C:\Мои документы\2001-окон\Цухло-1.doc

2.2. Конъюнктура промышленности

Динамика основных видов спроса на промышленную продукцию в 2001 г.

2001 г. стал очередным годом относительно благополучного развития отечественной промышленности после дефолта 1998 г. В целом сохранился рост платежеспособного спроса и выпуска промышленной продукции, продолжалось вытеснение неденежных схем реализации, улучшалось реальное финансово-экономическое положение российских промышленных предприятий. Однако в течение истекшего года отечественным производителям пришлось пережить три неблагоприятных периода, связанных со сбытовыми проблемами. Первый пришелся на январь-февраль, когда конъюнктурные опросы впервые с начала 1999 г. зарегистрировали абсолютное сокращение продаж промышленной продукции за деньги. Замедление роста платежеспособного спроса началось еще в ноябре 2000 г., и за три месяца темп роста этого показателя упал на 29 балансовых пункта до -11%. Лишь в марте 2001 г. интенсивность роста продаж стала опять положительной, но не достигла прежних значений. А в мае опять началось замедление роста, закончившееся полной остановкой роста продаж в июне-июле 2001 г. Это был второй период сбытовых проблем в российской промышленности. В итоге первое полугодие оказалось худшим периодом для российской промышленности после дефолта 1998 г. (см. рис.1).

Рис. 1
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В третьем квартале российская промышленность преодолела негативные тенденции, нараставшие в первой половине года. В августе динамика платежеспособного спроса принципиально изменилась: опросы зарегистрировали резкое увеличение интенсивности продаж. Такого не было в течение предшествующих девяти месяцев. Увеличение темпов роста продаж отмечено во всех отраслях, кроме цветной металлургии. Но и там произошло лишь замедление роста, абсолютного сокращения платежеспособного спроса в августе не зарегистрировано ни в одной из отраслей. В сентябре темпы роста продаж промышленной продукции за деньги продолжали увеличиваться. Баланс возрос еще на 4 пункта и достиг максимума последних 11 месяцев. В октябре темпы роста продаж промышленной продукции за деньги практически не изменились. В конце года российская промышленность в третий раз столкнулась со сбытовыми проблемами. Сначала в ноябре рост продаж промышленной продукции за деньги остановился. Доля ответов об увеличении денежного сбыта сравнялась с долей ответов о снижении продаж. При этом 71% предприятий сообщили о сохранении прежних объемов реализации за деньги. Ослабление денежного спроса зарегистрировано во всех отраслях, кроме лесной, деревообрабатывающей, целлюлозно-бумажной и пищевой промышленности. А в металлургии, химии, нефтехимии и промышленности строительных материалов имело место уже абсолютное сокращение продаж за деньги. Подобная ситуация прогнозировалась предприятиями еще в сентябре, когда опросы зарегистрировали самые умеренные ожидания роста этого показателя в 2001 г. В декабре негативные тенденции в динамике продаж промышленной продукции за деньги получили дальнейшее развитие. Если в ноябре было зарегистрировано примерное равенство ответов о росте продаж и об их снижении, то в декабре доля сообщений о сокращении платежеспособного спроса резко возросла и существенно превысила долю сообщений об увеличении денежного сбыта. В итоге за два месяца баланс ответов упал на 20 пунктов и стал отрицательным - платежеспособный спрос начал сокращаться. И интенсивность снижения продаж оказалась примерно такой же, как и в начале года, когда деловая активность замирает на время новогодних праздников. 

Начало 2002 г. не внесло кардинальных изменений в фактическую динамику основных конъюнктурных индикаторов промышленности. В январе продолжилось сокращение платежеспособного спроса, начавшееся месяц назад. Темп снижения этого показателя увеличился еще на 4 балансовых пункта и достиг -16%. Это худшее значение последних трех лет. Рост продаж за деньги сохранился только в электроэнергетике, в других отраслях платежеспособный спрос снижался. Особенно интенсивно продажи падали в химии, нефтехимии, черной металлургии и промышленности строительных материалов.

Несмотря на явное замедление или прекращение роста платежеспособного спроса, российские промышленные предприятия предпочитали сокращать объемы неденежных сделок. В течение всего 2001 г. ответов о снижении бартерных, вексельных и зачетных операций больше, чем ответов об их увеличении. Такая ситуация имела место во всех отраслях, кроме промышленности строительных материалов. Там в июле зарегистрирован небольшой рост бартера. Вместе с тем помесячная динамика этих индикаторов выглядит более настораживающе. В первой половине года опросы регистрировали замедление темпов снижения бартерных, зачетных и вексельных операций. В апреле балансы изменения этих индикаторов свидетельствовали о самом медленном сокращении подобных сделок. В условиях падения интенсивности продаж это выглядело вполне естественно - бартер и прочие суррогаты уже выручали российскую промышленность. В мае темпы снижения объемов неденежных операций резко (в основном - в силу сезонных причин) возросли, но затем опять стали замедляться. Наиболее последовательно это происходило с векселями и зачетами, несмотря на восстановление роста продаж за деньги в августе-сентябре. 

Изменилось и отношение предприятий к неденежным сделкам. До января 2001г. в промышленности устойчиво преобладали ответы “выше нормы” при оценке объемов бартера. В апреле 2001г. баланс стал отрицательным: предприятиям стало не хватать бартерных каналов реализации произведенной и не проданной за деньги продукции. Объемы вексельных и зачетных сделок считались недостаточными с апреля 2000г. (начала мониторинга этого показателя). В июле 2001г. недостаток объемов подобных сделок достиг максимума. Только металлургические предприятия считали их объемы избыточными. 

В целом объемы всех неденежных операций в российской промышленности продолжали сокращаться. Суммарные балансы изменения объемов бартерных, вексельных и зачетных сделок при реализации произведенной продукции можно получить на основе двух вопросов ежемесячной конъюнктурной анкеты ИЭПП. Первый вопрос касается только изменения объемов бартера, второй - изменения объемов вексельных и зачетных сделок. Рассмотрим матрицу сопряженности M(Xt,Yt), где Xt - фактические изменения бартерного спроса в опросе t, Yt - фактические изменения векселей и зачетов, (+) означает рост показателя, (-) - снижение, (=) - нет изменений:
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Сумма элементов над второй диагональю матрицы определяет долю предприятий, у которых росли либо оба вида спроса, либо один из них при неснижении другого. Сумма под второй диагональю определяет долю предприятий, у которых снижались либо оба вида спроса, либо один из них при неувеличении другого. Полученные таким образом суммы аналогичны ответам на вопрос об изменении суммарного неденежного спроса: “возрос”, “не изменился”, “снизился”. Теперь расчет традиционных балансов изменения очевиден (см. рис.2). В целом интенсивность снижения объемов неденежных схем реализации продукции в течении 2001 г. оказалась более стабильной, чем в предыдущем году. Балансы изменений этого показателя находились в интервале -10..-15% и лишь в декабре опустились ниже -17%. В январе 2002 г. интенсивность снижения неденежных сделок возросла еще больше и привела к росту прогнозов изменения таких операций. Предприятия сигнализируют о готовности вновь обратиться к бартеру, векскелям и зачетам, если продажи продукции за деньги будут снижаться.

Рис. 2




Матричный подход к анализу результатов конъюнктурных опросов позволяет оценить и взаимодействие двух видов спроса (денежного и неденежного) на микроуровне. В этом случае строится матрица сопряженности вопросов об изменении платежеспособного спроса и суммарного неденежного спроса M(Xt,Yt), где Xt - фактические изменения платежеспособного спроса в опросе t, Yt - фактические изменения суммарного неденежного спроса, (+) означает рост показателя, (-) - снижение, (=) - нет изменений:
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 Сумма элементов над главной диагональю матрицы определяет долю предприятий, у которых платежеспособный спрос замещал неденежный. Сумма под главной диагональю определяет долю предприятий с обратным замещением – платежеспособного спроса неденежным. На основе внедиагональных сумм можно рассчитать индекс замещения, аналогичный коэффициенту смещения прогнозов, предложенному Кавасаки и Зиммерманном
. Индекс замещения рассчитывается как отношение разности наддиагональных и поддиагональных элементов к их сумме и может принимать значения в интервале от –1 до +1. Положительные значения свидетельствуют о вытеснении неденежного спроса платёжеспособным, отрицательные – об обратном процессе. Чем больше абсолютные значения коэффициента, тем интенсивнее идёт процесс вытеснения. Динамика индекса замещения для 2000-2001 гг. (когда имеются ежемесячные данные о динамике всех видов спроса) показана на рисунке 3. Самое интенсивное вытеснение неденежных операций в российской промышленности имело место в октябре 2000 г. Тогда неденежные сделки вытеснялись денежными у 36% российских промышленных предприятий, обратное соотношение имело место у 14%. Затем началось резкое снижение темпов роста платежеспособного спроса, закончившееся в январе-феврале 2001 г. абсолютным сокращением продаж промышленной продукции за деньги. Индекс замещения упал за три месяца на 0,53 пункта и в январе стал отрицательным - нормальный денежный спрос опять стал вытесняться в российской промышленности неденежными сделками. Весной ситуация нормализовалась, но ненадолго: нулевые темпы роста продаж в июне-июле опять резко снизили интенсивность вытеснения неденежных сделок. Августовский скачок интенсивности роста продаж вновь восстановил положительные тенденции, и в октябре был зарегистрировано самое интенсивное вытеснение неденежных операций в 2001 г. Негативные тенденции в области спроса привели к резкому падению этого показателя в ноябре-декабре. За два месяца индекс упал на 33 пункт, но оставался положительным, т.е. неденежные операции вытеснялись нормальными сделками. В январе 2002 г. индекс, как и год назад, стал отрицательным.

Рис. 3




Доля неденежных сделок при реализации промышленной продукции в 2001 г. имела устойчивую тенденцию к сокращению, особенно в первом полугодии. В результате доля бартера, векселей и зачетов опустилась к концу года до 20-25%. За "живые" деньги реализуется 75% продукции (Таблица1).

Таблица 1. Доля денег, бартера, векселей и зачетов при реализации продукции в 2001г. в целом по промышленности (%)

Доли
01
02
03
04
05
06
07
08
09
10
11
12

Денег
66
71
72
71
73
75
74
73
73
75
73
76

Бартера
16
13
12
14
12
10
12
11
12
11
11
9

Векселей и зачетов
16
14
14
13
14
13
13
14
13
12
14
11

Источник: Конъюнктурные опросы ИЭПП.

Лидером по дебартеризации является электроэнергетика, увеличившая долю денег с 52% в 2000 г. (сентябрь) до 90% в 2001 г. (среднее за год) На втором месте по этому показателю находится промышленность строительных материалов (рост с 31 до 57%). Заметим, что последнее значение является худшим из отраслевых показателей в 2001 г. (Таблица 2).

Таблица 2. Доля денег при реализации продукции в 2001г. по отраслям (%)

Отрасли
01
02
03
04
05
06
07
08
09
10
11
12

Электроэнергетика
85
91
90
90
87
97
94
82
95
91
95
88

Черная металлургия
74
74
84
84
85
79
64
76
68
86
82
89

Цветная металлургия
77
85
71
83
82
83
74
67
72
85
67
45

Химия и нефтехимия
64
64
74
68
71
72
74
73
79
73
73
70

Машиностроение
62
69
71
67
68
71
71
70
76
72
69
74

Лесная, Д/О И ЦЕЛЛ-БУМ
65
67
66
64
70
63
68
69
61
64
62
69

Стройматериалы
51
49
55
56
57
54
63
57
69
60
62
65

Легкая
68
76
72
73
75
80
78
78
82
77
80
79

Пищевая
81
72
68
76
75
80
77
82
76
79
79
84

Источник: Конъюнктурные опросы ИЭПП.

Таким образом, проблема бартера и прочих неденежных суррогатов, некогда бывшая одной из самых тяжелых как для промышленности, так и для всего общества, уходит в прошлое. Промышленный рост, продолжающейся с разной интенсивностью уже в течение трех лет, приобретает все более нормальный, "денежный" характер. Однако до конца изжить бартер, векселя и зачеты из оборота промышленных предприятий в ближайшие годы, скорее всего, не удастся. И одной из причин этого являются огромный промышленный потенциал, накопленный во времена плановой экономики, сохранившийся до сих пор и довлеющий над руководством предприятий. Это четко видно из оценок предприятиями объемов платежеспособного спроса и производства по шкале "выше нормы", "нормальный", "ниже нормы" (см. рис.4). 

Рис. 4




В промышленности всегда и устойчиво преобладали ответы "ниже нормы" при оценке этих показателей. Промышленный рост 1999-2001 гг. не внес принципиальных изменений в соотношение оценок. Конечно, сейчас стало больше ответов "нормальный". В целом по промышленности доля таких ответов составляет 40%. Но остальные (т.е. большинство) считают и спрос, и выпуск недостаточными. Можно предположить, что именно недостаточные объемы платежеспособного спроса вынуждают предприятия идти на бартерные сделки. Для проверки этой гипотезы воспользуемся данными об оценках объемов выпуска (платежеспособного спроса) и изменениями объемов бартерных сделок (фактических и прогнозных). Вопрос об оценке объемов в анкете формулируется так: “Как Вы оцениваете текущий физический объем производства на своем предприятии?”. Варианты ответов: “выше нормы”, “нормальный”, “ниже нормы”. Аналогичным образом формулируется вопрос, касающийся оценки физических объемов платежеспособного спроса на продукцию. При ответе на вопрос об изменении бартерного спроса респондентам предлагается такие три варианта ответов: “рост”, “нет изменений”, “снижение”. Рассмотрим две простые логлинейные модели с линейными взаимодействиями между включенными факторами. Первая оценивает взаимодействие оценок платежеспособного спроса и фактической динамики бартерного спроса. Вторая модель - взаимодействие оценок объема производства и фактической динамики бартерного спроса. 

Поскольку вопрос о динамике бартерного спроса был введен в анкету в августе 1998 г., то расчеты можно сделать только для небольшого (по меркам всех конъюнктурных опросов ИЭПП) периода, который, к сожалению, практически не охватывает времена роста бартера. Лишь первые несколько точек таблицы относятся к последним месяцам 1998 г., когда опросы регистрировали замедляющийся рост бартера в российской промышленности. Коэффициенты моделей для этого периода положительны, что не укладывается в наше предположение, поскольку означает снижение бартера при недостаточности денежного спроса. Однако с января 1999 г. значения коэффициентов становятся отрицательными и достигают статистической значимости. Т.е. с началом нормального (за счет денежных продаж) промышленного роста предприятия используют бартерный спрос для того, чтобы довести объемы своего выпуска до нормального уровня. Аналогичные результаты были получены при использовании в расчетах ожидаемых изменений бартера. В этом случае особенности поведения предприятий проявляются, на наш взгляд, наиболее рельефно, поскольку в расчетах используются субъективные оценки спроса и выпуска и такие же субъективные прогнозы (надежды, планы) предприятий.

Особенности промышленной динамики в 2001 г.

Динамика промышленного производства в 2001 г., как и динамика платежеспособного спроса, имела неустойчивый характер. До конца прошлого года предприятия удерживали высокие темпы роста производства притом, что замедление роста продаж началось уже в ноябре-декабре 2000 г. Но в январе 2001 г. производителям все же пришлось скорректировать выпуск, поскольку имело место уже абсолютное сокращение продаж промышленной продукции. К марту опросы зарегистрировали восстановление прежних высоких темпов роста производства. В апреле темпы понизились, а в мае стали нулевыми. После майских каникул темпы роста выпуска стали постепенно увеличиваться и в сентябре опять достигли довольно высоких значений. Так быстро производство не росло уже 6 месяцев. Темпы роста выпуска увеличились во всех отраслях, кроме металлургии и стройиндустрии. Быстрое наращивание выпуска резко улучшило оценки предприятиями своих объемов выпуска. Доля ответов "ниже нормы" упала до 56%, что является лучшим значением всех 112 опросов с марта 1992 г. В "худшие времена" доля таких оценок составляла 91%. 

Несмотря на резкое сокращение продаж продукции за деньги, в ноябре промышленность продолжала наращивать выпуск. Темпы роста производства возросли на несколько пунктов по сравнению с октябрем. Но в декабре предприятия отреагировала на сокращение спроса. За месяц темп роста выпуска снизился в целом по промышленности на 21 балансовый пункт. Рост производства в декабре опросы зарегистрировали только в электроэнергетике, топливной, машиностроительной, лесной, деревообрабатывающей и целлюлозно-бумажной отраслях. В других секторах выпуск сокращался.

Основным видом спроса, определявшим изменение выпуска в промышленности, оставался в 2001 г. платежеспособный спрос. Об этом свидетельствует тестирование логлинейных моделей, в которых исследуется взаимодействие изменений выпуска и трех видов спроса (платежеспособного, бартерного и прочих неденежных). Поскольку вопрос о динамике сделок с использованием векселей и зачетов был введен в анкету в феврале 2000 г., то расчеты с использованием всех трех видов спроса возможны только для последних двух лет. Тестирование проводилось как по данным о фактических изменениях перечисленных показателей, так и по прогнозам. В последнем случае объектом анализа становятся предпочтения предприятий.

Первая модель с участием фактических изменений выпуска и спроса имела высокое качество подгонки: наблюдаемый уровень значимости в среднем составлял 0.6284 и доходил в некоторых случаях до 0.99. Коэффициенты модели были всегда положительны и статистически значимы только для платежеспособного спроса. Неденежные виды спроса имели то положительные, то отрицательные коэффициенты, которые всегда (кроме февраля 2001 г.) были статистически незначимы. Таким образом, российские промышленные предприятия в течение последних двух лет устойчиво ориентируют свой выпуск на нормальный денежный спрос. Суррогатные виды спроса уже не оказывают влияния на динамику выпуска в российской промышленности.

Вторая модель с использованием прогнозов предприятий имела столь же высокое качество подгонки (в среднем 0.5448). Единственным исключением, когда уровень значимости оказался ниже 0.05, оказался период сентябрь-ноябрь 2000 г. Как и в первой модели, коэффициенты были всегда положительны и статистически значимы только для прогнозов платежеспособного спроса. Другие виды спроса не влияют на прогнозы выпуска предприятий. 

Поскольку динамика бартерного спроса на производимую продукцию отслеживается конъюнктурными опросами с августа 1998 г., то влияние двух видов спроса (платежеспособного и бартерного) на выпуск может быть оценено для большего периода времени. Модели с использованием денег и бартера имели худшее качество подгонки, чем модели с использованием всех трех видов спроса. Наблюдаемый уровень значимости очень редко и незначительно превышал порог в 0.05. Коэффициенты моделей были всегда положительны и статистически значимы только для платежеспособного спроса. Коэффициенты для бартерного спроса имели как положительные, так и отрицательные значения и с течением времени утрачивали статистическую значимость. Значения последних были меньше коэффициентов для платежеспособного спроса. Таким образом, и в рамках такой усеченной модели предположение о "нормальном" (денежном) характере производства в российской промышленности не может быть отвергнуто. По крайней мере, в течение последних трех с половиной лет российские предприятия ориентируют свой выпуск (как фактический, так и прогнозный) на платежеспособный спрос.

Еще одна модель, способная продемонстрировать особенности поведения российских промышленных предприятий, увязывает прогнозы изменения занятости (зависимая переменная) и прогнозы изменения спросов (независимые переменные). На прогнозы занятости накладывает определенный отпечаток наличие избыточной занятости в российской промышленности. В 2001 г. от 10 до 20% респондентов считали, что численность занятых более чем достаточна в связи с ожидаемым платежеспособным спросом на продукцию. И это при том, что со второго квартала 1999 г. в промышленности регистрируются положительные прогнозы изменения занятости, т.е. предприятия планируют найм новых работников. Таким образом, на предприятиях сохраняется избыточная численность одних категорий работников и недостаток других, необходимых для выпуска продаваемой продукции. Именно найм последних и стал необходим российским предприятиям последние три года. Если это предположение справедливо, то планы увеличения численности занятых должны быть связаны с прогнозами увеличения платежеспособного спроса. 

Качество подгонки модели, в которую были включены прогнозы изменения занятости и прогнозы всех трех видов спроса оказалось очень высокой. Наблюдаемый уровень значимости составлял в среднем за семь последних кварталов 0.7096 и не опускался последние три квартала ниже 0.9. Коэффициенты модели были положительны и статистически значимы только для платежеспособного спроса. Неденежные виды спроса имели как отрицательное, так и положительное влияние на прогнозы предприятий, которое всегда было статистически незначимо. Т.е. предположение о нормальной рыночной природе планов найма работников в российской промышленности не может быть отвергнуто по итогам проверки на основе результатов конъюнктурных опросов.

Более длинный ряд наблюдений за динамикой бартерного спроса позволяет оценить влияние прогнозов платежеспособного и бартерного спроса с конца 1998 г. Теперь модель включает прогнозы изменения занятости и прогнозы двух видов спроса. Качество подгонки в большинстве случаев оказалось неудовлетворительным и лишь три раза превысило порог 0.05. Всегда положительными и статистически значимыми опять оказались коэффициенты только для платежеспособного спроса. Прогнозы бартера имели и отрицательное, и положительное влияние на прогнозы занятости, иногда были статистически значимы и всегда уступали влиянию денежных продаж. 

Начавшийся промышленный рост и высокий процент предприятий, имеющих избыточные по сравнению с ожидаемым спросом мощности, делает актуальным вопрос о качестве промышленного роста. Т.е. за счет каких мощностей российские промышленные предприятия увеличивают выпуск продукции после дефолта 1998 г. Если это происходит на старом, установленном еще в советские времена и законсервированном в 90-е годы оборудовании, то мы имеем рост выпуска явно неконкурентоспособной продукции. Ее продажи, конечно, возможны в условиях низкого курса рубля и при наличии потребителей с невысокими доходами. Однако перспектив у такого роста немного. Совсем другое дело, если рост производства обеспечивается за счет нового оборудования. В этом случае российская промышленность повышает конкурентоспособность своей продукции и меньше зависит от курса национальной валюты. 

Для проверки гипотезы о качестве посткризисного роста в российской промышленности воспользуемся данными конъюнктурных опросов о планах изменения производства, фактических закупках машин и оборудования и оценках текущего производства. Первая и третья из упомянутых переменных отслеживается в течение всех проводимых ИЭПП опросов в ежемесячном режиме. Вопрос о фактических и ожидаемых закупках машин и оборудования введен в состав анкеты в 2001 г. и задается ежеквартально. Поэтому наши расчеты будут ограничены истекшим годом. В рамках модели предполагается оценить зависимость планов изменения выпуска (зависимая переменная) от предшествующих фактических закупок оборудования и оценок текущих объемов выпуска. Наличие положительной связи между закупками оборудования и планами расширения выпуска будет означать рост выпуска за счет нового оборудования и производства более конкурентоспособной продукции. Если планы расширения производства будут определяться главным образом неудовлетворенностью предприятий уровнем использования существующих мощностей, это можно считать свидетельством расширения выпуска неконкурентоспособной продукции на старом оборудовании.

Оценки модели были сделаны для четырех кварталов 2001 г., и в большинстве случаев наблюдаемый уровень значимости превысил порог 0.05. Коэффициенты модели были всегда положительны и статистически значимы для закупок оборудования. Оценки выпуска всегда имели отрицательные коэффициенты, которые не были статистически значимы в I кв. 2001 г. Таким образом, фактическое направление воздействия двух исследуемых факторов на производственные планы совпадает с предполагаемыми. Расширение выпуска в российской промышленности основывается как на закупках нового оборудования, так и на вовлечении простаивающего парка машин. Но поскольку абсолютный уровень коэффициентов первого фактора выше, то можно говорить, что предприятия все же в большей степени строят планы расширения выпуска на основе нового оборудования, чем за счет использования старого.

Реальное финансово-экономическое состояние российских промышленных предприятий

Финансовый кризис 1998 г. принципиально изменил ситуацию в российской промышленности. Тогда, впервые с 1993 г., опросы зарегистрировали абсолютный рост платежеспособного спроса и снижение бартера, впервые начался продолжительный и относительно устойчивый рост производства. И, что самое главное, принципиально изменилось финансово-экономическое состояние (ФЭС) предприятий. Доля ответов “удовлетворительное” возросла в три раза - с 20 до 60% (см. рис.5). Только 8% респондентов в 2001 г. прогнозировали ухудшение положения своего предприятия. И ни один респондент не ожидал критического ухудшения ситуации.
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Оценки предприятиями своего финансово-экономического положения в ходе независимых опросов точнее всего, по нашему мнению, отражают реальное состояние предприятий. Это обстоятельство в современных российских условиях является чрезвычайно важным, поскольку официальная отчетность предприятий малонадежна в силу умышленного или неумышленного искажения, и ее использование может привести к некорректным выводам
. Результаты одного из специальных опросов, проведенных ИЭПП в 2000 г., уже подтвердили этот тезис
. Четверть опрошенных предприятий смогли тогда прямо признать, что их официальная отчетность (в целом) не отражает истинное положение дел на предприятии, и они знают это наверняка. Поскольку в 2000 г. вопрос задавался в целом обо всей отчетности предприятий, то в комментариях было высказано предположение, что если бы вопрос был сформулирован детально, то финансовая отчетность предприятий наверняка оказалась бы наименее надежной. Это предположение полностью подтвердилось при проведении аналогичного опроса в 2001 г. Теперь респондентам ИЭПП было предложено оценить пять основных видов официальной отчетности предприятий. Результаты полностью подтвердили наши предположения: финансовая отчетность оказалась самой ненадежной (Таблица 3).

Таблица 3. Можно ли использовать официальную отчетность предприятий при анализе реального положения дел в промышленности

Виды отчетности и отрасли
да,
можно
нет, лучше не стоит
сложно оценить

О выпуске и отгрузке
85
6
9

О занятости и зарплате
65
19
16

О финансах и расчетах
44
27
29

    в черной металлургии
34
51
15

    в химии и нефтехимии
40
31
29

    в машиностроении
48
23
29

    в стройиндустрии
40
29
31

    в легкой
50
29
21

    в пищевой
60
18
22

О капитальных вложениях
66
10
24

    в черной металлургии
80
5
15

    в химии и нефтехимии
56
21
23

    в машиностроении
70
7
23

    в стройиндустрии
49
12
39

    в легкой
68
6
26

    в пищевой
68
11
21

О распределении акций
43
19
38

Источник: Сентябрьский (2001г.) опрос ИЭПП,  %.
Очевидное улучшение ситуации в промышленности с началом роста платежеспособного спроса и выпуска позволяет усомниться в тезисе, утверждающем, что бартер и другие денежные суррогаты выгодны предприятиям, поскольку позволяют уходить от налогов, выводить средства из-под контроля частных кредиторов и внешних акционеров
. Поскольку уже в течение трех лет российская промышленность живет в условиях роста платежеспособного спроса, то мы имеем возможность проверить несколько гипотез о факторах, определяющих реальное финансово-экономическое положение российских промышленных предприятий. 

Рассмотрим сначала простые модели взаимодействия фактических оценок ФЭС и отдельных составляющих суммарного спроса на промышленную продукцию: платежеспособного, бартерного и прочих неденежных. Проверка гипотез о независимости показала, что фактические оценки ФЭС предприятий не зависят от изменения бартерного и других неденежных видов спроса. Для этих видов спроса наблюдаемый уровень значимости в течение всего времени мониторинга превосходил пятипроцентный порог. Таким образом, фактическое состояние предприятий, скорее всего, не определяется динамикой бартерного или других неденежных видов спроса на производимую продукцию. С платежеспособным спросом ситуация иная. Гипотеза о независимости не может быть использована практически в течение всех опросов, в которые были включены оценки ФЭС. Единственным исключением выглядят результаты январских опросов, когда гипотеза о независимости, наверное, не может быть отвергнута. Но это исключение объясняется сезонностью динамики продаж промышленной продукции. В январе каждого года опросы регистрируют резкий спад деловой активности, и традиционные для остального года зависимости оказываются нарушенными. Проверка гипотезы о независимости ФЭС одновременно от всех трех видов спроса также не подтвердилась. Наблюдаемый уровень значимости стабильно оказывался нулевым. Аналогичные результаты были получены и для модели с участием только платежеспособного и бартерного спроса.

На следующем этапе анализа в модели были включены линейные взаимодействия основных видов спроса с ФЭС. Такое усложнение модели привело, естественно, к улучшению качества подгонки. Для платежеспособного спроса были получены приемлемые значения уровня значимости. Сравнение двух моделей с участием платежеспособного спроса (с включением и без включения линейного взаимодействия) подтвердило целесообразность такого усложнения. Прирост величины отношения правдоподобия при уменьшении числа степеней свободы на единицу оказался существенным. Таким образом, гипотеза о том, что изменения платежеспособного спроса оказывают влияние на реальное состояние российских промышленных предприятий, не может быть отвергнута. Для бартерного спроса усложнение модели оказалось целесообразным лишь в одном случае (апрель 2000г.), в двенадцати случаях добавление линейного взаимодействия изменений бартера и ФЭС оказалось нецелесообразным, поскольку давало относительно небольшое улучшение качества подгонки модели. Аналогичная ситуация сложилась с вексельными и зачетными схемами реализации. Их взаимодействие с ФЭС оказывалось необходимым только в двух случаях.

Коэффициенты линейных взаимодействий подтверждают выводы, полученные при анализе качества подгонки моделей. Во-первых, коэффициенты в модели взаимодействия изменений платежеспособного спроса и ФЭС предприятий оказались всегда положительны и почти всегда (кроме январей 2000 и 2001 гг.) статистически значимы. Во-вторых, коэффициенты для бартерного и других неденежных видов спроса почти всегда отрицательны и статистически незначимы. Т.е. рост неденежных схем реализации продукции в подавляющем большинстве случаев не улучшает положение предприятий. Лишь платежеспособный спрос всегда (и во времена значительной бартеризации, и во времена преобладания денежных расчетов) позволял предприятиям укреплять свое реальное финансово-экономическое положение.

На следующем шаге анализа рассмотрим модель, в которую одновременно включены все три вида спроса и оценки фактического ФЭС предприятий, которая будет рассматриваться в качестве зависимой. Качество подгонки оказалось очень хорошим - наблюдаемый уровень значимости составлял 0.9922-1.0000. Коэффициенты модели (Таблица 4) были всегда положительны и всегда статистически значимы только для платежеспособного спроса. Для бартерного спроса они были положительны, но в большинстве случаев статистически незначимы. Значимы они оказались в январе и июле 2001 г., когда предприятия сообщали о прекращении роста продаж продукции за деньги. Т.е. бартер опять "выручил" российскую промышленность. А для векселей и зачетов коэффициенты оказывались еще и отрицательными. Таким образом, только гипотеза о положительном влиянии на ФЭС российских промышленных предприятий в 2000-2001 гг. платежеспособного спроса не может быть отвергнута.

Таблица 4. Оценки влияния изменений трех видов спроса на ФЭС в модели, включающих одновременное влияние указанных факторов

Дата
платежеспособный спрос
бартерный спрос
векселя и зачеты
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SE
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SE

4/00
0.2837
0.0850
0.0181
0.0962
0.1214
0.1089

7/00
0.4005
0.0936
0.0448
0.1171
-0.0495
0.1246

10/00
0.3535
0.1023
0.1590
0.1104
0.0549
0.1203

1/01
0.2019
0.0896
0.2449
0.1187
-0.0318
0.1278

4/01
0.4298
0.1025
0.2200
0.1404
-0.1951
0.1531

7/01
0.3785
0.0943
0.2618
0.1306
0.0171
0.1274

10/01
0.2763
0.1212
0.1484
0.1569
0.0128
0.1756

Примечание. Приведены коэффициенты 
[image: image5.wmf]b

, оценивающие линейную связь (ассоциацию) рангов каждого из факторов с ФЭС и стандартные ошибки.
Более длинные ряды наблюдений за бартерным спросом позволяют оценить влияние на ФЭС платежеспособного и бартерного спроса с IV кв. 1998 г. Качество подгонки модели с использованием линейных взаимодействий платежеспособного и бартерного спроса с оценками фактического ФЭС предприятий уступало качеству подгонки предыдущей модели, но надежно превышало пятипроцентный порог. Коэффициенты модели для платежеспособного спроса были положительны и, кроме двух январских опросов, статистически значимы. Коэффициенты для бартерного спроса были в основном отрицательны и всегда статистически незначимы. И опять расчеты говорят в пользу того, что платежеспособный спрос может считаться единственным фактором, положительно влияющем на состояние предприятий. 

Обратимся теперь к планам и прогнозам предприятий. В этом случае проверкам будут подвергнуты модели, в которых формирование ожидаемых изменений ФЭС (опять же реального, а не отчетного) происходит под влиянием прогнозов изменения спроса. Использование прогнозных переменных должно, на наш взгляд, более четко отражать собственные предпочтения предприятий. В этом случае жесткие реалии рынка не так определенно сказываются на исследуемых взаимосвязях. 

Рассмотрим сначала модель с участием только платежеспособного и бартерного спросов. Для достижения хорошего качества подгонки в модели с участием ожидаемых изменений ФЭС предприятий необходимо ввести текущие оценки ФЭС
, причем без использования каких-либо взаимодействий с участием этой переменной. Качество подгонки модели оказалось исключительно высоким: наблюдаемые уровни значимости в большинстве случаев были близки к единице (Таблица 5). Влияние прогнозов платежеспособного спроса оказалось стабильным, положительным и статистически значимым в течение всего периода анализа. Воздействие прогнозов бартерного спроса было положительным до второго квартала 2001 г., но было значимым лишь в конце 1998 – начале 1999 гг. Влияние платежеспособного спроса на ФЭС в этот период было все-таки в два раза выше. Начиная со второго квартала истекшего года российские промышленные предприятия уже и в прогнозах отказались от бартера как способа улучшения показателей своей деятельности.

Таблица 5. Характеристики влияния прогнозов платежеспособного и бартерного спросов на ожидаемые изменения ФЭС предприятий

Дата
Характеристики качества подгонки модели
Коэффициенты модели



платежеспособный спрос
бартерный спрос


G2
df
Sig
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SE
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SE

10/98
152.1469
127
0.0636
0.6007
0.0867
0.2799
0.0850

1/99
119.2811
127
0.6745
0.7723
0.1118
0.3262
0.1147

4/99
116.4677
127
0.7382
0.8791
0.0995
0.0879
0.1047

7/99
87.7935
127
0.9968
1.1099
0.1187
0.1401
0.1001

10/99
86.0843
127
0.9979
0.9600
0.1049
0.0739
0.1164

1/00
90.4826
127
0.9940
1.0157
0.1207
0.2216
0.1239

4/00
130.2608
127
0.4034
1.1752
0.1122
0.0998
0.1122

7/00
88.8699
127
0.9959
1.1374
0.1340
0.0075
0.1242

10/00
82.7119
127
0.9992
0.8934
0.1115
0.0973
0.1042

1/01
88.8818
127
0.9959
1.0020
0.1197
0.1041
0.1170

4/01
54.2137
127
1.0000
1.2547
0.1217
-0.0341
0.1154

7/01
92.4163
127
0.9909
0.9664
0.1288
-0.0269
0.1187

10/01
64.1866
127
1.0000
0.9648
0.1466
-0.0085
0.1438

Примечание. В таблице приведены: G2 - величина отношения правдоподобия; df - число степеней свободы; Sig - наблюдаемый уровень значимости; коэффициенты 
[image: image8.wmf]b

, оценивающие линейную связь (ассоциацию) рангов каждого из факторов с ФЭС, и стандартные ошибки (SE).

В заключение рассмотрим модели, где в качестве независимых переменных фигурируют все виды спросов. Качество подгонки оказалось очень высоким (Таблица 6). Коэффициенты модели положительны и статистически значимы только для платежеспособного спроса. Прогнозы других видов спроса не оказывают статистически значимого влияния на ожидаемые изменения ФЭС российских промышленных предприятий. Коэффициенты для неденежных видов спроса были иногда отрицательными.

Таблица 6. Характеристики влияния прогнозов платежеспособного, бартерного и прочих неденежных видов спроса на ожидаемые изменения ФЭС предприятий

Дата
Характеристики качества подгонки модели
Коэффициенты модели



платежеспособный спрос
бартерный спрос
прочие неденежные виды спроса


G2
Df
Sig
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SE
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SE
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SE

4/00
153.2533
396
1.0000
1.2206
0.1367
0.2838
0.1702
-0.0788
0.1912

7/00
107.3261
396
1.0000
1.2025
0.1648
-0.0570
0.2036
0.3144
0.2196

10/00
117.4724
396
1.0000
0.7667
0.1388
0.1697
0.1717
0.2761
0.1920

1/01
115.9058
396
1.0000
0.9010
0.1366
-0.1445
0.1743
0.4545
0.1939

4/01
76.8033
396
1.0000
1.2257
0.1411
0.0885
0.2027
-0.0040
0.2262

7/01
110.0419
396
1.0000
0.9202
0.1493
0.1077
0.1958
0.0232
0.2118

10/01
73.9390
396
1.0000
1.0281
0.1763
0.2775
0.2362
0.0395
0.2658

Примечание. В таблице приведены: G2 - величина отношения правдоподобия; df - число степеней свободы; Sig - наблюдаемый уровень значимости; коэффициенты 
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, оценивающие линейную связь (ассоциацию) рангов каждого из факторов с ФЭС, и стандартные ошибки (SE).

Эволюция использования запасов готовой продукции в российской промышленности

В 2001 году поведение одного из важнейших конъюнктурных индикаторов промышленности - запасов готовой продукции - претерпело, возможно, принципиальные изменения. В течение предыдущих нескольких лет прослеживалась достаточно очевидная зависимость: увеличение темпов снижения платежеспособного спроса приводило к росту избыточных запасов готовой продукции. При замедлении снижения, а затем и при росте продаж предприятия меняли свои оценки на противоположные (см. рис. 6). При этом “пики” избыточности запасов готовой продукции с течением времени становились все ниже и ниже. Если первый, зарегистрированный в сентябре 1992 г., составлял +55%, второй (январь-февраль 1994 г.) достиг +47%, третий (январь 1996 г.) всего +28%, то четвертый (июль 1998 г.) дошел до незначительных +6%. “Провалы” же платежеспособного спроса отличались друг от друга значительно меньше. Это позволяет выдвинуть предположение о том, что российские предприятия начали отслеживать состояние своих запасов готовой продукции и не доводить ситуацию до такого экстремального затоваривания, которое имело место в первой половине 90-х годов. 

Рис. 6
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БАЛАНС ОЦЕНОК ЗАПАСОВ

БАЛАНС ИЗМЕНЕНИЙ СПРОСА

БАЛАНСЫ ОЦЕНОК ГОТОВОЙ ПРОДУКЦИИ И 

ИЗМЕНЕНИЙ ПЛАТЕЖЕСПОСОБНОГО СПРОСА


Августовский дефолт 1998 г. принципиально изменил ситуацию в российской промышленности в целом и с запасами готовой продукции - в частности. Основой этого стал рост платежеспособного спроса на продукцию отечественных предприятий. Буквально за несколько месяцев баланс изменений продаж за деньги возрос с -47% до +9%. В результате промышленные предприятия избавились от излишков запасов готовой продукции и к середине 1999 г. имели самый высокий недостаток складских запасов (-24%). Такая ситуация сохранялась, несмотря на колебания темпов роста платежеспособного спроса, до середины 2000 г. Затем предприятия стали постепенно увеличивать свои запасы и довели их в 2001 г. до достаточного уровня избыточности. Этот уровень превосходил излишки 1998 г., когда продажи продукции очень интенсивно падали. В 2001 г. платежеспособный спрос, наоборот, растет, не так, правда, интенсивно и стабильно, как в предыдущие два года. Это позволяет выдвинуть второе предположение: в 2001 г. российские промышленные предприятия стали использовать свои запасы готовой продукции как и производители в странах с устойчивой рыночной экономикой. Т.е. как буфер для сглаживания скачков спроса и/или предложения. Иными словами отечественные предприятия поверили в стабильность нормального (т.е. денежного, платежеспособного) роста отечественной экономики. Для того чтобы детально исследовать поведение российских промышленных предприятий в части использования запасов готовой продукции можно воспользоваться моделями формирования запасов, разработанными в современной экономической теории.

В западной экономической теории запасы готовой продукции на складах промышленных предприятий анализируются с точки зрения экономических циклов. К настоящему времени определились два теоретических подхода к объяснению движения запасов готовой продукции. Сторонники одного предполагают, что цикл запасов определяется спросовыми шоками, сторонники другого - шоками предложения
. Под шоками подразумеваются неожиданные (непрогнозировавшиеся) изменения спроса и предложения.

Спросовая модель движения запасов впервые была предложена Metzler
, который предположил, что требуемый (желаемый) уровень запасов готовой продукции пропорционален ожидаемому объему продаж. Это означает, что фирмы используют (держат) запасы готовой продукции для снижения вероятности того, что они не смогут удовлетворить неожиданно возросший спрос. Тогда непредсказуемый, но положительный спросовый шок компенсируется сразу за счет снижения объемов запасов готовой продукции. Это в свою очередь увеличивает вероятность исчерпания складских запасов и заставляет предприятия на следующем этапе (шаге принятия решений) увеличивать производство для восстановления запасов. В этом случае изменения спроса и запасов разнонаправлены. Запасы используются как буфер для спроса. В результате формируется цикл запасов готовой продукции: вложения в запасы отрицательны на первом этапе и положительны на втором. 

Вторая модель делает упор на издержках. Она утверждает, что положительный, но временный шок производственной функции приводит к сокращению издержек и стимулирует фирмы увеличивать выпуск пока издержки снизились. Дополнительный выпуск накапливается в запасах готовой продукции и распродается в дальнейшем при снижении выпуска из-за временно возросших издержек. Объемы продаж фирмы в этом случае не меняются.

Анализ модели формирования запасов, предложенной Flood и Lowe
, позволяет сделать следующие выводы. Во-первых, если экономический цикл управляется спросовыми шоками и складские запасы играют роль буфера, то должна быть отрицательная корреляция между изменениями спроса и изменениями запасов. Во-вторых, влияние цикла запасов на экономический цикл зависит от стабильности (продолжительности, устойчивости) спросового шока, от желания фирмы сгладить динамику своего производства и от складских издержек. Если предельные издержки постоянны и сглаживание выпуска не важно, то цикл складских запасов усиливает экономический цикл. Если же, наоборот, предельные издержки быстро увеличиваются с ростом производства, то цикл запасов вероятнее всего сглаживает амплитуду экономического цикла. 

В работе Carlson and Dunkelberg
 проверяется более широкий набор гипотез, что определяется первыми фразами работы: "Теоретические рассуждения, как фирмы корректируют свои запасы, цены и занятость в ответе на изменения рыночных условий, допускает большое количество предсказаний. Что в действительности происходит - предмет эмпирических исследований". Авторы на основе результатов квартальных опросов малых предприятий в США, проводимых Национальной федерацией независимого бизнеса, исследуют влияние изменения издержек и спроса на необходимый (желаемый) объем запасов готовой продукции. Рост текущего спроса должен приводить к обратному изменению объема желаемых запасов готовой продукции, поскольку фирмы удовлетворяют часть спроса за счет имеющихся запасов. К аналогичным последствиям должен приводить и текущий рост издержек. Но если речь идет уже о следующем периоде времени, то связь должна быть положительной. Если предприятия предвидят рост спроса в будущем, то они должны установить себе более высокие "целевые" запасы на конец текущего периода и начало следующего, в течение которого и ожидается рост продаж. В этом случае они будут иметь более высокие объемы запасов готовой продукции к тому времени, когда предполагается рост продаж или рост издержек. 

Цены также могут зависеть от планов изменения запасов готовой продукции. В дополнение к тому, что цены растут при росте спроса и издержек, их увеличению может также способствовать и желание нарастить складские запасы. Поскольку накопить больше запасов можно и путем снижения текущих продаж за счет увеличения цен. Зависимость выпуска от спроса аналогична: с ростом спроса растет и выпуск. Рост же издержек, согласно традиционной теории, должен приводить к снижению выпуска. Планируемое увеличение запасов готовой продукции должно стимулировать рост выпуска.

Конъюнктурная анкета ИЭПП имеет достаточное количество вопросов для исследования поведения запасов готовой продукции и факторов его определяющих. Во-первых, в ежемесячном режиме с сентября 1992 г. идет мониторинг текущих оценок запасов готовой продукции. На вопрос "Как Вы оцениваете текущий физический объем запасов готовой продукции?" предприятиям предлагается выбрать один из трех вариантов ответов: "выше номы", "нормальный", "ниже нормы". Во-вторых, с января 1995 г. в анкету введен ежеквартальный вопрос о фактических изменениях физических объемов запасов готовой продукции, а с января 1998 г. - об ожидаемых изменениях. Варианты ответов: "рост", "нет изменений", "снижение". В-третьих, в ежемесячном режиме фактические изменения объема производства отслеживаются с апреля 1993 г., ожидаемые - с сентября 1992 г. Фактические изменения платежеспособного спроса ежеквартально регистрируются с апреля 1993 г., а с июля 1995 г. идет ежемесячный мониторинг этого показателя. Ожидаемые изменения продаж за деньги ежемесячно отслеживаются с октября 1995 г. С августа 1998 г. начат ежемесячный мониторинг фактических и прогнозных изменений бартерного спроса, с февраля 2000 г. - прочих неденежных видов спроса. Вопрос о фактических изменениях цен введен в ежемесячную анкету в октябре 1994 г., об ожидаемых - в сентябре 1992 г.

Поскольку изучение поведения (управления) запасов готовой продукции в российской промышленности не проводилось, да и сам показатель не пользуется адекватной популярностью ни у аналитиков, ни у самих предприятий
, нам представляется разумным исследовать максимально широкий круг гипотез.

Начнем анализ с изучения влияния на фактические изменения запасов готовой продукции текущих изменений спроса и издержек, а также ожидаемых (последующих) изменений спроса и издержек. Логлинейная модель, в которую были включены линейные взаимодействия факторов с фактическим изменением объемов запасов готовой продукции, имела в целом хорошее качество подгонки (Таблица 7). Наблюдаемый уровень значимости во всех (кроме одного) случаях превосходил порог в 5%. 

Таблица 7. Характеристики влияния спроса и издержек на изменения объемов
 запасов готовой продукции

Дата
Характеристики качества подгонки модели
Коэффициенты модели



фактические изменения спроса
фактические изменения издержек
ожидаемые изменения спроса
ожидаемые изменения издержек


G2
Df
Sig
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SE
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SE
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SE
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SE

7/97
141.4008
156
0.7927
-0.0708
0.0864
-0.0138
0.0902
0.2801
0.0907
0.3987
0.0972

10/97
160.3346
156
0.3894
-0.0486
0.0806
0.1011
0.0831
0.1346
0.0800
0.2694
0.0790

1/98
176.7944
156
0.1218
-0.0023
0.0707
0.0896
0.0717
0.2462
0.0685
0.0957
0.0699

4/98
176.3214
156
0.1269
-0.0269
0.0793
0.1293
0.0776
0.1440
0.0753
0.1473
0.0757

7/98
171.1322
156
0.1927
-0.0508
0.0736
0.0307
0.0785
0.3509
0.0798
0.2910
0.0856

10/98
134.1913
156
0.8960
-0.1878
0.0710
0.1255
0.0839
0.1454
0.0727
0.2791
0.0832

1/99
130.5239
156
0.9320
-0.1186
0.0740
0.1126
0.0796
0.2721
0.0781
0.1710
0.0794

4/99
142.3899
156
0.7752
-0.0312
0.0732
0.1119
0.0710
0.1293
0.0696
0.1845
0.0719

7/99
181.4205
156
0.0800
-0.2137
0.0742
0.0726
0.0716
0.3518
0.0797
0.2488
0.0753

10/99
157.5348
156
0.4505
-0.1725
0.0808
0.2082
0.0822
0.1855
0.0820
0.2298
0.0816

1/00
175.3202
156
0.1381
-0.1974
0.0690
0.0649
0.0736
0.1952
0.0690
0.2642
0.0723

4/00
220.2624
156
0.0005
-0.0264
0.0659
0.0597
0.0683
0.1661
0.0652
0.1412
0.0651

7/00
157.7889
156
0.4449
-0.1781
0.0765
0.1392
0.0816
0.2704
0.0886
0.1868
0.0851

10/00
167.2671
156
0.2544
-0.1237
0.0768
0.0178
0.0840
0.2820
0.0831
0.2284
0.0843

1/01
144.7811
156
0.7301
-0.2098
0.0679
0.1077
0.0748
0.2919
0.0697
0.1490
0.0720

4/01
145.8152
156
0.7094
-0.1162
0.0718
0.1442
0.0722
0.1665
0.0695
0.1978
0.0699

7/01
147.4734
156
0.6750
-0.2257
0.0735
0.1072
0.0765
0.3997
0.0837
0.2694
0.0742

10/01
133.9639
156
0.8986
-0.1740
0.0871
0.1441
0.0832
0.2602
0.0861
0.2113
0.0795

Примечание. В таблице приведены: G2 - величина отношения правдоподобия; df - число степеней свободы; Sig - наблюдаемый уровень значимости; коэффициенты 
[image: image18.wmf]b

, оценивающие линейную связь (ассоциацию) рангов каждого из факторов с фактическим изменением объемов запасов готовой продукции, и стандартные ошибки (SE).

Текущие изменения спроса имели ожидавшиеся знаки. Они вызывали обратные изменения текущих запасов готовой продукции, т.е. с ростом объемов продаж в российской промышленности происходит снижение объемов складских запасов. Таким образом, часть спроса удовлетворяется за счет накоплений, а часть непроданной продукции оседает в запасах. Такой механизм использования запасов стал особенно явным в последнее время, когда коэффициенты достигли максимальных отрицательных значений и все чаще оказывались статистически значимыми. До дефолта 1998 г. значимых значений этих коэффициентов получено не было. Текущие изменения издержек имели положительное, но статистически незначимое влияние на изменение запасов готовой продукции. Следовательно, российские промышленные предприятия предпочитают использовать свои запасы скорее как буфер для гашения неожиданных изменений спроса, чем в качестве буфера для сглаживания изменений издержек. Еще раз подчеркнем, что эти выводы относятся к текущим изменениям спроса, издержек и запасов. 

Предстоящие изменения спроса и издержек имеют более сильное и предсказанное теорией влияние на изменения запасов готовой продукции. Если в следующем периоде времени (в нашем случае - квартале) российские промышленные предприятия ожидают роста спроса или издержек, то они увеличивают и запасы готовой продукции. Позиция вполне рыночная.

Для продолжения исследования вопроса о том, какие факторы определяют изменение объемов запасов готовой продукции, представляется целесообразным рассмотреть модель, где в качестве независимой переменной фигурирует еще и выпуск. Поскольку текущее изменение издержек не влияет на изменения запасов, то используем вместо него изменения производства. Логично предположить, что эта переменная должна иметь положительное влияние на зависимую переменную. Но самым интересным будет сравнение абсолютной силы влияния двух факторов: выпуска и спроса. В условиях переходных экономик воздействие спроса и выпуска на запасы характеризует условия воспроизводства. Более сильное (и, естественно, положительное) влияние на запасы динамики выпуска будет означать, что склады пополняются продукцией, не находящей спроса. Если же влияние спроса по абсолютной величине превосходит влияние выпуска, то налицо позитивная для переходных экономик тенденция: произведенная продукция имеет спрос и склады выполняют ту самую роль буфера. Причем производство отстает от спроса и не может восполнить запасы, если последнее, конечно, предприятиям необходимо. 

Качество подгонки модели с заменой текущих изменений издержек на текущие изменения выпуска в большинстве случаев оказалось допустимым (Таблица 8). Наблюдаемый уровень значимости был ниже пятипроцентного порога лишь в четырех случаях из восемнадцати; а в среднем его значение составило 0.30. Коэффициенты модели имели необходимые знаки и были чаще статистически значимы, чем в предыдущей модели. Коэффициенты текущих изменений спроса были статистически значимы в 17 случаях, тогда как раньше - в 8 случаях. Коэффициенты текущих изменений выпуска были значимы всегда. Соотношение коэффициентов спроса и выпуска оказалось действительно интересным. До дефолта 1998 г. влияние динамики выпуска на объемы запасов готовой продукции было стабильно выше. Запасы больше служили буфером для излишков производства, чем буфером для сглаживания неожиданных изменений спроса. Но поскольку коэффициенты платежеспособного спроса были отрицательны и также статистически значимы, то запасы были и буфером для спроса. После августа 1998 г. ситуация начинает меняться. В I кв. 1999 г. соотношение впервые стало в пользу спроса: продажи из запасов превзошли поступления в запасы из выпуска. Во II кв. 1999 г. в связи с высокими темпами роста выпуска (обогнавшими рост спроса) соотношение опять стало в пользу производства, но во втором полугодии ситуация отчасти выправилась - преимущество производства в пополнении запасов сохранилось, но стало не таким очевидным, как раньше. В 2000 г. события повторились: в I кв. продажи снижали объемы запасов сильнее, чем пополняло их производств, затем влияние выпуска возросло, но к концу года уменьшилось. В 2001 г. преобладание выпуска было зарегистрировано только во II кв., во втором полугодии объемы запасов позволяли российским предприятиям удовлетворять платежеспособный спрос за счет накоплений. Таким образом, производители в условиях достаточно длительного роста платежеспособного спроса "рискнули" в 2001 г. довести объемы запасов до такого уровня, который позволяет использовать их для гашения колебаний продаж, а не только как "отстойник" для избыточного производства. 

Таблица 8. Характеристики влияния выпуска, спроса и издержек на изменения
 объемов запасов готовой продукции

Дата
Характеристики качества подгонки модели
Коэффициенты модели



фактические изменения спроса
фактические изменения выпуска
Ожидаемые изменения спроса
ожидаемые изменения издержек


G2
Df
Sig
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SE
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SE
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SE
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SE

7/97
140.8559
156
0.8020
-0.2559
0.0937
0.3531
0.0864
0.1787
0.0873
0.3594
0.0805

10/97
178.0193
156
0.1094
-0.1846
0.0926
0.3525
0.0764
0.1194
0.0801
0.2940
0.0715

1/98
191.3076
156
0.0286
-0.2317
0.0853
0.3639
0.0738
0.2147
0.0702
0.1084
0.0633

4/98
188.3887
156
0.0394
-0.1789
0.0868
0.2930
0.0727
0.1130
0.0772
0.2533
0.0668

7/98
163.8651
156
0.3172
-0.1800
0.0854
0.3508
0.0741
0.3275
0.0760
0.3458
0.0745

10/98
145.3716
156
0.7184
-0.3629
0.0818
0.5083
0.0740
0.1416
0.0773
0.2267
0.0730

1/99
143.9276
156
0.7466
-0.1979
0.0810
0.1743
0.0687
0.2173
0.0748
0.2216
0.0697

4/99
143.7626
156
0.7498
-0.2093
0.0838
0.4091
0.0733
0.0253
0.0777
0.1827
0.0634

7/99
173.4077
156
0.1615
-0.4028
0.0876
0.4336
0.0774
0.2585
0.0784
0.3037
0.0713

10/99
167.7357
156
0.2464
-0.2743
0.0869
0.3301
0.0712
0.1952
0.0758
0.2965
0.0693

1/00
155.4751
156
0.4968
-0.3998
0.0839
0.3613
0.0688
0.2031
0.0693
0.2471
0.0632

4/00
224.5139
156
0.0003
-0.0811
0.0767
0.2569
0.0635
0.1708
0.0694
0.1494
0.0577

7/00
177.9549
156
0.1100
-0.2807
0.0898
0.4029
0.0765
0.1714
0.0885
0.3377
0.0777

10/00
175.9442
156
0.1310
-0.2579
0.0881
0.3296
0.0735
0.2678
0.0837
0.2408
0.0692

1/01
187.4343
156
0.0437
-0.2890
0.0772
0.2858
0.0650
0.2992
0.0722
0.1791
0.0664

4/01
168.4937
156
0.2337
-0.1967
0.0808
0.2513
0.0649
0.1282
0.0711
0.2726
0.0628

7/01
177.8322
156
0.1112
-0.2154
0.0847
0.1569
0.0667
0.3565
0.0839
0.3515
0.0703

10/01
161.0161
156
0.3750
-0.3493
0.1026
0.3069
0.0734
0.3604
0.0878
0.2913
0.0763

Примечание. В таблице приведены: G2 - величина отношения правдоподобия; df - число степеней свободы; Sig - наблюдаемый уровень значимости; коэффициенты 
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, оценивающие линейную связь (ассоциацию) рангов каждого из факторов с фактическим изменением объемов запасов готовой продукции, и стандартные ошибки (SE).

� Раздел подготовлен по материалам конъюнктурных опросов руководителей промышленных предприятий, которые проводятся ИЭПП в ежемесячном цикле с сентября 1992 года и охватывают всю территорию Российской Федерации. Размер панели составляет 1400 предприятий, на которых работает более 20% занятых в промышленности. Панель смещена в сторону крупных предприятий по каждой из 61 выделяемых подотраслей. Это соответствует мировой практике и обеспечивает высокую репрезентативность результатов в целом, на отраслевом и подотраслевом уровне. Возврат анкет – около 70%. 
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