Краткосрочный прогноз основных индикаторов российской экономики                                      26 июля 2010


Институт народнохозяйственного прогнозирования РАН
АНАЛИЗ И ПРОГНОЗ КРАТКОСРОЧНЫХ ПОКАЗАТЕЛЕЙ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ ДИНАМИКИ
Краткосрочный прогноз, результаты которого представлены в бюллетене, разрабатывается на основе методов прогнозирования временных рядов и поэтому в явном виде не учитывает действующие в экономике взаимосвязи и не отражает возможные последствия принимаемых мер экономической политики. В этом состоит главное отличие краткосрочного прогноза от среднесрочного прогноза, результаты которого публикуются раз в квартал и основаны на расчетах с использованием макроэкономической модели.
Основная задача, которую решает разработанный инструментарий краткосрочного прогнозирования, состоит в оценке темпов экономического роста в ближайшие четыре квартала исходя из предпосылки о сохранении текущих тенденций развития ключевых месячных показателей.   

Итоговый прогноз ВВП является простой средней трех оценок: ВВП со стороны использования; ВВП со стороны производства; и ВВП рассчитанного на основе метода главных компонент.

Прогноз краткосрочных индикаторов основывается на ежемесячно обновляемой базе данных, которая содержит более 200 месячных индикаторов. База данных высокочастотных индикаторов включает показатели, отражающие макроэкономические тенденции в российской экономике, изменения в динамике внутренних и мировых цен не отдельные товары. Обновление базы данных осуществляется на основе информации публикуемой Росстатом, ЦБ России, ФТС России, Мировым Банком и МВФ. 

В таблицах с результатами  прогноза фактические данные приведены в скобках. Временной интервал, на который разрабатывается прогноз, представлен в строке, расположенной под названием индикатора. Дата разработки прогноза указана в первом столбце слева.

	Основные тенденции

	· Текущая оценка роста ВВП в 2010г. составляет 3.5%. Однако, при интерпретации результатов прогноза следует принимать во внимание намерение Росстата пересмотреть динамику ВВП за 2002-2010гг., необходимость чего ярко демонстрирует сравнение скорректированной динамики промышленного производства и рассчитанных в старой методологии значений ВВП (оценка роста промышленного производства в первом квартале 2010г. была изменена с 5.8 до 9.5% при этом рост ВВП за аналогичный период по текущим оценкам Росстата составляет 2.9%).
· В связи с этим оценка ВВП на данный момент рассматривается нами исключительно как индикатор ожидаемого замедления или ускорения экономической динамики.  В тоже время скорректированная динамика промышленного производства представляется нам более адекватным показателем
· Уменьшение прогноза роста ВВП с 3.7% до 3.5% следует интерпретировать как  сигнал о расширении действия факторов сдерживающих восстановление российской экономки (недостаточная инвестиционная активность, стагнация экспорта, рост импорта). 
· На наш взгляд темпы экономического роста во второй половине текущего года будут во многом зависеть от того, в какой степени рост внутреннего спроса на отечественные товары сможет компенсировать негативное воздействие со стороны стагнации внешнего спроса.  
· По нашим оценкам, снижение чистого экспорта в 2010г. способно внести отрицательный вклад в динамику ВВП в размере около -1.5 п.п.



	
	Дата разработки прогноза
	Результаты прогноза,
в % к соответствующему кварталу предыдущего года

	
	
	IV кв. 2009
	I кв. 2010
	II кв. 2010
	III кв. 2010
	IV кв. 2010
	2010

в % к 2009

	ИПП

	Май. 10
	
	
	11.4
	10.5
	8.9
	

	
	Июнь 10
	[1.8]
	[9.5]
	11.4
	10.5
	8.0
	10.1

	
	Июль 10
	
	
	[10.9]
	8.8
	7.2
	9.0

	ВВП
	Дек. 09
	-3.9
	2.9
	2.8
	0.7
	-1.8
	1.0

	
	Янв. 10
	-3.6
	4.9
	4.9
	2.8
	0.0
	3.0

	
	Февр. 10
	-3.7
	4.9
	5.3
	4.0
	1.3
	3.7

	
	Март 10
	-2.9
	4.7
	4.8
	3.4
	1.1
	3.4

	
	Апрель 10
	[-3.8]
	3.9
	5.0
	4.0
	2.9
	3.9

	
	Май 10
	
	[2.9]
	5.8
	4.6
	3.5
	4.2

	
	Июнь 10
	
	
	4.7
	3.7
	3.6
	3.7

	
	Июль 10
	
	
	4.5
	3.7
	2.8
	3.5


Промышленное производство

Данные о промышленном производстве, пересчитанные в соответствии с новым классификатором по видам продукции свидетельствуют о том, что начиная с февраля 2009г. в промышленности происходило достаточно интенсивное восстановление  объемов выпуска.
Среднемесячный темп роста выпуска в промышленности с февраля 2009г. по июнь 2010г. составил 0.7%. Причем во втором полугодии прошлого года этот показатель был равен 1%, а в январе-июне 2010г. снизился почти в два раза - до 0.55%.

В значительной степени импульсом для начала восстановительного роста в промышленности послужило восстановление мировой экономики, стимулировавшее расширение внешнего спроса на традиционные товары российского экспорта. 
В свою очередь, почти двукратное снижение скорости восстановительного роста в первом полугодии 2010г. на наш взгляд было так же во многом связано с замедление динамики внешнего спроса и экспорта товаров.

Вклад в прирост промышленного производства отраслей ориентированных на экспорт и отраслей ориентированных на внутренний спрос в первом полугодии был практически одинаков – 5.4 и 4.9 п.п. То есть прирост выпуска в промышленности в 10.3% за первое полугодие на 52% был обеспечен отраслями, ориентированными на экспорт, и на 48% - отраслями, ориентированными на внутренний спрос. В первом квартале 2010г. это соотношении составляло 54% и 46%, соответственно.
Если стагнация экспорта продолжится (вероятность чего достаточно высока), вклад со стороны отраслей ориентированных на экспорт в рост промышленного производства будет уменьшаться, что наряду с высокой базой сравнения может привести к замедлению динамики промышленного производства во втором полугодии текущего года.
По нашим оценкам среднемесячный рост промышленного производства в результате стагнации экспорта может снизиться с 0.55% в первом полугодии текущего года до 0.48% во втором полугодии. В этом случае рост промышленного производства в текущем году составит около 9%.
Индекс промышленного производства и экспорт товаров,
в % к среднему месяцу 2008г., сезонность устранена
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Вклад отдельных видов деятельности в рост промышленного производства в январе-мае 2010г., п.п.
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	Дата разработки прогноза
	Промышленное производство, в % к соответствующему месяцу предыдущего года
	

	
	05.10
	06.10
	07.10
	08.10
	09.10
	

	Май 10
	12.3
	11.3
	10.4
	10.8
	10.3
	

	Июнь 10
	[12.6]
	11.5
	10.6
	10.8
	10.2
	<10м05

	Июль 10
	
	[9.7]
	8.9
	9.1
	8.4
	<10м06


Инвестиции

Данные за июнь 2010г. свидетельствуют о том, что в динамике инвестиций в основной капитал сохраняется тенденция роста, при этом темпы восстановления в целом соответствуют скорости роста промышленного производства и потребительского спроса. В тоже время есть все основания предполагать, что по мере пересмотра оценок динамики ВВП будет существенным образом пересмотрена динамика инвестиций в основной капитал в 2010 г.
В июне рост инвестиций в годовом выражении составил 7.4%, а за первое полугодие объем инвестиций увеличился на 1.3%. За весь период восстановления (начиная с июля 2009г.) среднемесячный темп роста инвестиций с исключением сезонного фактора составил 0.6%. 

Стоит отметить, что данные о динамике инвестиций в основной капитал в настоящий вызывают ряд вопросов. Так, согласно данным Росстата в первом квартале 2010г. в целом инвестиции в основной капитал снизились на 4.1% по отношению к первому кварталу 2009г., а инвестиции крупных и средних предприятий за этот же период сократились на 21.1%. 

В таком случае получается, что малые предприятия продемонстрировали рост инвестиций на 41%, а их доля в общем объеме инвестиций увеличилась с 27% до 40%. Каким образом малые предприятия могли столь существенно увеличить капиталовложения, при том, что банки в основном предпочитают кредитовать крупных заемщиков, остается загадкой.
Кроме того, данные Росстата по источникам финансирования инвестиций свидетельствует о том, что в первом квартале текущего года инвестиции осуществляемые за счет заемных средств сократились на 36% по сравнению с предыдущим кварталом (сезонность устранена). Столь резкого падения инвестиций осуществляемых за счет заемных средств не наблюдалось даже в острой фазе кризиса, когда состояние банковского сектора и условия заимствования были значительно хуже.
Рост инвестиций в 2010г. согласно текущему прогнозу оценивается в 7.8%, что на 0.2 п.п. ниже предыдущего прогноза. Снижение оценки инвестиций главным образом было связано с уменьшением прогноза роста промышленного производства.
Инвестиции в основной капитал, объем работ в строительстве
и импорт инвестиционных товаров,
дек. 2006=100, сезонность устранена
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Денежная база в реальном выражении (в качестве дефлятора был использован ИПЦ), дек. 2007г.=100, и ставка по кредитам
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Ставка по кредитам нефинансовым предприятиям сроком до года, %


	Дата разработки прогноза
	Инвестиции в основной капитал, в % к соответствующему месяцу предыдущего года
	

	
	05.10
	06.10
	07.10
	08.10
	09.10
	

	Янв. 10
	2.1
	2.0
	1.1
	1.3
	0.5
	

	Февр. 10
	1.9
	3.5
	5.5
	7.3
	6.5
	

	Март 10
	5.0
	6.3
	8.3
	9.6
	8.7
	

	Апр. 10
	10.2
	12.2
	14.7
	16.5
	15.5
	

	Май 10
	7.4
	9.7
	12.6
	14.3
	13.8
	

	Июнь 10
	[5.5]
	7.8
	10.5
	12.1
	11.6
	<10м05

	Июль 10
	
	[7.4]
	10.5
	11.9
	11.4
	<10м06


Внешняя торговля товарами
Во втором квартале текущего года согласно предварительным данным таможенной статистики экспорт товаров в натуральном выражении с исключением сезонного фактора сократился по отношению к предыдущему кварталу на 4.5%. За аналогичный период рост физического объема импорта составил 15%.
Прирост экспорта в первом квартале текущего года по отношению к первому кварталу 2009г. составил 5.2%, а за первое полугодие экспорт в натуральном выражении увеличился на 10.4%.

Сокращение общего объема экспорта в апреле-июне текущего года, наблюдавшееся впервые за пять последних кварталов, было связано с падением экспорта топливно-энергетических товаров (-6.8% к первому кварталу 2010г. с исключением сезонности), кокса и нефтепродуктов (-1.7%), металлургической и химической продукции (-7.1% и -5.1%). При этом, сокращение экспорта металлургической продукции происходит на протяжении трех последних кварталов.
Среди положительных моментов в развитии экспорта в первой половине 2010г. можно отметить формирование тенденции роста в динамике экспорта лесоматериалов и продукции деревообрабатывающей промышленности. Так за январь-июнь 2010г. экспорт обработанных лесоматериалов вырос на 16.5%, пиломатериалов на 148.7%, древесностружечных плит на 47.7%, фанеры клееной на 19.8%, тогда как экспорт необработанных лесоматериалов за рассматриваемый период сократился на 0.9%.
Так же стоит отметить, что при достаточно слабом росте экспорта машин и оборудования и транспортных средств и оборудования (0.3% и 5.4% в первом полугодии по сравнению с первым полугодием 2009г.) экспорт электрооборудования в январе-июне текущего года увеличился на 29.6%, что в первую очередь было связано с ростом экспорта бытовой электроники на 127.6%.

Индексы физического объема, в % к предыдущему периоду, сезонность устранена
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Индексы физического объема экспорта, 2005г.=1, сезонность устранена 
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Индексы физического объема импорта в % к предыдущему кварталу,, сезонность устранена
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На фоне падения экспорта импорт товаров продолжает ускоряться. По сравнению со вторым кварталом 2009г. в апреле-июне текущего года импорт увеличился на 42.7%, а за первое полугодии рост составил 30% по сравнению с январем-июнем 2009г.
Если с третьего квартала 2009г. по первый квартал 2010г. импорт товаров расширялся за счет роста ввоза промежуточной продукции, то во втором квартале текущего года рост импорта в первую очередь был основан на увеличении ввоза потребительских товаров. При этом, темп роста импорта промежуточной продукции во втором квартале 2010г. сохранялся на стабильно высоком уровне, тогда как в динамике инвестиционного и потребительского импорта наблюдалось существенное ускорение. 

Во втором квартале 2010г. по отношению к предыдущему периоду рост импорта инвестиционных, промежуточных и потребительских товаров составил 27%, 10%, и 20%, соответственно. Из 15% роста общего объема импорта во втором квартале 2010г. по сравнению с предыдущим кварталом 4.8 п.п. были обеспечены расширением ввоза промежуточной продукции, 3.6 п.п. и 6.6 п.п. ввозом инвестиционных и потребительских товаров.

В июне, индекс экспортных цен (в долларах США) сократился по сравнению с маем на 1.8%. Цены на топливно-энергетические товары, нефтепродукты, металлургическую и химическую продукцию снизились на 0.4%, 2.2%, 1.5% и 4.1%. 
В целом за первое полугодие 2010г. наиболее быстрыми темпами увеличивались цены на металлургическую и химическую продукцию. В июне текущего года по отношению к декабрю 2009г. экспортные цены на металлургическую продукцию выросли на 17.5%. Рост экспортных цен на черные и цветные металлы составил 27.1% и 13.3%. Химическая продукция за рассматриваемый период подорожала на 11.6%.
С учетом некоторого понижения прогноза роста промышленного производства и инвестиций в основной капитал прогноз импорта в 2010г. был уменьшен с 242 до 236 млрд. долл. Оценка экспорта в 2010г. как и в предыдущем месяце составила 396 млрд. долл. Сальдо торгового баланса по итогам текущего года может составить 160 млрд. долл.
Индекс экспортных цен, 2005г.=1
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Индексы экспортных цен, 2005г.=1
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Лесоматериалы и производство изделий из дерева

Сельскохозяйственные и продовольственные товары

Химическое производство

Металлургическое производство


	Дата разработки прогноза
	Импорт, млрд. долл. США
	

	
	04.10
	05.10
	06.10
	07.10
	08.10
	

	Февр. 10
	17.3
	16.7
	18.3
	18.9
	18.5
	

	Март 10
	17.7
	17.3
	18.9
	19.6
	19.3
	

	Апр. 10
	18.7
	18.7
	19.7
	20.2
	19.7
	

	Май 10
	19.2
	18.2
	19.9
	20.8
	20.4
	

	Июнь 10
	[19.2]
	19.2
	20.6
	21.6
	21.3
	<10м04

	Июль 10
	
	[19.4]
	19.7
	20.9
	20.5
	<10м05


	Дата разработки прогноза
	Экспорт, млрд. долл. США
	

	
	04.10
	05.10
	06.10
	07.10
	08.10
	

	Февр. 10
	31.6
	30.9
	30.7
	31.8
	32.7
	

	Март 10
	34.7
	33.8
	33.6
	34.9
	35.9
	

	Апр. 10
	33.2
	32.6
	32.7
	34.1
	35.0
	

	Май. 10
	33.9
	33.4
	33.2
	34.5
	35.4
	

	Июнь 10
	[33.6]
	33.1
	31.8
	33.0
	33.7
	<10м04

	Июль 10
	
	[31.6]
	31.9
	32.8
	33.8
	<10м05


Потребительский спрос

Потребительский спрос продолжает активно восстанавливаться, о чем свидетельствуют данные о динамики розничного товарооборота.
Согласно Росстату, в июне 2010г. темп роста оборота розничной торговли составил 5.8% в годовом выражении, что является самым высоким показателем начиная с декабря 2008г.

Стоит отметить, что причины наблюдаемого повышения годовых темпов роста товарооборота далеко не исчерпывается низкой базой сравнения. С октября 2009г. по июнь 2010г. среднемесячный темп роста оборота розничной торговли составил 0.7%, а в мае-июне 2010г. – 0.9%.
При этом, среднемесячный темп роста продаж непродовольственных товаров с октября 2009г. по июнь 2010г. был выше по сравнению с продажами продуктов питания (0.72% против 0.68%).

Ключевыми факторами расширения потребления населения в настоящий момент на наш взгляд является снижение безработицы, которая с исключением сезонного фактора за май-июнь сократилась на более чем полмиллиона человек и к концу июня составила 5.5 млн. человек и рост реальных доходов населения. 
Так же, определенный вклад в расширение розничной торговли внесло повышение пенсий, среднемесячный размер которых в январе-мае 2010г. увеличился на 42% в годовом выражении.
Еще одним немаловажным фактором является прекращение роста нормы сбережения населения, которая с октября 2009г. по май 2010г. стабилизировалась около отметки в 17% (к расходам), чему могло способствовать снижение процентных ставок по банковским вкладам и рост потребительской уверенности.
Текущая оценка роста оборота розничной торговли в 2010г. составляет 5.5%., что на 0.3 п.п. выше предыдущего прогноза. Улучшение прогноза было вызвано более быстрым по сравнению с ожиданиями снижением безработицы. Дополнительным фактором ускорения потребительского спроса во второй половине 2010г. на наш взгляд может оказать расширение банковского кредитования населения. 
Оборот розничной торговли, дек. 2007 =100,

сезонность устранена
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Количество безработных и оборот розничной торговли,
сезонность устранена
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Численность безработных, млн. чел. Оборот розничной торговли, идекс дек.07=100


	Дата разработки прогноза
	Оборот розничной торговли, в % к соответствующему месяцу предыдущего года
	

	
	05.10
	06.10
	07.10
	08.10
	09.10
	

	Янв. 10
	2.3
	3.0
	2.2
	2.2
	1.3
	

	Февр. 10
	5.2
	5.8
	6.3
	6.5
	6.5
	

	Март 10
	5.8
	6.3
	6.5
	6.7
	6.5
	

	Апр. 10
	5.5
	6.0
	6.2
	6.5
	6.2
	

	Май 10
	4.4
	5.1
	5.2
	5.6
	5.3
	

	Июнь 10
	[5.1]
	6.1
	7.0
	7.3
	7.2
	<10м05

	Июль 10
	
	[5.8]
	7.1
	7.9
	7.7
	<10м06


Конъюнктура на мировых товарных рынках*
Второй месяц подряд на мировых товарных рынках наблюдается снижение цен. В июне снижение цен на промышленное сырье сельскохозяйственного происхождения (хлопок, шерсть, природный каучук, древесина) по отношению к маю составило 4%. Цены на продовольственные товары сократились на 3%, металлы подешевели на 5%, энергоносители на 1%, соответственно.

Как и в предыдущем месяце, ключевыми факторами снижения цен на мировых товарных рынках остаются неуверенность относительно дальнейшего восстановления мировой экономики и укрепление доллара США относительно основных мировых валют.
За два последних месяца доллар укрепился относительно евро с 1.34 в апреле до 1.22 долл./евро в июне 2010г. или на 8.9%. Индекс номинального эффективного курса доллара укрепился с апреля по июнь на 3.5%.
В июне 2010г. продолжалось снижение цен на пшеницу. Американская пшеница №1 и №2 подешевели в прошедшем месяце на 23.9 и 7.7 долл., до 158 и 183 долл./т, соответственно. Однако, как показывают данные за первую половину июля, в текущем месяце стоимость пшеницы может заметно повысится. Так, со второго по шестнадцатое июля цена на американскую пшеницу №1 возросла со 190 до 223 долл./т, а цена европейскую пшеницу (Франция №1) повысилась со 189 до 225 долл./т

Рост цен на пшеницу в начале июля был связан со снижением прогнозов урожая в Канаде, ЕС и России из-за действия погодного фактора. При этом, эксперты отмечают, что рост цен на пшеницу не будет столь стремительным как в 2007-2008гг., так как объема накопленных в мире запасов будет вполне достаточно для покрытия ожидаемого снижения урожая.
В целом мировые цены на энергоносители изменились в июне по сравнению с маем незначительно. Стоит отметить, что в июне цена на российский газ, экспортируемый в Западную Европу, увеличилась по сравнению с маем на 6.8 долл. и составила 290.2 долл./ тыс. м куб. В июне так же наблюдался рост цен на природный газ на рынке США (+16% по отношению к маю). 
Над выпуском работали: А.А. Широв, М.С. Гусев, Т. В. Ткаченко.
тел. 129-36-22
С предыдущими версиями краткосрочного прогноза можно ознакомиться на сайте www.macroforecast.ru
Индексы мировых цен                                     Курс доллара США
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Индекс цен на цветные металлы                    Прокат черных металлов 
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� Индекс промышленного производства


* по данным МВФ и Мирового Банка
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