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Состояние государственного бюджета

Таблица 1

Помесячное исполнение федерального бюджета Российской Федерации 
(в ценах января 1998 года).
	
	I`99
	II `99
	III `99
	IV`99
	V`99
	I`00
	II `00
	III `00
	IV`00
	V`00

	Доходы
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Налог на прибыль
	1061
	989
	2095
	3272
	2973
	2719
	2831
	5253
	6383
	7613

	Подоходный налог
	3
	3
	4
	269
	868
	550
	603
	713
	710
	751

	Налог на добавленную стоимость, спецналог и акцизы
	9849
	8016
	9751
	11400
	8698
	13824
	15428
	15075
	16622
	18019

	Налоги на внешнюю торговлю и внешнеэкономические операции
	1631
	2467
	3043
	3008
	2609
	5184
	6793
	7214
	7312
	6905

	Прочие налоги, сборы и платежи
	174
	511
	345
	516
	311
	540
	576
	779
	654
	618

	Итого налогов и платежей
	12718
	11986
	15238
	18464
	15461
	22817
	26231
	29034
	31681
	33906

	Неналоговые доходы
	1645
	65
	2760
	2627
	2400
	3240
	3002
	3973
	4438
	5125

	Всего доходы
	14362
	13413
	16672
	21092
	18297
	26057
	29233
	33007
	36119
	39031

	Расходы
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Государственное управление
	131
	504
	574
	628
	325
	106
	724
	890
	860
	597

	Национальная оборона
	1562
	2140
	4352
	3916
	3614
	47
	8625
	7982
	5512
	5428

	Международная деятельность
	530
	1052
	868
	1500
	1233
	1227
	2008
	1345
	1090
	60

	Судебная власть
	17
	127
	119
	219
	115
	47
	171
	226
	224
	178

	Правоохранительная деятельность и обеспечение безопасности
	302
	1678
	1649
	2270
	1776
	1326
	2846
	2911
	2824
	3249

	Фундаментальные исследования 
	10
	420
	287
	365
	250
	54
	303
	371
	420
	440

	Услуги народному хозяйству
	54
	758
	1103
	2154
	1393
	447
	940
	1405
	2072
	1414

	Социальные услуги
	1660
	2756
	2950
	3496
	2697
	2183
	3074
	4700
	4399
	3368

	Обслуживание государственного долга
	5473
	3733
	6153
	5068
	8971
	6314
	4552
	5121
	4921
	7015

	Прочие расходы
	2828
	2151
	3118
	3217
	4109
	4734
	3752
	5242
	4760
	8719

	Итого расходов
	12566
	15318
	21173
	22833
	24482
	21113
	22400
	30194
	27082
	30468

	Ссуды за вычетом погашений
	1796
	1382
	1771
	1556
	43
	91
	862
	1557
	196
	-2497

	Расходы и ссуды за вычетом погашений
	14187
	16700
	22944
	24388
	24525
	21204
	23263
	31750
	27278
	27971

	Дефицит бюджета (-)
	175
	-3287
	-6272
	-3297
	-6228
	4853
	5970
	1257
	8841
	11060

	Внутреннее финансирование
	-7249
	1254
	1350
	-337
	162
	-822
	-4335
	3480
	-585
	-7964

	Внешнее финансирование
	7074
	2033
	4922
	3634
	6066
	-4024
	-1640
	-4736
	-8256
	-3095

	Общее финансирование
	-175
	3287
	6272
	3297
	6228
	-4846
	-5976
	-1257
	-8841
	-11060


* в % ВВП

Данные по исполнению федерального бюджета в январе-мае 2000 года представлены в таблице 1. Дефлирование показателей производилось с помощью индекса потребительских цен. Как видно, уровень налоговых поступлений и общий уровень доходов в реальном выражении существенно, более чем в два раза, превышают прошлогодние показатели исполнения бюджета за аналогичный период. Источником подобного роста, как и прежде являются более высокие, по сравнению с заложенными в бюджете цены на экспортируемые товары, лучшая собираемость налогов и экономический рост.

По предварительным данным в январе-июне 2000 года уровень доходов федерального бюджета составил 17,1% ВВП (см. также статистическое приложение) и расходов – 15,4% ВВП, в том числе непроцентных – 12,2% ВВП.  Уровень бюджетного профицита был равен 1,7% ВВП. Из общей суммы доходов федерального бюджета доля доходов, контролируемых МНС РФ составила 319 млрд. рублей (63% от общей величины доходов), ГТК - 160 млрд. рублей (32%).

Таблица 2

Реальные налоговые поступления в федеральный бюджет по данным МНС 
(в ценах января 1998 года).
	1999
	2000

	I
	II
	III
	IV
	V
	VI
	VII
	VIII
	IX
	X
	XI
	XII
	I
	II
	III
	IV
	V
	VI

	10067
	11586
	12281
	12287
	10524
	11369
	12785
	12838
	12514
	14238
	16190
	21455
	15030
	16161
	18247
	20714
	23469
	18813


Динамика реальной задолженности в федеральный бюджет по налогам представлена на рисунке 1. На 1 июля 2000 года общий объем задолженности в федеральный бюджет сократился по сравнению с прошлым месяцем и был немногим более 275 млрд. рублей. Величина сальдированной задолженности, то есть с учетом переплат по налогам – 200 млрд. рублей.

[image: image2.wmf]Рисунок 1. Темпы роста реальной сальдированной задолженности по налоговым 

поступлениям в федеральный бюджет (в % к предыдущему месяцу)
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Таблица 3

Исполнение консолидированного бюджета РФ в сопоставимых ценах 
(в ценах января 1998 года).
	1998

	
	I
	II
	III
	IV
	V
	VI
	VII
	VIII
	IX
	X
	XI
	XII

	Налоги
	30126
	33495
	37888
	45434
	43139
	40949
	41345
	35716
	25597
	28621
	33866
	50482

	Доходы
	34978
	38540
	45684
	51720
	50198
	48945
	48502
	44052
	32081
	34197
	39069
	67225

	Расходы
	44836
	37683
	60997
	60148
	58386
	64209
	58078
	46184
	32366
	38604
	45711
	71973

	Дефицит
	-9858
	857
	-15313
	-8428
	-8188
	-15264
	-9576
	-2132
	-285
	-4407
	-6642
	-4748

	1999

	
	I
	II
	III
	IV
	V
	VI
	VII
	VIII
	IX
	X
	XI
	XII

	Налоги
	21766
	21622
	30452
	36691
	32072
	36152
	37183
	37947
	33622
	37038
	48002
	62535

	Доходы
	24864
	24555
	34416
	42411
	38693
	43643
	43953
	45894
	42105
	44934
	56431
	76974

	Расходы
	23174
	28026
	40726
	44441
	42940
	46870
	43805
	45186
	42243
	42101
	48357
	94741

	Дефицит
	1690
	-3471
	-6310
	-2030
	-4247
	-3227
	148
	707
	-138
	2834
	8075
	-17767

	2000

	
	I
	II
	III 
	IV
	V

	Налоги
	35000
	39967
	49979
	56674
	60959

	Доходы
	41048
	86605
	144825
	209542
	276129

	Расходы
	33375
	73598
	130479
	184075
	234519

	Дефицит
	7673
	13007
	14347
	25467
	41610


Исполнение консолидированного бюджета в 1998—2000 годах представлено в таблице 3.

Налоговая политика.
Постановлением ПФР РФ от 22 июня 2000 г. № 72 утвержден порядок начисления пеней, взыскания сумм недоимки, а также пеней, штрафов, процентов. Порядок устанавливает правила начисления пеней, взыскания недоимки, пеней, штрафов процентов, предусмотренных законодательством о ПФР с учетом норм НК РФ.

Письмом ГТК РФ от 26 июня 2000 г. № 01-06/17239 разъясняется порядок определения таможенной стоимости при уточнении цены сделки с вывозимыми товарами. При корректировке таможенной стоимости в связи с уточнением цены сделки с вывозимыми товарами срок исполнения налогоплательщиком обязанности по уплате дополнительно начисленных таможенных платежей наступает с момента принятия таможенным органом решения об окончательной величине таможенной стоимости и исчисления на ее основе таможенных платежей. Просрочки уплаты таможенных платежей не возникнет, если участники ВЭД заранее проинформируют таможенный орган о плане экспортных операций на текущий финансовый год, а также будут производить оплату таможенных платежей на ближайший отчетный период независимо от биржевых торгов.

Письмом МНС РФ от 11 июля 2000 г. N ВП-6-05/523 разъяснено, что стоимость услуг, предоставляемых кредитными организациями, оказываемых в рамках лицензируемой деятельности, не является объектом налогообложения по налогу с продаж, стоимость мерных слитков из драгоценных металлов, а также монет из драгоценных металлов, независимо от того, относятся они к памятным или иным видам монет из драгоценных металлов, реализуемых кредитными организациями физическим и юридическим лицам, не подлежит обложению налогом с продаж.

Указанием ЦБ РФ от 12 июля 2000 г. № 821-У установлен порядок отражения в бухгалтерском учете кредитных организаций отдельных операций по учету основных средств. В частности, это касается применения коэффициента — дефлятора, а также различных способов начисления амортизации.

Начисление амортизации по объектам основных средств, принятым к бухгалтерскому учету до 1 января 2000 года, производится по нормам на полное восстановление, установленным при постановке на баланс объекта, которые изменению не подлежат.

Начисление амортизации по объектам основных средств, принятым к бухгалтерскому учету после 1 января 2000 года, производится одним из способов начисления амортизационных отчислений:

а) линейный способ; б) способ уменьшаемого остатка; в) способ списания стоимости по сумме чисел лет срока полезного использования; г) способ списания стоимости пропорционально объему продукции (услуг).

Способ начисления амортизации подлежит утверждению в составе учетной политики кредитной организации и применяется для всех основных средств, принятых к бухгалтерскому учету после 1 января 2000 года, в течение сего срока их полезного использования.

Л. Анисимова, С. Баткибеков

Итоги прохождения пакета налоговых законов 
через Государственную Думу

К концу весенней сессии Государственной Думой приняты в третьем чтении четыре главы второй (специальной) части Налогового Кодекса и Закон о введении в действие специальной части НК, состоящей на настоящий момент из четырех глав. Речь идет о главах, посвященных подоходному налогу, социальному налогу, налогу на добавленную стоимость и акцизам. Вводный закон предусматривает отмену налога на содержание жилищного фонда и объектов социально-культурной сферы, налога на приобретение автотранспортных средств, налога на реализацию горюче-смазочных материалов, снижение ставки налога на пользователей автодорог. Для компенсации выпадающих в связи с отменой оборотных налогов бюджетных доходов предполагается ввести муниципальный налог на прибыль по ставке, устанавливаемой органами местного самоуправления, но не свыше 5 процентов. 

В целом принятые законопроекты соответствуют основным направлениям налоговой реформы, сформулированным в одобренной 29 июня на заседании Правительства «Концепции: стратегия развития РФ до 2010 г.». Первоначальные проекты законов, отстаиваемые Правительством, в процессе прохождения через налоговый подкомитет и бюджетный комитет, а затем пленарное заседание Государственной Думы претерпели не слишком существенные изменения. Концептуальные цели налоговой реформы, заключающиеся в снижении уровня налогового бремени, упрощении налоговой системы и придании ей более справедливого характера, в значительной степени достигнуты. Мнения депутатов и Правительства при обсуждениях расходились скорее не по вопросам необходимости тех или иных преобразований, а по темпам их реализации.

В результате законопроекты закрепляют  серьезнейшие изменения в российской налоговой системе. Начиная с будущего года радикально трансформируется подоходное налогообложение. Вводится плоская шкала подоходного налога со ставкой 13%. Ликвидирован целый ряд необоснованных льгот по налогу. Платежи во внебюджетные фонды социального назначения объединены в единый социальный налог, контроль за уплатой которого будут осуществлять налоговые органы. При этом снижается ставка налогообложения фонда оплаты труда с 38,5% до 35,6%. Вводится регрессия шкалы социального налога. В области обложения налогом на добавленную стоимость произошло упорядочение льгот, предусмотрен переход к общим правилам территориальности при уплате налога при торговле со странами СНГ. Ликвидирован налог на содержание жилищного фонда и объектов социально-культурной сферы, взимаемый в настоящее время по ставке 1,5% от оборота предприятий. С 3,5% до 1% снижена предельная ставка налога на пользователей автодорог, который в перспективе предполагается полностью отменить. Одновременно отменяется налог на реализацию ГСМ. Как компенсирующая мера произведено повышение акцизов на бензин. 

1. Подоходный налог. 

В соответствии с принятой в третьем чтении главой Налогового Кодекса, посвященной налогу на доходы физических лиц (подоходному налогу), установлена единая ставка в размере 13%, что является одним из ключевых элементов стимулирования легализации доходов. В то же время в отношении тех доходов, которые зачастую используются в качестве скрытой формы выплаты заработной платы (для ухода от платежей во внебюджетные фонды), установлена повышенная ставка в 35%. К такого рода доходам относятся: выигрыши в лотерею, выигрыши и призы, получаемые в конкурсах, играх и других рекламных мероприятиях, страховые выплаты по договорам добровольного страхования в случае, если такие выплаты превышают проиндексированную на инфляцию сумму внесенных страховых взносов (по договорам личного страхования) или размеры ущерба застрахованному имуществу (по договорам имущественного страхования), процентные доходы по вкладам в банках в части превышения суммы, рассчитанной исходя из трех четвертых действующей ставки рефинансирования Центрального банка Российской Федерации и 9% годовых суммы вклада в иностранной валюте, суммы экономии на процентах при получении налогоплательщиками заемных средств ниже трех четвертей ставки ЦБ. 
Устранено двойное налогообложение дивидендов путем зачета ранее уплаченных сумм налога на прибыль в счет обязательств по подоходному налогу. 

Существенно увеличен необлагаемый минимум (до 400 рублей в месяц до достижения доходом уровня 20 000 рублей), а также так называемый вычет на детей (до 300 рублей в месяц).

Установлен ряд льгот социального характера. В частности, расходы на образование, свое или своего ребенка, в размере 25 000 рублей вычитаются из налогооблагаемой базы налогоплательщика. Аналогичный порядок установлен и для расходов на здравоохранение, за исключением расходов на дорогостоящие виды лечения по перечню, утверждаемому Правительством, которые вычитаются из налогооблагаемой базы в размере фактически осуществленных расходов.

Размер имущественного вычета при продаже недвижимости установлен на уровне 1 000 000 рублей, при продаже прочих видов имущества - 125 000 рублей, при покупке или новом строительстве - на уровне 600 000 рублей. При этом вся сумма доходов от продажи недвижимого имущества, принадлежавшего налогоплательщику в течение 5 лет, и прочего имущества - в течение 3 лет, вычитается из налогооблагаемых доходов в полном объеме.

2. Единый социальный налог

Тарифы страховых взносов, взимавшиеся ранее в различные государственные внебюджетные фонды, заменяются единым социальным налогом, ответственность за сбор которого возлагается на МНС. При этом в соответствии с проектом закона о введении в действие второй части Налогового кодекса сохраняют силу все договоры о предоставлении отсрочек (рассрочек) и реструктуризации задолженности по страховым взносам, ранее заключенные между органами государственных внебюджетных фондов и налогоплательщиками. 

Единый социальный налог расщепляется на три части: наибольшая его доля поступает в Пенсионный фонд, остальные две – в Фонд социального страхования и фонды обязательного медицинского страхования. Государственный фонд занятости консолидируется в федеральный бюджет. 

Регрессия социального налога выражается следующей шкалой: 35,6% - при уровне годового дохода на одного работника до 100 тысяч рублей, 20% - при уровне  дохода от 100 тысяч до 300 тысяч рублей, 10% - при уровне дохода от 300 тысяч до 600 тысяч рублей, и, наконец, 2% - при уровне дохода свыше 600 000 рублей. Однако в соответствии с законопроектом о введении специальной части НК в действие вплоть до 1 января 2003 года нижняя ставка налогообложения (для доходов свыше 600 000 рублей) составляет 5 %. 

Установлены следующие условия вступления в силу регрессии: средняя заработная плата на одного работника без учета 20% наиболее высокооплачиваемых работников должна составлять не менее 50 000 рублей в год.

Налоговая база, равно как и перечень не подлежащих налогообложению социальным налогом доходов, приведены в соответствие с налоговой базой налога на доходы физических лиц. 

Принятие социального налога в том виде, который описан выше, имеет целый ряд положительных последствий. Они заключаются, во-первых, в снижении совокупной ставки отчислений в социальные внебюджетные фонды с применяющихся в настоящее время 38,5%, уплачиваемых работодателями, и 1%, уплачиваемого работником, до 35,6% для первого шедуля шкалы социального налога. Это существенно снизит общее налоговое бремя на фонд оплаты труда. Если в настоящее время совокупная ставка обложения фонда оплаты труда (включающая подоходный налог и отчисления в социальные внебюджетные фонды) составляет 37,2% - 50% в зависимости от применяемой ставки подоходного налога, то согласно законопроектам о подоходном и социальном налогах совокупная ставка обложения фонда оплаты труда сокращается до 35,8%.

Объединение социальных платежей в единый налог позволяет, во-первых, упразднить до сих пор сохраняющиеся отдельные процедуры регистрации в качестве налогоплательщика и плательщика страховых взносов в каждый из внебюджетных фондов, что создает возможности для уклонения от регистрации. Во-вторых, это повышает уровень налогового администрирования, т.к. в целом внебюджетные фонды по сравнению с органами Государственной налоговой службы обладают меньшим опытом и организационно-техническими возможностями для контроля за поступлением обязательных платежей (этим объясняется то, что в Фонде обязательного медицинского страхования сбор платежей в неденежной форме достигает 60%, в Пенсионном фонде превышает 10%), а отсутствие единообразия в процедурах уплаты налогов и страховых взносов в различные внебюджетные фонды затрудняет налогоплательщику исполнение его обязательств. В-третьих, объединение параллельно существующих пяти независимых друг от друга органов, осуществляющих фискальные функции, существенно снижает административные издержки и облегчает положение налогоплательщиков.

Установление регрессии социального налога имеет ряд дополнительных преимуществ, заключающихся в том, что у налогоплательщиков появляются серьезные стимулы для вывода из "тени" больших доходов. При этом, учитывая тот факт, что снижение ставки социального налога начинается с уровня, превышающего средний уровень заработной платы в настоящее время, существенного снижения поступлений в социальные фонды не произойдет. Точно так же из-за предусмотренных ограничений применения регрессии по социальному налогу мы не ожидаем серьезного уменьшения поступлений налога на прибыль. Применение регрессии позволяет увеличить степень справедливости системы социального обеспечения за счет устранения излишнего обложения высоких доходов, которое сосуществует с ограничениями на максимальный размер получаемой из социальных фондов помощи. 

3. Налог на добавленную стоимость

Важным вопросом являются правила территориальности при уплате НДС, в т.ч. при экспорте и импорте в страны СНГ. Другие государства СНГ (прежде всего Украина и Белоруссия) оказывают постоянное давление с целью вынудить Российскую Федерацию к переходу на принцип страны назначения во взаимной торговле (при котором НДС взимается в стране, в которую импортируются товары и не взимается в стране, из которой они экспортируются). Законопроект о введении в действие второй части Налогового кодекса предусматривает постепенный переход от взимания налога по принципу страны происхождения к принципу страны назначения. Такой переход приведет к некоторым потерям для российского бюджета из-за положительного сальдо торговли с этими государствами, а также из-за отсутствия обустроенной таможенной границы России (что открывает широкие возможности для злоупотреблений с использованием ложного экспорта), однако переход на этот порядок целесообразен для унификации налогового режима, тем более что при существующем режиме не менее актуальна проблема ложного импорта. Важнейшим условием при этом должно стать укрепление фискальных границ внутри СНГ. Тем не менее, до вступления в силу межгосударственных соглашений со странами СНГ уплата налога на добавленную стоимость при экспорте товаров в государства СНГ производится в соответствии с действующим порядком. 

Законопроект упорядочивает список льгот по налогу на добавленную стоимость. В частности, введен порядок, согласно которому льготы по медицинской продукции предоставляются по перечню, утверждаемому Правительством.

4. Акцизы

По сравнению с ныне действующим законодательством произошли изменения, в целом отвечающие духу налоговых реформ, предлагаемых Правительством, заключающиеся в снижении налогового бремени на экономику. В частности, индексация ставок на алкогольную продукцию была произведена в меньшем объеме, нежели прогнозные темпы инфляции на 2001 год, что, учитывая специфический характер акцизов, существенно снизит налоговую нагрузку на плательщиков акцизов. Кроме того, было принято решение разделить уплату акцизов на алкогольную продукцию между ее производителями и организациями, занимающимися ее оптовой реализацией. В качестве компромисса депутаты решили согласиться с поправкой СПС, предлагающей ввести режим налогового склада, предусматривающий более строгий по сравнению с существующим порядок контроля за реализацией алкогольной продукции. Введены акцизы на дизельное топливо и моторные масла, а ставки акциза на бензин повышены по сравнению с существующими в среднем приблизительно в три раза в рамках компенсации отмены налога на реализацию ГСМ и снижения ставки налога на пользователей автомобильных дорог, взимаемого с оборота предприятий. Если в настоящее время ставки акцизов на легковые автомобили установлены в зависимости  от объема двигателя, то по проекту главы об акцизах – в зависимости от мощности двигателя.  

5. Законопроект о введении в действие части второй Налогового кодекса РФ

Помимо упомянутых выше положений данного законопроекта, касающихся отмены некоторых видов налогов, являющихся источниками образования дорожных фондов, и временной ставки социального налога для доходов свыше 600 тысяч рублей в год, законопроект предполагает также:

окончательную отмену налога на пользователей автомобильных дорог и налога с владельцев автотранспортных средств с 1 января 2003 года;

переход с 1 января 2002 года на определение объема реализации товаров (работ, услуг) в целях налога на добавленную стоимость по выставлению счетов-фактур (по методу начислений).

А. Золотарева, С. Баткибеков, С.Синельников
Денежно-кредитная политика

В июне 2000 года был зафиксирован максимальный за последний год темп роста потребительских цен. ИПЦ в этом месяце составил 102,6% (в июле 1999 года – 102,8%). По группам товаров наибольший рост цен наблюдался среди продовольственных товаров – 3,3% и услуг – 3,0%. Цены на непродовольственные товары на протяжение третьего месяца подряд растут относительно медленными темпами, в июне – на 0,8%, что связано со стабильным курсом рубля наряду с увеличением доли импортных товаров в розничном товарообороте.

В целом за первое полугодие инфляция в России составила около 9,5% (20% в годовом исчислении), что практически соответствует правительственным оценкам, сделанным в конце прошлого года (18%), и нашим прогнозам (19–25%). Примечательно, что наши оценки ИПЦ в 2000 году также предполагали некоторое ускорение темпов роста цен в мае – июле (до 2–3% в месяц). Таким образом, можно говорить о возникновении новой волны сезонности в динамике ИПЦ связанной с годовым графиком платежей России по внешнему долгу (пики – в марте – мае и ноябре – январе). Ускорение денежной эмиссии для накопления золотовалютных резервов ЦБ РФ в пиковые периоды с лагом в 2–3 месяца (такой короткий лаг в условиях низкой инфляции объясняется, по-видимому, отсутствием ликвидных финансовых рынков) вызывает повышение темпов инфляции.

В июле 2000 года ожидается некоторое снижение темпов прироста ИПЦ (см. Рисунок 1). По предварительным данным, потребительские цены в этом месяце вырасту на 2,0–2,2%.

Рисунок 1.
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К последней декаде июля 2000 года золотовалютные резервы Банка России достигли 23 млрд. долларов США (см. рисунок 2). Больший объем резервов Центральный банк РФ имел лишь на протяжение нескольких месяцев в середине 1997 года (вторая половина июня –октябрь). При текущих темпах накопления резервов и высоких ценах на основные товары российского экспорта абсолютный максимум золотовалютных резервов за всю историю Российской Федерации (более 24,5 млрд. долларов США) может быть достигнут уже в первой половине августа. С начала 2000 года золотовалютные резервы Банка России выросли почти на 85%, при этом доля собственно валютных резервов увеличилась с 67–68% до почти 85–87%. В июне 2000 года рост узкой денежной базы составил около 8,8%, за первые три недели июля – еще 6,1% (см. рисунок 2).

Рисунок 2.
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Архипов С.А., Дробышевский С.М.

Финансовые рынки

Рынок государственных ценных бумаг
На рынке государственных валютных ценных бумаг в июле 2000 года наблюдался плавный рост цен (см. рисунки 1 и 2). К середине третьей декады месяца котировки всех облигаций повысились на 2–5 процентных пунктов. Максимальная доходность к погашению (4-й транш ОВВЗ) опустилась до 33% годовых, доходности остальных траншей ОВВЗ не превышают 20% годовых. При этом процентных спрэд между 5-й серией ОВВЗ (долг СССР) и 6-й и 8-й сериями (долги России, имеют наиболее близкие сроки погашения) не превышает 2-3 процентных пункта в годовом исчислении. Доходности к погашению средне- и долгосрочных еврооблигаций на протяжение всего месяца колебались в пределах 14–15% годовых, а еврооблигаций с погашением в 2001 году – 11,5–12,0% годовых.

Рисунок 1.
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Рынок ГКО-ОФЗ в июле 2000 года характеризовался увеличением объем сделок (до 4–7 млрд. рублей в неделю) при дальнейшем снижении среднего уровня доходности к погашению (до 20–24% годовых). Таким образом, реальные процентные ставки на рынке стали отрицательными. Необходимо отметить, что в июне – июле 2000 года на рынке внутреннего долга РФ стали преобладать сделки среди резидентов, тогда как в конце 1999 года – первом квартале 2000 года наиболее ликвидными являлись облигации, размещенные среди нерезидентов-владельцев счетов «С». Соответственно, относительно низкая средневзвешенная доходность ГКО-ОФЗ в тот период в значительной степени определялась отрицательной номинальной доходностью серий для нерезидентов при высокой доходности остальных выпусков. В последнее время, доходности всех серий находятся ниже ставки рефинансирования ЦБ РФ
, при этом влияние отрицательной доходности выпусков для нерезидентов ослабло.

Рынок акций

В июле 2000 г., несмотря на наличие целого ряда как позитивных, так и негативных новостей, российский рынок акций продемонстрировал весьма низкий уровень волатильности котировок. В течение первой недели прошедшего месяца наблюдался умеренный рост цен акций. В частности, с 30 июня по 7 июля 2000 г. индекс РТС вырос со 171,4 до 185 пунктов, т.е. на 7,9%. Последующие три недели индекс колебался в районе 185 – 190 пунктов (см. рисунок 3).

В июне 2000 г. индекс РТС снизился со 190,21 до 171,4 пунктов, т.е. на 9,9%. В июле, по предварительным оценкам, индекс РТС вырос со 171,4 до 190 пунктов, т.е. на 10,85%. Таким образом, в целом за прошедшие семь месяцев 2000 г. индекс РТС вырос примерно на 6,9%.

Рисунок 3.
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В июле был зафиксирован минимальный за последние семь месяцев объем торгов в РТС. По предварительным оценкам, суммарный объем заключенных в течение последнего месяца сделок составил около 395 млн. долларов, что на 4% ниже значения данного показателя зафиксированного в июне (411,96 млн. долларов) и на 51,2% ниже максимального для 2000 г. месячного объема торгов зарегистрированного в марте (811 млн. долларов). Вместе с тем, следует отметить, что максимальный показатель месячного объема торгов для 1999 г. составлял лишь 330,2 млн. долларов. Таким образом, в настоящий момент пока рано говорить о потере интереса инвесторов к данному сегменту финансового рынка.

В течение последних двух месяцев общая структура объема заключенных в РТС сделок изменилась незначительно. Участники рынка по-прежнему предпочитают работать лишь с пятью-семью наиболее ликвидными акциями. На протяжении многих месяцев лидирующие позиции в общей структуре заключенных сделок сохраняют акции РАО ЕЭС «России» и ЛУКойл. При этом, совместная доля, приходящаяся на акции этих двух компаний, за последнее время заметно увеличилась. В частности, в марте 2000 г. она составляла 54,2%, в апреле – 55,7%, в мае – 63,5% и 67,9% в июне. В течение последней недели июля доля пяти наиболее ликвидных акций в общем обороте РТС составила 86,3% (сходный показатель в целом за июнь – 85,9%, за май – 82,5%).

В июле 2000 г. цены большинства российских blue chips несколько выросли (см. рисунок 4). По итогам месяца среди ликвидных бумаг наибольший рост продемонстрировали акции «Иркутскэнерго» (43,8%), Сбербанка РФ (36,5%), РАО «ЕЭС России» (16,4%), «Сургутнефтегаза» (16,3%), «Норильского Никеля» (13,9%) и «Мегионнефтегаза» (13,0%). Существенные различия в динамике наиболее ликвидных российских акций в июле объясняются продемонстрированными за 1999 г. и первую половину 2000 г. финансовыми показателями деятельности компаний, которые были опубликованы в конце июня – начале июля, действиями налоговой полиции и прокуратуры РФ в отношении некоторых крупных российских компаний («ЛУКойл», «Норильский никель» и ряде других), а также различной интенсивностью корпоративного конфликта (РАО «ЕЭС России», «Иркутскэнерго»). Так, например, в сформированном 30 июня совете директоров «Иркутскэнерго» (лидер повышения в июле) не оказалось представителей региональной власти, что, по мнению большинства инвесторов, должно положительно отразиться на результатах деятельности компании в текущем году.

Среди российских blue chips единственной компанией, чьи акции упали в цене в июле, стала «Татнефть» (-1,24%). Причиной снижения котировок стал рассматриваемый Министерством энергетики РФ и Транснефтью механизм мониторинга качества нефти и наложения соответствующих штрафов. В случае введения в действие данного механизма «Татнефть» будет вынуждена выплачивать разницу в цене между нефтью сорта Urals и поставляемой ей нефтью более низкого качества, что негативно скажется на объеме прибыли данной компании.

Рисунок 4.
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В июле 2000 г. на российском рынке акций сложилась весьма интересная ситуация. Иностранные инвесторы заняли выжидательную позицию, в результате чего, объем торгов снизился, а фондовый индекс стабилизировался на уровне около 190 пунктов. Российские участники в отсутствии крупных заказов из-за рубежа практически перестали реагировать как на позитивные, так и на негативные новости. Более того, в июле российские акции продемонстрировали некоторый рост на фоне снижения ведущих мировых индексов (см. ниже). Судя по всему, устойчивость сложившегося на рынке равновесия связана с переосмыслением крупными инвесторами курса российского руководства, а также изменением макроэкономической ситуации в стране.

Во-первых, изменения, произошедшие в июле 2000 г. в сфере внутренней и внешней политики, дали весьма противоречивые сигналы инвесторам, работающим на российском рынке акций. С одной стороны, в течение прошедшего месяца был реализован ряд шагов по усилению «вертикали» государственной власти и началу реальной экономической реформы. В частности, несмотря на весьма серьезное сопротивление со стороны сенаторов, Совет Федерации в конце месяца одобрил закон о порядке формирования верхней палаты парламента в редакции согласительной комиссии. Также в конце месяца сенаторами были одобрены вторая часть Налогового кодекса России, закон о ее введении в действие и постановление о «О концепции Федерального бюджета на 2001 г.».

В то же время, в июле Президент РФ совершил ряд довольно успешных зарубежных визитов, в том числе, и на Окинаву на встречу G-8, где была достигнута договоренность с Германией об отсрочке платежей 1998 – 1999 г. по внешнему долгу России, а Правительство РФ утвердило экономическую программу на 2000 – 2001 гг. Изменение макроэкономической ситуации, успешные шаги российского руководства по реализации экономической реформы и принятие распоряжения Правительства о реструктуризации долгов Лондонскому клубу кредиторов позволили международному агентству Standard&Poor’s повысить в конце июля долгосрочный рейтинг России с ССС- до В- по внешним долговым обязательствам, и с ССС+ до В- по внутренним заимствованиям.

С другой стороны, на встрече «Большой восьмерки» России так и не удалось убедить лидеров развитых стран в необходимости проведения реструктуризации долгов Парижскому клубу. Двумя другими факторами, оказывающими негативное влияние на инвесторов, остается продолжающиеся военные операции в Чечне и действия прокуратуры, ФСБ и налоговой полиции в отношении некоторых крупнейших российских компаний. Впрочем, в случае отказа власти пересматривать результаты приватизационных сделок (что было подтверждено на встрече Президента с ведущими российскими бизнесменами в конце июля), усиление контроля за российскими компаниями, в частности, в сфере налогообложения, может оказаться весьма положительным фактором, повышающим прозрачность и привлекательность российских компаний для зарубежных инвесторов.

Во-вторых, заявление Правительства Саудовской Аравии о намерении увеличить объемы экспорта нефти без согласования данного решения с другими членами ОПЕК, сделанное в начале июля 2000 г., привело к изменению ситуации на мировых рынках нефти. В частности, с 30 июня во 28 июля цена по ближайшим фьючерсным контрактам на нефть сорта Brent на NYMEX упала с 32,03 $/баррель до 25,05 $/баррель, т.е. примерно на 21,8% (см. рисунок 5). Несмотря на столь резкое падение цен на нефть и сохраняющуюся неопределенность позиций других стран-членов ОПЕК в отношении вопроса увеличения поставок нефти на мировой рынок, текущий уровень цен на нефть представляется все еще достаточно высоким. Во всяком случае, высокие финансовые результаты, продемонстрированные российскими нефтяными компаниями в первом полугодии 2000 г. (в течение данного периода средний уровень цен на нефть сорта Brent на NYMEX составил около 27 $/баррель), свидетельствуют о сохраняющейся привлекательности инвестиций в их акции.

Рисунок 5.
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В-третьих, в июле 2000 г. ситуация на международных финансовых рынках вновь вызвала обеспокоенность инвесторов. В центре внимания оказался сектор высокотехнологичных компаний США, продемонстрировавших не слишком высокие финансовые показатели за второй квартал 2000 г. В результате, только за вторую половину июля индекс NASDAQ снизился c 4274 до 3663 пунктов, т.е. примерно на 14,3% (см. рисунок 6). Столь значительное падение американского индекса вызвало снижение интереса портфельных инвесторов к развивающимся рынкам, большинство из которых также продемонстрировало снижение котировок (см. таблицу 1).

Другой проблемой, определяющей риск инвестиций в американские акции, остается возможное повышение уровня учетной ставки на заседании ФРС 22 августа 2000 г. В преддверии этого заседания многие инвесторы ожидают публикации данных о ситуации на рынке труда США, росте цен производителей, объемах розничного товарооборота и росте потребительских цен в июле. Таким образом, в августе динамика котировок на американском и, соответственно, большинстве развивающихся рынков будет определяться поступающими данными о состоянии экономики США.

В данном контексте весьма интересно выглядит снижение степени зависимости российского рынка акций от тенденций, наблюдавшихся в июле 2000 г. на американском фондовом рынке. Как видно из рисунка 6, во второй половине июля на фоне падения американских фондовых индексов индекс РТС оставался стабильным, а в самом конце месяца даже продемонстрировал некоторый рост. По всей видимости, такое развитие ситуации стало возможным благодаря отмеченным выше благоприятным изменениям в экономической и политической ситуации в России. 

Рисунок 6.
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Таблица 1

Динамика зарубежных фондовых индексов.

	данные на 28 июля 2000 года
	значение
	изменение 
за последнюю неделю (%)
	изменение 
за месяц (%)

	Dow Jones Industrial Average
	10511,17
	-2,07%
	0,61%

	Nasdaq Composite
	3663,00
	-10,54%
	-7,64%

	S&P 500
	1419,89
	-4,07%
	-2,39%

	Bovespa (Бразилия)
	16485,69
	-4,81%
	-1,45%

	IPC (Мексика)
	6344,03
	-5,58%
	-8,70%

	IPSA (Чили)
	95,68
	-4,17%
	-2,88%

	Nikkei-225 (Япония)
	15838,57
	-5,79%
	-9,03%

	Straits Times (Сингапур)
	2039,02
	-4,12%
	0,05%

	Seoul Composite(Южная Корея)
	692,65
	-11,55%
	-15,66%

	DAX-30 (Германия)
	7128,30
	-3,32%
	3,34%

	CAC-40 (Франция)
	6415,72
	-0,75%
	-0,48%

	Swiss Market (Швейцария)
	7997,80
	1,23%
	3,04%

	FTSE 100* (Великобритания)
	6378,40
	0,00%
	1,04%

	ISE National-100 (Турция)
	14130,21
	3,89%
	-2,32%


* - данные на 21 июля 2000 г.
Рынок межбанковских кредитов

На рынке рублевых межбанковских кредитов в июне – июле 2000 года происходило плавное понижение всех видов ставок (см. рисунок 7). К концу июля уровень ставок по однодневным кредитам опустился ниже 5% годовых. Ставки по фактическим заключенным сделкам (MIACR) в настоящее время находятся в пределах 1–3% годовых. Необходимо отметить, что во второй половине июня – июле значительно увеличилось число заключенных сделок на рынке МБК: участились кредиты со сроками 3, 5, 7 дней. В то же время, объем заключенных сделок по-прежнему крайне низок. По нашему мнению, такая ситуация может свидетельствовать о повышении интереса коммерческих банков к рынку, однако, его участники пока проводят своеобразную «разведку», чтобы оценить уровень рисков партнеров.

Крайне низкий уровень стоимости привлечения рублевых ресурсов определяется, в первую очередь, значительным объемом средств на корреспондентских счетах коммерческих банков в ЦБ РФ. На протяжение последних двух месяцев их объем остается достаточно стабильным: 65–70 млрд. рублей в середине месяца и около 80 млрд. рублей в конце – начале месяца (последнее вызвано ростом потребности коммерческих банков и их клиентов в конце месяце в ликвидных средствах для проведения налоговых платежей и закрытия балансов).

Рисунок 7.
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Валютный рынок

В июле 2000 г. на российском валютном рынке продолжилось укрепление курса рубля. В условиях быстро растущего реального курса национальной валюты становятся обоснованными опасения относительно снижения темпов экономического роста во втором полугодии 2000 г., что ставит под удар только утвержденную Правительством РФ программу развития экономики на ближайшие полтора года. Отсутствие действенных инструментов стерилизации роста денежной массы существенно повышает вероятность усиления инфляционных процессов в экономике, что, в свою очередь, может неблагоприятно отразиться на уровне собираемости налогов и росте неплатежей между предприятиями.

Несмотря на заявления ряда официальных лиц об устойчивости курсовой политики и ее согласованности между Правительством и ЦБ РФ, многие инвесторы ожидают от монетарных властей реализации мер по снижению темпов роста реального курса рубля. Возможные меры могут заключаться либо в снижении норматива продажи валютной выручки экспортерами на внутреннем валютном рынке, либо в быстром выпуске в обращение новых государственных рублевых обязательств. Несмотря на потенциальную возможность расплатиться с частью внешних долгов за счет купленной на привлеченные рубли валюту, второй вариант представляется менее предпочтительным, поскольку требует больше времени, административных усилий и по существу означает сокращение длинного внешнего долга за счет наращивания короткого внутреннего долга.

В июне 2000 г. официальный курс доллара снизился с 28,2 руб./доллар до 28,07 руб./доллар, т.е. на 0,64%. Курс доллара ‘today’ в СЭЛТ в июне снизился с 28,2254 руб./доллар до 28,08 руб./доллар, что составило –0,52%. Курс доллара ‘tomorrow’ снизился с 28,2463 руб./доллар до 28,07 руб./доллар, т.е. на 0,62%.

В июле 2000 г. темпы снижения официального курса доллара возросли: он снизился с 28,07 руб./доллар до 27,8 руб./доллар, т.е. на 0,96%. По предварительным оценкам, в июле курс доллара ‘today’ в СЭЛТ снизился с 28,08 руб./доллар до 27,7049 руб./доллар (данные на 27 июля), т.е. на 1,34%. Курс доллара ‘tomorrow’ снизился с 28,07 руб./доллар до 27,77 руб./доллар (данные на 27 июля). Таким образом, за месяц снижение курса ‘tomorrow’ составило 1,07% (см. рисунок 8).

Продолжающееся повышение курса рубля к доллару привело к некоторому снижению объема торгов в СЭЛТ. По предварительным оценкам, в июле 2000 г. по наиболее часто заключаемым сделкам ‘today’ и ‘tomorrow’ объем торгов составил, соответственно, 86,67 млрд. рублей и 66,11 млрд. рублей. Таким образом, суммарный объем торгов по данным сделкам в июле упал по сравнению с июнем примерно на 16,7%.

Рисунок 8.
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В июле 2000 г. на мировых финансовых рынках курс европейской валюты к доллару немного снизился. В частности, с 30 июня по 27 июля курс евро снизился с 0,9573 евро/$ до 0,9388 евро/$, т.е. на 1,9%. На российском рынке официальный курс евро к рублю в июле также снизился примерно на 2%.

В июне официальный курс евро вырос с 26,19 руб./евро до 26,42 руб./евро, т.е. на 1,11% (14,13% в пересчете на год). Курс евро ‘today’ в СЭЛТ вырос с 26,2505 руб./евро до 26,80 руб./евро, т.е. на 2,09% (28,22% годовых). Курс евро ‘tomorrow’ в СЭЛТ вырос с 26,42 руб./евро до 26,69 руб./евро, т.е. на 1,02% (12,98% годовых).

В июле официальный курс евро снизился с 26,48 руб./евро до 25,92 руб./евро, т.е. на 2,11% (см. рисунок 9). По предварительным оценкам, в июле курс евро ‘today’ в СЭЛТ снизился с 26,80 руб./евро до 26,1001 руб./евро (данные на 27 июля), т.е. на 2,61%. Курс евро ‘tomorrow’ в СЭЛТ снизился с 26,69 руб./евро до 26,08 руб./евро (данные на 27 июля), т.е. на 2,29%.

Снижение курса евро к рублю отразилось и на объеме торгов в СЭЛТ по данной валюте: по предварительным оценкам, в июле 2000 г. суммарный объем торгов по евро в СЭЛТ по сделкам ‘today’ и ‘tomorrow’ составил около 2,16 млрд. рублей, что ниже соответствующего показателя, зарегистрированного в июне на 14%.

Рисунок 9.
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Таблица 2

Индикаторы финансовых рынков

	Месяц
	март
	апрель
	май
	июнь
	июль*

	месячная инфляция
	0,6%
	0,9%
	1,8%
	2,6%
	2,0%

	расчетная годовая инфляция по тенденции данного месяца
	7,44%
	11,35%
	23,87%
	36,07%
	26,82%

	ставка рефинансирования ЦБ РФ
	33%
	33%
	33%
	33%
	28%

	средняя по всем выпускам доходность к погашению ОФЗ (% в год)
	30,53%
	27,71%
	27,02%
	20,78%
	22%

	оборот рынка ГКО-ОФЗ за месяц (млрд. руб.)
	17,91
	14,69
	11,22
	20,41
	20

	доходность к погашению ОВВЗ на конец месяца (% в год)
	
	
	
	
	

	4 транш
	28,22%
	31,44%
	37,34%
	36,77%
	33,5%

	5 транш
	18,25%
	20,67%
	20,49%
	21,74%
	20,5%

	6 транш
	16,65%
	17,38%
	17,96%
	19,00%
	18,5%

	7 транш
	14,34%
	14,57%
	14,94%
	15,64%
	15%

	8 транш
	16,28%
	16,89%
	18,87%
	17,67%
	18%

	ставка МБК-MIACR (% в год на конец месяца) по кредитам на:
	
	
	
	
	

	1 день
	26,26%
	25,54%
	12,18%
	24,76%
	2,5%

	1 неделю
	9,0%
	–
	8,5%
	8,0%
	6,5%

	официальный курс USD на конец месяца (руб./доллар)
	28,46
	28,40
	28,25
	28,05
	27,80

	официальный курс евро на конец месяца (руб./евро)
	27,13
	25,77
	26,19
	26,48
	25,92

	прирост официального курса USD за месяц (%)
	-0,70%
	-0,21%
	-0,53%
	-0,71%
	-0,89%

	прирост официального курса евро за месяц (%)
	-1,13%
	-5,01%
	1,63%
	1,11%
	-2,11%

	оборот фондового рынка в РТС за месяц (млн. долларов США):
	810,8
	499,4
	417,2
	412,0
	395

	значение индекса РТС-1 на конец месяца
	231,88
	226,87
	190,21
	171,40
	191,0

	изменение индекса РТС-1 за месяц (%)
	35,66%
	-2,16%
	-16,16%
	-9,89%
	11,4%


* Оценка

Архипов С.А., Дробышевский С.М.

Проблемы государственного гарантирования 
вкладов в банках

Государственной Думой РФ вновь готовится закон "О гарантировании вкладов граждан в банках". Со времени его отклонения Президентом в конце прошлого года произошли заметные изменения как в экономических условиях для введения Закона, так и в позициях основных заинтересованных ведомств. Начнем с состояния банковской системы. В 2000-м году число банков, которых Банк России лишил лицензии, заметно уменьшилось. За первые полгода в связи с нарушением банковского законодательства были  отозваны  лицензии у 15 банков (за аналогичный период 1999 года - более, чем у 60 банков), в том числе за первый квартал - у 9 банков. Насколько достижимы поставленные в законопроекте цели при заложенных в проект нормативах и при том состоянии, в котором пребывает российская банковская система? Смогла ли бы Федеральная резервная корпорация гарантирования вкладов в банках (далее - Корпорация) выплатить компенсацию вкладчикам, если бы она функционировала с начала 2000 года и к ней обратились бы владельцы депозитов тех  банков, у которых лицензия была отозвана в первом квартале, при условии, что резервный фонд формируется только за счет календарных взносов? 

Расчеты такого рода, как в силу возможного влияния наличия гарантий по вкладам на поведение банков и вкладчиков, так и в силу недостатка информации, могут носить только приблизительный характер. Наши расчеты строились на следующих предположениях:

- членами Корпорации являются все действующие на соответствующую дату банки, за исключением Сбербанка; кроме того, с четвертого квартала 1999 г. исключены банки, попавшие под управление АРКО; 

- депозиты граждан в банках с отозванной лицензией подлежат компенсации в полном объеме вне зависимости от размера вклада. Это допущение связано с отсутствием данных о среднем размере вклада на одно физическое лицо. Данное предположение несколько завышает потенциальные обязательства Корпорации перед вкладчиками;

- в качестве базы взносов в резерв Корпорации была принята полусумма остатков на депозитных счетах граждан в действующих банках на начало и конец квартала;

- при отсутствии на конец квартала данных о сумме обязательств перед вкладчиками банка, лицензия которого была отозвана, в расчете были использованы данные на последнюю имевшуюся дату;

- средства из резерва Корпорации расходуются исключительно на выплату компенсаций.

Предположим, что Корпорация использует в течение 1-го квартала 2000 года календарные взносы банков, привлекающих депозиты частных лиц, переведенные банками в начале 2000 года на основе расчета за последний квартал 1999 года. Грубо говоря, если на 01.10.99 депозиты частных лиц составляли 46.6 млрд. руб., а на 01.01.2000 – 55.5 млрд. руб., то средняя величина располагается в районе 51.1 млрд. руб. Если взять за основу расчета максимальную ставку календарных взносов (0.15%), то величина взносов получится не более 77 млн. руб.

Величина депозитов частных лиц в банках, лицензия которых была отозвана в 1-ом квартале 2000 года, может быть рассчитана аналогичным образом: депозиты частных лиц в этих банках на 01.01.2000 составили 175 млн. руб., на 01.04.2000 – 182 млн. руб. Среднюю величину можно оценить в 179 млн. руб. Взносов действующих банков в Корпорацию по гарантированию вкладов по максимальной ставке, предусматриваемой предлагаемым законопроектом, было бы достаточно, чтобы вернуть частным вкладчикам 43% этой суммы. Как видно на рис. 1, это - третий квартал подряд, когда коэффициент покрытия расходов Корпорации на компесацию вкладов находится на более высоком уровне, чем накануне банковского кризиса августа 1998 года, когда он составил бы 35%.

Таким образом, регулярных взносов банков в случае организации Корпорации все еще недостаточно для полного покрытия текущих расходов Корпорации на компенсацию частным вкладчикам, но и предлагаемое увеличение взноса государства в фонд гарантирования до 5.5 млрд. руб. выглядит в сложившихся условиях чрезмерным. Как представляется, более соответствовало бы финансовым возможностям государства не единовременное выделение денежных средств, а предоставление гарантированной кредитной линии или других форм гарантий Корпорации на  случай возникновения у нее финансовых затруднений. Возможно, в этом случае у сотрудников Корпорации будет больше стимулов бороться за возврат себе части потраченных средств за счет активов банков-банкротов. Если скорректировать сумму депозитов частных лиц в банках, лишенных лицензий, на величину наиболее ликвидной части их активов, то коэффициент покрытия расходов на компенсацию гипотетическими взносами банков в резерв Корпорации во второй половине 1999 г. превышал 80% (см. рис.2). Кроме того, законодателям, очевидно, придется решать проблему участия в системе гарантий государственных банков. Поскольку в настоящее время в соответствии со ст. 480 Гражданского кодекса РФ государство гарантирует обязательства перед частными лицами кредитных организаций, доля государства в которых превышает 50%. Необходимо очертить список таких банков, который шире Сбербанка РФ, определить статус банков, в которых государственный капитал представлен Банком России, АРКО, федеральными министерствами, местными властями и т.п.

Непростую судьбу законопроекта в ближайшем будущем может осложнить резкое изменение позиции Банка России. Если до кризиса ЦБР рассматривал систему защиты банковских вкладов с одной стороны, как механизм косвенных гарантий инвестиций в российскую экономику, а с другой – как способ снизить негативные социально-экономические последствия первых этапов развития кредитно-финансовой системы Российской Федерации, то теперь он превратился в принципиального противника гарантий (подробнее см. газету "Ведомости" за 19 и 24 июля с. г.).

Безусловно, сам институт гарантирования вкладов не лишен противоречий, но его отсутствие в нашей стране внесло свой вклад в подрыв доверия населения к банкам. После кризиса за пределами Сбербанка вклады населения играют все меньшую роль в ресурсной базе банков. Если накануне кризиса доля вкладов частных лиц составляла в действовавших тогда банках в среднем 10%, то весной 2000 -го года аналогичный показатель составлял менее 5%, причем часть средств сохраняется просто в силу принудительной реструктуризации обязательств рядом банков, не имеющих возможности выполнить свои обязательства из-за кризиса. Конкретный же довод против идеи гарантирования вкладов в коммерческих банках, приведенный заместителем председателя Банка России В.Горюновым, что для выплат вкладчикам вполне хватит средств фонда обязательного резервирования, не выдерживает проверки цифрами. Формально в некоторые периоды сумма средств в фонде обязательного резервирования  банков (ФОР) с отозванными лицензиями оказывалась выше суммы вкладов частных лиц в этих банках, но  "излишек", образующийся  за счет части банков, не подлежит распределению между другими лишенными лицензий банками. Если соответствующим образом скорректировать величину ФОР, то, как видно на рис. 3, его величина всегда была меньше, чем сумма вкладов в банках, чьи лицензии отзывались. 

Рис.1. 

Коэффициент покрытия депозитов частных лиц в банках, чьи лицензии были отозваны в соответствующем квартале, календарными взносами банков с неотозванной лицензией
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Рис.2.

Коэффициент покрытия скорректированных депозитов частных лиц в банках, чьи лицензии были отозваны в соответствующем квартале, календарными взносами банков с неотозванной лицензией
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Рис. 3.

Вклады частных лиц в банках, чьи лицензии были отозваны в период 
с 1.07.1998 по 1.04.2000 
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1.- Сумма вкладов частных лиц в банках, чьи лицензии были отозваны (на конец соответствующего квартала)

2.- Сумма вкладов, уменьшенная на величину ФОР

Л.В. Михайлов, Л.И. Сычева, 
Е.В. Тимофеев

Инвестиции в реальный сектор экономики

Объем инвестиций в основной капитал за счет всех источников финансирования за I полугодие 2000 года составил 388,7 млрд. руб., и увеличился на 14,3% по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года. Однако, даже при опережающих темпах роста инвестиций в основной капитал по сравнению с динамикой ВВП их доля в структуре использованного ВВП останется на минимальном за последнее десятилетние уровне и составляет 12,4%. Снижение доли инвестиций в ВВП протекает на фоне изменения отраслевой, воспроизводственной и технологической структур основного капитала.

Основным фактором роста производства в 2000 году остается повышение уровня использования функционирующих производственных мощностей. Развитие этих процессов не требует масштабных инвестиций и финансируется, главным образом, за счет собственных средств предприятий. С ростом уровня рентабельности и более полного использования на воспроизводство основных фондов амортизационных отчислений многие предприятия осуществляют самофинансирование строительства. Это способствовало рационализации потоков инвестиций. Прежде всего снизилась доля расходов на новое строительство, при повышении затрат на модернизацию и реконструкцию производства. Соответственно, в технологической структуре инвестиций повысилась доля машин и оборудования, при снижении удельного веса строительно-монтажных работ. Изменение направлений использования поддерживает отечественных производителей оборудования. По итогам I полугодия 2000 года прирост продукции машиностроения составил 14,4% по сравнению с аналогичным периодом предыдущего года. По сравнению с 1999 годом изменения структуры производства в машиностроительном комплексе  определялось опережающими темпами роста продукции металлургического, химического, нефтяного, железнодорожного машиностроения, а также приборостроения и промышленности средств связи. Собственно, повышение инвестиционного спроса со стороны экспортно-ориентированных отраслей топливно-энергетического и металлургического комплексов и производственной инфраструктуры определило изменение отраслевой структуры инвестиций в основной капитал в I полугодии 2000 года. По сравнению с предыдущим годом инвестиции в топливную промышленность повысились почти 10 процентных пункта, и на их долю приходится более 1/4 инвестиций, направленных на развитие отраслей экономики и промышленности. 

Характерным для текущего года явилось изменение структуры инвестиций в добывающей промышленности в сторону повышения доли расходов на геологические работы. В январе –мае 2000 года прирост объемов эксплуатационного бурения нефтяными компаниями составил 59,4% к уровню соответствующего периода 1999 года, а разведочного бурения – 34,5%. Ввод в эксплуатацию новых скважин за этот же период возрос на 36,2%. По данным Минтопэнерго в 2000 году ожидается увеличение приростов разведанных запасов важнейших видов полезных ископаемых по сравнению с 1999 годом: по нефти - на 12% , по природному газу - на 16% , по углю - на 4%, по остальным видам полезных ископаемых они сохранятся на уровне 1999 года.

Особенности российской рудно-сырьевой базы металлургии является низкий качественный минеральный состав природного сырья, сложные горнотехнические условия разработки руд и суровые природно-географические условия их освоения. В России добываются руды с содержанием свинца, олова, вольфрама и молибдена в 2 – 2,3 раза ниже, чем в основных зарубежных месторождениях. Эти обстоятельства объективно предопределяют высокую стоимость минерального сырья и соответственно товарной продукции металлургии. Учитывая это обстоятельство, в металлургическом комплексе в текущем году также увеличились расходы на геологические работы. 

На работе геологической отрасли положительно сказывалось повышение мировых цен и цен отечественных производителей на нефть и газ, от добычи которых формируется более 85% общего объема  отчислений добывающих предприятий на воспроизводство минерально-сырьевой базы. В январе-марте текущего года отчисления на воспроизводство минерально-сырьевой базы по данным МНС увеличились по сравнению с I кварталом 1999 года почти в 2,4 раза. Это позволило значительно увеличить выполнение геологоразведочных работ, их общий объем за счет всех источников финансирования превысил уровень января-марта 1999 года на 75% и составил около 10,3 млрд. рублей. При этом финансирование геологоразведочных работ из средств федерального бюджета возросло на 43%, а из бюджетов субъектов Федерации - более чем в 2 раза. Однако и в этом случае на финансирование работ по геологоразведочному изучению территории страны было направлено только 35% общего объема средств, консолидированных в федеральном бюджете на эти цели. Объем геологоразведочных работ, выполненных за счет средств внебюджетных источников финансирования (частные отечественные и зарубежные инвестиции, собственные средства предприятий, кредиты), на 13% превысил уровень I квартала 1999 года и составил 1,5 млрд. руб.

Несмотря на благоприятную в целом оценку развития отрасли в 2000 году, уровень ее финансирования  пока не обеспечивает прироста разведанных запасов важнейших видов стратегических полезных ископаемых в объемах, перекрывающих их погашение в недрах при добыче, а также недостаточен для проведения опережающих региональных геофизических и геолого-съемочных работ с целью подготовки объектов под поисковые и разведочные работы.

О. Изряднова 

Реальный сектор экономики: факторы тенденции

По итогам I полугодия 2000 года прирост ВВП составил 7,3% по сравнению с аналогичным периодом предыдущего года. Изменение структуры произведенного ВВП определялось опережающими темпами роста отраслей производящих товары. Прирост промышленного производства по сравнению I полугодием 1999 года оставил 10,3%, строительства - 12,0 %. В общем объеме услуг наиболее интенсивно росли рыночные услуги отраслей инфраструктуры – торговли, транспорта. 

Рост производства практически во всех отраслях экономики и промышленности сопровождался повышением рентабельности производства и доли прибыльных предприятий. В целом по экономике доля прибыльных предприятий по сравнению с январем–апрелем 1999 года увеличилась на 1,4 процентных пункта, и составила 58,1% от общего числа предприятий. Суммарная прибыль предприятий и организаций за январь-апрель 2000 года достигла 362,8 млрд. руб. и в 2,1 раза превысила уровень соответствующего периода предыдущего года. 

Положительная динамика развития базовых отраслей реального сектора, улучшение структуры расчетов предприятий за отгруженную продукцию, рост поступлений налоговых платежей в бюджетную систему, благоприятная внешнеэкономическая конъюнктура определили характер сдвигов в формировании ВВП по доходам. Доля чистых налогов на производство и импорт увеличилась на 3,7 процентных пункта по сравнению с I кварталом 1999 года. 
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Валовая прибыль экономики и валовые смешанные доходы

Чистые налоги на производство и импорт

Оплата труда наемных работников, включая скрытую


На тенденцию к повышению доли оплаты труда наемных работников в формировании ВВП в текущем году существенное воздействие оказало увеличение числа занятых в экономике и рост средней заработной платы. По сравнению с I полугодием 1999 года номинальная заработная плата увеличилась в 1,5 раза. Серьезной проблемой остается наличие скрытых форм оплаты труда.

Оплата труда наемных рабочих и социальные трансферты населению формируют почти 78% денежных доходов населения, а 22% приходится на доходы от собственности и предпринимательской деятельности. В большинстве случаев заработная плата является единственным источником доходов. При этом по состоянию на 1 июля 2000года суммарная задолженность по заработной плате, составила 39,3 млрд. руб, в том из-за отсутствия собственных средств предприятий и организаций 32,3 млрд.руб. или 82,4% общего объема задолженности по заработной плате, а из-за недофинансирования из бюджетов всех уровней – 6,9 млрд.руб. Из общего объема бюджетного недофинансирования 23,2% приходилось на федеральный бюджет и 76,8% - на бюджеты субъектов Российской Федерации и местные бюджеты. Несвоевременность выплаты заработной платы выступает фактором, усиливающим социальную напряженность и ограничивающим уровень потребления домашних хозяйств. Несмотря на повышение реальных доходов населения в I полугодии 2000 года по сравнению с соответствующим периодом предыдущего года на 9,3% и реальной заработной платы на - 23,4%, доля расходов домашних хозяйств в ВВП продолжает снижаться. По предварительным данным доля конечного потребления в ВВП снизилась до 63,3% в I полугодии 2000 года против 73,5% в I полугодии 1999 года. Некоторое повышение  доли расходов на потребление коллективных и индивидуальных услуг за счет средств государственного бюджета и внебюджетных фондов не оказывает компенсирующего воздействия на динамику конечного потребления. 
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Чистый экспорт

Валовое накопление 

Расходы на конечное потребление 


Структура использования ВВП формируется под влиянием тенденций к снижению доли валового накопления в основной капитал и сокращения запасов материальных оборотных средств и резервов. Тенденция к снижению запасов оборотных средств в ВВП корреспондирует с повышением деловой активности в промышленности, ростом объемов реализации и сокращением запасов готовой продукции и материально-технических ресурсов. 

Доля инвестиций в основной капитал в ВВП снизилась примерно на 1 процентный пункт по сравнению с I полугодием 1999 года. Хотя в текущем году отмечается улучшение финансового состояния отраслей реального сектора, и с ростом прибыли увеличивается инвестиционный потенциал, производители, по-прежнему, очень сдержано и осторожно относятся к принятию инвестиционных решений. Это обстоятельство настораживает, поскольку в российской экономике наблюдается интенсивное наращивание объема валового сбережения. Общая величина сбережений по всей экономике по предварительным итогам I полугодия 2000 года составила почти 1/3 ВВП. При анализе динамики и структуры использования ВВП следует обратить внимание, что именно рост доли чистого экспорта динамика является основным фактором изменения пропорций. За счет благоприятной конъюнктуры внешнего рынка топливно-энергетических и сырьевых ресурсов доля чистого экспорта в ВВП повысилась по сравнению с I полугодием 1999 года почти на 9 процентный пункта. Рост валовых сбережений позволяет даже в условиях существенно сократившегося внешнего финансирования рассчитываться с иностранными кредиторами, что, безусловно, является позитивным моментом. Однако при сложившейся ситуации на кредитно-денежном и валютном рынках рост сбережения без адекватного повышения инвестиционного спроса может выступить фактором сдерживающим темпы экономического роста в ближайшей перспективе.

О. Изряднова 

Конъюнктура промышленности

Итоги июльского опроса свидетельствуют об улучшении ситуации в российской промышленности. Начали увеличиваться темпы роста продаж за деньги, стал восстанавливаться промышленный рост, сдерживающее влияние неплатежей существенно снизилось. Прогнозы изменения выпуска, денежного спроса и занятости вышли на самый оптимистичный уровень.

В июле темпы роста платежеспособного спроса начали увеличиваться. После майского падения до 3 пунктов в июле интенсивность роста продаж за деньги достигла 10 пунктов. Абсолютный рост продаж зарегистрирован во всех отраслях, кроме легкой, пищевой и цветной металлургии. Наиболее интенсивно увеличивали реализацию за деньги в стройиндустрии, электроэнергетике, химии и нефтехимии.

Бартерные сделки продолжают сокращаться и вытесняться денежными операциями. В июле интенсивность снижения бартера немного сократилась, но доля ответов “снизился” преобладает во всех отраслях, кроме пищевой. Самое интенсивное снижение бартера происходило в электроэнергетике и металлургии.




В итоге суммарный (платежеспособный + бартерный) спрос в июле стал увеличиваться. Темп его роста достиг 2 балансовых пунктов после майского минимального сокращения. Снижение суммарного спроса зарегистрировано на отраслевом уровне в электроэнергетике, металлургии и легкой промышленности. Самый интенсивный рост - в топливной и стройиндустрии.

Следуя за спросом, продолжает восстанавливаться рост выпуска. В июле темпы его роста увеличились и достигли 23 пунктов. Лучшее послекризисное значение этого показателя было зарегистрировано в марте 2000 г. и составляло 43 пункта. Тогда об увеличении производства сообщили 50% предприятий против 7% сообщений о его снижении. Сейчас соотношение 41 к 18. В июле абсолютное снижение выпуска отмечено только в электроэнергетике. В других отраслях производство увеличивалось.




Снижение объема запасов готовой продукции продолжает замедляться. Более медленное сокращение запасов за последние четыре года происходило только во II и III кв. 1998 г. на фоне резкого падения платежеспособного спроса и неплатежей. Сейчас ситуация существенно иная. В июле 2000 г. неплатежи сдерживают рост выпуска только у 22% предприятий (в апреле 1998 г. - у 67%), низкий спрос - у 42% (апрель 1998 г. - 66%). Однако недоступность кредитов по-прежнему сдерживает увеличение выпуска в условиях растущего спроса и оптимистичных прогнозов.

Как следствие, оценки запасов готовой продукции сохраняют смещение в сторону ответов “ниже нормы”. Предприятия счита​ют, что надо иметь больше готовых изделий на складах пока спрос, в первую очередь, - денежный, растет. Особенно сильны такие настроения сейчас в промышленности строительных материа​лов, цветной металлургии, машиностроении, химии и нефтехимии.

Прогнозы изменения выпуска улучшаются третий  месяц подряд. После апрельского провала они выросли на 13 пунктов и почти достигли абсолютного максимума всех 98 опросов, зарегистрированного в январе 2000 г. Минимальное сокращение производства прогнозируется только в цветной металлургии и пищевой промышленности. В других отраслях ощутимо преобладают надежды на рост выпуска.

Прогнозы изменения цен выросли и вернулись на уровень начала года. Корректировка ценовых прогнозов в сторону более медленного роста зарегистрирована в электроэнергетике, металлургии, деревообработке и стройиндустрии. В других отраслях рост цен предполагается более интенсивный, чем прогнозировалось месяц назад.

Прогнозы изменения платежеспособного спроса вышли в июле на абсолютный максимум - такого преобладания надежд роста продаж над ожиданиями их снижения не регистрировалось ни разу. Абсолютное снижение денежного спроса ожидается в бли​жайшие месяцы только в пищевой промышленности. В других отраслях (кроме стройиндустрии) прогнозы стали более оптимистичными.

Прогнозы изменения бартерных сделок в июле не изменились и остаются на самом пессимистичном за два года мониторинга уровне. Предприятия по-прежнему ожидают самое интенсивное сокращение товарообменных операций. Индекс замещения бартерного спроса платежеспособным (ожидаемые значения) достиг в июле максимума. Только 5% предприятий предполагают в ближайшее время рост бартера при снижении продаж за деньги.

С.Цухло

Внешняя торговля

Внешнеторговый оборот России в январе-мае 2000 года составил 57,3 млрд.долл., превысив показатель аналогичного периода прошлого года на 33,3%. Согласно информации Госкомстата, за этот период экспорт в России увеличился на 49,5% и составил 40,6 млрд.долл. Импорт увеличился на 5,6% до 16,7 млрд.долл. Сальдо внешнеторгового баланса России за 5 месяцев сложилось положительным в сумме 23,9 млрд.долл. (в январе-мае 1999 года - 11,2 млрд.долл.).

Доля стран дальнего зарубежья в общем объеме внешнеторгового оборота России составила 80,8% против 82,1% в январе-мае 1999 г., доля стран СНГ - 19,2% против 17,9%.
В географической структуре внешнеторгового оборота России доля стран ЕС составила 35%, стран АТЭС - 15%, стран Центральной и Восточной Европы - 14%.

Россия в январе-мае 2000 г. увеличила экспорт товаров в страны дальнего зарубежья на 51,3% по сравнению с аналогичным периодом 1999 г. За первые 5 месяцев текущего года Россия экспортировала в дальнее зарубежье товаров на сумму 34,1 млрд.долл. (за январь-май прошлого года - на 22,6 млрд.долл.). При этом в мае текущего года "дальний" экспорт товаров составил 7,8 млрд.долл., что по сравнению с маем 1999 г. больше на 83,9%.

Увеличение стоимостных объемов российского экспорта объясняется благоприятной ситуацией на мировых рынках по основным товарам российского экспорта.

График 1.
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Таблица 1.

Среднемесячные мировые цены в мае соответствующего года

	
	1996
	1997
	1998
	1999
	2000

	Нефть (Brent), UDS/т
	140,4
	138,3
	105,6
	115,8
	200,2

	Натуральный газ, UDS/млн.м3
	-
	81,1
	78,1
	83,9
	133,0

	Бензин, UDS/т
	242,3
	226,3
	183,1
	188,9
	341,9

	Медь, UDS/тонна
	2756,7
	2480,4
	1736,2
	1539,9
	1834,7

	Алюминий, UDS/тонна
	1623,0
	1618,9
	1370,6
	1317,9
	1464,7

	Никель, UDS/тонна
	8135,2
	7468,1
	5058,3
	5239,5
	10141,4


Источник: рассчитано по данным London Metal Exchange (Великобритания, Лондон), New York Mercantile Exchange (США, Нью-Йорк)

Импорт в Россию из стран дальнего зарубежья составил в январе-мае 2000 года с учетом официально нерегистрируемой торговли 12 млрд.долл. (на 4% меньше, чем за тот же период 1999 года), а без ее учета - 8,4 млрд.долл. (снижение на 9,7%). По сравнению с маем 1999 г. в мае текущего года "дальний" импорт вырос на 8,4%.

Сокращение объемов импорта в текущем году происходит в значительной степени под влиянием снижения импортных цен, поскольку идет рост физических объемов импорта.
Значительными статьями импорта из стран дальнего зарубежья остаются продовольственные товары и сырье для их производства, а также машины и оборудование. Доля товаров каждой из этих групп составляет в общем объеме импорта порядка 30%.

По данным ГТК, импорт продовольственных товаров и сырья для их производства в мае 2000 г. по сравнению с предыдущим месяцем вырос на 1,1% до 463,6 млн. долл. Закупки зерновых культур увеличились в 2,7 раза до 57,4 млн.долл., растительного масла, мяса и субпродуктов - в 1,6 раза (23,7 млн.долл. и 46,3 млн.долл. соответственно), табака - на 5,5% до 42 млн.долл. Одновременно с этим снизились закупки сахара в 1,7 раза до 90 млн.долл., молочных продуктов - на 4,7% до 16,2 млн.долл., алкогольной и безалкогольной продукции - на 18,3% до 8,5 млн.долл. Объемы импорта химической продукции сократились на 2,4% до 343,5 млн.долл. В частности, уменьшились закупки фармацевтической продукции на 2,4% до 75,8 млн.долл., продуктов органической и неорганической химии - на 7,5% до 83,1 млн.долл. Импорт полимеров и каучука сохранился на уровне апреля - 72,5 млн.долл. Закупки машиностроительной продукции в мае уменьшились по сравнению с апрелем на 8,7% до 500,7 млн.долл. Например, снизился ввоз электрооборудования в 1,6 раза до 85,5 млн.долл., инструментов и аппаратов оптических - на 2,2% до 62,9 млн.долл., средств наземного транспорта - на 1,8% до 61,7 млн.долл. При этом увеличились закупки технологического оборудования на 1,4% до 260,4 млн. долл. Импорт текстильных изделий и обуви в мае составил 65,1 млн.долл. и сохранился практически на уровне апреля. Выросли объемы закупок химических волокон в 1,6 раза до 11 млн.долл., текстильных материалов - на 10,9% до 5,1 млн.долл., одежды текстильной - на 2,5% до 4,1 млн.долл. Вместе с тем, уменьшился ввоз хлопка на 12% до 4,4 млн.долл., химических нитей - на 9,8% до 5,5 млн.долл. и обуви - на 9,5% до 5,8 млн.долл.

Торговый оборот России со странами СНГ составил в январе-мае 2000 года 11,2 млрд. долларов США. Это на 41,8% превышает показатель за тот же период в 1999 году. При этом российский экспорт в страны Содружества вырос за указанный период 2000 года по сравнению с 1999 годом на 40,4%, достигнув 6,5 млрд. долларов. Доля государств СНГ в экспорте России составила 14,5%, в 1999 году - 14,8%. Что касается российского импорта из СНГ в январе-мае 2000 года, то он достиг 4,7 млрд. долларов (рост на 40,1%). Доля государств Содружества в импорте России составила 33,8%, в январе-мае прошлого года - 24,6%.

В текущем году,  особенно во втором квартале, появилась тенденция к росту импортных поставок металлов из стран СНГ, что связано со стабильным курсом национальной российской валюты.

Сегодня можно говорить о достаточно стабильном положении  продукции украинских металлургов на российском рынке, особенно в сопредельных регионах. Следует отметить, что  еще в прошлом году торговли металлами с Украиной практически не было за исключением  небольших  поставок незначительного объема в счет погашения долгов за российские энергоносители.

Объем неорганизованной (челночной) торговли в январе-мае 2000 г., по сравнению с соответствующим периодом прошлого года, увеличился на 6,0% и составил $4,4 млрд. На долю неорганизованной торговли в общем внешнеторговом обороте России приходилось 7,7%, в экспорте - 1,5%, в импорте - 22,7%.

С 1 июля автоматически восстановлена пошлина на экспорт алюминия в размере 5%, отмененная решением правительства РФ в начале 2000 года сроком на 6 месяцев.
Государственный таможенный комитет не получал никаких инструкций, которые отменяли бы введение пошлины с 1 июля. Таким образом, с начала второго полугодия будет взиматься пошлина на весь экспортируемый алюминий, кроме производимого из давальческого сырья, т.е. по толлингу. Толлинговые операции предполагают переработку импортного или отечественного давальческого сырья на территории России с последующим вывозом продукции за пределы РФ.

В настоящее время в Правительстве РФ проводится работа по изменению таможенной политики. Действующие ныне пошлины мало способствуют развитию легального ввоза в страну большинства товаров. В настоящее время 11400 товарных позиций разбиты на 97 товарных групп и к ним применяются различные комбинации ставок от 0 до 30% в зависимости от того, насколько данный импортный товар опасен для российской промышленности. Принятые в июле 2000 года постановления об изменении таможенного тарифа на некоторые группы товаров (на мясо и пищевые субродукты домашней пищи, на аппаратуру приемную для телевизионной связи цветного изображения, на аппаратуру видеозаписывающую или видеовоспроизводящую и т.д.) являются частью многоэтапной программы по унификации и кардинальному изменению ставок таможенного тарифа. На первом этапе программа унификации предполагает сократить максимальные ставки в среднем с 30 до 20% и повысить минимальные в среднем до 5% (исключение составят товары социальной значимости, такие, как инсулин, инвалидные коляски и т.д., на которые сохранится нулевой тариф). Все существующие в настоящее время 11400 товарных позиций предлагается распределить по 4-5 группам с фиксированными ставками от 5% до 20%. На сырье и технологическое оборудование предлагается ввести 5%-ную пошлину, готовые товары - 10%, а продовольствие - 15%. Пошлины на бытовую технику, автомобили, одежду снижаются на треть. 

Н.Воловик, Н.Леонова







� 10 июля 2000 года Банк России понизил ставку рефинансирования на пять процентных пунктов до 28% годовых.
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		Таблица

		Структура формирования валового внутреннего продукта по источникам дохода., в % к итогу

				1998 год								1999 год								2000год

				кварталы								кварталы								кварталы

				1		2		3		4		1		2		3		4		1		2

		Оплата труда наемных работников, включая скрытую		54.6		51.5		44.7		42.3		40.6		43.6		40.1		44.4		41.7		42.1

		Чистые налоги на производство и импорт		13.1		18.7		12.7		12.9		12		19.3		13.2		14		15.6		16.2

		Валовая прибыль экономики и валовые смешанные доходы		32.3		29.8		42.6		44.8		47.4		37.1		46.7		41.6		42.7		41.7
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				1998 год								1999 год								2000год

				кварталы								кварталы								кварталы

				1		2		3		4		1		2		3		4		1		2

		Расходы на конечное потребление домашних хозяйств		55.9		52.5		53.6		55.4		58		51.4		46.4		48.9		48.3		47.1
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		Валовое накопление основного капитала		7.2		17.9		18		17.7		13.7		15.2		15.4		18		13.6		13.5

		Чистый экспорт		-0.2		0.3		4.7		19.5		15.8		13.3		14.7		20.4		24.1		25.2

		Изменение запасов материальных оборотных средств		7.2		4.2		4.6		-17.3		-2.3		0.8		7.3		-8.4		-2.2		-2.3
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						январь		февраль		март		апрель		май		июнь		июль		август		сентябрь		октябрь		ноябрь		декабрь				январь		февраль		март		апрель		май		июнь		июль		август		сентябрь		октябрь		ноябрь		декабрь

		вне СНГ		1996		4.5		5.2		6.1		5.5		6		5.8		6.1		5.8		5.9		6.8		7.0		7.1				2.8		3.5		3.9		4		3.8		3.6		4		3.5		3.4		3.7		3.6		4.1

				1997		5.2		5.5		5.8		5.4		5.1		5.4		5.7		5.9		5.5		6.5		6.5		6.5				2.7		3.7		4		4		3.7		4.1		4		4.7		4.6		4.6		4.3		5.2

				1998		4.4																										3.8

		СНГ		1996		1.4		1.7		1.6		1.7		1.2		1.3		1.2		1.3		1.4		1.5		1.4		1.5				1.5		1.8		1.4		1.7		1.6		1.6		1.5		1.7		1.4		1.5		1.3		1.4

				1997		1.4		1.5		1.5		1.6		1.2		1.2		1.4		1.3		1.4		1.7		1.7		1.9				1.2		1.3		1.3		1.4		1.4		1.4		1.2		1.6		1.6		1.6		1.5		1.9

				1998		1.3																										1.3
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вне СНГ 1996

вне СНГ 1997

вне СНГ 1998

СНГ 1996

СНГ 1997

СНГ 1998

ЭКСПОРТ                                                                              ИМПОРТ

ОСНОВНЫЕ ПОКАЗАТЕЛИ РОССИЙСКОЙ ВНЕШНЕЙ ТОРГОВЛИ (млрд.долл.)
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						январь		февраль		март		апрель		май		июнь		июль		август		сентябрь		октябрь		ноябрь		декабрь				январь		февраль		март		апрель		май		июнь		июль		август		сентябрь		октябрь		ноябрь		декабрь

		вне СНГ		1996		4.5		5.2		6.1		5.5		6		5.8		6.1		5.8		5.9		6.8		7.0		7.1				2.8		3.5		3.9		4		3.8		3.6		4		3.5		3.4		3.7		3.6		4.1

		СНГ		1996		1.4		1.7		1.6		1.7		1.2		1.3		1.2		1.3		1.4		1.5		1.4		1.5				1.5		1.8		1.4		1.7		1.6		1.6		1.5		1.7		1.4		1.5		1.3		1.4

		вне СНГ		1997		5.2		5.5		5.8		5.4		5.1		5.4		5.7		5.9		5.5		6.5		6.5		6.5				2.7		3.7		4		4		3.7		4.1		4		4.7		4.6		4.6		4.3		5.2

		СНГ		1997		1.4		1.5		1.5		1.6		1.2		1.2		1.4		1.3		1.4		1.7		1.7		1.9				1.2		1.3		1.3		1.4		1.4		1.4		1.2		1.6		1.6		1.6		1.5		1.9

		вне СНГ		1998		4.4																										3.8

		СНГ		1998		1.3																										1.3

				Экспорт				Импорт

				вне СНГ		СНГ		вне СНГ		СНГ

		Янв.		4.5		1.4		2.8		1.5

		Фев.		5.2		1.7		3.5		1.8

		Март		6.1		1.6		3.9		1.4

		Апр.		5.5		1.7		4		1.7

		Май		6		1.2		3.8		1.6

		Июнь		5.8		1.3		3.6		1.6

		Июль		6.1		1.2		4		1.5

		Авг.		5.8		1.3		3.5		1.7

		Сен.		5.9		1.4		3.4		1.4

		Окт.		6.8		1.5		3.7		1.5

		Нояб.		7.0		1.4		3.6		1.3

		Дек.		7.1		1.5		4.1		1.4

		Янв.		5.5		1.5		3.4		1.3

		Фев.		5.2		1.5		3.8		1.2

		Март		5.8		1.5		4.2		1.4

		Апр.		5.4		1.5		4.6		1.6

		Май		5.2		1.3		4.1		1.4

		Июнь		5.4		1.2		4.1		1.4

		Июль		5.7		1.4		4		1.2

		Авг.		5.9		1.3		4.7		1.6

		Сен.		5.5		1.4		4.6		1.6

		Окт.		6.5		1.7		4.6		1.6

		Нояб.		6.5		1.7		4.3		1.5

		Дек.		6.5		1.9		5.2		1.9

		Янв.		4.5		1.3		4.5		1.2		11.5

		Фев.		4.3		1.5		4.6		1.4

		Март		5		1.7		5		1.5

		Апр.		4.8		1.4		4.8		1.4

		Май		4.8		1.2		4.5		1.3

		Июнь		5.3		1.1		4.4		1.3

		Июль		4.9		1.3		4.5		1.2

		Авг.		4.9		1.0		4.0		1.3

		Сен.		4.9		0.8		2.3		0.7

		Окт.		4.8		1.2		2.2		0.8

		Нояб.		4.6		1.3		2.2		0.8

		Дек.		5.9		1.2		2.7		0.8

		Янв.		3.7		1.1		2.3		0.6		7.7

		Фев.		3.9		0.9		2.3		0.6

		Март		5.1		0.9		2.7		0.8

		Апр.		5.7		0.8		2.8		0.8

		Май		4.3		0.9		2.4		0.7

		Июнь		4.6		0.8		2.5		0.8		8.7

		Июль		5.1		1.0		2.5		0.8		9.4

		Авг.		5.1		0.9		2.3		0.9

		Сен.		5.3		1.0		2.5		0.9

		Окт.		5.8		1.1		2.4		1

		Нояб.		6.2		1.2		2.6		1

		Дек.		7.8		1.5		2.9		1.2

		Янв.		5.5		1.3		1.8		0.8

		Фев.		6.6		1.3		2.6		0.8

		Март		7.3		1.4		2.6		1.1

		Апр.		6.9		1.3		2.5		1

		Май		7.8		1.2		2.5		1

		Янв.		82.2				51.1

		Фев.		90.7				50.0

		Март		102.0				54.0

		Апр.		118.8				58.3

		Май		89.6				53.3

		Июнь		86.8				56.1

		Июль		104.1				55.3

		Авг.		104.1				57.5

		Сен.		108.2				108.7

		Окт.		120.8				109.1

		Нояб.		134.8				118.2
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				ЭКСПОРТ				ИМПОРТ

				вне СНГ		СНГ		вне СНГ		СНГ

		Янв.		4.5		1.4		2.8		1.5

		Фев.		5.2		1.7		3.5		1.8

		Март		6.1		1.6		3.9		1.4

		Апр.		5.5		1.7		4		1.7

		Май		6		1.2		3.8		1.6

		Июнь		5.8		1.3		3.6		1.6

		Июль		6.1		1.2		4		1.5

		Авг.		5.8		1.3		3.5		1.7

		Сен.		5.9		1.4		3.4		1.4

		Окт.		6.8		1.5		3.7		1.5

		Нояб.		7.0		1.4		3.6		1.3

		Дек.		7.1		1.5		4.1		1.4

		1996 год		71.8		17.2		43.9		18.4

		Янв.		5.5		1.5		3.4		1.3

		Фев.		5.2		1.5		3.8		1.2

		Март		5.8		1.5		4.2		1.4

		Апр.		5.4		1.5		4.6		1.6

		Май		5.2		1.3		4.1		1.4

		Июнь		5.4		1.2		4.1		1.4

		Июль		5.7		1.4		4		1.2

		Авг.		5.9		1.3		4.7		1.6

		Сен.		5.5		1.4		4.6		1.6

		Окт.		6.5		1.7		4.6		1.6

		Нояб.		6.5		1.7		4.3		1.5

		Дек.		6.5		1.9		5.2		1.9

		1997 год		69.1		17.9		51.6		17.7

		Янв.		4.4		1.3		4.2		1.3

		Фев.		4.5		1.6		4.6		1.4

		Март		4.9		1.6		5.1		1.4

				13.8		4.5		13.9		4.1		18.3		18		0.3		0.4

		Апр.		4.2		1.2		4.5		1.3

		Май		4.9		1.3		4.7		1.4

		Июнь		5.1		1.2		4.4		1.2

				14.2		3.7		13.6		3.9		17.9		17.5		0.4		0.8

		Июль		4.9		1.3		4.5		1.2

		Авг.		4.9		1.0		4.0		1.3

		Сен.		4.9		0.8		2.3		0.7

				14.7		3.1		10.8		3.2		17.8		14		3.8		3.8

		Окт.		4.8		1.2		2.2		0.8

		Нояб.		4.6		1.3		2.2		0.8

		Дек.		5		1.2		2.2		0.9

				14.4		3.7		6.6		2.5		18.1		9.1		9		9.4

		1998 год		57.1		15		44.9		13.7						13.5		14.4

				Экспорт (млрд.долл.)		Импорт (млрд.долл.)		Сальдо (млрд.долл.)

		1996		89.0		61.1		27.9

		1997		87		69.5		17.5

		январь-июль 1998		42.4		41.1		1.3

		Экспорт нефти		1996		1997		1998

		млрд.долл		16.073		14.773		6.397

		доля в экспорте		18.1		17.0		15.1
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				Экспорт (млрд.долл.)		Импорт (млрд.долл.)		Сальдо (млрд.долл.)

		1996		89.0		61.1		27.9

		1997		87		69.5		17.5

		январь-июль 1998		42.4		41.1		1.3

		Экспорт нефти		1996		1997		1998

		млрд.долл		16.073		14.773		6.397

		доля в экспорте		18.1		17.0		15.1
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				Экспорт				Импорт

				вне СНГ		СНГ		вне СНГ		СНГ

		Янв.		4.5		1.4		2.8		1.5

		Фев.		5.2		1.7		3.5		1.8

		Март		6.1		1.6		3.9		1.4

		Апр.		5.5		1.7		4		1.7

		Май		6		1.2		3.8		1.6

		Июнь		5.8		1.3		3.6		1.6

		Июль		6.1		1.2		4		1.5

		Авг.		5.8		1.3		3.5		1.7

		Сен.		5.9		1.4		3.4		1.4

		Окт.		6.8		1.5		3.7		1.5

		Нояб.		7.0		1.4		3.6		1.3

		Дек.		7.1		1.5		4.1		1.4

		Янв.		5.5		1.5		3.4		1.3

		Фев.		5.2		1.5		3.8		1.2

		Март		5.8		1.5		4.2		1.4

		Апр.		5.4		1.5		4.6		1.6

		Май		5.2		1.3		4.1		1.4

		Июнь		5.4		1.2		4.1		1.4

		Июль		5.7		1.4		4		1.2

		Авг.		5.9		1.3		4.7		1.6

		Сен.		5.5		1.4		4.6		1.6

		Окт.		6.5		1.7		4.6		1.6

		Нояб.		6.5		1.7		4.3		1.5

		Дек.		6.5		1.9		5.2		1.9

		Янв.		4.4		1.3		4.2		1.3

		Фев.		4.5		1.6		4.6		1.4

		Март		4.9		1.6		5.1		1.4

		Апр.		4.2		1.2		4.5		1.3

		Май		4.9		1.3		4.7		1.4

		Июнь		5.1		1.2		4.4		1.2

		Июль		4.9		1.3		4.5		1.2

		Авг.		4.9		1.0		4.0		1.3

		Сен.		4.9		0.8		2.3		0.7

		Окт.		4.8		1.2		2.2		0.8

		Нояб.		4.6		1.3		2.2		0.8
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				Экспорт				Импорт

				вне СНГ		СНГ		вне СНГ		СНГ

		Янв.		4.5		1.4		2.8		1.5

		Фев.		5.2		1.7		3.5		1.8

		Март		6.1		1.6		3.9		1.4

		Апр.		5.5		1.7		4		1.7

		Май		6		1.2		3.8		1.6

		Июнь		5.8		1.3		3.6		1.6

		Июль		6.1		1.2		4		1.5

		Авг.		5.8		1.3		3.5		1.7

		Сен.		5.9		1.4		3.4		1.4

		Окт.		6.8		1.5		3.7		1.5

		Нояб.		7.0		1.4		3.6		1.3

		Дек.		7.1		1.5		4.1		1.4

		Янв.		5.5		1.5		3.4		1.3

		Фев.		5.2		1.5		3.8		1.2

		Март		5.8		1.5		4.2		1.4

		Апр.		5.4		1.5		4.6		1.6

		Май		5.2		1.3		4.1		1.4

		Июнь		5.4		1.2		4.1		1.4

		Июль		5.7		1.4		4		1.2

		Авг.		5.9		1.3		4.7		1.6

		Сен.		5.5		1.4		4.6		1.6

		Окт.		6.5		1.7		4.6		1.6

		Нояб.		6.5		1.7		4.3		1.5

		Дек.		6.5		1.9		5.2		1.9

														1995 г.

		Янв.		4.4		1.3		4.2		1.3				янв.		5.71		3.74		1.97		9.45

		Фев.		4.5		1.6		4.6		1.4				февр.		6.22		4.51		1.71		10.73

		Март		4.9		1.6		5.1		1.4				март		6.76		4.67		2.09		11.43

		Апр.		4.2		1.2		4.5		1.3				апр.		6.61		4.15		2.46		10.76

		Май		4.9		1.3		4.7		1.4				май		6.97		4.94		2.03		11.91

		Июнь		5.1		1.2		4.4		1.2				июнь		7.18		5.14		2.04		12.32

		Июль		4.9		1.3		4.5		1.2				июль		6.16		4.74		1.42		10.9

		Авг.		4.9		1.0		4.0		1.3				авг.		6.46		5.28		1.18		11.74

		Сен.		4.9		0.8		2.3		0.7				сент.		6.76		5.33		1.43		12.09

		Окт.		4.8		1.2		2.2		0.8				окт.		7.22		5.53		1.69		12.75

		Нояб.		4.6		1.3		2.2		0.8				нояб.		7.58		6.24		1.34		13.82

		Дек.		5.9		1.2		2.7		0.9				дек.		7.96		6.51		1.45		14.47

				Экспорт		Импорт		Сальдо

		Янв.		5.9		4.3		1.6				10.2

		Фев.		6.9		5.3		1.6				12.2

		Март		7.7		5.3		2.4				13

		Апр.		7.2		5.7		1.5				12.9

		Май		7.2		5.4		1.8				12.6

		Июнь		7.1		5.2		1.9				12.3

		Июль		7.3		5.5		1.8				12.8

		Авг.		7.1		5.2		1.9				12.3

		Сен.		7.3		4.8		2.5				12.1

		Окт.		8.3		5.2		3.1				13.5

		Нояб.		8.4		4.9		3.5				13.3

		Дек.		8.6		5.5		3.1				14.1

		Янв.		7		4.7		2.3				11.7

		Фев.		6.7		5		1.7				11.7

		Март		7.3		5.6		1.7				12.9

		Апр.		6.9		6.2		0.7				13.1

		Май		6.5		5.5		1				12

		Июнь		6.6		5.5		1.1				12.1

		Июль		7.1		5.2		1.9				12.3

		Авг.		7.2		6.3		0.9				13.5

		Сен.		6.9		6.2		0.7				13.1

		Окт.		8.2		6.2		2				14.4

		Нояб.		8.2		5.8		2.4				14

		Дек.		8.4		7.1		1.3				15.5

		Янв.		5.9		5.6		0.3		11.5		11.5

		Фев.		5.8		6		-0.2				11.8

		Март		6.8		6.5		0.3				13.3

		Апр.		6.1		6.3		-0.2				12.4

		Май		6.1		5.8		0.3				11.9

		Июнь		6.5		5.8		0.7				12.3

		Июль		6.2		5.7		0.5				11.9

		Авг.		5.6		5.2		0.4				10.8

		Сен.		5.9		3		2.9				8.9

		Окт.		6		3		3				9

		Нояб.		5.9		3		2.9				8.9

		Дек.		7.1		3.6		3.5				10.7

		Янв.		4.8		2.9		1.9		7.7		7.7

		Фев.		4.8		3		1.8				7.8

		Март		6		3.5		2.5				9.5

		Апр.		6.5		3.6		2.9

		Май		5.2		3.1		2.1

		Июнь		5.4		3.4		2

		Июль		6.1		3.4		2.7

		Авг.		6		3.2		2.8

		Сен.		6.3		3.4		2.9

		Окт.		6.8		3.6		3.2

		Нояб.		7.4		3.6		3.8

		Дек.		9.3		4.2		5.1

		Янв.		6.4		2.4		4

		Фев.		7.7		3.4		4.3

		Март		8.7		3.7		5

		Апр.		8.2		3.5		4.7														0

		Май		9		3.5
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Экспорт

Импорт

Сальдо

1996 г.                             1997 г.                          1998 г.                           1999 г.                          2000 г.

Основные показатели российской внешней торговли (млрд.долл.)
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				Экспорт				Импорт

				вне СНГ		СНГ		вне СНГ		СНГ

		Янв.		4.5		1.4		2.8		1.5

		Фев.		5.2		1.7		3.5		1.8

		Март		6.1		1.6		3.9		1.4

		Апр.		5.5		1.7		4		1.7

		Май		6		1.2		3.8		1.6

		Июнь		5.8		1.3		3.6		1.6

				33.1		8.9		21.6		9.6

		Янв.		5.5		1.5		3.4		1.3

		Фев.		5.2		1.5		3.8		1.2

		Март		5.8		1.5		4.2		1.4

		Апр.		5.4		1.5		4.6		1.6

		Май		5.2		1.3		4.1		1.4

		Июнь		5.4		1.2		4.1		1.4

				32.5		8.5		24.2		8.3

		Янв.		4.5		1.3		4.5		1.2

		Фев.		4.3		1.5		4.6		1.4

		Март		5		1.7		5		1.5

		Апр.		4.8		1.4		4.8		1.4

		Май		4.8		1.2		4.5		1.3

		Июнь		5.3		1.1		4.4		1.3

				28.7		8.2		27.8		8.1

		Янв.		3.7		1.0		2.3		0.6

		Фев.		3.9		0.9		2.3		0.6

		Март		5.1		1.0		2.7		0.8

		Апрель		5.6		0.8		2.8		0.8

		Май		4.3		0.9		2.4		0.7

		Июнь		4.6		0.8		2.6		0.8

				27.2		5.4		15.1		4.3

				Экспорт		Импорт		Экспорт		Импорт		Сальдо

				вне СНГ		вне СНГ		СНГ		СНГ				вне СНГ		СНГ

		1996		33.1		21.6		8.9		9.6				11.5		-0.7

		1997		32.5		24.2		8.5		8.3				8.3		0.2

		1998		28.7		27.8		8.2		8.1				0.9		0.1

		1999		27.2		15.1		5.4		4.3				12.1		1.1

				94.8		54.3		65.9		53.1

				5.2		45.7		34.1		46.9
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Экспорт вне СНГ

Импорт вне СНГ

Экспорт СНГ

Импорт СНГ

Основные показатели российской внешней торговли 
в I полугодии соответствующего года (млрд.долл.)
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