ìåæáàíêîâñêèõ êðåäèòîâ. Îáùèé êðèçèñ ôèíàíñîâîé è áàíêîâñêîé ñèñòåìû Ðîññèè óñèëèë íåñòàáèëüíîñòü íà ðûíêå ìåæáàíêîâñêèõ êðåäèòîâ. Êàê âèäíî èç ãðàôèêà 4, ïîñëå 17 àâãóñòà 1998 ãîäà íà ðûíêå ÌÁÊ ïðîèçîøåë ñêà÷îê ñòàâîê ïî îäíîäíåâíûì êðåäèòàì äî 120 – 170% ãîäîâûõ. Êðèçèñ ëèêâèäíîñòè áàíêîâñêîé ñèñòåìû, âîçíèêíîâåíèå ïðîáëåì ñ ïëàòåæåñïîñîáíîñòüþ ïðàêòè÷åñêè âñåõ êðóïíûõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ðåçêî ïîíèçèëè óðîâåíü äîâåðèÿ ôèíàíñîâûõ èíñòèòóòîâ äðóã ê äðóãó. Âî âòîðîé ïîëîâèíå àâãóñòà 1998 ãîäà äíåâíûå îáúåìû âûäàííûõ êðåäèòîâ óïàëè äî ðåêîðäíî íèçêèõ îòìåòîê ïîñëå àâãóñòîâñêîãî êðèçèñà 1995 ã. Ñëåäñòâèåì î÷åðåäíîãî êðèçèñà äîâåðèÿ íà ðûíêå ÌÁÊ ñòàë ðîñò äîëè îäíîäíåâíûõ êðåäèòîâ. Â àâãóñòå êðåäèòû "îâåðíàéò" ñîñòàâëÿþò 83,6% îò îáùåãî îáúåìà âûäàííûõ çàéìîâ ïî ñðàâíåíèþ ñ 78,25% â èþëå.

Âàëþòíûé ðûíîê. Çàÿâëåíèå îò 17 àâãóñòà ïîëíîñòüþ èçìåíèëî ñèòóàöèþ íà âàëþòíîì ðûíêå Ðîññèè. Ïðîèçîøåë îòêàç îò ïðèíÿòûõ Öåíòðàëüíûì áàíêîì è Ïðàâèòåëüñòâîì ÐÔ îáÿçàòåëüñòâ â îòíîøåíèè âàëþòíîé ïîëèòèêè. Ðàñøèðåíèå è èçìåíåíèå ãðàíèö êîðèäîðà äî êîíöà ãîäà äî 6 – 9,5 ðóáëåé çà äîëëàð ÑØÀ (ðàíåå 6,2 ðóá./$ ( 15% – 5,27 – 7,13 ðóá./$ äî êîíöà 2000 ã.) îïðàâäàëî õóäøèå îæèäàíèÿ ýêîíîìè÷åñêèõ àãåíòîâ îòíîñèòåëüíî äåâàëüâàöèè ðóáëÿ. Ïîñëå îòñòàâêè Ñ. Êèðèåíêî è íàçíà÷åíèÿ Â. ×åðíîìûðäèíà íà ïîñò è. î. Ïðåäñåäàòåëÿ Ïðàâèòåëüñòâà ÐÔ ñèòóàöèÿ íà ðûíêå ñòàëà ïîëíîñòüþ íåóïðàâëÿåìîé. 26 àâãóñòà Öåíòðàëüíûé áàíê ÐÔ ïðèîñòàíîâèë òîðãè íà ÌÌÂÁ íà íåîïðåäåëåííûé ñðîê äëÿ ñîõðàíåíèÿ ñâîèõ çîëîòî-âàëþòíûõ ðåçåðâîâ (ñì. òàêæå ðàçäåë "Äåíåæíî-êðåäèòíàÿ ïîëèòèêà"). Ñ 28 àâãóñòà ïðèîñòàíîâëåíû òîðãè íà ðåãèîíàëüíûõ âàëþòíûõ áèðæàõ.

Íà ÌÌÂÁ îðãàíèçîâàí íîâûé âàëþòíûé ìåæáàíêîâñêèé ðûíîê – Ñèñòåìà ýëåêòðîííûõ ëîòîâûõ òîðãîâ (ÑÝËÒ). Îäíàêî çà ïåðâóþ íåäåëþ òîðãîâ â ÑÝËÒ ïðàêòè÷åñêè íå áûëî, ïîñêîëüêó ÖÁ ÐÔ îòêàçàëñÿ óäîâëåòâîðÿòü çàÿâêè áàíêîâ íà ïîêóïêó âàëþòû çà ñ÷åò ñâîèõ ðåçåðâîâ, à ïðåäëîæåíèÿ âàëþòû â óñëîâèÿõ áàíêîâñêîãî êðèçèñà è àæèîòàæíîãî ñïðîñà íà âàëþòó ñî ñòîðîíû íàñåëåíèÿ ïðàêòè÷åñêè íå áûëî.





Ãðàôèê 4

�



Â öåëîì çà àâãóñò 1998 ã. îôèöèàëüíûé îáìåííûé êóðñ äîëëàðà óâåëè÷èëñÿ ñ 6,238 ðóá./$ äî 7,905 ðóá./$, ò.å. íà 26,7%, ÷òî ñîîòâåòñòâóåò 1615% â ãîäîâîì èñ÷èñëåíèè. Íà ÌÌÂÁ ê 25 àâãóñòà (ïîñëåäíèé äåíü òîðãîâ) êóðñ äîëëàðà âûðîñ ñ 6,272 ðóá./$ äî 7,86 ðóá./$, ò.å. íà 25,3% (1400% â ïåðåñ÷åòå íà ãîä). Çà ïåðèîä ñ 17 ïî 31 àâãóñòà 1998 ã. äåâàëüâàöèÿ ñîñòàâèëà 25,7%. Äèíàìèêà îôèöèàëüíîãî è áèðæåâîãî êóðñîâ äîëëàðà ÑØÀ â èþëå – àâãóñòå 1998 ã. ïîêàçàíû íà ãðàôèêå 5.



Ãðàôèê 5

�



Îôèöèàëüíûé êóðñ “ðóáëü/ìàðêà” â àâãóñòå âûðîñ ñ 3,5183 ðóá./DM äî 4,3948 ðóá./DM. Ýòî ñîîòâåòñòâóåò 24,9% â ìåñÿö èëè 1343% ãîäîâûõ. Íà ÌÌÂÁ êóðñ ìàðêè ê 25 àâãóñòà óâåëè÷èëñÿ ñ 3,524 ðóá./DM äî 4,4995 ðóá./DM, ò.å. íà 27,7% (1777% â ãîäîâîì èñ÷èñëåíèè), à 26 àâãóñòà â îòñóòñòâèè òîðãîâ ïî äîëëàðó ÑØÀ äîñòèã 7,6 ðóá./DM.

Ñóììàðíûé áðóòòî-îáîðîò âàëþòíîãî ñåêòîðà íà ÌÌÂÁ ïî äîëëàðó ÑØÀ è íåìåöêîé ìàðêå â èþíå 1998 ãîäà ñîñòàâèë 24356,2 è 274,1 ìëí. ðóáëåé ñîîòâåòñòâåííî. Ýòî íà 77,35% âûøå ïîêàçàòåëÿ çà èþëü.





Òàáëèöà 2. Èíäèêàòîðû ôèíàíñîâûõ ðûíêîâ.��Ìåñÿö�àïðåëü�ìàé�èþíü�èþëü�àâãóñò*��ìåñÿ÷íàÿ èíôëÿöèÿ�0,4%�0,5%�0,1%�0,2%�7-11%��ðàñ÷åòíàÿ ãîäîâàÿ èíôëÿöèÿ ïî òåíäåíöèè äàííîãî ìåñÿöà�4,91%�6,17%�1,21%�2,43%�190%��ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ ÖÁ ÐÔ�30%�150�80%�60%�60%��àóêöèîííàÿ ñòàâêà ïî ÃÊÎ (íà êîíåö ìåñÿöà)�34%�61,07%�53,45%�99,57%�–��àóêöèîííàÿ ñòàâêà ïî ÎÔÇ (íà êîíåö ìåñÿöà)�41%�33,75%�49,29%�48,96%�–��äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ âûïóñêîâ ÃÊÎ (% â ãîä) ñî ñðîêàìè:�������ìåíåå 1 ìåñÿöà�27%�45,01%�68,33%�73,98%�60,71%��1-6 ìåñÿöà�32%�43,20%�70,31%�85,24%�95,00%��áîëåå 6 ìåñÿöåâ�33%�42,27%�63,71%�83,94%�103,39%��ñðåäíÿÿ ñòàâêà ïî âñåì âûïóñêàì�32,4%�43,14%�65,17%�83,57%�94,77%��ñðåäíÿÿ ïî âñåì âûïóñêàì äîõîäíîñòü ê ïîãàøåíèþ ÎÔÇ (% â ãîä)�35%�44,38%�57,61%�70,28%�86,27%��îáîðîò ðûíêà ÃÊÎ-ÎÔÇ çà ìåñÿö (ìëðä. ðóá.)�64038�66039�74354�94933�26822��ñòàâêà ÌÁÊ-INSTAR (% â ãîä íà êîí. ìåñ.) ïî êðåäèòàì íà:�������1 äåíü�33,8%�192,8%�109,04%�28,85%�130%��1 íåäåëþ�25,7%�45,0%�80,0%�45,0%�45%��2 íåäåëè�19,4%�32,0%�55,0%�55,0%�53%��1 ìåñÿö�30,0%�28,0%�90,0%�90,0%�90%��îáîðîò ðûíêà ÌÁÊ çà ìåñÿö (ìëðä. ðóá.)�51577�38931�47274�51358�16000��êóðñ USD íà êîíåö ìåñÿöà íà ÌÌÂÁ (ÑÝËÒ) (ðóá.)�6,133�6,166�6,198�6,272�7,905��êóðñ DM íà êîíåö ìåñÿöà íà ÌÌÂÁ (ÑÝËÒ) (ðóá.)�3,4156�3,466�3,4224�3,524�4,3948��ñðåäíèé òåìï ðîñòà êóðñà USD çà ìåñÿö ïî òåíäåíöèè (% â ãîä)�5,44%�6,65%�6,41%�15,31%�1507%��ñðåäíèé òåìï ðîñòà êóðñà DM çà ìåñÿö ïî òåíäåíöèè (% â ãîä)�29,64%�19,22%�-14,09%�42,06%�1315%��ñóììàðíûé áðóòòî-îáîðîò ïî USD è DM íà ÌÌÂÁ çà ìåñÿö (ìëðä. ðóá.)�11580�10448�14798�13888�24630��îáîðîò ôîíäîâîãî ðûíêà â ÐÒÑ çà ìåñÿö (ìëí. äîëëàðîâ ÑØÀ):�1236,2�1195,1�685,8�752,2�240��çíà÷åíèå èíäåêñà ÐÒÑ-1 íà êîíåö ìåñÿöà�312,37�191,29�151,35�149,65�65,61��èçìåíåíèå èíäåêñà ÐÒÑ-1 çà ìåñÿö (%)�-4,03%�-38,76%�-20,88%�-1,12%�-56,16%��*/ Îöåíêà

Àðõèïîâ Ñ.À., Äðîáûøåâñêèé Ñ.Ì., Ëóãîâîé Î.Â.

Äèíàìèêà ÌÁÊ â áàëàíñàõ áàíêîâ â 1997-íà÷àëå 1998 ã.



Â ýòîì íîìåðå ìû ðàçâèâàåì òåìó,  íà÷àòóþ â ïðîøëîé ïóáëèêàöèè - ñîñòîÿíèå ðîññèéñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìû â ïåðèîä ôèíàíñîâîãî êðèçèñà.  Êàê èçâåñòíî, îäíèì èç âàæíåéøèõ ôàêòîðîâ ïðåâûøåíèÿ èíîñòðàííûõ îáÿçàòåëüñòâ íà àêòèâàìè ðîññèéñêèõ áàíêîâ ñòàë áóðíûé ðîñò çàèìñòâîâàíèé çàðóáåæîì, è ïðåæäå âñåãî â ôîðìå ñèíäèöèðîâàííûõ êðåäèòîâ çàðóáåæíûõ áàíêîâ è ìåæäóíàðîäíûõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé. Â  èòîãå 1997 ã. ðûíîê ÌÁÊ ïåðåæèë î÷åðåäíóþ ñòðóêòóðíóþ ïåðåñòðîéêó, ÷òî íàøëî îòðàæåíèå â ðàçíîíàïðàâëåííîé äèíàìèêå ïðèâëå÷åíèÿ è ðàçìåùåíèÿ ÌÁÊ (ñì. òàáë. 1): ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ ðîñëî, à ðàçìåùåíèå - ïàäàëî.

Îáùèé îáúåì ðàçìåùåííûõ ÌÁÊ äåéñòâóþùèõ áàíêîâ çà 1997 ãîä ñíèçèëñÿ ïî÷òè íà 4 ìëðä. ðóáëåé. Ýòà äèíàìèêà ëèøü â íåáîëüøîé ñòåïåíè îïðåäåëÿëàñü ñîáûòèÿìè ïîñëåäíåãî êâàðòàëà 1997 ã., êîãäà êðèçèñ ôîíäîâîãî ðûíêà îòðàçèëñÿ è íà ðûíêå ÌÁÊ, ïðèâåäÿ ê åãî ñæàòèþ (ðèñ.1). Óæå íà ïåðâîå îêòÿáðÿ 1997 ãîäà ñóììû ñðåäñòâ, ðàçìåùåííûõ â âèäå ÌÁÊ áûëè íèæå, ÷åì íà ïåðâîå ÿíâàðÿ, à íàèáîëüøåå ïàäåíèå ïðèøëîñü íà ïåðâûé êâàðòàë 1997 ã. (ñì. ðèñ. 2). Íà äèíàìèêó ïîêàçàòåëåé ýòîãî ðûíêà ñèëüíîå âëèÿíèå îêàçûâàåò ñåçîííûé ôàêòîð - íà íà÷àëî ãîäà ïðèõîäèëñÿ íàèáîëåå âûñîêèé îáúåì êðåäèòîâàíèÿ , à â òå÷åíèå ïåðâîãî êâàðòàëà àáñîëþòíûå çíà÷åíèÿ ïàäàþò. Òàêàÿ äèíàìèêà íàáëþäàëàñü è â 1996, è â 1997 ã. è íå â ïîñëåäíþþ î÷åðåäü îáóñëîâëåíà ïîâåäåíèåì ýìèòåíòà íà ðûíêå ÃÊÎ/ÎÔÇ, ñ êîòîðûì òåñíî ñâÿçàí ðûíîê ÌÁÊ. Â 1998 ã. ïàäåíèå àáñîëþòíûõ îáúåìîâ ðàçìåùåííûõ â áàíêîâñêîì ñåêòîðå ñðåäñòâ óñêîðèëîñü: çà ÷åòûðå ìåñÿöà èõ ðàçìåð ñîêðàòèëñÿ, ïî íàøåé îöåíêå �, ïî÷òè íà 15%. Ñîêðàùåíèå ÌÁÊ ïðîèñõîäèëî íà ôîíå ðîñòà ñîâîêóïíûõ àêòèâîâ áàíêîâ, êîòîðûå çà ãîä óâåëè÷èëèñü áîëåå, ÷åì íà ÷åòâåðòü. Òàêîå ñî÷åòàíèå ïîçâîëÿåò ãîâîðèòü î òîì, ÷òî â öåëîì â 1997 ã. ïðîèñõîäèëî ïåðåðàñïðåäåëåíèå àêòèâîâ áàíêîâ â ïîëüçó íåôèíàíñîâîãî ñåêòîðà. Ïðè÷åì ïî èòîãàì ãîäà êðåäèòíûé ïîðòôåëü áàíêîâ âûðîñ íà ïî÷òè íà 36%, à óâåëè÷åíèå ïîðòôåëÿ ôåäåðàëüíûõ äîëãîâûõ îáÿçàòåëüñòâ â ðóáëÿõ íåñêîëüêî îòñòàëî îò ðîñòà àêòèâîâ, ñîñòàâèâ 16%. 

Îáùèé îáúåì ïðèâëå÷åííûõ áàíêàìè íà ðûíêå ÌÁÊ çàéìîâ óâåëè÷èëñÿ çà 1997 ãîä ïî÷òè íà 49%. Ïðè ýòîì èìåëî ìåñòî ñîêðàùåíèå âíóòðåííåãî ñåãìåíòà ðûíêà, è îáùèé ðîñò áûë äîñòèãíóò çà ñ÷åò ðàñøèðåíèÿ ïðèâëå÷åíèÿ áîëåå äåøåâûõ ñðåäñòâ áàíêîâ-íåðåçèäåíòîâ (ñì. òàáë.1). Çà ãîä ýòà ñóììà óâåëè÷èëàñü íà 130% è ñîñòàâèëà 70.4% îò îáùåãî îáúåìà ìåæáàíêîâñêèõ çàéìîâ. Â 1998 ã. ïðèðîñò ïðèâëå÷åíèÿ ñðåäñòâ íåðåçèäåíòîâ íåñêîëüêî çàìåäëèëñÿ - çà ÷åòûðå ìåñÿöà îí ñîñòàâèë 4.5%. Ñîêðàùåíèå çàéìîâ ó ðîññèéñêèõ áàíêîâ ñîñòàâèëî çà òîò æå ïåðèîä 14.5%, è îáùèé îáúåì ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ áàíêîâñêîãî ñåêòîðà óìåíüøèëñÿ íà 1%. Âñå ýòè èçìåíåíèÿ ïðîèñõîäèëè â äîñòàòî÷íî óçêîì êðóãó êðóïíåéøèõ áàíêîâ. ×èñëî áàíêîâ, èñïîëüçóþùèõ ýòîò èíñòðóìåíò, çà 1997 ãîä èçìåíèëîñü íåçíà÷èòåëüíî (ïðèìåðíî íà 8%) è ñîñòàâëÿëî íà íà÷àëî 1998 ãîäà 130-140 áàíêîâ. Ïðè ýòîì îòíîøåíèå ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ áàíêîâ-íåðåçèäåíòîâ ê àêòèâàì â áàíêîâñêîé ñèñòåìå çà 1997 ãîä âûðîñëî ñ 5.7 äî 10.6%, à â 1998 ã. èçìåíèëîñü íåçíà÷èòåëüíî (ñì.òàáë 2). Ïðè÷åì, åñëè èñêëþ÷èòü áàíêè ñî 100-ïðîöåíòíûì èíîñòðàííûì ó÷àñòèåì, òî îòíîøåíèå ïîíèæàåòñÿ äî 7.5%, ÷òî íå èñêëþ÷àåò âûñîêîé çàâèñèìîñòè îòäåëüíûõ áàíêîâ, â òîì ÷èñëå êðóïíûõ, îò ýòèõ ñðåäñòâ. Òàê, ïî ñîñòîÿíèþ íà íà÷àëî ìàÿ áîëåå, ÷åì ó òðåõ äåñÿòêîâ áàíêîâ äîëÿ êðåäèòîâ áàíêîâ-íåðåçèäåíòîâ ïðåâûøàëà 20% ïàññèâîâ. 

Àáñîëþòíûé ðàçìåð ñðåäñòâ ðàçìåùåííûõ íà ðåçèäåíòíîì ñåãìåíòå ðûíêà ÌÁÊ óïàë çà 1997 ãîä íà 15%, à äîëÿ îïåðàöèé ñ ðåçèäåíòàìè ïî  ðàçìåùåííèþ è ïðèâëå÷åííèþ ÌÁÊ ñíèçèëàñü ñ 55% äî 39%. Òî åñòü íûíåøíåìó êðèçèñó, â îòëè÷èå îò êðèçèñà 1995 ã., íå ïðåäøåñòâîâàë ïåðèîä áóðíîãî ðîñòà - îí ðàçâèâàåòñÿ íà ôîíå ïàäàþùèõ îáúåìîâ îïåðàöèé. Ïî  äàííûì ÌÔÄ (ñåðèÿ INSTAR) ,  ðîñò îáîðîòà ïðåêðàòèëñÿ â äåêàáðå 1997 ãîäà, ñ ýòîãî âðåìåíè è äî èþëÿ 1998 ã.  ñðåäíåäíåâíîé îáúåì êðåäèòîâ ñíèçèëñÿ â 1.5-2 ðàçà;   ðåçêèé ðîñò ñòàâîê, ñèãíàëèçèðóþùèé íà÷àëî êðèçèñà íà÷àëñÿ íà ðûíêå ñ ìàÿ 1998 ãîäà íà ôîíå ñòàáèëüíîãî îáúåìà îëåðàöèé (ñì. ðèñ.1)

Â òå÷åíèå âñåãî ïåðèîäà íàðàñòàë äèñáàëàíñ ìåæäó ïðèâëå÷åíèåì è ðàçìåùåíèåì ñðåäñòâ: åñëè â íà÷àëå 1997 ã. ïðèâëå÷åííûå ÌÁÊ ïðåâûøàëè ðàçìåùåíèå íà 24%, òî ê êîíöó ãîäà óæå â äâà ðàçà, à âåñíîé 1998 ã. - â 2.3 ðàçà. À èç-çà âûñîêîé äîëè â ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâàõ êðåäèòîâ íåðåçèäåíòîâ â èíîñòðàííîé âàëþòå ïîñëåäñòâèÿ ýòîãî êðèçèñà ãîðàçäî îïàñíåå äëÿ ðîññèéñêîãî áàíêîâñêîãî ñåêòîðà è  áóäóò ñêàçûâàòüñÿ ãîðàçäî äîëüøå. Óñóãóáëÿåò ïîëîæåíèå âûñîêàÿ ñòåïåíü íåîïðåäåëåííîñòè ïîëèòè÷åñêîé ñèòóàöèè è ãîñóäàðñòâåííîé  ýêîíîìè÷åñêîé ïîëèòèêè. 



Òàáëèöà 1

Ðàçìåùåíèå è ïðèâëå÷åíèå ÌÁÊ ðîññèéñêèìè áàíêàìè *

                        � 1.1.97 �1.1.98 � èçìåíåíèå,%� 1.5.98�èçìåíåíèå,%��ðàçìåùåíèå              �        �       �            �       �            ��   ìëðä.ðóá.           �  57.3  �  53.7 �    - 6.3   �  45.8 �    -14.7   ��      %                 � 100.0  � 100.0 �      -     � 100.0 �      -     ��â áàíêàõ-ðåçèäåíòàõ    �        �       �            �       �            ��   ìëðä.ðóá.           �  32.2**�  30.3 �    - 5.9   �  26.6 �    -  .9   ��%�  56.2  �  56.4 �      -     �  58.1 �      -     ��â áàíêàõ-íåðåçèäåíòàõ  �        �       �            �       �            ��   ìëðä.ðóá.           �  25.1  �  23.4 �    - 6.8   �  19.2 �    -  .8   ��%                 �  43.8  �  43.6 �      -     �  41.9 �      -     ��ïðèâëå÷åíèå             �        �       �            �       �            ��   ìëðä.ðóá.           �  70.9  � 105.6 �     48.9   � 104.4 �     -1.0   ��%                 � 100.0  � 100.0 �      -     � 100.0 �      -     ��îò áàíêîâ-ðåçèäåíòîâ  �        �       �            �       �            ��   ìëðä.ðóá.           �  38.7**�  31.3 �    -19.1   �  26.8 �    -14.5   ��%                 �  54.6  �  29.6 �      -     �  25.7 �      -     ��îò áàíêîâ-íåðåçèäåíòîâ�        �       �            �       �            ��   ìëðä.ðóá.           �  32.2  �  74.3 �    130.7   �  77.7 �      4.5   ��%                 �  45.4  �  70.4 �      -     �  74.3 �      -     ��* ïî äàííûì  1332 áàíêîâ,  îïåðèðîâàâøèõ íà ðûíêå ÌÁÊ  íà êîíåö 1996 ã., 1031 áàíêà íà êîíåö 1997 ã. (èç íèõ ïî äâóì áàíêàì äàííûå íà 30.11.96), 1039 áàíêîâ - íà êîíåö àïðåëÿ 1998 ã. 

** Ðàçíèöà ìåæäó ðàçìåùåíèåì è ïðèâëå÷åíèåì ñðåäñòâ áàíêîâ-ðåçèäåíòîâ ìîæåò îáúÿñíÿòüñÿ çà ñ÷åò ñóìì ÌÁÊ â áàëàíñàõ áàíêîâ ñ îòîçâàííîé ëèöåíçèåé, êîòîðûå íå ó÷èòûâàëèñü â òàáëèöå, à òàêæå ñïèñàíèåì ïðîñðî÷åííûõ ÌÁÊ ñ áàëàíñà áàíêîâ-êðåäèòîðîâ ïðè ñîõðàíåíèè äîëãà íà áàëàíñå äîëæíèêà. 

Ïðèìå÷àíèå. Îáùåå ÷èñëî áàíêîâ, ðàáîòàþùèõ íà ðûíêå ÌÁÊ ìåíüøå, ÷åì ïðåäîñòàâëÿþùèõ ññóäû ÍÔÑ: íà êîíåö 1996 ã. äâå òðåòè èç îáùåãî ÷èñëà äåéñòâóþùèõ áàíêîâ îïåðèðîâàëè íà ðûíêå ÌÁÊ, íà êîíåö 1997 ã. - îêîëî 60%. Îäíîâðåìåííî íåôèíàíñîâûé ñåêòîð êðåäèòîâàëî àáñîëþòíîå áîëüøèíñòâî áàíêîâ - áîëåå 90%.

Òàáëèöà 2

ÌÁÊ â áàëàíñàõ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ

                        � 1.1.97 �1.1.98 � 1.5.98��     âñå áàíêè*         �   2006 �  1688 �  1613 ��  ñðåäíèé ðàçìåð àêòèâîâ�����        ìëí. ðóá.       �   277  �   416 �   432 ��  ðàçìåùåííûå ÌÁÊ â % ê �        �       �       ��  àêòèâàì               �  10.3  �   7.7 �   6.6 ��  ïðîñðî÷åííûå ÌÁÊ â % ê�        �       �       ��  ðàçìåùåííûì ÌÁÊ       �   4.5  �   2.7 �   3.2 ��  ïðèâëå÷åííûå ÌÁÊ â % ê�        �       �       ��  àêòèâàì               �  12.7  �  15.0 �  15.0 ��   â ò.÷. áàíêîâ-       �        �       �       ��          íåðåçèäåíòîâ**�   5.8  �  10.6 �  11.2 ��  áàíêè, ïðèâëåêàþùèå   �����  çàéìû íåðåçèäåíòîâ    �����  (À) âñå               �   131  �  141  �  152  ��  ñðåäíèé ðàçìåð àêòèâîâ�����        ìëí. ðóá.       �  3052  �  4038 �  3784 ��  ðàçìåùåííûå ÌÁÊ â % ê �����  àêòèâàì               �  12.0  �   8.2 �   7.0 ��  ïðîñðî÷åííûå ÌÁÊ â % ê�����  ðàçìåùåííûì ÌÁÊ       �   3.8  �   2.4 �   2.9 ��  ïðèâëå÷åííûå ÌÁÊ â % ê�����  àêòèâàì               �  14.9  �  17.6 �  17.0 ��   â ò.÷. áàíêîâ-       �        �       �       ��          íåðåçèäåíòîâ**�   8.1  �  13.0 �  13.2 ��  (Á) èñêëþ÷åíû áàíêè ñî�����    100% èíîñòðàííûì    �����    êàïèòàëîì           �    117 �   126 �   137 ��  ñðåäíèé ðàçìåð àêòèâîâ�        �       �       ��        ìëí. ðóá.       �   3273 �  4242 �  3921 ��  ðàçìåùåííûå ÌÁÊ â % ê �        �       �       ��  àêòèâàì               �   12.3 �   8.3 �   6.8 ��  ïðîñðî÷åííûå ÌÁÊ â % ê�        �       �       ��  ðàçìåùåííûì ÌÁÊ       �    3.8 �   2.5 �   3.0 ��  ïðèâëå÷åííûå ÌÁÊ â % ê�        �       �       ��  àêòèâàì               �   12.6 �  13.8 �  13.0 ��   â ò.÷. áàíêîâ-       �        �       �       ��          íåðåçèäåíòîâ**�    5.5 �   9.3 �   9.1 ��* èç 2023  1697 è 1648 áàíêîâ, äåéñòâîâàâøèõ íà ñîîòâåòñòâóþùóþ äàòó

** â èíîñòðàííîé âàëþòå

Ïðèìå÷àíèÿ: 1.Äàííûå çà 1996 è 1997 ãã. íå âïîëíå ñîïîñòàâèìû ñ áîëåå ïîçäíèìè äàííûìè èç-çà èçìåíåíèé �â ñâÿçè ñ ïåðåõîäîì íà íîâûé  Ïëàí ñ÷åòîâ

2. Îòíîøåíèÿ ðàññ÷èòûâàëèñü êàê ñðåäíåâçâåøåííûå âåëè÷èíû

Ðèñ. 1 

Äîõîäíîñòü ÌÁÊ  è ñðåäíåäíåâíîé îáúåì êðåäèòîâ (ñåðèÿ INSTAR)

�EMBED MSGraph.Chart.8 \s���

1 - ýôôåêòèâíàÿ äîõîäíîñòü ÌÁÊ ñî ñðîêîì 1 è 3 äíÿ  (ëåâàÿ îñü, %)

2- ñðåäíåäíåâíîé îáúåì òîðãîâ (ïðàâàÿ îñü, ìëðä.ðóá.)

Èñòî÷íèê: ðàññ÷èòàíî ïî äàííûì ÌÔÄ (èþëü 1998 ïî 24-å ÷èñëî)

Ðèñ. 2

Äèíàìèêà ÌÁÊ â àêòèâàõ áàíêîâ è îáúåìà çàèìñòâîâàíèé íà ðûíêå ÃÊÎ-ÎÔÇ

�EMBED MSGraph.Chart.8 \s���

1 - èçìåíåíèå ðàçìåùåíèÿ ÌÁÊ çà êâàðòàë

2 - èçìåíåíèå çàèìñòâîâàíèé íà ðûíêå ÃÊÎ-ÎÔÇ çà êâàðòàë

Èñòî÷íèê: Áþëëåòåíü áàíêîâñêîé ñòàòèñòèêè, Âåñòíèê Áàíêà Ðîññèè, ðàñ÷åòû àâòîðîâ

Ìàòîâíèêîâ Ì.Þ., Ìèõàéëîâ Ë.Â., Ñû÷åâà Ë.È., Òèìîôååâ Å.Â.

Èíâåñòèöèè â ðåàëüíûé ñåêòîð ýêîíîìèêè



Êîíúþíêòóðà ðûíêà èíâåñòèöèîííûõ ðåñóðñîâ ñ íà÷àëà ãîäà îïðåäåëÿåòñÿ êðàéíå íåáëàãîïðèÿòíîé  ñèòóàöèåé â ôèíàíñîâîì  ñåêòîðå ýêîíîìèêè. Îáùèé îáúåì èíâåñòèöèé â îñíîâíîé êàïèòàë çà ÿíâàðü -èþëü 1998 ãîäà ñîñòàâèë 173,4 ìëðä. ðóá. èëè 94,5% ê ñîîòâåòñòâóþùåìó ïåðèîäó ïðîøëîãî ãîäà. Ê êîíöó ãîäà èíâåñòèöèè â îñíîâíîé êàïèòàë  ïðè ïðî÷èõ ðàâíûõ óñëîâèÿõ ñîñòàâÿò ïðèìåðíî 90% îò óðîâíÿ 1997 ãîäà.

Ôèíàíñèðîâàíèå ãîñóäàðñòâåííûõ èíâåñòèöèé ïðîäîëæàåò îñòàâàòüñÿ êðàéíå íåóäîâëåòâîðèòåëüíûì. Çà ïåðèîä ÿíâàðü-èþëü 1998 ãîäà ïðîôèíàíñèðîâàíî 1,2 ìëðä. ðóá, ÷òî ñîñòàâëÿåò 9,4% ãîäîâîãî ëèìèòà áþäæåòíûõ îáÿçàòåëüñòâ. Èòîãè ôèíàíñèðîâàíèÿ ãîñóäàðñòâåííûõ èíâåñòèöèé ïîçâîëÿþò ñäåëàòü âûâîä î  íåâîçìîæíîñòè âûïîëíåíèÿ ôåäåðàëüíîé èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû òåêóùåãî ãîäà. Â óñëîâèÿõ îñòðîãî áþäæåòíîãî êðèçèñà, íåÿñíîé ñèòóàöèè íà ôèíàíñîâîì è ôîíäîâîì ðûíêàõ óñèëèëàñü òåíäåíöèÿ ê ðîñòó êðåäèòîðñêîé çàäîëæåííîñòè çà âûïîëíåííûå ðàáîòû. Ïî äàííûì Ìèíôèíà ÐÔ êðåäèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü íà íà÷àëî ãîäà ñîñòàâëÿëà 9,8 ìëðä. ðóá. è íàìå÷àëîñü, ÷òî â ñ÷åò ëèìèòîâ áþäæåòíûõ îáÿçàòåëüñòâ 1998 ãîäà áóäåò ïîãàøåíî 5,7 ìëðä. ðóá. Ïðè íåâûïîëíåíèè îáÿçàòåëüñòâ íàêîïëåííàÿ êðåäèòîðñêàÿ çàäîëæåííîñòü ê êîíöó ãîäà äîñòèãíåò 15 ìëðä. ðóá. è ïî÷òè ÷åì â 3 ðàçà ïðåâûñèò ïðîåêòèðóåìûé îáúåì ãîñóäàðñòâåííûõ èíâåñòèöèé íà 1999 ãîä. Â ýòèõ óñëîâèÿõ  ïðîáëåìà ôîðìèðîâàíèÿ èíâåñòèöèîííîé ïðîãðàììû áóäóùåãî ãîäà îãðàíè÷èâàåòñÿ ïîääåðæêîé êðàéíå óçêîãî êðóãà íàïðàâëåíèé.

Â ñëîæíûõ óñëîâèÿõ ôèíàíñîâîé è ýêîíîìè÷åñêîé íåñòàáèëüíîñòè  ïî÷òè ïîëíîñòüþ ïðåêðàùåíî ôèíàíñèðîâàíèå ñîöèàëüíîé ñôåðû çà ñ÷åò ñðåäñòâ ôåäåðàëüíîãî áþäæåòà. Ïî äàííûì Ìèíôèíà ñ íà÷àëà òåêóùåãî ãîäà ïðîôèíàíñèðîâàíî 0,83 ìëðä. ðóá. èëè 9, 7 % îò ãîäîâîãî ëèìèòà áþäæåòíûõ îáÿçàòåëüñòâ.  Ñòðîèòåëüñòâî îòäåëüíûõ îáúåêòîâ ñîöèàëüíî- êóëüòóðíîé ñôåðû âåäåòñÿ çà ñ÷åò ñðåäñòâ ìåñòíûõ áþäæåòîâ.

Ïðîäîëæàåòñÿ ñïàä äåëîâîé àêòèâíîñòè â æèëèùíîì ñòðîèòåëüñòâå. Çà ñåìü ìåñÿöåâ òåêóùåãî ãîäà ââîä æèëîé ïëîùàäè ïðåäïðèÿòèÿìè âñåõ ôîðì ñîáñòâåííîñòè ñîñòàâèë 92,6% ê ñîîòâåòñòâóþùåìó ïåðèîäó ïîøëîãî ãîäà. Íàäåæäû íà ðîñò èíäèâèäóàëüíîãî æèëèùíîãî ñòðîèòåëüñòâà òàêæå íå îïðàâäûâàþòñÿ. Ðîñò ñòîèìîñòè êðåäèòîâ êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ïðàêòè÷åñêè èñêëþ÷èë âîçìîæíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ çàåìíûõ ñðåäñòâ  äëÿ áîëüøèíñòâà çàñòðîéùèêîâ. Ñòðîèòåëüñòâî æèëüÿ çà ñ÷åò ôåäåðàëüíûõ ñðåäñòâ  çà I ïîëóãîäèå ïðîôèíàíñèðîâàíî ìåíåå , ÷åì íà 5%.

Â ïðîèçâîäñòâåííûõ êîìïëåêñàõ ïî äàííûì Ìèíôèíà ÐÔ çà ïåðèîä ÿíâàðü- èþëü 1998 ãîäà ïðîôèíàíñèðîâàíî 0,34 ìëðä. ðóá., ÷òî ñîñòàâëÿåò 11% ãîäîâîãî ëèìèòà áþäæåòíûõ îáÿçàòåëüñòâ  ïî ýòîìó íàïðàâëåíèþ. Êàïèòàëüíîå ñòðîèòåëüñòâî â îñíîâíîì ôèíàíñèðîâàëîñü çà ñ÷åò ñîáñòâåííûõ ñðåäñòâ ïðåäïðèÿòèé, èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé, êðåäèòîâ êîììåð÷åñêèõ   áàíêîâ è ýìèññèè öåííûõ áóìàã.

Ñ íà÷àëîì íîâîé âîëíû  ôèíàíñîâîãî êðèçèñà ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè ñèòóàöèÿ â ñòðîèòåëüíîì êîìïëåêñå îñëîæíèëàñü íàñòîëüêî, ÷òî  â áëèæàéøèå ãîäû åäâà ëè ìîæíî îæèäàòü  ïîçèòèâíûõ ñäâèãîâ â ýòîé ñôåðå äåÿòåëüíîñòè.

Î. Èçðÿäíîâà



Èíîñòðàííûå èíâåñòèöèè â Ðîññèè



Ïî äàííûì Ãîñêîìñòàòà, çà 1 ïîëóãîäèå 1998 ãîäà ñåðüåçíûõ èçìåíåíèé â ñòðóêòóðå èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé ïî ñðàâíåíèþ ñ 1997 ãîäîì íå ïðîèçîøëî. Äîëÿ ïðîìûøëåííîñòè ïî-ïðåæíåìó ñîñòàâëÿåò 30%. Ïðÿìûå ïðîèçâîäñòâåííûå èíâåñòèöèè îñóùåñòâëèñü â îñíîâíîì êîìïàíèÿìè ÑØÀ (áîëåå 50% ñóììàðíîãî îáúåìà). ÑØÀ, êàê è ïðåæäå, îñòàåòñÿ â ñïèñêå ãëàâíûõ ñòðàí-ýêñïîðòåðîâ èíâåñòèöèé â Ðîññèþ - 25% âñåõ èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé. Äîëÿ èíâåñòèöèé Âåëèêîáðèòàíèè è  Ãåðìàíèè  ñîñòàâëÿåò ïðèìåðíî  30%, ïðè ýòîì îñíîâíàÿ èõ ÷àñòü ïðèõîäèòñÿ íà îòðàñëè òîïëèâíî- ýíåðãåòè÷åñêîãî êîêïëåñêà.

Çà 1 ïîëóãîäèå 1998 ãîäà ñ 4,13% äî 4,28% âîçðîñ óäåëüíûé âåñ ó÷àñòèÿ çàðóáåæíîãî êàïèòàëà â ðîññèéñêîé áàíêîâñêîé ñèñòåìå. Â íàñòîÿùåå âðåìÿ â Ðîññèè äåéñòâóþò 17 êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé ñî 100-ïðîöåíòíûì è 11 îðãàíèçàöèé ñ 50-ïðîöåíòíûì ó÷àñòèåì èíîñòðàííîãî êàïèòàëà. Èíîñòðàííûìè èíâåñòèöèÿìè â ðàçëè÷íûõ îáúåìàõ ðàñïîëàãàþò 168 ðîññèéñêèõ êðåäèòíûõ îðãàíèçàöèé.

Â ðåãèîíàëüíîì àñïåêòå ëèäèðóþùåå ïîëîæåíèå ñîõðàíÿþñÿ Öåíòðàëüíûé è Ñåâåðî-Çàïàäíûé ðåãèîíû íà äîëþ êîòîðûõ ïðèõîäèòñÿ áîëåå 65% èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé. Äîëÿ àçèàòñêèõ ðåãèîíîâ Ðîññèè ñîñòàâëÿåò 15%, Ïîâîëæüÿ - 8%. Â íåêîòîðûõ îáëàñòÿõ â 1 ïîëóãîäèè 1998 ãîäà íàáëþäàëñÿ çíà÷èòåëüíûé ðîñò çàðóáåæíûõ êàïèòàëîâëîæåíèé. Òàê, ïî èòîãàì 6 ìåñÿöåâ 1998 ãîäà, îáùèé îáúåì èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé â ýêîíîìèêó Íèæåãîðîäñêîé îáëàñòè ñîñòàâèë 42 ìëí.äîëë., ÷òî íà 31,2% áîëüøå, ÷åì çà àíàëîãè÷íûé ïåðèîä ïðîøëîãî ãîäà. Â Ìîðäîâèè ðîñò èíîñòðàííûõ èíâåñòèöèé ñîñòàâèë 18%.

Ýêîíîìè÷åñêàÿ íåñòàáèëüíîñòü Ðîññèè, íàèáîëåå îñòðî ïðîÿâèâøàÿñÿ â èþëå - àâãóñòå, ñâÿçàííàÿ ñ ïàäåíèåì êóðñà àêöèé ïðåäïðèÿòèé, ñòðåìèòåëüíûì îáåñöåíåíèåì ãîñáóìàã, íåáëàãîïðèÿòíîé äëÿ êàïèòàëîâëîæåíèé êîíúþíêòóðîé êðåäèòíûõ ðûíêîâ, îêàçàëà êðàéíå íåãàòèâíîå âîçäåéñòâèå íà èíâåñòèöèîííóþ äåÿòåëüíîñòü.

Ïàäåíèå êóðñà àêöèé ñîïðîâîæäàëîñü îòêàçîì ìíîãèõ êðóïíûõ ïðåäïðèÿòèé îò ïëàíîâ ïðîâåñòè ýìèññèþ èëè ðàçìåñòèòü îáëèãàöèîííûå çàéìû è ÀÄÐ íà èíîñòðàííûõ ôîíäîâûõ ðûíêàõ. Íà ìåæäóíàðîäíîì ðûíêå ÀÄÐ ïðîèñõîäèëî êàòàñòðîôè÷åñêîå ïàäåíèå êîòèðîâîê íà ðîññèéñêèå öåííûå áóìàãè (â ñåðåäèíå àâãóñòà çà äåíü íåêîòîðûå àêöèè äåøåâåëè íà 15%). 

Ðåçêèé ðîñò ïðîöåíòíûõ ñòàâîê  îñëàáèë è áåç òîãî îãðàíè÷åííûå âîçìîæíîñòè ðîññèéñêèõ ïðåäïðèÿòèé ïî ïðèâëå÷åíèþ êðåäèòîâ. Íåóñòîé÷èâîå ñîñòîÿíèå ðîññèéñêîé ýêîíîìèêè ïîâûñèëî ñòåïåíü ðèñêà äëÿ çàïàäíûõ èíâåñòîðîâ, ÷òî âûçâàëî ïîâûøåíèå òðåáîâàíèé ê ýôôåêòèâíîñòè èíâåñòèöèîííûõ ïðîåêòîâ  è çàìîðàæèâàíèå íà íåîïðåäåëåííûé ñðîê ìíîãèõ èç íèõ.

Å.Èëþõèíà



Êîíúþíêòóðà ïðîìûøëåííîñòè



Èíòåíñèâíîñòü ñîêðàùåíèÿ ïëàòåæåñïîñîáíîãî ñïðîñà ïîñëåäíèå òðè ìåñÿöà ïðàêòè÷åñêè íå ìåíÿåòñÿ è îñòàåòñÿ ñàìîé âûñîêîé ñ íà÷àëà 1997ã. Áàëàíñû îòâåòîâ (ðîñò-ñíèæåíèå) âî âñåõ îòðàñëÿõ îòðèöàòåëüíû è ñó�ùåñòâåííî îòëè÷àþòñÿ îò íóëÿ.

Â òî æå âðåìÿ ïðåäïðèÿòèÿ ñîîáùàþò î ðîñòå áàðòåðíîãî (ò.å. â îáìåí íà äðóãèå òîâàðû) ñïðîñà íà ïðîèçâîäèìóþ ïðîäóêöèþ. Áàëàíñ îòâåòîâ ýòîãî, âïåð�âûå âêëþ÷åííîãî â ðåãóëÿðíóþ àíêåòó, âîïðîñà â àâãóñòå ïîëîæèòåëåí. Ïîëîæèòåëüíû è âñå îòðàñëåâûå áàëàíñû. Ñàìûé èíòåíñèâíûé ðîñò áàðòåðíîãî ñïðîñà çàðå�ãè�ñòðèðîâàí â ëåñíîé, äåðåâîîáðàáàòûâàþùåé è öåëëþ�ëîçíî-áóìàæíîé ïðîìûøëåííîñòè (+19%), à òàêæå â ñòðîé�èíäóñòðèè (16%) è íåôòåõèìèè (16%).

Ñîêðàùåíèå ïðîìûøëåííîãî ïðîèçâîäñòâà, âîçîá�íîâèâøååñÿ â ìàå 1998 ã., ïðîäîëæàåòñÿ. Íàèáîëåå èíòåí�ñèâíî ýòîò ïðîöåññ èäåò â ëåãêîé è ïèùåâîé îòðàñëÿõ. Ðîñò âûïóñêà (ïîëîæèòåëüíûé áàëàíñ) ñîõðàíÿåòñÿ òîëüêî â ïðî�ìûøëåííîñòè ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèàëîâ.



�LINK Excel.Sheet.5 "C:\\TS\\BS\\TEXT\\1998\\TAB.XLS" "GRAPHS![TAB.XLS]GRAPHS Äèàãð. 1" \p���



Àáñîëþòíîå ñíèæåíèå îòïóñêíûõ öåí, ðåãèñòðèðóå�ìîå îïðîñàìè ñ ôåâðàëÿ 1998ã., ñòàëî çàìåäëÿòüñÿ. Â àâãóñòå áàëàíñ óâåëè÷èëñÿ ñ -14% äî -4%. Ðîñò áàëàíñîâ îòìå÷åí âî âñåõ îòðàñëÿõ, íî ïîëîæèòåëüíîå çíà÷åíèå (ò.å. óâåëè÷åíèå öåí) ïîëó÷åíî òîëüêî â ïèùåâîé ïðîìûøëåí�íîñòè.

Â àâãóñòå íåáîëüøîé (+2%) èçëèøåê  çàïàñîâ ãîòîâîé ïðîäóêöèè ñîõðàíèëñÿ â ïðîìûøëåííîñòè çà ñ÷åò ïðåîá�ëàäàíèÿ îòâåòîâ “âûøå íîðìû” â ÷åðíîé ìåòàëëóðãèè, íåôòåõèìèè è ñòðîéèíäóñòðèè. Â äðóãèõ îòðàñëÿõ áîëüøå îòâåòîâ “íèæå íîðìû”.

Ïðîãíîçû èçìåíåíèÿ âûïóñêà óëó÷øèëèñü â àâãóñòå íà 11 ïóíêòîâ. Îæèäàíèÿ ðîñòà ïðîèçâîäñòâà ïðåîáëàäàþò âî âñåõ îòðàñëÿõ, êðîìå ïðîìûøëåííîñòè ñòðîèòåëüíûõ ìàòåðèàëîâ. Ñàìûå îïòèìèñòè÷íûå ïðîãíîçû çàðåãèñòðè�ðîâàíû  â ÷åðíîé ìåòàëëóðãèè, íåôòåõèìè÷åñêîé, ëåãêîé è äåðåâîîáðàáàòûâàþùåé ïðîìûøëåííîñòè.

Ïðîãíîçû èçìåíåíèÿ öåí ñòàëè ïîëîæèòåëüíûìè: â ïðîìûøëåííîñòè âíîâü áîëüøå îæèäàíèé ðîñòà îòïóñêíûõ öåí. Íî îñíîâíàÿ (82%) ÷àñòü ïðåäïðèÿòèé íå íàìåðåíà ìå�íÿòü ñâîè öåíû. Îòðèöàòåëüíûå áàëàíñû ïðîãíîçîâ (ñíè�æåíèå öåí) ïîëó÷åíû â ÷åðíîé ìåòàëëóðãèè, ìàøèíî�ñòðîåíèè è ñòðîéèíäóñòðèè. Â äðóãèõ îòðàñëÿõ áàëàíñû ïîëîæèòåëüíû.
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Áàëàíñ ïðîãíîçîâ èçìåíåíèÿ ïëàòåæåñïîñîáíîãî ñïðî�ñà óõóäøèëñÿ çà àâãóñò íà 13 ïóíêòîâ è ñòàë îòðèöà�òåëüíûì: â ïðîìûøëåííîñòè ñòàëî áîëüøå ïðåäïðèÿòèé, îæèäàþùèõ åãî ñíèæåíèÿ. Ïîëîæèòåëüíûå áàëàíñû ñîõðà�íèëèñü òîëüêî â ÷åðíîé ìåòàëëóðãèè è íåôòåõèìèè. Â äðó�ãèõ îòðàñëÿõ ïðåîáëàäàþò ïðîãíîçû ñîêðàùåíèÿ ïëàòåæå�ñïîñîáíîãî ñïðîñà.

Áàëàíñû æå ïðîãíîçîâ èçìåíåíèÿ áàðòåðíîãî ñïðî�ñà ïîëîæèòåëüíû êàê â öåëîì ïî ïðîìûøëåííîñòè, òàê è â êàæäîé èç îòðàñëåé. Îñîáåííû âåëèêè íàäåæäû íà ðîñò ïðÿìîãî òîâàðîîáìåíà â ÷åðíîé ìåòàëëóðãèè è ïèùåâîé ïðîìûøëåííîñòè.

Ñ.Öóõëî





Ôèíàíñèðîâàíèå íàó÷íî-òåõíîëîãè÷åñêîé ñôåðû: �ãîñóäàðñòâåííûå âîçìîæíîñòè è èíòåðåñû



Ïðîáëåìà ãîñóäàðñòâåííîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ íàó÷íî-òåõíîëîãè÷åñêîé ñôåðû â 1998 ãîäó ïðèâëåêàåò îáîñòðåííîå âíèìàíèå, è â îñîáåííîñòè â ïîñëåäíèå, ëåòíèå ìåñÿöû. Î òîì, ÷òî ïîëîæåíèå ñòàëî êðèòè÷åñêèì, ñâèäåòåëüñòâóåò õîòÿ áû ôàêò äâóõ íåäàâíèõ çàáàñòîâîê ðàáîòíèêîâ íàóêè è ðåàëüíîé âîçìîæíîñòè åùå îäíîé, â ñåíòÿáðå.

Î òîì, ÷òî áþäæåòíûå ðàñõîäû íà íàóêó ñîêðàùàþòñÿ, ãîâîðèòñÿ äàâíî, ýòî íå ÿâëÿåòñÿ íîâîñòüþ. Íîâèçíà ñêëàäûâàþùåéñÿ â íàñòîÿùåå âðåìÿ ñèòóàöèè ñîñòîèò âî-ïåðâûõ, â òîì, ÷òî ýòî ñîêðàùåíèå âäðóã ðåçêî óñêîðèëîñü è ïðè ýòîì îêàçàëèñü îáíàðîäîâàííûìè ïðîåêòèðîâêè äàëüíåéøèõ áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ, êîòîðûå íå îñòàâëÿþò íèêàêèõ íàäåæä íà óëó÷øåíèå ñèòóàöèè; âî-âòîðûõ, óðåçàÿ áþäæåòíûå ðàñõîäû, ãîñóäàðñòâî îäíîâðåìåííî óõóäøàåò óñëîâèÿ äëÿ âîçìîæíîãî âûæèâàíèÿ çà ñ÷åò âíåáþäæåòíûõ è ïðèâëåêàåìûõ èíîñòðàííûõ èñòî÷íèêîâ.

Êàðòèíà áþäæåòíîãî ôèíàíñèðîâàíèÿ ñêëàäûâàåòñÿ ñëåäóþùàÿ: ïîñëå ñåêâåñòèðîâàíèÿ áþäæåòà ðàñõîäû ïî ñòàòüå “Ôóíäàìåíòàëüíûå èññëåäîâàíèÿ è ñîäåéñòâèå íàó÷íî-òåõíè÷åñêîìó ïðîãðåññó” ñîêðàòèëèñü íà 26.5%. Íî äàæå è ñåêâåñòèðîâàííûé áþäæåò íå âûïîëíÿåòñÿ. Êðîìå òîãî, ââîäÿòñÿ ëèìèòû è ïðèîðèòåòû ïîñòàòåéíîãî ðàñõîäîâàíèÿ ñðåäñòâ: èíñòèòóòû íàó÷íî-òåõíè÷åñêîé ñôåðû äîëæíû áóäóò â ïåðâóþ î÷åðåäü îïëà÷èâàòü ýíåðãîðåñóðñû, à íå ïóñêàòü ôèíàíñèðîâàíèå íà çàðàáîòíóþ ïëàòó, êàê ýòî ïðîèñõîäèò ñåé÷àñ.

Îäíà èç îñíîâíûõ âûäâèãàåìûõ â íàñòîÿùåå âðåìÿ íà ãîñóäàðñòâåííîì óðîâíå èäåé ñîñòîèò â ñòèìóëèðîâàíèè ñàìîîêóïàåìîñòè íàóêè. Îäíàêî î÷åâèäíî, ÷òî íå âñå ìîæåò áûòü ñàìîîêóïàåìûì è ïîýòîìó íåîáõîäèìà ðàçóìíàÿ ñåëåêòèâíîñòü - îñîáåííî ïðè ñòîëü ñóùåñòâåííûõ ñîêðàùåíèÿõ áþäæåòíûõ ðàñõîäîâ. Ê ñîæàëåíèþ, ïðîöåññ ïîêà îäíîíàïðàâëåííûé. Òàê, ïðåäïîëàãàëîñü ñîêðàòèòü âäâîå îò÷èñëåíèÿ â ãîñóäàðñòâåííûå íàó÷íûå ôîíäû - ñòðóêòóðû, íà ñåãîäíÿøíèé äåíü îäíè èç ñàìûõ ýôôåêòèâíûõ â ñôåðå íàóêè ñ òî÷êè çðåíèÿ èñïîëüçóåìîãî ìåõàíèçìà ðàñïðåäåëåíèÿ ñðåäñòâ. Ïîêà ýòà èíèöèàòèâà Ìèíèñòåðñòâà ôèíàíñîâ íå ïðèíÿòà.

Äðóãèì õàðàêòåðíûì ïðèìåðîì ÿâëÿåòñÿ ïîëèòèêà â îòíîøåíèè èñïîëüçîâàíèÿ âíåáþäæåòíûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ. Â ïðèíÿòîì Çàêîíå “Î ôåäåðàëüíîì áþäæåòå íà 1998 ãîä” áëàãîäàðÿ ñòàòüå 105 âóçû ïîòåðÿëè âîçìîæíîñòü ðàñïîðÿæàòüñÿ äîõîäàìè îò àðåíäíîé ïëàòû. À ýòîò èñòî÷íèê ôèíàíñèðîâàíèÿ ñîñòàâëÿë, ïî îöåíêàì ýêñïåðòîâ, äî 30% âñåõ âíåáþäæåòíûõ äîõîäîâ âóçîâ. Ïîñêîëüêó àáñóðäíîñòü ñèòóàöèè áûñòðî ñòàëà î÷åâèäíîé, â êîíöå èþíÿ Äóìà ïðèíÿëà ñîîòâåñòâóþùóþ êîððåêòèðóþùóþ ïîïðàâêó. Àíàëîãè÷íàÿ èñòîðèÿ ïðîèñõîäèëà è ñ äðóãèìè îðãàíèçàöèÿìè ñôåðû íàóêè: àêàäåìè÷åñêèìè ó÷ðåæäåíèÿìè, ãîñóäàðñòâåííûìè íàó÷íûìè öåíòðàìè. Îíè èìåëè âîçìîæíîñòü îñòàâëÿòü â ñâîåì ðàñïîðÿæåíèè äî 70% äîõîäà, ïîëó÷àåìîãî îò ñäà÷è èìóùåñòâà â àðåíäó. Áûëè ïîïûòêè ñîêðàòèòü ïðîöåíò îò÷èñëåíèé è äàæå îòìåíèòü ýòó íîðìó, êàê ýòî âðåìåííî ïîëó÷èëîñü ñ âóçàìè, è òîëüêî 19 èþëÿ 1998ã., ïîñëå âíåñåíèÿ èçìåíåíèé è äîïîëíåíèé â Ôåäåðàëüíûé çàêîí “Î íàóêå è ãîñóäàðñòâåííîé íàó÷íî-òåõíè÷åñêîé ïîëèòèêå”, àêàäåìèè íàóê è íàó÷íûå îðãàíèçàöèè, èìåþùèå ãîñóäàðñòâåííûé ñòàòóñ, ïîëó÷èëè çàêîííîå ïðàâî ñäà÷è â àðåíäó âðåìåííî íåèñïîëüçóåìîãî èìè ôåäåðàëüíîãî èìóùåñòâà, íàõîäÿùåãîñÿ â èõ âåäåíèè.

Îòñóòñòâèå ñåëåêòèâíîñòè ïðèâîäèò è ê ïîòåðå ïîòåíöèàëüíî âîçìîæíûõ è âàæíûõ çàðóáåæíûõ èñòî÷íèêîâ ôèíàíñèðîâàíèÿ. Íàïðèìåð, ïðàâèòåëüñòâî ïðàêòè÷åñêè îòêàçàëîñü îò äàííîãî èì åùå â ïðîøëîì ãîäó îáÿçàòåëüñòâà ôèíàíñèðîâàòü íà ïàðèòåòíûõ íà÷àëàõ Ìåæäóíàðîäíóþ Ñîðîñîâñêóþ Ïðîãðàììó îáðàçîâàíèÿ â îáëàñòè òî÷íûõ íàóê. Èç îáåùàííûõ 10.5 ìëí.äîëëàðîâ áûëî âûäåëåíî òîëüêî 3 ìëí.äîëëàðîâ, è åñëè â àâãóñòå íå áóäóò âûïëà÷åíû îñòàâøèåñÿ 7.5 ìèëëèîíîâ, à òàêæå âûäåëåíî ôèíàíñèðîâàíèå íà òåêóùèé ãîä, òî ïðîãðàììà áóäåò çàêðûòà. Â ôèíàíñîâîì ñìûñëå ýòî îçíà÷àåò ïîòåðþ ïðèâëåêàåìûõ â ýòó ñôåðó çàðóáåæíûõ ñðåäñòâ, à ôàêòè÷åñêè - ïðåêðàùåíèå ïîääåðæêè ïðîôåññîðîâ, äîöåíòîâ, àêòèâíî çàíèìàþùèõñÿ íàóêîé è âåäóùèõ ïðåïîäàâàòåëüñêóþ äåÿòåëüíîñòü, òàëàíòëèâûõ ñòóäåíòîâ è àñïèðàíòîâ, à òàêæå çàñëóæèâøèõ íàèâûñøèå îöåíêè ñâîèõ ó÷åíèêîâ ó÷èòåëåé-åñòåñòâåííèêîâ

È.Äåæèíà
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