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Институт народнохозяйственного прогнозирования РАН  

АНАЛИЗ И ПРОГНОЗ КРАТКОСРОЧНЫХ ПОКАЗАТЕЛЕЙ ЭКОНОМИЧЕСКОЙ ДИНАМИКИ

	Основные тенденции

	· Наблюдаемая динамика основных экономических индикаторов подтверждает предположение о том, что во втором полугодии 2008г. российскую экономику ожидает замедление темпов роста.

· Одним из серьезных препятствий для поддержания высоких темпов роста мы считаем снижение инвестиционной активности. Уже второй месяц подряд рост инвестиций в основной капитал  не превышает 10%.  В июле 2008г.  по отношению к июлю прошлого года рост инвестиций в основной капитал составил 9.9%. За январь-июль инвестиции в основной капитал увеличились на 14.4% по сравнению с ростом на 23.9% в первые семь месяцев предыдущего года. Наиболее существенным фактором замедления инвестиционного спроса на наш взгляд является жесткая денежно-кредитная политика, проводимая Минфином РФ и ЦБ РФ

· Сезонное снижение цен на плодоовощную продукцию на 11.3% и нулевой рост цен на бензин послужили основными факторами замедления темпов роста потребительских цен с 0.5% в июле до 0.4% в августе текущего года. Рост цен на непродовольственные товары и платные услуги населению в августе был выше общей инфляции и составил 0.6% и 0.9%, соответственно, в результате чего ожидания дефляции в прошедшем месяце не оправдались. На наш взгляд, в третьем квартале 2008г., когда сезонное снижение цен на отдельные виды продовольственных товаров перестанет сдерживать рост цен, инфляция на потребительском рынке может ускориться. Под влиянием данного фактора, а так же с учетом укрепления доллара США по отношению к рублю, прогноз инфляции на 2008г. был пересмотрен в сторону повышения на 0.5 п.п. и составил 13%.

· Согласно первой оценке Росстата, ВВП России увеличился во II квартале 2008г. на 7.5% относительно II квартала предыдущего года, что на 1 п.п. ниже по сравнению с ростом ВВП в январе-марте текущего года. Замедление динамики ВВП во II квартале 2008г. было связано со снижением темпов роста в оптовой и розничной торговле, строительстве и промышленности. Под воздействием высокой инфляции, а так же с учетом ожиданий дальнейшего замедления инвестиционного спроса и торможения промышленного производства, оценки роста ВВП в третьем и четвертом кварталах были пересмотрены в сторону понижения на 0.3 п.п. и 0.6 п.п. и составили 6.5% и 5.2%, соответственно. Ожидается, что в целом за 2008г. ВВП увеличится на 6.8%, что на 0.3 п.п. ниже предыдущей оценки.


Анализ краткосрочных индикаторов основывается на базе данных, обновляемой дважды в месяц,  по мере их опубликования соответствующими ведомствами. 

Краткосрочная модель прогнозирования экономических индикаторов разработана на основе более чем 200 месячных индикаторов

База данных высокочастотных индикаторов включает показатели, отражающие  макроэкономические тенденции российской экономики, изменения в динамике внутренних и мировых цен на отдельные товары.

Обновление базы данных высокочастотных индикаторов осуществляется на основе информации публикуемой Росстатом, Центральным Банком России, ФТС России, Мировым Банком и МВФ.

Переоценка краткосрочной модели прогнозирования основных экономических индикаторов осуществляется один раз в месяц после публикации официальных данных о потребительских ценах за прошедший период и выпуска ежемесячного статистического сборника об итогах  социально-экономического развития России.   

В таблицах, следующих ниже по тексту, представлены результаты  прогнозов в динамике (в зависимости от даты разработки прогноза), фактические данные приводятся в скобках. Временной интервал, на котором разрабатывается прогноз, представлен в вертикальной строке, расположенной под названием индикатора. Дата разработки прогноза указана в первом левом столбце.

КОНЪЮНКТУРА НА МИРОВЫХ РЫНКАХ СЕЛЬСКОХОЗЯЙСТВЕННЫХ ТОВАРОВ*
В августе 2008г. на мировых рынках сельскохозяйственных и продовольственных товаров продолжалось снижение цен. Подешевели кукуруза, ячмень, рис, растительные масла, сахар, чай и говядина. Цены на пшеницу по сравнению с прошлым месяцем практически не изменились. Заметно подорожала только свинина.

В прошедшем месяце оценка мирового производства пшеницы и кукурузы вновь была пересмотрена в сторону повышения. По данным Международного совета по зерну мировой урожай пшеницы в текущем году достигнет 672 млн. т, что на 10 млн. т превышает предыдущий прогноз и на 63 млн. т выше прошлогоднего урожая.

Тем не менее, несмотря на очередное повышение оценок урожая текущего года, в августе наблюдался некоторый рост цен на пшеницу, что связано главным образом с возобновлением спекулятивных операций на рынке данного товара. Цена на пшеницу (американская №2) составила в августе 255.4 долл./т, что на 4.0% больше, чем в июле. С начала 2008г. снижение цены на пшеницу (американская №2) составило на 26.4%. Цены на пшеницу других сортов (американская №1 и канадская №1) в августе по сравнению с июлем практически не изменились.
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Цены на кукурузу продолжают снижаться уже второй месяц подряд. В августе цена на кукурузу снизилась до 235.2 долл./ т, что на 11.9% дешевле по сравнению с июлем. Снижение цен на кукурузу обусловлено двумя факторами. Во-первых, повышением оценок урожая кукурузы текущего года. Так, согласно прогнозу Международного совета по зерну, урожай кукурузы текущего года достигнет 774 млн. т, что на 15 млн. т превышает предыдущий прогноз. Вместе с тем, как ожидается урожай текущего года будет на 11 млн. т ниже, чем в прошлом году, что может вызвать существенное колебание биржевых котировок в будущем. Второй причиной снижения цен на кукурузу является высокий урожай пшеницы, которая может частично заменить кукурузу в качестве кормовой культуры.   
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Продолжает улучшаться ситуация с поставками риса на мировой рынок, что способствует дальнейшему снижению цен.

[image: image3.emf]Рис таиландский, 5% риса-сечки, долл./ т

150

300

450

600

750

900

1050

янв.05апр.05

июл.05

окт.05

янв.06 апр.06

июл.06

окт.06

янв.07 апр.07

июл.07

окт.07

янв.08 апр.08

июл.08


В августе цена на рис уменьшилась на 38.3 долл./т и составила 693.5 долл./т. По отношению к декабрю 2007г. рост цены на рис составляет 92.3%.

В прошедшем месяце наблюдалось снижение цен практически на все виды растительных масел. 
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Цены на подсолнечное (американское), соевое (голландское), пальмовое (малазийское) и арахисовое масла снизились по сравнению с июлем на 9.2%, 12.4%, 21.6% и 6.6%, соответственно.

Впервые начиная с ноября 2007г. отмечалось снижение цен на говядину. В августе текущего года говядина подешевела на 3.6% до 373.4 ц./ кг. 
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Цены на мясо птицы за прошедший месяц практически не изменились. Заметно подорожала свинина. В августе цена на свинину достигла 186.4 ц./ кг, что является самым высоким показателем за последние двенадцать лет.

КОНЪЮНКТУРА НА МИРОВЫХ РЫНКАХ ТОПЛИВНЫХ И СЫРЬЕВЫХ ТОВАРОВ*
В августе на мировых рынках топливных и сырьевых товаров существенно снизились цены на уголь, нефть и цветные металлы. Подорожали отдельные виды проката черных металлов и удобрения.

В прошедшем месяце цены на арматурную сталь и катанку (ФОБ ЕС) выросли на 5.1% - до 1030 долл./ т и 1130 долл./ т, соответственно. Цены на тонкий лист горячекатаный и тонкий лист холоднокатаный по сравнению с июлем не изменились и составили 1000 долл./т и 1100 долл./ т.
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В прошедшем месяце снизились цены на все базовые цветне металлы. Наиболее значительно по отношению к июлю подешевели олово, алюминий и медь – на 13.5%, 10.0% и 9.3%, соответственно. [image: image7.emf]Цены на цветные металлы (ЛБМ)
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За тот же период свинец подешевел на 1.1%, никель – на 6.1%, цинк стал дешевле на 7%.

В августе цена на Австралийский уголь составила 168.8 долл./ т, что на 24.1 долл. / т ниже, чем в июле. 
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Цены на нефть в прошедшем месяце так же продемонстрировали значительное снижение. В августе цена на нефть марки Брент по сравнению с предыдущим месяцем снизилась на 20 долл./ т – до 113.9 долл./баррель. В первой половине сентября цены на нефть продолжали снижаться. По состоянию на 12 сентября стоимость барреля нефти Брент снизилась до 98.2 долл./ т, а нефть марки Юралс подешевела до 95.34 долл./ т.

Среди удобрений наиболее значительно в августе по сравнению с июлем подорожали фосфаты (Марокко) и хлористый калий (ФОБ Ванкувер – на 17.0% и 14.3%. Цены на карбамид (ФОБ порт Южный, Украина) увеличились за рассматриваемый период на 1.3%. 
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В 2008г. цены на удобрения увеличиваются самыми высокими темпами по сравнению с остальными сырьевыми товарами. За восемь месяцев текущего года цен на фосфаты, хлористый калий, и карбамид увеличились на 218.5%, 166.7% и 99.8%, соответственно.

ВНЕШНЯЯ ТОРГОВЛЯ

Темпы расширения внешней торговли остаются весьма значительными. По данным ЦБ России за семь месяцев 2008г. импорт увеличился на 42.3% относительно января-июля 2007г. и достиг 163.6 млрд. долл. США. За тот же период российский экспорт составил 285.8 млрд. долл. США, и увеличился на 54.2% по отношению к январю-июлю прошлого года. Сальдо внешней торговли товарами в январе-июле выросло на 73.5% по сравнению с соответствующим периодом 2007г. - до 122.1 млрд. долл. США.
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Наблюдаемые темпы расширение импорта и экспорта продолжают оставаться самыми высокими за последние 14 лет.

Как и в предыдущие месяцы, главным фактором рекордных темпов роста экспорта остается благоприятная конъюнктура на мировых товарных рынках. Так, по данным таможенной статистики, в январе-июле 2008г. по сравнению с соответствующим периодом прошлого года рост экспортных цен на уголь составил 30.1%, на нефть – 74.6%, на нефтепродукты – 67.9%, на газ – 48.7%, черные металлы – 40.4%, медь – 15.9%, алюминий – 7.2%, лесоматериалы необработанные – 16.5%.

Темпы роста физического объема экспорта природного газа и алюминия остаются  наиболее высокими среди топливных и сырьевых товаров. В январе-июле 2008г. по отношению к семи месяцам 2007г. экспорт природного газа увеличился на 12.8%, а алюминия было экспортировано больше на 10.9%. Расширение экспорта других топливных и сырьевых товаров за рассматриваемый период не превысило 7%. При этом, экспорт нефти продемонстрировал снижение на 6.3%.

Значительно быстрее расширяется экспорт некоторых видов продукции машиностроения. Например, экспорт легковых автомобилей в январе-июне 2008г. по отношению к соответствующему периоду прошлого года в натуральном выражении увеличился на 19.2%, тракторов – на 18.9%, металлообрабатывающих станков – на 10.4%.

Несмотря на высокие тепы роста экспорта отдельных видов продукции машиностроения, удельный вес  экспорта машиностроения в общем объеме экспорта остается достаточно низким, в силу чего в краткосрочной перспективе расширение стоимостного объема экспорта будет определяться состоянием конъюнктуры на мировых товарных рынках. Учитывая наблюдающееся уже второй месяц подряд снижение мировых цен на нефть прогноз стоимостного объема российского экспорта в 2008г. был снова пересмотрен в сторону понижения – с 517.8 млрд. долл. США до 513.5 млрд. долл. США. Соответственно, оценка темпа роста экспорта в 2008г. была понижена с 46.1% до 44.9%

Структура российского импорта продолжает изменяться в пользу инвестиционных товаров, тогда как удельный вес потребительских товаров и промежуточной продукции (сырья и материалов) снижается. Причем снижение удельного веса потребительских товаров более существенно по сравнению с промежуточной продукцией. Так, в январе-июле текущего года удельный вес инвестиционных товаров в структуре российского экспорта составил 19.1% (+1 п.п. по сравнению с январем-июлем 2007г.),  потребительских товаров – 37% (-0.8 п.п. по сравнению с январем-июлем 2007г.), промежуточной продукции – 43.8% (-0.3 п.п. по сравнению с январем-июлем 2007г.).

В первые семь месяцев 2008г. расширение российского импорта на 64.5% было обусловлено увеличением ввоза товаров для промежуточного потребления и инвестиционной продукции. В свою очередь, на 35.5% увеличение российского импорта в рассматриваемый период было связано с ростом ввоза потребительских товаров. 

Наблюдаемые изменения в структуре российского импорта могут свидетельствовать о расширении ассортимента продукции выпускаемой внутри страны, что способствует процессу импортозамещения. Так же, наличие процесса импортозамещения подтверждается данными о товарных ресурсах розничной торговли, согласно которым удельный вес товаров внутреннего производства в товарных ресурсах розничной торговли в I и II кварталах 2008г. составил 54% и 56%. В I и II кварталах 2007г. этот показатель был на уровне 52% и 55%, соответственно.

	Дата разработки прогноза
	Импорт, млрд. долл. США
	

	
	06.08
	07.08
	08.08
	09.08
	10.08
	

	Март 07
	25.9
	26.3
	26.6
	25.6
	28.8
	

	Март 25
	25.3
	25.7
	26.0
	25.0
	28.3
	

	Апр. 07
	27.1
	27.6
	27.7
	26.5
	30.1
	

	Май 10
	25.7
	26.1
	26.3
	25.5
	28.8
	

	Июнь 10
	26.5
	27.4
	27.4
	26.4
	29.9
	

	Июль 10
	26.1
	26.6
	27.2
	25.8
	29.1
	

	Август 10
	[25.3]
	26.4
	26.2
	24.5
	27.9
	<08м06

	Сент. 10
	
	[28.7]
	27.0
	26.1
	29.6
	<08м07


	Дата разработки прогноза
	Экспорт, млрд. долл. США
	

	
	06.08
	07.08
	08.08
	09.08
	10/08
	

	Март 07
	35.5
	36.9
	38.6
	36.8
	38.5
	

	Март 25
	38.5
	40.1
	42.1
	40.3
	42.2
	

	Апр. 07
	39.4
	41.2
	43.3
	41.3
	43.3
	

	Май 10
	40.7
	43.1
	45.3
	43.0
	45.0
	

	Июнь 10
	41.4
	42.9
	45.6
	43.0
	46.4
	

	Июль 10
	42.0
	45.3
	48.4
	45.9
	48.8
	

	Август 10
	[44.2]
	45.4
	47.1
	43.4
	46.2
	<08м06

	Сент. 10
	
	[47.8]
	45.3
	42.5
	45.7
	<08м07


ДИНАМИКА ПОТРЕБИТЕЛЬСКИХ ЦЕН

Не смотря на продолжающееся замедление темпов роста инфляции на потребительском рынке, которое наблюдается начиная с июня, официальные данные за прошедший месяц значительно превысили ожидания. Существенное снижение цен на плодоовощную продукцию и нулевые темпы роста цен на бензин оказались недостаточными для обеспечения дефляции.

По итогам августа текущего года индекс потребительских цен увеличился на 0.4% относительно предыдущего месяца, а за период с начала года накопленная инфляция достигла 9.7%. В августе 2007г. потребительские цены увеличились на 0.1%, а за январь-август прошлого года накопленная инфляция составила 6.7%. 

                   Индекс потребительских цен
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Как и месяцем ранее, основной причиной замедления инфляции в августе остается сезонное снижение цен на ряд продовольственных товаров, а именно: яйца, сахар и, прежде всего, плодоовощную продукцию. При этом, в августе снижение цен на плодоовощную продукцию было еще более значительным (-11.3%), чем в июле, что отразилось на снижении индекса потребительских цен на продовольственные товары в прошедшем месяце на 0.2%. Яйца и сахар в августе стали дешевле на 0.5% и 0.6%, соответственно. Стоит отметить, что рост цен на продовольственные товары без учета плодоовощной продукции в августе был достаточно высоким и составил 1.2%. В августе 2007г. данный показатель был на 0.4 п.п. выше и достиг 1.6%. Это означает, что с прекращением действия сезонного фактора, в последние месяцы текущего года можно ожидать не столь существенного ускорения инфляции, как в октябре-декабре 2007г., чему так же будет способствовать замедление роста цен на хлеб и хлебобулочные изделия в оставшиеся месяцы 2008г.
Непродовольственные товары в августе текущего года подорожали на 0.6%, что всего на 0.1 п.п. ниже роста цен на данную группу товаров в июле 2007г. Нулевой рост цен на бензин был перекрыт подорожанием моющих и чистящих средств, медикаментов и табачных изделий, цены на которые в прошедшем месяце выросли на 1%, 1.1% и 2.1%, соответственно.
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Платные услуги населению


Темп роста цен на платные услуги населению остается существенным. В августе платные услуги населению выросли в цене, как и месяцем ранее, на 0.9%. За период с начала года рост цен составил уже 12.9%. Основной вклад в рост цен на платные услуги населению в августе был обеспечен подорожанием услуг пассажирского транспорта (на 2%), образования (на 2%) и зарубежного туризма (на 2.2%).  

В соответствии с проведенными расчетами, мы оцениваем рост потребительских цен в сентябре текущего года в 0.4%, а рост базовой инфляции согласно разработанному прогнозу в этом же месяце составит 0.8%.

	 Дата разработки прогноза
	ИПЦ в % к предыдущему месяцу
	

	
	07.08
	08.08
	09.08
	10.08
	11.08
	

	Февр. 25
	0.5
	-0.2
	0.3
	1.0
	0.8
	

	Март  05
	0.5
	-0.2
	0.3
	1.2
	0.8
	

	Март 25
	0.7
	-0.1
	0.4
	0.8
	0.8
	

	Апр. 07
	0.6
	0.0
	0.3
	0.8
	0.9
	

	Май 10
	0.6
	-0.2
	0.3
	0.9
	1.0
	

	Июнь 10
	0.5
	-0.2
	0.3
	0.8
	0.9
	

	Июль 10
	0.8
	-0.1
	0.3
	0.8
	0.8
	

	Август 10
	[0.5]
	-0.1
	0.3
	0.8
	0.9
	<08м07

	Сент. 10
	
	[0.4]
	0.4
	0.8
	0.9
	<08м08


На наш взгляд, одним из факторов, который может отразиться на ускорении роста потребительских цен в сентябре-декабре текущего года является девальвация национальной валюты, которая приведет к удорожанию импортируемых потребительских товаров.

Принимая во внимание возможные последствия укрепления американской валюты, а так же из-за более высокой, по сравнению с ожиданиями, инфляции в августе текущего года, годовой прогноз был пересмотрен в сторону повышения. В 2008г. мы оцениваем рост потребительских в 13.0%, что на 0.5 п.п. превышает наш предыдущий прогноз.

Прогноз базовой инфляции практически не изменился. Ожидается, что по итогам 2008г. базовая инфляции составит 12.1%.

Прогноз ИПЦ на 2008 год

[image: image13.emf]13.0

12.5

12.6

12.5

12.0

11.8

11.3

10.8

10.9

10.7

10.4

10.7 10.5

11.5

12.5

9.5

10.5

8.5

11.7

8.0

8.5

9.0

9.5

10.0

10.5

11.0

11.5

12.0

12.5

13.0

Nov 26 Dec 05 Dec 26 Jan 10 Feb 10 Feb 26 Mar 07 Mar 27 Apr 07 May 08 Jun 10 Jul 10 Aug 10 Sep 10

Прогноз ИПЦ на 2008г. в зависимости от даты разработки прогноза

Целевое значение ИПЦ на 2008 год (верхний прогноз МЭР)


Прогноз базовой инфляции на 2008 год
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ЦЕНЫ ПРОИЗВОДИТЕЛЕЙ

В июле 2008г. цены производителей продемонстрировали существенный рост и прибавили 5.4% по отношению к июню, что значительно превысило наши ожидания. За период с начала года цены производителей выросли уже на 23.2%, что на 7.8 п.п. выше по сравнению с ростом цен в январе-июне прошлого года.

Основной причиной столь стремительного роста цен производителей является подорожание нефти, угля и природного газа. В июле нефть стала дороже на 13.8%, уголь – на 8.7%, природный газ – на 19.2%. В результате, цены производителей в добыче полезных ископаемых в июле увеличились на 11.7%, а за период с начала года их рост составил 32.2%.

Рост цен производителей в обрабатывающих производствах составил 3.5% и был связан с увеличением цен производителей в производстве нефтепродуктов на 5.7%, металлургическом производстве – на 6.4% и химическом производстве – на 4.1%.

Увеличение цен в производстве и распределении электроэнергии, газа и воды в июне текущего года составило 0.5%.

Рост цен производителей наблюдается в тех видах промышленного производства, в которых практически исчерпаны возможности по снижению производственных издержек и существуют ограничения по загрузке производственных мощностей. Это означает, что в условиях роста сырьевых цен и дефицита трудовых ресурсов, наиболее вероятной стратегией производителей будет повышение цен на выпускаемую продукцию. Таким образом, одним из условий замедления роста цен производителей является расширение и модернизация производственных мощностей, для чего необходимо наращивать инвестиции в основной капитал. В противном случае, темпы роста цен производителей будут оставаться существенными, что не позволит снизить инфляцию на потребительском рынке ниже 10% в год.

Согласно проведенным расчетам, рост цен производителей в августе составит 3.4%, что на 0.2 п.п. превышает предыдущую оценку.

	Дата разработки прогноза
	ИЦП, в % к предыдущему месяцу
	

	
	06.08
	07.08
	08.08
	09.08
	10.08
	

	Февр. 25
	1.8
	0.6
	1.5
	0.5
	0.9
	

	Март 07
	1.8
	0.6
	1.6
	0.6
	0.9
	

	Март 25
	2.1
	0.9
	1.7
	0.7
	0.9
	

	Апр. 07
	2.0
	0.9
	1.7
	0.7
	0.9
	

	Май 10
	2.4
	1.1
	1.5
	0.6
	1.2
	

	Июнь 10
	2.9
	1.7
	1.7
	0.6
	1.2
	

	Июль 10
	3.2
	2.0
	2.4
	1.0
	1.3
	

	Август 10
	[4.9]
	1.2
	3.2
	0.5
	-1.1
	<08м06

	Сент. 10
	
	[5.4]
	3.4
	0.4
	0.4
	<08м07


Оценка роста цен производителей в 2008г. была пересмотрена в сторону повышения на 6.5 п.п. в основном под воздействием значительного повышения цен по итогам июля. Ожидается, что в 2008г. цены производителей увеличатся на 33.1, что на 8 п.п. превысит показатель 2007г.

Цены производителей
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ИНВЕСТИЦИИ В ОСНОВНОЙ КАПИТАЛ И ПРОМЫШЛЕННОЕ ПРОИЗВОДСТВО 

Данные Росстата за июль свидетельствуют о дальнейшем снижении инвестиционного спроса.

В июле инвестиции в основной капитал снизились по отношению к предыдущему месяцу на 7.6%, что снова оказалось существенно ниже наших ожиданий. Одной из причин различий  оценок роста инвестиций в основной капитал и фактических данных является осуществленный Росстатом пересмотр динамики инвестиций в ретроспективе в сторону понижения.

По отношению к июлю 2007г. рост инвестиции в основной капитал составил 9.9%. Принимая во внимания пересмотренные данные, согласно которым в июне 2008г. по отношению к июню 2007г. рост инвестиций составил 8.7% (предыдущая оценка Росстата за этот месяц – 10.8%), можно отметить, что рост инвестиции в основной капитал уже второй месяц не превышает 10%. Хотя за счет высоких темпов роста в первые четыре месяца текущего года, данные за январь-июль выглядят более обнадеживающе, тем не менее по сравнению с показателями 2007г. рост инвестиций в основной капитал существенно замедлился. Так в январе-июле текущего года инвестиции увеличились на 14.4% относительно января-июля 2007г., когда рост инвестиций составил 23.9%.

На наш взгляд основной причиной замедления инвестиционного спроса продолжает оставаться нехватка финансовых ресурсов, о чем свидетельствует наблюдаемый рост процентных ставок и по-прежнему низкие темпы роста денежной массы.

В июле ставка по кредитам нефинансовым организациям снова увеличилась и составила 11.4%. В последний раз так высоко ставка по кредитам нефинансовым организациям поднималась только в ноябре 2005г.
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Так же рост процентных ставок по кредитам продолжается и на межбанковском рынке. В первой половине сентября процентные ставки на межбанковском рынке достигли уровня сентября-ноября 2007г., в течение которых наблюдалось замедление роста инвестиций в основной капитал.
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	Дата разработки прогноза
	Инвестиции в основной капитал, в % к предыдущему периоду
	

	
	06.08
	07.08
	08.08
	09.08
	10.08
	

	Февр. 25
	22.3
	-9.8
	9.4
	3.6
	-1.0
	

	Март 07
	20.5
	-8.5
	7.6
	3.0
	0.8
	

	Март 25
	21.3
	-9.1
	7.7
	2.8
	0.6
	

	Апр. 07
	20.5
	-6.0
	7.3
	3.4
	-0.5
	

	Май 10
	20.0
	-4.9
	7.3
	3.4
	1.1
	

	Июнь 10
	20.7
	-5.2
	7.5
	3.3
	0.2
	

	Июль 10
	20.3
	-4.8
	6.0
	3.4
	0.2
	

	Август 10
	[16.5]
	-2.8
	6.3
	3.4
	-0.8
	<08м06

	Сент. 10
	
	[-7.6]
	4.0
	6.5
	-1.6
	<08м07


Согласно данным Росстата в июле текущего года промышленное производство выросло на 3.3%. По отношению к июлю прошлого года промышленное производство увеличилось на 3.2%, а за семь месяцев 2008г. по сравнению с соответствующим перодом предыдущего года составил 5.4%, что на 2.2 п.п. ниже, чем в январе-июле 2007г.
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В июле в добыче полезных ископаемых наблюдалось снижение производства по отношению к соответствующему месяцу предыдущего года, которое составило 1.8%. В итоге, за январь-июль производство в добыче полезных ископаемых увеличилось только на 0.2% относительно января-июля 2007г., а рост в добыче топливно-энергетических полезных ископаемых в рассматриваемом периоде и вовсе был нулевым.

Стагнация производства по данному виду деятельности связана главным образом со снижением добычи нефти. Так по данным Росстата в январе-июле 2008г. было добыто 273.1 млн. т нефти (без учета газового конденсата), что на 1.3 млн. т меньше по сравнению с январем-июлем прошлого года.
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Производство и распределение элетроэнергии, газа и воды

Обрабатывающие производства


Динамика выпуска в отраслях инвестиционного машиностроения, таких как производство машин и оборудования и производство транспортных средств, продолжает оказывать решающее воздействие на рост промышленности в целом. Это означает, что наблюдаемое замедление инвестиционной активности может стать одним из определяющих факторов замедления роста в промышленности во втором полугодии текущего года. 

Проведенные расчеты показывают, что замедление роста в промышленности, которое началось в июне текущего года может продолжится и во втором полугодии. Согласно текущей версии прогноза оценка индекса промышленного производства в 2008г. была пересмотрена в сторону понижения с 4.7% до 4.4%. Несмотря на достаточно пессимистичную оценку, мы считаем, что окончательные выводы о переломе тренда в промышленности можно будет сделать только на основе фактических данных за август и сентябрь текущего года. К тому же следует учитывать, что низкая оценка роста промышленного производства отчасти обусловлена пересмотром Росстатом объемов выпуска отдельных товаров в 2007г.

	Дата разработки прогноза
	Индекс промышленного производства, в % к предыдущему периоду
	

	
	06.08
	07.08
	08.08
	09.08
	10.08
	

	Февр. 25
	4.2
	-2.5
	0.0
	-0.2
	6.6
	

	Март 07
	3.8
	-2.4
	0.2
	0.1
	6.4
	

	Март 25
	4.4
	0.5
	-0.3
	0.0
	6.1
	

	Апр. 07
	4.1
	0.6
	0.0
	0.4
	5.9
	

	Май 10
	5.4
	0.4
	0.2
	0.2
	7.3
	

	Июнь 10
	6.3
	0.1
	0.4
	0.1
	7.3
	

	Июль 10
	5.2
	0.2
	-0.7
	0.3
	7.2
	

	Август 10
	[-1.4]
	2.7
	-1.1
	0.5
	6.0
	<08м06

	Сент. 10
	
	[3.3]
	-3.6
	2.8
	5.5
	<08м07


ПОТРЕБИТЕЛЬСКИЙ СПРОС

Рост оборота розничной торговли несколько замедлился по сравнению с предыдущим годом, но, тем не менее, все еще остается достаточно высоким.

В январе-июле 2008г. оборот розничной торговли вырос относительно соответствующего периода предыдущего года на 15.2%, что только на 0.2 п.п. меньше по сравнению с ростом в январе-июле 2007г.

Несколько большее замедление наблюдается в объеме платных услуг предоставляемых населению. В первые семь месяцев 2008г. объем платных услуг населению увеличился на 6.1% относительно января-июля 2007г., когда рост объема платных услуг населению составил 7.6%.
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Индекс потребительских цен


В свою очередь, замедление реальной заработной платы является более существенным. За рассматриваемый период реальная заработная плата увеличилась на 12.7%, тогда как в январе-июле 2007г. ее рост составил 17.1%. 

Таким образом, данные о динамике потребительского спроса свидетельствуют о том, что высокая инфляция в основном отражается на уровне реальной заработной платы и объеме платных услуг предоставляемых населению и в меньшей степени затрагивает розничную торговлю. Однако, в случае ускорения инфляции в октябре-декабре текущего года, ее воздействие на потребление домохозяйств может стать более существенным.

	Дата разработки прогноза
	Оборот розничной торговли, в % к предыдущему месяцу
	

	
	06.08
	07.08
	08.08
	09.08
	10.08
	

	Февр. 10
	1.8
	2.7
	4.3
	0.3
	3.0
	

	Февр. 25
	1.8
	2.7
	4.4
	0.2
	2.9
	

	Март 07
	1.9
	2.7
	4.3
	0.2
	2.9
	

	Март 25
	2.0
	2.7
	4.4
	0.3
	3.0
	

	Апр. 07
	1.9
	2.8
	4.5
	0.3
	2.8
	

	Май 10
	1.9
	2.8
	4.5
	0.3
	2.9
	

	Июнь 10
	1.7
	3.0
	4.7
	0.3
	2.7
	

	Июль 10
	1.6
	2.8
	4.7
	-0.1
	3.0
	

	Август 10
	[1.2]
	2.6
	4.4
	-0.4
	3.1
	<08м06

	Сент. 10
	
	[3.5]
	4.2
	-0.4
	3.1
	<08м07


ВАЛОВОЙ ВНУТРЕННИЙ ПРОДУКТ

Согласно первой оценке Росстата, ВВП во втором квартале 2008г. увеличился на 7.5%, что на 1 п.п. ниже по сравнению с ростом ВВП во первом квартале текущего года. Замедление динамики ВВП в апреле-июне текущего годы было связано, прежде всего, с более низкими темпами роста в оптовой и розничной торговле, строительстве и обрабатывающей промышленности, а так же с абсолютным сокращением по сравнению с первым кварталом добавленной стоимости в ценах 2003г. в добыче полезных ископаемых и производстве и распределении электроэнергии, газа и воды.

Во втором квартале 2008г. по сравнению с предыдущим кварталом вклад оптовой и розничной торговли в экономический рост сократился на 0.24 п.п. – до 2.29 п.п. Вклад в экономический рост обрабатывающих производств и строительства в во втором квартале 2008г. составил 0.72 п.п. и 1.06 п.п., что соответственно на 0.25 п.п. и 0.22 п.п. ниже по сравнению с предыдущим кварталом.

Под влиянием замедления инвестиционного и потребительского спроса, а так же с учетом снижения оценок роста в промышленности, прогноз роста ВВП в третьем и четвертом кварталах 2008г. были вновь понижены до 6.5% и 5.2%. По итогам 2008г. мы оцениваем рост ВВП в 6.8%.

	Дата разработки прогноза
	Валовой внутренний продукт, в % к соответствующему кварталу предыдущего года
	

	
	4кв.07
	1кв.08
	2кв.08
	3кв.08
	4кв.08
	

	Дек. 10
	7.1
	7.0
	6.6
	7.3
	7.5
	

	Дек. 25
	7.2
	7.1
	6.5
	7.2
	6.9
	

	Янв. 10
	7.4
	7.3
	6.3
	7.1
	6.6
	

	Янв. 25
	7.8
	8.0
	7.3
	8.1
	7.3
	

	Февр. 10
	7.9
	8.5
	7.8
	8.5
	7.8
	

	Февр. 25
	8.2
	7.9
	7.4
	8.4
	7.8
	

	Март 07
	8.5
	7.6
	6.9
	7.8
	7.3
	

	Апр. 07
	[9.5]
	9.2
	8.1
	8.4
	7.2
	<4 кв.07

	Май 10
	
	8.8
	8.0
	9.0
	8.4
	

	Июнь 10
	
	8.6
	8.2
	8.7
	7.6
	

	Июль 10
	
	[8.5]
	8.5
	8.7
	7.7
	<1 кв.08

	Август 10
	
	
	7.3
	6.8
	5.8
	

	Сентябрь 10
	
	
	[7.5]
	6.5
	5.2
	<2 кв.08


	Дата разработки прогноза
	Дефлятор ВВП, в % к соответствующему кварталу предыдущего года
	

	
	1кв.08
	2кв.08
	3кв.08
	4кв.08
	

	Дек. 10
	24.0
	19.9
	21.0
	21.6
	

	Дек. 25
	25.7
	22.2
	22.7
	21.6
	

	Янв. 10
	25.6
	22.0
	22.5
	21.5
	

	Янв. 25
	26.0
	22.2
	22.2
	19.9
	

	Февр. 10
	26.9
	23.1
	23.0
	20.8
	

	Февр. 25
	24.4
	20.7
	20.6
	18.1
	

	Март 07
	24.2
	20.7
	20.6
	18.0
	

	Апр. 07
	22.7
	20.8
	21.5
	19.5
	

	Май 10
	22.9
	21.2
	21.8
	19.7
	

	Июнь 10
	22.9
	23.2
	24.4
	22.1
	

	Июль 10
	[20.7]
	22.5
	25.7
	23.8
	<1 кв.08

	Август 10
	
	23.8
	27.2
	25.3
	

	Сентябрь 10
	
	[23.4]
	29.8
	27.7
	<2 кв.08


Ответственный за выпуск бюллетеня

М.С. Гусев, тел. 129-36-22

С предыдущими версиями краткосрочного прогноза можно ознакомиться на сайте www.macroforecast.ru 







* По данным МВФ и “World Bank”


* По данным “World Bank”
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