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КОММЕНТАРИИ 
Очередной и уже почти окончательный расчет декабрьского 
значения Индекса ИЭПП подтвердил снижение оптимизм на 
российских предприятиях в конце 2009 г. Потеря 6 пунктов по 
сравнению с ноябрьским кризисным максимумом сохрани-
лась даже в условиях роста выпуска, получаемого после се-
зонной чистки и результатов опросов и так радующего власти 
и аналитиков. 
Самая существенная потеря сохранилась у удовлетворенно-
сти текущими объемами спроса. Сейчас разность оценок 
спроса демонстрирует снижение на 14 пунктов и полную по-
терю «завоеваний» предыдущих 4 месяцев. Только 32% 
предприятий в декабре удовлетворены объемами своего 
сбыта.  
Причина такого негативного отскока, скорее всего, в том, что 
отсутствует позитив в динамике спроса: темп его изменения 
после сезонной очистки в IV кв. не менялся при ухудшении 
исходных данных за ноябрь-декабрь на 11 п.п. 
Ухудшились за неделю и оценки запасов готовой продукции. 
Сейчас баланс оценок уступает не только экстремально хо-
рошей разности ноября, но и вполне заурядным (по этому 
показателю) октябрю и сентябрю.  
Производственные планы предприятий стали чуть лучше по 
сравнению с результатом недельной давности, но не по 
сравнению с итогом ноября. В январе-феврале возможен 
рост выпуска с предельно малым темпом, уступающим пла-
нам предприятий августа-ноября. И это после сезонной очи-
стки. Исходные же намерения предприятий лучше только 
результатов ноября-декабря 2008 г. (пик текущего кризиса) и 
хуже всех прочих точек наблюдений с августа 1994 г. Даже в 
августе-сентябре 1998 г. (пик предыдущего кризиса) исход-
ные планы выпуска предприятий были более оптимистичны. 
Остается надеется, что сейчас сказывается наложение не-
быстрого выхода из кризиса на январские каникулы. 
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Единственным положительным изменением прошедшей не-
дели стал рост доступности кредитов. Сейчас нормальный 
доступ имеют 53% предприятий при средней минимальной 
предлагаемой банками ставке в 17.3% годовых. 
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Методика расчета 
Индекс строится как среднее арифметическое балансов (разностей 
ответов) четырех вопросов ежемесячной конъюнктурной анкеты 
ИЭПП: 
1. Фактическое изменение спроса, баланс = %роста - %снижения 
2. Оценка спроса, разность оценок = % выше нормы + % норма - 

% ниже нормы 
3. Оценка запасов готовой продукции, баланс = % выше нормы - 

% ниже нормы, противоположный знак. 
4. Планы изменения выпуска, баланс = %роста - %снижения. 
Балансы 1 и 4 вопросов очищаются от сезонного и календарного 
факторов, а для отраслевых индексов – еще и от случайных коле-
баний. 
 

Интерпретация индекса 
Индекс может изменяться от -100 до +100 пунктов. 
Положительные значения индекса – позитивные оценки преобла-
дают.  
Отрицательные значения индекса – преобладают негативные 
оценки ситуации.  
Снижение значений индекса – ухудшение ситуации. Увеличение 
значений индекса – улучшение ситуации. 
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