



Состояние государственного бюджета

�Итоги исполнения бюджета последних нескольких месяцев позволяют сделать следующие выводы. Во-первых, заметно некоторое увеличение фискального давления со стороны налоговых  органов, что в результате привело к повышению налоговых доходов бюджета (см. Таблицу 1). Во-вторых, произошел параллельный рост расходных статей бюджета, и в итоге законодательно утвержденный уровень дефицита бюджета (3,86% ВВП) превышается на 5-8%  от его величины ежемесячно (см. также Таблицу 2). Одновременно произошел резкий рост недоимок (см. Таблица 3).

Учет затрат на обслуживание государственных заимствований увеличивает, по нашим оценкам, величину вторичного дефицита федерального бюджета до 6,47% ВВП в июле, и 7,12 % ВВП в августе.

�

Таблица 1. Исполнение республиканского бюджета России за 1995 - январь-август 1996 года (в % ВВП)���1995 год�1.02.96�1.03.96�1.04.96�1.05.96�1.06.96 �1.07.96 �1.08.96 �1.09.96*��Доходы�����������Налог на прибыль�2,47�0,94�0,94�1,11�1,27�1,28�1,34�1,34���Подоходный налог�0,2�0,19�0,2�0,21�0,22�0,21�0,22�0,22���Налог на добавленную стоимость, спецналог и акцизы�5,81�4,6�4,42�4,64�4,59�4,52�4,71�5,06���Налоги на внешнюю торговлю и внешнеэкономические операции�1,46�0,92�0,98�1,33�1,27�1,24�1,29�1,18���Прочие налоги, сборы и платежи�0,34�0,13�0,17�0,15�0,16�0,16�0,17�0,18���Итого налогов и платежей�10,28�6,78�6,71�7,44�7,51�7,41�7,73�7,98�8,1��Неналоговые доходы�3,4�1,11�1,78�1,69�1,08�1,73�2,23�2,94���Всего доходы�13,68�7,89�8,49�9,86�9,37�9,96�10,79�10,92�11,89��Расходы�����������Государственное управление�0,27�0,09�0,29�0,33�0,33�0,28�0,33�0,33���Международная деятельность�1,3�0,68�0,64�0,62�0,62�0,61�0,68�0,69���Национальная оборона и правоохранительная деятельность�4,03�2,39�3,44�3,6�4,17�4,05�4,03�3,97���Фундаментальные исследования �0,29�0,04�0,24�0,26�0,32�0,28�0,28�0,28���Услуги народному хозяйству�2,18�1,19�1,63�1,46�1,61�1,63�1,61�1,53���Социальные услуги�1,12�0,52�0,96�1,19�1,41�1,45�1,51�1,40���Обслуживание государственного долга�1,5�1,5�1,27�1,54�1,36�2,26�2,09�2,07���Помощь другим уровням власти�1,76�0,2�1,23�1,66�1,53�1,50�1,45�1,44���Прочие расходы�2,79�0,49�0,78�1,38�1,22�1,36�1,7�1,95���Итого расходов�15,24�7,1�10,48�12,04�12,57�13,42�13,68�13,66���Ссуды за вычетом погашений�1,37�2,26�0,81�1,19�1,15�0,87�1,13�1,33���Расходы и ссуды за вычетом погашений�16,61�9,36�11,29�13,24�13,72�14,29�14,81�14,99�16,41��Справочно: ВВП (трлн. руб.)�1659,2�166�322�508�691�876�1066�1260�1403��	* Предварительные данные

	Источник: Минфин РФ.



Таблица 2. Дефицит федарального бюджета в 1996 году. ���1995 год�1.02.96�1.03.96�1.04.96�1.05.96�1.06.96 �1.07.96 �1.08.96 �1.09.96*��Дефицит бюджета�-2,94�-1,48�-2,8�-3,37�-4,35�-4,32�-4,01�-4,07�-4,52��Общее финансирование, в том числе�2,94�1,48�2,8�3,37�4,35�4,32�4,01�4,07�4,52��     внутреннее финансирование�1,41�0,57�1,69�2,34�2,34�1,94�2,19�1,95�2,43��     внешнее финансирование�1,53�0,91�1,12�1,03�2,01�2,38�1,82�2,12�2,09��	* Предварительные данные

	Источник: Минфин РФ.



Таблица 3. Недоимки в федеральный бюджет в январе-августе 1996 года (в% ВВП соответствующего месяца)���январь�январь-февраль�январь-март�январь-апрель�январь-май�январь-июнь�январь-июль�январь-август��Недоимка по НДС�14,41�15,84�14,46�16,90�18,03�17,7�18,54�26,32��Недоимка по налогу на прибыль�3,98�4,05�3,39�5,41�5,39�5,16�4,32�6,58��Недоимка по налоговым поступлениям всего�26,78�29,37�26,01�32,21�33,16�32,33�32,23�46,02��

�

�На фоне роста дефицита местных  бюджетов происходило относительное падение дефицита федерального бюджета. В результате показатели консолидированного бюджета отличаются несколько меньшей динамикой.

В январе - августе  величина недоимок в федеральный бюджет выросла до 46,03%, что на 14% ВВП больше, чем за предыдущий месяц. Величина бюджетного дефицита при условии сохранения темпов прироста недоимок на уровне 1995 года составила бы 3,37% ВВП.

�C.Синельников-Мурылев, С.Баткибеков, С. Титов 



Денежно-кредитная политика

�В августе 1996 года произошло снижение индекса потребительских цен (дефляция) на 0,2%. Этот факт объясняется не только проведением жесткой денежно-кредитной политики, но и сезонными колебаниями цен. За восемь месяцев рост потребительских цен составил 16,2%, а средний темп роста цен – 1,9% в месяц. Уровень инфляции в сентябре не превысит 0,4 – 0,5% (4,9 – 6,2% в годовом исчислении). Сезонные факторы, а также динамика индекса цен производителей дают основание предполагать увеличение темпов роста потребительских цен к концу года до 1 – 1,3% в месяц. В этом случае индекс потребительских цен за год составит 20 – 22%.

Обзор конъюнктуры денежного� и валютного рынка.

Рынок ГКО-ОФЗ. В августе – сентябре 1996 года продолжилась тенденция к снижению доходности на вторичном рынке ГКО-ОФЗ. Средневзвешенная доходность по всем выпускам снизилась с 95 – 100% годовых в начале августа до 65 – 70% годовых к середине сентября. Рост доходностей облигаций имевший место в конце сентября был вызван ростом политических рисков в связи болезнью Б. Ельцина. По нашим оценкам, доходность ГКО в начале октября составит 70 – 75% в год, или 7 – 8% в месяц.

Обороты вторичного рынка за август –сентябрь 1996 года сохранялись на высоком уровне – 13 – 16 трлн. рублей в неделю (см. рис.2). Суммарный оборот на вторичном рынке в августе составил 66,7 трлн. рублей. В сентябре ожидается некоторое снижение этого показателя до 62 – 64 трлн. рублей за месяц. 

В сентябре 1996 года состоялось 4 первичных аукциона по размещению ГКО и ОФЗ. Было размещено 2 серии трехмесячных ГКО, 4 серии шестимесячных ГКО и доразмещен одна серия ОФЗ. Общий объем размещения составил 46493 млрд. рублей при средней доходности к погашению 74,9% годовых. При этом, спрос со стороны дилеров не был удовлетворен на сумму 36092 млрд. рублей, что соответствует 51% первоначальных заявок. В результате проведенных аукционов Минфином РФ было получено 34369 млрд. рублей. 

В то же время, продолжает расти объем месячных погашений ранее выпущенных серий государственных облигаций. Так, в августе 1996 года было погашено облигаций на сумму 23,45 трлн. рублей, в сентябре – на 25,09 трлн. рублей. В октябре же эта нагрузка на федеральный бюджет увеличится до 27,5 трлн. рублей. Столь значительная величина погашений, может не позволить доходности данного рынка опуститься до желаемого правительством уровня.

�Рис. 2.

�

�Рынок межбанковских кредитов. На рынке МБК в сентябре 1996 года наблюдалось превышение предложения кредитных ресурсов по сравнению со спросом. Избыток рублевых средств сохранил тенденцию к снижению процентных ставок по кредитам на все сроки. Ставка по наиболее популярным однодневным кредитам колебалась за август – сентябрь в пределах  25 – 45%. Общий объем сделок на рынке несколько сократился (см. таблицу 4), при этом доля однодневных кредитов в общем объема выросла с 63% в августе до 78% в сентябре.

Валютный рынок. В августе 1996 года официальный обменный курс доллара США увеличился с 5191 до 5348 руб./$ (3% за месяц, 42,6% в годовом исчислении). Курс доллара на ММВБ за это же время увеличился на 3,14% (с 5189 до 5352 руб./$), а на межбанковском рынке – на 2,95% (с 5210 до 5364 руб./$). Динамика официального обменного, биржевого (ММВБ) и межбанковского курсов доллара США в августе – сентябре 1996 года показана на рисунке 3.

�Рис. 3.

�

�Брутто-оборот биржевого валютного рынка в августе уменьшился по сравнению с июльским уровнем на 31% и составил 1150 млрд. рублей. В сентябре тенденция к снижению месячного биржевого оборота, по всей видимости, сохранится. По нашим оценкам, в сентябре официальный курс рубля по отношению к доллару США снизится на 0,9 – 1% до 5400 рублей за 1 доллар. Биржевой курс упадет на 1 – 1,1% (5410 руб./$), курс межбанковского валютного рынка – примерно на 1%, до 5420 руб./$.

�

Таблица 4. Индикаторы финансовых рынков.      ��месяц�июнь�июль�август�сентябрь*��месячная инфляция�1,2%�0,7%�–0,2%�0,4 – 0,5%��расчетная годовая инфляция по тенденции данного месяца�15,4%�8,7%�–2,4%�4,9 – 6,2%��ставка рефинансирования ЦБ РФ�120%�110%�80%�80%��процент. ставка по вкладам (1 мес.) в Сбербанк Москвы (кон. мес.):�48%�48%�48%�48%��аукционная ставка по 3-х мес. ГКО (на конец месяца)�324,3%�98,89%�63,18%�69,58%��аукционная ставка по 6-ти мес. ГКО (на конец месяца)�112,2%�116,1%�74,34%�94,00%��аукционная ставка по ОФЗ (на конец месяца)�226,2%�129,1%�139,58%�91,07%��аукционная ставка по ОГСЗ (на конец месяца)�156,2%�156,2%�156,17%�75,66%��доходность к погашению выпусков ГКО (% в год) со сроками:������менее 1 месяца�121%�61,6%�40,2%�45%��1-3 месяца�184,7%�72,3%�63,5%�60%��3-6 месяцев�238%�97,3%�94,0%�80%��средняя ставка по всем выпускам�200,5%�86,3%�80,9%�70%��доходность ОФЗ (% в год) к погашению������2-я серия�116,9%�–�–�–��3-я серия�196,5%�95,86�91,49%�87%��4-я серия�215,7%�105,39�93,37%�88%��5-я серия�1049%�111,23�175,54%�685%��6-я серия�369,0%�427,86�163,10%�127%��7-я серия�165,3%�114,85�446,16%�165%��8-я серия�–�116,34�174,77%�440%��оборот рынка ГКО/ОФЗ за месяц (млрд. руб.)�55980�58480�66731�63000��суммарный объем ГКО/ОФЗ в обращении (трлн.руб.)�154,8�171,5�188,2�210��номинальный прирост объема ГКО/ОФЗ в обращении к предыдущему месяцу�18,1%�11,1%�9,7%�11,6%��расчетная ставка МБК-INSTAR (% в год на кон. мес.) по кредитам на:������1 неделю�68%�61,8%�36,85%�50%��2 недели�58,4%�75,4%�40,32%�40%��1 месяц�71,4%�52,3%�70,00%�60%��оборот рынка МБК за месяц (млрд. руб.)�13924�20311�29609�25000��эффективная доходность облигаций ВЭБ, USD:������3-й транш�16,71%�15,99%�14,1%�13,5%��4-й транш�19,68%�17,61%�15,7%�15,0%��5-й транш�18,37%�16,80%�16,0%�15,6%��6-й транш�19,66%�17,19%�15,5%�15,5%��7-й транш�18,32%�17,47%�15,5%�15,4%��курс  USD на конец месяца на ММВБ (руб.)�5097�5191�5348�5400��курс DM на конец месяца на ММВБ (руб.)�3370�3542�3535�3585��средний темп роста курса USD за месяц по тенденции (% в год)�21,8%�24,5%�42,6%�12,3%��средний темп роста курса DM за месяц по тенденции (% в год)�21,8%�81,7%�34,5%�18,4%��брутто-оборот на биржевом валютном рынке за месяц (млрд. руб.)�2203�1670

�1150�1050 – 1100��	*/ Оценка.

С.Архипов, С.Дробышевский



Инвестиционные процессы в реальном секторе

�Общий объем инвестиций в основной капитал за январь-август составил 188 трлн.руб или 13,4% от ВВП при сокращении на 17% по сравнению с аналогичным периодом прошлого года. Объем инвестиций в производственное строительство за январь-август снизился на 18% по сравнению  с 1995 г. На строительство, расширение, реконструкцию и техническое перевооружение производственных объектов в текущем году использовано 109 трлн.руб, что составляет 7,8% от объема ВВП.

Сохраняющаяся неблагоприятная ситуация в инвестиционной сфере вызвала обострение проблем воспроизводства основного капитала. Долговременное сокращение масштабов инвестирования привели к образованию в производстве колоссальной массы обесцененых кризисом физически и морально изношенных основных фондов: структуре спроса соответствует не более 50% всего производственного аппарата промышленности.

На социальное строительство направлено в январе-августе 1996 г. 79 трлн.руб или 42% всех инвестиций. Снижение деловой активности в социально-гражданском строительстве привело к замедлению темпов жилищного строительства. Если в 1 квартале текущего года прирост составил 3% по сравнению с аналогичным периодом прошлого года, то со второго квартала отмечается замедление темпов ввода жилой площади и в целом за период январь-август 1996 г. ввод жидлй площади составил 15,2 млн.кв.м или 98% к аналогичному периоду прошлого года. В жилищном строительстве ввод жилья государственной собственности составил около 17% от общего ввода. Фактором, сдерживающим замедление темпов жилищного строительства явилось сохранение высокой активности частного капитала на долю которого приходится более трети веденного жилья в текущем году. 

Негативное влияние на инвестиционный рынок оказывает резкое сокращение масштабов инвестиций, финансируемых из федерального бюджета. За 7 месяцев текущего года профинансировано всего 6,9 трлн.руб государственных инвестиций или 20,7% от годового лимита, программа конверсии  - на 2,3%. Реализация программы по размещению инвестиций на конкурсной основе профинансирована в объеме 3% от годового лимита, что практически свело на нет это направление деятельности. Такое положение дестабилизирует рынок инвестиций и приводит к снижению доверия со стороны частных инвесторов. 

�Таблица 5

Динамика основных макроэкономических показателей, 

(в % к соответствующему периоду прошлого года)

�январь�январь-февраль�январь-март�январь-апрель�январь-май�январь-июнь�январь-июль�январь-август��Валовый внутренний продукт�97,0�97,0�97,0�97,0�97,0�95,0�95,0�94,0��Промышленность�95,0�95,0�96,0�96,8�96,0�96,0�95,0�95,0��Инвестиции�90,0�90,0�90,0�90,0�88,0�86,0�85,0�83,0��    в том числе по объектам:�-�-�-�-�-�-�-�-��производственного назначения�

-�

-�

86,0�

-�

-�

83,0�

83,0�

82,0��непроизводственного назначения�

-�

-�

95,0�

-�

-�

86,0�

95,0�

85,0��Ввод жилых домов�101,0�104,0�103,0�103,0�96,0�99,6�95,0�98,0��Индексы цен :   *)����������   на готовую продукцию:�103,3�102,8�102,6�102,3�101,1�101,6�101,2�102,1��   на приобретенные ресурсы�101,2�102,2�104,0�102,6�101,4�101,1�101,1�-��   капитальных вложений�106,9�103,9�103,8�103,1�102,5�103,5�102,2�-��   строительно-монтажные ра- боты�

107,7�

103,9�

104,0�

103,3�

102,7�

104,2�

102,9�

-��*) - в % к предыдущему месяцу

Источник: Госкомстат РФ

О.Изряднова



Конъюнктура промышленности

�По оценкам предприятий, сокращение платежеспособного спроса (увеличение-снижение) замедлилось в сентября еще на 6 пунктов. Рост этого показателя по сравнению с худшим месяцем 1996 г. (февраль) составил в целом по промышленности 27 пунктов. Самое существенное снижение баланса фактических изменений спроса зарегистрировано в сентябре в лесном комплексе (14 пунктов), рост - в пищевой промышленности (18 пунктов).

Оценки объемов платежеспособного спроса улуч�шились за месяц с -91% до -87%. Основной вклад в рост показателя внесли предприятия ме�тал�лур�гии, стройиндустрии и легкой промышленности. В дру��гих отраслях неудовлетворенность спросом вы�росла.

�Рис. 4.
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�По оценкам предприятий, скорость про�мыш�лен�но�го спада за месяц практически не изменилась. От�раслевая динамика колебалась от усиления скорости со�кращения производства на 29 пунктов (лесной комплекс) до снижения скорости на 7 пунктов (легкая про�мышленность).

Оценки объемов производства улучшились в сен�тябре на 4 пункта в основном за счет ме�тал�лур�ги�чес�ких заводов. Снижение оценок про�изошло в лесном комп�лексе (31 пункт), пищевой промышленности (15) и строй�индустрии (8).

Увеличение интенсивности роста цен регис�три�ру�ет�ся опросами уже второй месяц подряд. В сентябре це�ны в целом по промышленности стали увели�чи�вать�ся на 4 пункта быстрее, чем в августе. Минимальный рост цен опросы регистрировали в июне и июле. О замедлении роста цен в сентябре сообщили только предприятия машиностроения, стройиндустрии и пищевой промышленности.

Оценки запасов готовой продукции в сентябре прак�тически не изменились. В итоге последние три ме�сяца в промышленности устойчиво сохраняется умеренный избыток готовой продукции. О самых боль�ших излишках сообщают деревообрабатывающие пред�приятия (+25%). В других отраслях излишки не превосходят +7%. Недостаток запасов отмечается толь�ко в нефтехимии (-7%).

Прогнозы изменения производства стали от�ри�ца�тель�ными - число предприятий, ожидающих снижения сво�его выпуска, вновь превосходит число предприятий, пред�полагающих его рост. Положительные прогнозы зарегистрированы только в легкой и пищевой от�рас�лях. Самые пессимистичные ожидания отмечены в строй�индустрии (-51%).

Рост инфляционных ожиданий регистрируется вто�рой месяц подряд. В сентябре прогнозы выросли еще на 3 пункта. О возможном замедлении роста цен сообщили только предприятия машиностроения, чер�ной металлургии и стройиндустрии. Наиболее ин�тенсивный рост цен прогнозируется в пищевой отрасли (+56%), самый умеренный - в лесном комплексе (+4%).

Баланс ожидаемых изменений спроса последние три месяца колеблется около нулевой отметки - про�мыш�ленные предприятия в целом прогнозируют его неизменность. Самые пессимистичные прогнозы за�ре�гистрированы в стройиндустрии (-65%), самые оптимистичные в цветной металлургии (+29%) и пи�ще�вой промышленности (+22%).



�С.Цухло



Внешняя торговля

�Темпы роста российского внешнеторгового оборота остаются на высоком уровне. По данным Госкомстата РФ, в январе-июле 1996 г. внешнеторговый оборот (с учетом неорганизованной торговли) составил 84,7 млрд.долларов, что на 9% больше аналогичного показателя прошлого года. Экспорт увеличился на 8%, импорт  - на 11%. Положительное сальдо торгового баланса достигло 13,5 млрд.долл.

Весьма позитивной тенденцией стало расширение экспорта продукции российского машиностроения - в январе-июле он вырос на 14,1% (в том числе в страны дальнего зарубежья - на 18,5%). По большинству основных товаров российского экспорта их вывоз в январе-июле превышал уровень того же периода 1995 г.



�Рис. 5.

� EMBED Excel.Chart.5 \s ���

�Сохраняется тенденция увеличения импортных закупок в странах СНГ при стабилизации ввоза из стран дальнего зарубежья. Высокие темпы закупок продовольствия, характерные для прошлого года, сменились довольно заметным снижением ввоза (масло животное, консервы мясные, чай, шоколадные  изделия). Сократился импорт мебели, одежды и обуви, что обусловлено низкой покупательной способностью населения, а также насыщенностью российского рынка этой продукцией. Ввоз товаров из-за рубежа частными лицами для индивидуальной торговли оценивается в январе-июле в 8,1 млрд.долл.

В январе-августе 1996 года сальдо торгового баланса России и стран СНГ оставалось отрицательным и составило около 1 млрд. долларов. 

Можно ожидать в ближайшей перспективе некоторое сокращение объемов импорта, в частности из-за планируемого введения импортных квот на ряд продовольственных товаров, поступающих в основном из ближнего зарубежья. Кроме того, из-за опережающего роста цен на импорт из стран СНГ, российские импортеры успешно переориентируются (особенно на рынке потребительских товаров) на западные аналоги, о чем свидетельствуют недавно опубликованные ЕС данные о взаимной торговли стран этих интеграционных союзов.

�С.Приходько



О проекте программы социальных реформ

�27 сентября 1996 г. Государственная комиссия по разработке программы социальных реформ на 1996-2000 гг. под руководством В.С.Черномырдина, созданная в июне этого года по указу президента, одобрила в целом подготовленный проект указанной программы. В двухнедельный срок доработанный проект будет представлен на утверждение президенту.

Подготовленный документ представляет собой описание в самом общем виде проблем, целей и задач политики государства в сферах трудовых отношений, социального страхования и социальной защиты, на рынке труда и в социально-культурных отраслях.

Вместе с тем проект не отвечает требованиям, предъявляемым к программам. Заявленные направления действий не конкретизированы в системе мероприятий с указанием сроков исполнения, исполнителей, ожидаемых результатов, источников и объемов финансирования. В числе указанных направлений преобладают задачи собственно социальной политики, а не проведения реформ в социальной сфере. При этом содержание документа во многом пересекается с уже существующими федеральными программами в социальной сфере. 

Представленный проект не выдерживает критики на предмет согласования намечаемых направлений действий с ресусными возможностями. С одной стороны, в нем содержится вполне реалистичная оценка, что существенного повышения доли расходов на социальную сферу в ВВП в среднесрочной перспективе не ожидается. С другой стороны, предусматриваются меры, реализация которых потребует значительного увеличения финансирования по сравнению с существующим уровнем.

В тексте документа не проводится необходимого специфицирования роли федеральных, региональных и муниципальных органов в реализации обозначаемых направлений действий. Они формулируются как действия государства в целом, что было уместно в программных документах коммунистической партии и советского государства, но не отвечает современному государственному устройству Российской Федерации.

�С.Шишкин





Сфера науки: изменения в организационной структуре

�Сентябрь для сферы науки был знаменательным в том смысле, что явился началом организационных изменений, объявленных в связи с формированием нового Кабинета министров.

Главным событием стала ликвидация Министерства науки и технической политики и образование вместо него Государственного Комитета РФ по науке и технологиям (ГКНТ). Только что созданная структура имеет значительно более низкий статус как в сравнении со своим союзным аналогом, так и по отношению к Миннауки. Круг выполняемых им функций сужен, и пока не совсем ясно, в каких областях он является правопреемником Министерства. На сегодняшний день уже известно, что ГКНТ будет заниматься “координацией” научно-исследовательских работ. Однако при урезанных функциях и бюджете не совсем ясно, каким образом, через какой механизм воздействия может реально осуществляться такая координация.

Вместе с тем трактовать реорганизацию Миннауки в Госкомитет как признак дальнейшего понижения статуса российской науки в системе государственных ценностей нельзя: одновременно происходит сохранение и даже укрепление РАН, Российского Фонда Фундаментальных Исследований (РФФИ), ряда других структур. Поэтому произошедшие организационные изменения скорее похожи на исход борьбы за лидерство между РАН и Миннауки. В нынешней ситуации отношения ГКНТ-РАН имеют шансы улучшиться. Но это, к сожалению, больше вопрос разделения “сфер влияния”, нежели потенциальная возможность улучшения ситуации в самой науке.

�И.Дежина





Капитализация российского рынка корпоративных ценных бумаг 

�Капитализация является одним из основных показателей, характеризующие масштабы рынка  и  экономики в целом. Если на рубеже 1993-1994 гг. этот показатель (очень приблизительно по некоторым оценкам) составлял в России  величину порядка 300 млн. долларов, то в один из пиков активности иностранных инвесторов в сентябре 1994 г. - 40-42 млрд. долларов. После длительной тенденции к снижению (при наличии  традиционных летних “сезонных” колебаний) с апреля  1996 г.  наблюдается  постепенный рост вплоть до удвоения  в июле 1996 г. (по крайней мере по акциям “голубых фишек” и наиболее ликвидным корпоративным бумагам “второго эшелона”). Для второй половины июля-сентября 1996 г. вновь стла характерной тенденция к снижению с незначительными колебаниями.

Такая неустойчивая ситуация стала типичной для  рынка в целом в течение   1996 г. (январь-сентябрь). Если в январе-мае 1996 г. недельный объем внебиржевых торгов  составлял в среднем около 100 млрд. рублей, то во второй половине июня- первой половине июля отмечен кратковременный резкий взлет до 850 млрд. рублей в неделю (т. е. около 35 млн. долларов в день). Здесь прослеживается прямая связь с президенскими выборами в России, но -  несмотря на многочисленные прогнозы - для июля-сентября стало характерно последующее  падение объемов торговли.

По разным оценкам рыночная капитализация  20 крупнейших российских предприятий составляла   в мае 1995 г. около  8-10 млрд. долларов, в мае 1996 - 11-12 млрд. долларов. Бесспорными лидерами здесь являются Нефтяная компания “Лукойл” , РАО “Газпром” и РАО “ЕЭС России”. Хотя в целом  экспертами отмечается тенденция к уменьшению доли крупнейших предприятий в общей капитализации, в настоящее время, как видно из приведенных данных, она очень велика: на 3 крупнейших предприятия приходится почти половина всей капитализации рынка.

�

Таблица 6. Сравнительная капитализация некоторых рынков ценных бумаг (РЦБ)

РЦБ�Место   в  мировой классификации в 1992 г.�Рыночная стоимость 

акций  в % к номинальному ВНП в 1994 г.�Компании, входящие в листинг в 1994 г.�Капитализация рынка в 1994 г.

(совокупная рыночная стоимость 

всех компаний, входящих в листинг)�����Количество�% к итогу�млрд. долл�% к итогу��США�1�76,2�7607�23,3�5223�37,0��Япония�2�68,3�2155�7,0�3000�21,3��Великобритания�3�90,4�1646�5,0�1152�8,2��Германия�4�7,5�426�1,3�463�3,3��Франция�5�27,4�472�1,5�456�3,3��Канада�6�42,9�1124�3,5�327�2,3��Швейцария�7�78,3�215�0,6�272�1,9��Италия�8�10,9�210�0,6�136�1,0��Австралия�9�45,1�1070�3,2�204�1,4��Всего по 9 крупнейшим�-�-�14925�46,0�11233�79,7��Всего по 23 крупнейшим�-�-�17792�54,7�12465�88,4��Развивающиеся РЦБ

(32 страны)�-�-�14742�45,3�1636�11,6��ВСЕГО�-�-�32534�100�14101�100��РОССИЯ�-�4-5  в  1994 г.,

6-7  в  1995 г.

5-6  в   1996 г. ( оценка)�около 100  в  Российской

торговой

системе  в  1996 г.�-�11-12 

в  мае  1996 г.

для 20 компаний с наиболее ликвидными акциями�-��Источники:  по России -оценки автора, по другим странам - данные Я.Миркина.



�Сравнительная оценка капитализации в России и других странах представлена в таблице 6. По оценкам практически всех экспертов, капитализация рынка по крайней мере “blue chips” будет неуклонно возрастать в силу: 

- значительной недооценки активов;

-  устранения политического риска;

- потенциальной перекачки средств с рынка государственных ценных бумаг (по некоторым оценкам, приток только 10 % средств с этого рынка на рынок корпоративных ценных бумаг может обеспечить 100% рост капитализации последнего);

- роста вложений глобальных фондов;

- снижения рисков, связанных с инфраструктурой рынка;

- развития системы коллективных инвесторов.

 Так, например, только один из представителей “blue chips” - “Ростелеком” -  реально стоит по оценке инвестиционного банка “Ренессанс Капитал” около 12 млрд. долларов. Средняя по миру капитализация производителя  электроэнергии на 1 мегаватт  составляет около 400 000 долларов, у АО “Мосэнерго” - 80 000 долларов (т.е. дисконтировано на 80 %  по сравнению с мировой нормой). Для ряда других российских АО  отклонение от мировой нормы составляет до 95 %. (Конечно, эти данные следует воспринимать достаточно осторожно. Любые оценки такого рода исходят из гипотетического предположения абсолютного равенства цен компаний, у которых количество и качество активов равны. где бы в мире эти компании не находились).

Соотношение “капитализация/доход” для “Мосэнерго” равно 2, у “ГАЗ” - ниже 1, т.е “Мосэнерго” и “ГАЗ”  можно  гипотетически купить за суммы, эквивалентные, соответственно,  двухлетнему и менее чем годовому доходу. По оценке “Salomon Brothers”, нефтедобывающие компании России в настоящее время недооценены в 2 раза (даже с учетом имеющихся неблагоприятных для отрасли налоговых. ценовых и др. параметров). К   2000 г. рыночная капитализация российских  нефтяных  компаний может возрасти в 4,5-5 раз. 

�А.Радыгин







О проекте федерального бюджета на 1997 год

�Итоги пяти лет экономической реформы. В ходе постепенной деградации   инструментов и рычагов командно-иерархической системы управления экономикой государство к началу 90-х годов оказалось не способным централизовывать ресурсы, необходимые для финансирования   государственных расходов. В результате высокий уровень государственных расходов стал несовместим с гораздо более низкими доходами бюджета. 

За 1992 - 1995 годы произошла первичная адаптация финансовой системы страны к функционированию в условиях рынка (см. табл. 7). При анализе динамики государственных расходов (включая внебюджетные фонды) в долях ВВП видно, что произошло их почти двойное сокращение. При этом в наибольшей степени сокращению относительно ВВП подверглись расходы на оборону, на народное хозяйство�, на науку. 

Доля затрат консолидированного бюджета на государственное управление, охрану общественного порядка и социальные цели осталась на прежнем уровне. Чем же тогда объясняется бедственное положение, сложившееся в социальной сфере? 

Для ответа на этот вопрос  важно принимать во внимание, различную ригидность отдельных видов расходов. При сокращении масштабов экономики многие виды расходов могут быть относительно легко уменьшены. Так, объем ценовых субсидий определяется их величиной в расчете на единицу товара и объемом производства или реализации соответствующей продукции. Аналогично, оборонные расходы могут быть уменьшены при сокращении производства и закупок вооружения, при снижении численности армии. Расходы на государственное управление, особенно в части отраслевого управления, также в существенной мере определяются масштабами экономики. 

Напротив, социальные расходы мало зависят от величины экономической активности или масштабов таких видов деятельности государства как обеспечение обороноспособности, правопорядка или национальной безопасности. Более того, сокращение экономической активности и названных видов государственной деятельности вызывает объективную необходимость увеличения компенсирующих социальных расходов, таких как  пособия по безработице, строительство жилья для увольняемых военнослужащих, расходы на переквалификацию высвобождаемых работников и т.п. 



�Таблица 7. Расходы консолидированного бюджета России в 1991-1996 г.���Расходы консолидированного бюджета (%ВВП)�Реальные расходы консолидированного бюджета (млрд. руб.)*���1991*�1992�1993�1994�1995�1996**�1991�1992�1993�1994�1995�1996��Государственные расходы и ссуды за вычетом погашений�69,4�73,5�51�47�39,2�37,7�1457,4�1327,4�834,9�676,3�538,1�491,5��1. Расходы на содержание органов государственной власти и управления�0,6�0,6�0,9�1,1�0,7�0,8�12,6�10,8�14,8�15,7�9,6�10,8��2. На оборону�6,3�4,7�4,4�4,4�2,9�2,7�132,3�84,9�72,3�62,9�39,8�35,4��3. На содержание правоохранительных органов  �1,5�1,4�1,6�1,8�1,5�1,8�31,5�25,3�26,3�25,7�20,6�23,0��4. На науку�0,6�0,6�0,6�0,5�0,3�0,3�12,6�10,8�9,9�7,1�4,1�3,8��5. Социальные и  коммунальные услуги �16�16,8�18�18�15,9�17,1�336�303,4�292,5�257,4�218,2�223,5��6. Государственные услуги,  предоставляемые    народному хозяйству  �18,3�26,3�14�11�9�6,6�385,14�475,0�236,7�155,8�123,5�85,4��7. Прочие функции в т.ч.�9,33�6,3�8�6,9�7,2�7,1�195,93�113,8�131,5�98,7�98,8�92,9��    Прочие   расходы��2,6�3,2�3,3�2,9�2,5��47,0�52,6�47,2�39,8�32,0��    Расходы на  внешнеэкономическую деятельность��2,3�3,8�0,8�1,3�0,7��41,5�62,5�11,4�17,8�8,8��    Расходы по обслуживанию внутреннего госдолга��0,7�0,6�2,3�2�3,2��12,6�9,9�32,9�27,5�42,2��    Расходы по  обслуживанию гос.внешнего  долга��0,7�0,3�0,5�0,9�0,8��12,6�4,9�7,1�12,4�9,9��8. Ссуды за вычетом погашений�16,7�14,1�2,3�3,6�1,7�1,3�351,33�254,6�37,8�51,5�23,3�16,7��	* Расходы российского бюджета и союзного бюджета СССР на территории России.

	** За первое полугодие 1996 года



�Иное представление о реальном положении дел в области государственных финансов может дать анализ бюджетных расходов, исчисленных в постоянных ценах. Таблица 7 показывает, что реальные расходы государства за период с 1991 по 1995 год сократились в 2,71 раза. При этом расходы на социальные цели уменьшились в 1,54 раза. Примерно такое же сокращение претерпели расходы в расчете на душу населения.

При оценке реальных расходов консолидированного бюджета на социальные цели следует учитывать до сих пор осуществляющийся процесс передачи социальной инфрастуктуры предприятий на баланс местных властей и необходимость увеличения бюджетных расходов�. Отсутствие соответствующего роста означает, что падение реальных расходов на социальные цели было еще большим, чем показывает табл. 7, в которую не включена оценка квазигосударственных  социальных расходов предприятий.

В первом полугодии 1996  года реальные расходы государства сократились еще на 9%, при росте социальных расходов на 2,4% (что объясняется некоторым уменьшением задолженности бюджета по заработной плате). Приведенные цифры дают ответ на поставленный вопрос: кризисное состояние социальной сферы России объясняется полуторократным сокращением соответствующих реальных расходов государства. Рассмотренное бюджетное сжатие было необходимо, с точки зрения стабилизации финансов, и обеспечило предотвращение монетизации его дефицита. С другой стороны, оно явно превышает пределы, позволяющие обеспечить устойчивое долгосрочное равновесие и возможности экономического роста. 

В чем же причина столь значительных масштабов сокращения государственных расходов, и почему не было обеспечено необходимого реструктурирования расходной части бюджета? Уменьшение степени государственного вмешательства в экономику - необходимый и неизбежный процесс для всех постсоциалистических стран. Снижение государственных расходов и, соответственно, уменьшение налогового пресса на экономику позволяет обеспечить условия для роста частных сбережений и инвестиций,  отличающихся высокой эффективностью. Однако в России этот процесс деэтатизации начиная со второй половины 1993 года проходил на фоне нарастания кризисных тенденций в фискальной сфере, неуправляемого снижения налоговых поступлений в бюджетную систему. Именно налоговый кризис обусловил то, что для обеспечения финансовой стабилизации потребовалось столь резкое уменьшение государственных расходов. Эта же самая причина - кризис налоговых поступлений и соответствующее плохо предсказуемое снижение объема государственных доходов привели к  формированию нерациональной структуры расходов. В условиях недовыполнения бюджетных планов по доходам, что имело место во все пореформенные годы, секвестрирование расходов осуществляется под давлением различных лоббирующих групп (АПК, ВПК, банковский и минерально-сырьевой сектор и др.). Этот процесс не поддается контролю и неизбежно приводит к наибольшему уменьшению расходов социального характера, за которыми не стоят четко очерченные группы давления.

Наиболее серьезная ошибка правительства, допущенная во время осуществления политики финансовой стабилизации, заключается в недооценке серьезности налогового кризиса. Все попытки бороться с экспансией налоговых льгот и противозаконным уклонением от налогов были непоследовательными, незаконченными и, соответственно, совершенно, безуспешными. Отсутствие необходимой политической воли является главным препятствием на пути преодоления фискального кризиса.

Даже при существующем уровне доходов расходы на социальные цели могли бы быть значительно выше: государственный бюджет имеет резервы для сокращения практически по всем другим статьям расходов. На оборону, народное хозяйство, государственное управление и пр. тратится по мировым стандартам средств значительно больше уровня, необходимого для обеспечения экономической и социальной стабильности. Однако быстрому сжатию эти расходы не поддаются, и в краткосрочной перспективе бюджет не имеет значительных возможностей для сокращения расходов и изменения их структуры. Более того, среднесрочное сокращение и рационализация бюджетных расходов требует временного роста их общего объема. 

В период социалистического этапа своей истории Россия характеризовалась крайне высокими расходами государства, если их величину сравнивать с расходами стран с рыночной экономикой, обладающих примерно тем же уровнем экономического развития. Большие масштабы государственных расходов, превратившиеся в 70-80-е годы в одну из основных причин бюджетного кризиса, обеспечивали в социалистическую эпоху поддержание высокого образовательного уровня населения, сохранение сильной многодисциплинарной научной школы, существование эффективной системы здравоохранения, развитие социальной инфраструктуры. Все это является важными факторами, создающими необходимый потенциал будущего роста России. Поэтому было бы крайне нерационально потерять за короткий исторический промежуток времени эти преимущества вследствие спонтанного снижения уровня финансирования социальной сферы. 

Таким образом, выход из бюджетного кризиса и обеспечение бюджетного равновесия в средне- и долгосрочной перспективе может быть достигнут только путем стабилизации и некоторого увеличения доходов бюджета. Рост доходов консолидированного бюджета на 3% - 5% ВВП позволит предотвратить деградацию социальной сферы и провести реструктуризацию расходов государства. Анализ факторов, определяющих величину налоговых поступлений в бюджетную систему России показывает, что эта цель может быть достигнута не за счет общего усиления налоговой нагрузки, а путем повышения уровня нейтральности и справедливости налоговой системы: за счет сокращения числа малообоснованных льгот и последовательной борьбы с противозаконным уклонением от налогов и возможностью использования лазеек в налоговом законодательстве для снижения налоговых платежей.

Проект федерального бюджета 1997 года. В конце августа 1996 г. Правительство РФ внесло в Государственную Думу проект федерального бюджета на 1997 год. Прогноз макроэкономической ситуации на 1997 год, на котором основываются бюджетные расчеты, предполагает годовой уровень инфляции 10% - 13%, номинальный объем ВВП - 2727 трлн. руб., рост реальной величины ВВП на 1%, снижение  обменного курса рубля на 4-5%. 

В таблице 8 приведены основные характеристики проекта федерального бюджета на 1997 год. Доходы бюджета составляют 15,9% ВВП, налоговые доходы - 14,03% ВВП, расходы - 19,2% ВВП, дефицит - 3,3% ВВП. 

При рассмотрении параметров доходной части бюджета, в первую очередь, обращает на себя внимание резкий рост налоговых доходов по сравнению с текущим годом. Частично этот рост объясняется предлагаемыми изменениями налогового законодательства (1,51% ВВП). 

Однако в проекте предлагается дополнительный рост налоговых поступлений за счет роста собираемости на 4,5% ВВП по сравнению с исполнением бюджета за семь месяцев 1996 года (на 3,5% ВВП по сравнению с предварительными данными за восемь месяцев). Особые сомнения вызывает запланированный рост сбора налога на прибыль и НДС. Подобный рост без радикального изменения подхода к сбору налогов малореален. Кроме проявления твердой политической воли в данной области необходим ряд законодательных изменений, регламентирующих ответственность налогоплательщиков и права налоговой администрации, индивидуальная работа с крупными неплательщиками налогов, борьба с коррупцией в государственном аппарате, повышение квалификации и улучшение материально-технического обеспечения налоговых органов, организация пропагандистской кампании по формированию традиций добровольной уплаты налогов. 

Даже, если предположить, что недоимки по федеральным налогам в 1997 году не будут расти и останутся на уровне первого полугодия 1996 года, то по этому (самому оптимистичному) сценарию величина налоговых доходов составит 9,2% - 9,5% ВВП, или 10,7% - 11,0% ВВП с учетом изменения налогового законодательства. Общая цифра доходов достигнет 12,6% - 12,9% ВВП с учетом данных изменений. При проектируемом уровне расходов 19,23% ВВП и дефицита федерального бюджета 3,33% ВВП можно уверенно предсказать неизбежный секвестр расходов в размере 3,0% - 3,3% ВВП даже при одобрении парламентом поправок налогового законодательства.

Необходимо учитывать, что в расчеты Минфина РФ не включены расходы бюджета по обслуживанию государственных заимствований на рынке ГКО - ОФЗ. В проекте предполагается рост объема ГКО в обращении по номиналу со 161,6 трлн. руб. до 224 трлн. руб. (рост 2,8% в месяц, реальный рост 1,8% в месяц). Если принять доходность ГКО равной 25%, то при постоянном в 1997-1998 гг. переходящем остатке к погашению долга прошлых лет и временной структуре долга  (заданной Минфином РФ), в 1997 году погашается 32 трлн. руб., привлекается 15 трлн. руб., а 16 трлн. руб. представляет собой обслуживание этих долговых инструментов. Если же доходность составит 50% в год, что возможно при неблагоприятной политической ситуации, то Минфину придется поменять временную структуру заимствований так, чтобы больший объем погашения приходился на 1998 год (около трех четвертей от 62,4 трлн. руб.) или увеличить эмиссию на 30 трлн. руб. (номинальный рост 3,7% в месяц). В последнем случае величина расходов на обслуживание ГКО составит около 30 трлн. руб. Основная часть расходов на обслуживание облигаций федеральных займов 1997 года вследствие их длительного срока обращения будут включаться в бюджет 1998 года.

�

Таблица 8. Проект федерального бюджета на 1997 год���Федеральный бюджет��

Наименование показателей�Закон на 1996 г. (% ВВП,2100 трлн.руб.)�Исполнение за 6 месяцев 1996 г., (в % ВВП)�Проект на 1997 год ( % ВВП 2727 трлн.руб.)��Доходы�����Налоговые доходы, из них:�13,0�7,7�14,03��Налог на прибыль�2,7�1,3�2,3��Подоходный налог�0,2�0,2�0,28��Налог на добавленную стоимость �6,1�3,5�6,2�� Акцизы�2,0�1,0�2,95�� Спецналог�0,6�0,1�0��Платежи за использование природных ресурсов�0,3�0,1�0,42��Лицензионный сбор за производство и реализацию алкоголя�0,1��0,13��Налог на операции с ценными бумагами�0,1�0�0,73��Налоги на внешнюю торговлю и внешнеэкономические операции�1,4�1,3�0,69��Прочие налоги, сборы и пошлины�0,2�0,2�0,33��Неналоговые доходы�1,9�2,2�0,83��Целевые бюджетные фонды�0,6�0,9�1,04��Итого доходов федерального бюджета�15,7�10,8�15,90��Расходы�����Государственное управление�0,4�0,3�0,24��Международная деятельность�1,3�0,7�0,89��Национальная оборона�3,8�2,7�3,70��Правоохранительная деятельность и обеспечение безопасности�                            1,9�1,3�1,82��Фундаментальные исследования и содействие НТП�0,5�0,3�0,51��Народное хозяйство�2,8�1,6�2,06��Образование�0,7�0,6�0,62��Культура , искусство и СМС�0,2�0,1�0,11��Здравоохранение и физкультура�0,4�0,2�0,31��Соц. политика�0,6�0,6�0,65��Погашение и обслуживание государственного долга*�2,6�2,1**�2,98��Пополнение гос. запасов�0,5�0,3�0,45��Прочие расходы в т.ч.:�3,3�3,3�3,47��Финансовая помощь другим уровням власти�2,7�1,5�2,85��Расходы целевых бюджетных фондов�0,7�0,7�0,83��Всего расходов�19,6�14,8�19,23��Превышение доходов над расходами�-3,9�-4,0�-3,33��Внутреннее финансирование�2,4�2,2�1,82��Внешнее финансирование�1,5�1,8�1,51��	*без учета затрат на обслуживание ГКО-ОФЗ

	** без погашения госдолга

		Источник: Минфин РФ, расчеты авторов

�Это означает, что реальный проектируемый дефицит федерального бюджета увеличится примерно на 1% - 1,5% ВВП в зависимости от значения процентной ставки в 1997 году и с учетом высокой процентной ставки по ГКО-ОФЗ во второй половине 1996 года.

Реальные расходы бюджета на 1997 год, по сравнению с первым полугодием 1996 года (см. табл. 9) предполагается увеличить на 4,2%, расходы, выраженные в долях ВВП, - на 3,2%. В расходной части обращает на себя внимание резкий рост реальной величины оборонных расходов (38% по сравнению с первым полугодием 1996 года), и расходов на правоохранительные органы (40%). Исходя из необходимости снижения оборонных расходов в среднесрочном периоде, можно было бы согласиться с подобным ростом в 1997 году. Однако в этом случае увеличение оборонных расходов должно быть направлено на мероприятия по проведению военной реформы, существенному сокращению Вооруженных сил, что, в свою очередь, приведет к последующему сокращению государственных расходов. К сожалению, материалы к проекту бюджета не содержат соответствующих проработок. Аналогичное положение наблюдается с правоохранительными органами.

�Таблица 9. Расходы федерального бюджета России в 1992-1997 года.���Федеральный бюджет  (% ВВП)�Реальные расходы федерального бюджета (млрд. руб)*���1992�1993�1994�1995�1996**�1997****�1992�1993�1994�1995�1996�1997��Государственные расходы и ссуды за вычетом погашений�49,7�24,5�24,2�18,1�15,7�16,2�897,6�402,6�346,0�248,4�205,3�213,9��1. Расходы на содержание органов государственной власти и управления�0,2�0,4�0,6�0,3�0,3�0,2�3,6�6,6�8,6�4,1�4,4�3,2��2. На оборону�4,7�4,4�4,4�2,9�2,7�3,7�84,9�72,3�62,9�39,8�35,4�48,7��3. На содержание правоохранительных органов  �1,3�1,5�1,7�1,2�1,3�1,8�23,5�24,7�24,3�16,5�17,1�24,0��4. На науку�0,6�0,6�0,5�0,3�0,3�0,5�10,8�9,9�7,1�4,1�3,6�6,7��5. Социальные и  коммунальные услуги �2,7�2�1,9�1,1�1,5�1,7�48,8�32,9�27,2�15,1�19,7�22,3��6. Государственные услуги,  предоставляемые    народному хозяйству  �16,6�4�2,9�2,7�1,6�2,1�299,8�65,7�41,5�37,1�21,0�27,1��7. Прочие функции в т.ч.�6,6�9,6�8,7�8,3�6,9�6,2�119,2�157,8�124,4�113,9�89,3�81,9��    Прочие   расходы�1,3�2,3�1,8�2,3�2,2�3,5�23,5�37,8�25,7�31,6�28,5�45,7��    Расходы на внешнеэкономическую деятельность�2,3�3,8�0,7�1,3�0,7�0,9�41,5�62,5�10,0�17,8�8,9�11,7��    Расходы по обслуживанию внутреннего госдолга�0,7�0,6�2,3�2�3,2�0,3***�12,6�9,9�32,9�27,5�42,2�4,5��    Расходы по  обслуживанию гос. внешнего  долга�0,7�0,3�0,5�0,9�0,8�1,5�12,6�4,9�7,1�12,4�9,9�20,0��8. Ссуды за вычетом погашений�13,9�2�3,5�1,4�1,1�-�251,0�32,9�50,0�19,2�14,7���	* Дефлирование осуществлено с помощью накопленных дефляторов ВВП с 1991 года.

	** За первое полугодие 1996 года.

	*** Без расходов по обслуживанию заимствований на рынке ГКО-ОФЗ ( % ВВП).

	**** В проекте 1997 года ссуды включены в состав соответствующих расходных статей.

�На 29% по сравнению с первым полугодием 1996 года согласно проекту увеличиваются расходы на народное хозяйство. Такое решение не представляется рациональным. Расходы на народное хозяйство, (государственная поддержка базовых отраслей промышленности, воспроизводство минерально-сырьевой базы, конверсия оборонной промышленности и строительство) требуют дальнейшего сокращения. При этом необходимо изменение их структуры, сопровождаемое сокращением дотаций и увеличением расходов на санацию и закрытие неэффективных производств.

Проект предполагает резкое (на 27% по сравнению с первым полугодием 1996 года) уменьшение реальных расходов на содержание органов государственной власти. Однако это также должно сопровождаться проведением соответствующих мероприятий по совершенствованию организационной структуры управления, требующих времени и финансовых затрат. 

Расходы федерального бюджета на социальные цели предполагается увеличить в реальном выражении на 13% по сравнению с первым полугодием 1996 года, т.е. значительно в меньшей степени, чем на военные и правоохранительные нужды. Это еще раз подтверждает отсутствие каких бы то ни было планов по проведению реформы армии, органов внутренних дел, по реструктуризации народного хозяйства, т.к. соответствующие мероприятия требуют значительного роста социальных расходов. 

Рассмотрение прогноза консолидированного бюджета, выполненного правительством, показывает, что рост расходов федерального бюджета на социальные цели на 13% лишь компенсирует снижение расходов, осуществляемых местными бюджетами (социальные расходы местных бюджетов в 1997 году по прогнозу снизятся с 7,2% ВВП в первом полугодии 1996 года до 6,8% ВВП, расходы социальных внебюджетных фондов останутся на прежнем уровне 8,5% ВВП). В результате общая величина социальных расходов государства останется на уровне 17,1% ВВП.

Кроме того следует учитывать, что в условиях серьезного недовыполнения плана по доходам неизбежный секвестр, в первую очередь, затронет расходы на социальные нужды. Исходя из приведенных выше соображений, отсутствие увеличения реальных социальных расходов государства приведет к дальнейшей деградации социальной сферы и будет сдерживать возможности потенциального экономического роста. По нашим оценкам, наиболее насущные нужды этой сферы требуют как минимум 15% реального роста социальных расходов государства, в том числе 30% - 35% роста соответствующих расходов федерального бюджета.

�
C.Синельников-Мурылев
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Лицензия на издательскую деятельность ЛР № 021018 от 09 ноября 1995 г.



� Увеличение доли расходов на народное хозяйство в 1992 году и ее резкое снижение в 1993 году во многом объясняется ростом реального обменного курса рубля и снижением соответствующей оценки расходов, осуществлявшихся за счет внешних кредитов.

� Социальные расходы предприятий включают затраты на содержание жилищно-коммунального хозяйства, которые после передачи жилья местным органам должны находить отражение в статье расходов на народное хозяйство, и на содержание учреждений образования, здравоохранения и культуры, которые должны учитываться в разделе социальных расходов.





 РОССИЙСКАЯ ЭКОНОМИКА					 		       сентябрь 1996
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