ИНП РАН 
К В А Р Т А Л Ь Н Ы Й   П Р О Г Н О З

10.01.06
Выпуск №1

Группа RIM                                                                                                                  QUMMIR

ИНП РАН 
К В А Р Т А Л Ь Н Ы Й   П Р О Г Н О З

31.05.06
Выпуск №2 

Группа RIM                                                                                              модель  QUMMIR


РОССИЙСКАЯ  АКАДЕМИЯ  НАУК

ИНСТИТУТ  НАРОДНОХОЗЯЙСТВЕННОГО  ПРОГНОЗИРОВАНИЯ

Прогноз индикаторов экономики РФ: I квартал 2006 – IV квартал 2008 гг.

(базовый сценарий)

Представленный ниже прогноз ключевых макропоказателей экономики России, с одной стороны, основывается на тенденциях динамики этих показателей, сложившихся в последние годы, а с другой - учитывает характер взаимосвязей экономических переменных, нашедших отражение в модели QUMMIR
. С уравнениями и тождествами модели, описывающими эти взаимосвязи, можно ознакомиться на сайте группы RIM
   (www.macroforecast.ru). Здесь же размещены программное обеспечение и демонстрационная версия модели, позволяющие проводить сценарные прогнозные расчеты.

Границы прогноза определяются, во-первых, последними квартальными данными системы национальных счетов, во-вторых, временным горизонтом среднесрочного (трехлетнего) прогноза, разрабатываемого Министерством экономического развития и торговли РФ.

Модель QUMMIR, отражающая взаимодействие производства, доходов и цен в экономике, в принципиальном плане строится как замкнутая система, в которой эндогенные переменные зависят друг от друга, а также от экзогенных переменных, являющихся, как правило, параметрами экономической политики или внешних (по отношению к российской экономике) условий. Общая схема взаимодействий переменных в модели выглядит следующим образом:
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Параметры экономической политики


На современном этапе развития модели прогноз производства осуществляется в логике «от конечного спроса» и не учитывает ограничений на труд и капитал. Данный недостаток в силу краткосрочного характера прогноза,  на наш взгляд, не является существенным. 

Структура и содержание прогнозно-аналитического материала определяются следующими целями:

· давать оценку вероятного хода событий, исходя из сложившихся тенденций и инерции экономической политики;

·  формировать представление как о годовой, так и внутригодовой (квартальной) ожидаемой динамике переменных;

· разъяснять полученные результаты прогноза на основе задействованных в модели взаимосвязей и  численных значений параметров уравнений;

· обеспечивать объективную оценку качества прогнозов и модели (в частности, с этого выпуска начинается публикация сравнительной таблицы прогнозов и фактически складывающихся значений переменных);

· отражать изменяющийся (развивающийся) характер модели, (с этого выпуска специальный раздел бюллетеня посвящается изменениям в модели);

· в техническом плане использовать средства визуализации и табличного представления результатов расчетов пакета G7.

Пакет G7, Interdyme и иные сопутствующие программные средства являются разработкой группы INFORUM - международного сообщества, объединяющего специалистов в области макроэкономического и межотраслевого моделирования более чем из 20 стран. Все участники группы используют один и тот же набор программных продуктов. Организатор группы INFORUM – профессор Мэрилендского университета США – Клоппер Алмон. Адрес сайта группы  -  http://www.inform.umd.edu/.

Модель QUMMIR позволяет в оперативном режиме проводить прогнозные расчеты в рамках не только  инерционного,  но и  множества иных сценариев постановок, например:

· расчеты по сценарным условиям Министерства экономического развития и торговли РФ с оценкой реализуемости ожидаемых министерством темпов экономического роста, инфляции и других итоговых показателей прогноза;

· расчеты, основанные на принципиально иных гипотезах динамики экзогенных переменных;

· специальные проблемно-ориентированные расчеты, в том числе связанные с прогнозированием обменного курса.
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Аналитическое резюме по итогам 2005 года 

Несмотря на опубликованные официальные данные Росстата РФ, окончательное суждение относительно экономических итогов 2006 г. преждевременно. 

Как известно, впервые основные итоговые характеристики годового развития оценивались в рамках новой системы экономических измерений, связанной с переходом на классификатор видов экономической деятельности – ОКВЭД. Привычные всем представление экономики в отраслевом разрезе перестало существовать, трансформировавшись в виды экономической деятельности.

Такой переход, учитывая огромные изменения в составе и взаимной компоновке экономических показателей, не мог не сказаться как на качестве статистики, так и на итоговых количественных результатах.

Достаточно сказать, что впервые в экономической истории России темп роста ВВП оказался на 2.4 проц.п. выше роста промышленного производства. Максимальное значение разрыва динамики ВВП и динамики промышленности в предыдущие годы составляло 1.1 проц.п. Объяснение столь высокого роста ВВП в 2006 г. (6.4%) при достаточно скромном увеличении продукции промышленности (на 4%), сельского хозяйства (на 1%) и отраслей социальной сферы (на 3%) кроется в необъяснимо высоком росте производства по разделам ОКВЭД «Операции с недвижимым имуществом,. аренда и предоставление услуг» (на 9.6%), а также «Оптовая и розничная торговля; ремонт автотранспортных средств, мотоциклов, бытовых изделий и предметов личного пользования» (на 12.3%). При согласовании динамики роста, отраженной в этих двух разделах ОКВЭД, с тенденциями предыдущих лет общая оценка роста ВВП в 2006 г. не превышает 5.4%. 

Определенные сомнения вызывает также официальная оценка инфляции. Как отмечалось в предыдущем выпуске бюллетеня, динамика основных макроэкономических факторов, определяющих динамику цен в экономике, указывает на то, что уровень инфляции (в терминах индекса потребительских цен) должен быть по итогам 2005 г., по крайней мере, на 1 проц. п. выше. Нельзя исключать, что именно эффект недооценки инфляции в 2005 г. стал одним из факторов чрезмерного роста цен в январе-феврале текущего года. 

Определенную ясность в итоги прошлого года могут внести результаты текущего и 2007 г. По крайней мере, следует ожидать постепенного уменьшения эффекта перехода на новую методологию статистических измерений и нормализацию соотношения  динамик ВВП и промышленности.  

В то же время полностью эффект роста и инфляции 2006 г. может быть понят только в результате серии специальных исследований.

Важным итогом 2005 г. можно считать перелом в представлениях о перспективах мировых рынков сырья и энергии. Если до середины прошлого года доминирующей была точка зрения о неизбежном в ближайшие годы снижении уровня цен на энергоресурсы и другие сырьевые товары, то сейчас все больше экспертов и аналитиков склоняются к тому, что сложившаяся в последние годы тенденция является в своей качественной основе долговременной. В этой связи не может не возникнуть вопроса о судьбе Стабилизационного фонда, который создавался на случай возможного снижения мировых цен на нефть. 

Следствием переоценки ситуации на мировых рынках энергии можно считать и новую артикуляцию позиции России по развитию сырьевого сектора экономики.

Судя по заявлениям Президента РФ в конце прошлого года (в частности на заседании Совета Безопасности 22 декабря 2005 г.) оформилась позиция по стратегической ориентации государства на сохранение приоритета развития сырьевых отраслей экономики. В складывающихся условиях возросшей оценки на мировых рынках первичных ресурсов такой акцент экономической политики является достаточно естественным. Он отражает стремление инициировать наиболее быстрый рост капитализации и значимости российской экономики в мире. Очевиден также и геополитический контекст такого выбора. 

Среднесрочным следствием данной позиции является всемерная поддержка государством инфраструктурных и экспортно-ориентированных проектов, особенно в энергетической сфере. Тем самым топливно-энергетические и сырьевые отрасли получают дополнительный импульс к росту, который может обусловить на ближайшие 3-5 лет динамику их развития по верхнему сценарию. В результате темпы роста производства и экспорта продукции сырьевых отраслей, хотя и сохранят понижательный тренд, но будут на 1-2 проц. п. выше, чем можно было ожидать еще год назад. 

Одной из важных тенденций 2005 г. стал значительный рост обязательств российской экономики перед внешним миром. За год  прирост обязательств по методологии платежного баланса вырос в полтора раза (если в 2004 г. они составили 36.6 млрд.долл. то в 2005 уже 54.9 млрд.долл.). Особенно примечательно, что на фоне сокращения обязательств сектора государственного управления в 2005 г. на 20 млрд.долл. начался стремительный рост обязательств в банковском секторе (в 2.5 раза по сравнению с уровнем 2004 г.) и секторе нефинансовых предприятий (в 1.7 раза по сравнению с уровнем 2004 г.).

Из всего объема обязательств сектора нефинансовых предприятий 80% приходилось на ссуды и займы, что свидетельствует о возросших кредитных возможностях российских предприятий на внешних рынках и о повышении общей оценки российской экономики в мире. 

Одновременно с этим значительно выросли активы банковского сектора (в 3.8 раза до 13.3 млрд.долл.) и сектора нефинансовых предприятий (в 1.2 раза по сравнению с 2004 г., до 46.1 млрд.долл.).

Все это говорит о том, что российская экономика вступает в период активного использования возможностей мировой финансовой системы для привлечения необходимых ресурсов и инвестирования свободных финансовых средств.

Коррекция базового сценария 

Изменение экзогенных параметров в модели связано как с изменением общей экономической ситуации и нашей оценки возможных перспектив, так и пересмотром базовых параметров развития экономики, разрабатываемых в Министерстве экономического развития и торговли РФ (МЭРТ).

Следует отметить, что за период, прошедший с первого выпуска бюллетеня, радикальных изменений в оценке сценарных параметров экономического развития как экспертным сообществом, так и государственными структурами не произошло. Об этом свидетельствуют и выпущенные в свет в 2006 г. «Сценарные условия социально-экономического развития и основные показатели сводного финансового баланса Российской Федерации на 2007 год и на период до 2009 года».

Экзогенные переменные в модели базового сценария в принципиальном плане основываются на сценарных условиях нижнего варианта МЭРТ. Так как в последнее время МЭРТ пересматривает параметры развития экономики примерно раз в квартал соответствующим образом трансформируются и экзогенные переменные в модели.

Главным отличием от сценарных условий МЭРТ в структуре экзогенных переменных модели в предыдущей версии расчетов было использование более высокой цены на нефть, предполагающей ее увеличение до 60 долл./барр в 2008 г. Как известно, в «Сценарных условиях» МЭРТ версии второй половины 2005 г. цена на нефть марки Urals планировалась в 45 долл./барр и на 2007 и 2008 гг. - 40 долл./барр 

               ПАРАМЕТРЫ БАЗОВОГО СЦЕНАРИЯ (ОСНОВНЫЕ ЭКЗОГЕННЫЕ ПЕРЕМЕННЫЕ)

                                2003 г.  2004 г.   2005 г.  2006 г.  2007 г.   2008 г.

   ПЕРЕМЕННЫЕ ВНЕШНИХ УСЛОВИЙ

Цена нефти brent,                29.4     44.2      56.9     62.5     64.1     64.7

Цена отсечения                    0.0     20.0      20.0     26.0     26.0     26.0

Экспорт нефти, млн.т            223.8    257.6     250.1    262.9    275.0    275.0

Экспорт газа, млрд.куб.м.       183.6    201.9     208.9    195.0    197.0    207.0

Иностранные инвестиции, 

млрд.долл.                        0.6     11.8      20.3     23.2     25.7     28.0

Обслуживание внешнего долга,

 млрд.долл.                       5.8      5.9       5.4      5.1      5.0      4.3

Выплаты по основной сумме, 

 млрд.долл.                       9.8      8.5      37.3      8.7     10.9      9.2

    КУРСОВЫЕ ПЕРЕМЕННЫЕ

Курс рубля к доллару               29.5    27.8      28.8      29.3    30.3     30.7

Курс евро к доллару                1.19    1.29      1.20      1.23    1.25     1.26

    ДИНАМИКА ЦЕН (ТАРИФОВ) ЕСТЕСТВЕННЫХ МОНОПОЛИЙ, % за год

Цены на электроэнергию              13.3    14.8      16.2     18.5     19.8     20.8

Цены на газ                         15.7    29.6      35.8     42.9     46.4     49.6

Транспортные тарифы                 14.0    15.4      17.9     20.6     21.5     22.1

    ДЕНЕЖНАЯ СФЕРА

Ставка рефинансирования             16.0    13.0      12.0     12.0     10.5      8.5

Ставка по кредитам                  13.0    11.4      10.6      8.8      7.7      6.2

Ставка по депозитам                  4.5     3.8       4.0      3.8      3.7      3.6

    ПАРАМЕТРЫ КОНСОЛИДИРОВАННОГО БЮДЖЕТА, млрд.руб.

Структурный профицит ФБ, в % к ВВП    7       6       4         -2        -2      -2

Расходы на экономику                 956     1056     938      1079      1230    1390

    ДЕМОГРАФИЧЕСКИЕ ПОКАЗАТЕЛИ, млн.чел.

Численность населения в трудоспособном возрасте  

                                     88      90      90        90        90       89

В новых сценарных условиях МЭРТ, опубликованных в марте 2006 г. прогноз цен на нефть в верхнем варианте повышен до 55 долл./барр в 2006 г., 57,5 долл./барр. в 2007 г. и 60 долл./барр в 2008 г. Эти оценки, по нашему мнению, более полно отражают текущую мировую конъюнктуру. 

Учитывая что в модели QUMMIR изначально были заложены более высокие оценки, коррекции по данному параметру сценарных условий на данном этапе не потребовалось. 

Различия в динамике экспорта нефти и газа в сценарных условиях МЭРТ крайне незначительны: так, в предыдущей версии экспорт нефти в 2008 г. по нижнему сценарию оценивался в 273 млн.т, теперь в 271 млн.т, оценка экспорт газа в 2008 г. возросла с 196 млрд.куб.м  до 202 млрд.куб.м. 

В то же время, учитывая отмеченное в предыдущем разделе повышение приоритета энергосырьевых отраслей во внутренней российской политике, считаем необходимым в рамках базового сценария развития опираться не на нижнюю, а на верхнюю оценку экспорта энергоресурсов сценарных условий МЭРТ. 

Кроме того, в модель добавлен ряд новых экзогенных переменных, связанных с налогово-бюджетным блоком и расчетом поступлений в Стабилизационный фонд. Это вызвано тем, что расчеты по бюджету значительно модернизированы путем включения в модель показателей федерального бюджета, а также разделения дефицита бюджета на структурный профицит и Стабилизационный фонд. 

Основное изменение здесь состоит в том, что общая величина расходов консолидированного бюджета перестала быть экзогенным показателем (за исключением величины расходов на экономику) и рассчитывается эндогенно в зависимости от доходов бюджета, экзогенно задаваемого показателя структурного профицита и рассчитываемых в модели поступлений в Стабилизационный фонд.

В модель добавлены следующие экзогенные показатели: величина структурного профицита федерального бюджета  (в процентах к ВВП), доля расходов федерального бюджета в расходах консолидированного бюджета, выплаты по основной сумме внешнего государственного долга из средств Стабилизационного фонда, а также параметры, необходимые для расчета величины поступлений в Стабилизационный фонд.

Структурный профицит задается с учетом сложившейся в предыдущие годы динамики, в том числе внутригодовой сезонности. Доля расходов федерального бюджета в общей величине расходов консолидированного бюджета достаточно стабильна на протяжении нескольких лет (2003-2005 гг.) и, в этой связи, зафиксирована на уровне 59%. 

В базовом сценарии принято также, что на всем прогнозном периоде не осуществляется каких-либо выплат по внешним долгам из средств Стабилизационного фонда.

Изменения в модели 

Помимо уже отмеченных выше, за истекший квартал в модели произведены следующие изменения:

1. Завершен первый этап разработки блока федерального бюджета. Введение в модель статей федерального бюджета позволит проводить прогнозные оценки, в том числе и в части распределения доходов государства между разными уровнями бюджетной сферы. 
2. Введены экзогенные величины структурного профицита ФБ
 (в % к ВВП) и выплат основной суммы  внешнего долга из Стабилизационного фонда. Это позволило не задавать величину расходов консолидированного бюджета экзогенно, а рассчитывать ее в зависимости от величины расходов ФБ. Таким образом, на величину госпотребления в рамках модели влияют не только расходы, но и доходы бюджета. 

3. Введен расчет прогнозной динамики Стабилизационного фонда в зависимости от цен на нефть марки Urals, цены отсечения, объемов экспорта и добычи нефти.

4. Начато моделирование и прогнозирование основных статей баланса коммерческих банков. В результате появилась возможность рассчитывать объем кредитования физических лиц, предприятий и организаций, величину иностранных активов банков, оценивать норму сбережений населения, объемы привлекаемых банками национальных и иностранных ресурсов. 

5. Изменения в блоке платежного баланса, прежде всего, связаны с тем, что в модели проведена эндогенизация показателей изменения обязательств экономики. 
6. В рамках ценового блока добавлены переменные роста цен на продовольственные товары, непродовольственные и услуги.  В связи с этим была изменена спецификация уравнений, связанных с расчетом ИПЦ. 

7. Разработан блок трудовых ресурсов, который включает в себя описание динамики таких характеристик баланса трудовых ресурсов, как численность экономически активного, занятого и безработного населения.

Основные результаты прогноза 

Ключевые индикаторы развития российской экономики на рассматриваемый прогнозный период в годовом исчислении представлены в нижеследующей таблице. Квартальный аналог этой таблицы, а также ряд других обобщающих таблиц в квартальном измерении содержатся в приложении. Основные комментарии к прогнозу приведены в разделах, посвященных описанию прогноза по блокам модели. Здесь же помимо сводной таблицы представлены графики темпов прироста ряда важнейших индикаторов экономического развития за достаточно длинный период времени. Таким образом имеется возможность не только визуально представить тенденции изменения показателей на перспективу, но и сопоставить их с ретроспективной динамикой. Учитывая высокую колеблемость номинальных квартальных переменных, в целях некоторого сглаживания на графиках представлены скользящие средние за четыре квартала, либо применительно к показателям инфляции темпы прироста к соответствующему периоду предыдущего года. Следует заметить, что для скользящих четырехквартальных сумм значение четвертого квартала, фактически, является оценкой темпа прироста для соответствующего года. 
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                        ОСНОВНЫЕ РЕЗУЛЬТАТЫ ПРОГНОЗА

                                  2004 г. 2005 г.  2006 г. 2007 г.  2008 г.

            ДИНАМИКА ВВП И СОСТАВЛЯЮЩИХ ЕГО ЭЛЕМЕНТОВ В ЦЕНАХ 2003 г., %

  ВВП                                7.2     6.4     5.1     3.3     3.3

  Потребление домашних хозяйств     11.6    11.1     7.7     5.3     7.1

  Государственное потребление        1.7     1.7     1.4     1.4     1.5

  Валовое накопление                11.6    11.3    13.2     8.3     6.9

  Накопление основного капитала     11.3    10.4     8.6     6.8     5.5

  Экспорт                           11.8     6.3     6.8     5.5     3.7

  Импорт                            22.0    17.3    14.8    11.7    11.6

    ДИНАМИКА ДЕФЛЯТОРОВ,% ЗА ГОД

 Дефлятор ВВП                       19.5    19.6    14.7    11.4     9.3

 Дефлятор потребления                11.5    12.4    11.3    10.7     8.6

 Индекс потребительских цен          11.6    10.9    10.5     9.0     7.6

    ПАРАМЕТРЫ ГОСУДАРСТВЕННОГО БЮДЖЕТА, в % к ВВП

 Доходы бюджета                      32.0    35.2    33.9    34.0    34.3

 Расходы бюджета                     27.5    27.5    27.8    27.8    28.4

 Профицит бюджета                     4.5     7.7     6.2     6.3     5.9

    ДОХОДЫ НАСЕЛЕНИЯ

 Доходы населения,  % к ВВП          64.0    61.8    61.8    61.2    60.3

 Доля сбережений в доходах населен   10.2     9.5     8.1     7.0     4.5

    ПЛАТЕЖНЫЙ БАЛАНС млрд.долл.

 Экспорт, долл.                     184     245     278     296     309

 Импорт, долл.                      -96    -125    -138    -153    -167

    ДЕНЕЖНАЯ МАССА

 млрд.руб.                         4319    6087    8435   11096   14038

 %                                 36.3    40.9    38.6    31.5    26.5

 % к ВВП                           25.5    28.2    32.4    37.0    41.4

    ДИНАМИКА ПРОИЗВОДИТЕЛЬНОСТИ ТРУДА, %

                                    4.8     5.0     5.0     3.5     3.8

    ДИНАМИКА ЧИСЛЕННОСТИ ЗАНЯТОГО НАСЕЛЕНИЯ, %

                                     2.4     1.3     0.1    -0.2    -0.5
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Сопоставление с предыдущим прогнозом 

Различия в результатах прогноза второго и первого выпусков бюллетеня определяется следующими факторами: 

· различиями в отчетной статистической базе в первую очередь тем, что при разработке последнего прогноза использовались отчетные данные, включающие IV кв. 2005 г., в предыдущем же прогнозе последней отчетной точкой был III кв. 2005 г.);

· изменением сценарных условий (значений экзогенных переменных модели). Как отмечалось, коррекция приоритетов национального экономического развития побуждает перейти к верхней границе обосновываемого МЭРТ диапазона производства и экспорта энергоресурсов;

· изменением характера взаимосвязей и спецификаций уравнений модели. 

Итоговые различия по базовому варианту прогноза второго и первого бюллетеней представлены в нижеследующей таблице. Первая строка для одноименных переменных в таблице содержит данные последнего прогноза, вторая  - результаты предыдущего прогноза.

Различия показателей за 2005 г. связаны с тем, что первый показатель – отчетные данные Росстата по итогам года, а второй показатель – результат предыдущего прогноза, основанного на динамических рядах, заканчивающихся III кв. 2005 г. Сопоставление этих данных дает представление о точности прогноза, но лишь на один квартал. Более или менее обоснованно судить о точности прогнозов, разрабатываемых с помощью модели QUMMIR, можно будет к концу текущего года.

Несмотря на то, что за истекший квартал в модели были произведены определенные изменения, они не оказали существенного воздействия на результаты прогноза. 

Основные изменения в прогнозе, -  повышение оценок роста практически всех элементов конечного спроса в 2006 и 2008 гг. - были обусловлены двумя факторами, фактически разнесенными по годам:

· 2006 г. – некоторое ускорение траектории роста в конце 2005 г., нашедшее отражение в отчетных данных за IV кв. и, таким образом, повлиявшее на оценку роста в следующем году;

· 2008 г. – переход на верхнюю границу прогноза по энергоресурсам. Как известно, различия по вариантам производства и экспорта энергоресурсов наиболее значимы для 2008 г. Для 2006 г. характеристики экспорта энергоресурсов по вариантам МЭРТ полностью совпадают.

                        СОПОСТАВЛЕНИЕ РЕЗУЛЬТАТОВ ПРОГНОЗА

                                 2004 г.  2005 г.  2006 г.   2007 г.   2008 г.

   ДИНАМИКА ВВП И СОСТАВЛЯЮЩИХ ЕГО ЭЛЕМЕНТОВ В ЦЕНАХ 2003 г., %

  ВВП                              7.2     6.4     5.1        3.3       3.3

                                   7.2     6.3     4.8        3.3       2.5

  Потребление домашних хозяйств   11.6    11.1     7.7        5.3       7.1

                                  10.7    11.7     5.2        5.2       6.2

  Государственное потребление      1.7     1.7     1.4        1.4       1.5

                                   2.2     2.4     0.6        1.5       1.5

  Накопление основного капитала   11.3    10.4     8.6        6.8       5.5

                                  10.8     8.7     8.7        6.2       4.0

  Экспорт                         11.8     6.3     6.8        5.5       3.7

                                  12.3     6.6     5.6        4.0       2.5

  Импорт                          22.0    17.3    14.8        11.7      11.6

                                  23.5    19.0    11.8         9.4       9.9

    ДИНАМИКА ДЕФЛЯТОРОВ,% ЗА ГОД

 Дефлятор ВВП                     19.5    19.6    14.7        11.4       9.3

                                  21.3    21.7    12.6         9.4       7.1

 Индекс потребительских цен       11.6    10.9    10.5         9.0       7.6

                                  11.6    12.4    10.6         7.7       6.4

    ПАРАМЕТРЫ ГОСУДАРСТВЕННОГО БЮДЖЕТА, % к ВВП

 Доходы бюджета                   32.0    35.2    33.9         34.0     34.3

                                  32.7    35.1    34.6         34.4     34.3

 Расходы бюджета                  27.5    27.5    27.8         27.8     28.4

                                  28.1    27.0    26.3         25.6     26.8

    ДОХОДЫ НАСЕЛЕНИЯ

 Доходы населения,   % к ВВП       64.0    61.8    61.8        61.2     60.3

                                   65.3    63.7    63.1        63.6     65.4

 Доля сбережений в доходах населения 10.2   9.5     8.1         7.0      4.5

                                     10.2  10.7     9.6        10.0     10.2

Результаты прогнозно-аналитических расчетов по основным блокам модели QUMMIR 

Введения в модель дополнительных статистических данных по одному кварталу, а также незначительных изменений в сценарных условиях не могут быть значимыми для итоговых макроэкономических показателей трехлетнего прогноза. В то же время такого рода изменения существенны для целого ряда эндогенных переменных модели. Кроме того, определенный интерес может представлять внутренняя логика и результаты прогнозных расчетов по отдельным блокам модели QUMMIR.

Ценовая динамика

Ценовая динамика на 2006-2008 гг. в последнем варианте прогноза довольно существенно отличается от предыдущего прогноза. По большинству дефляторов, несмотря на сохранение тенденции снижения годового уровня цен, величина снижения заметно уменьшилась. Таким образом, прогноз цен стал консервативнее с более выраженной пессимистической оценку перспектив снижения инфляции. 

В представленной ниже таблице содержатся как данные последнего прогноза (первая строка цифр), так и прогнозные оценки трехмесячной давности (вторая строка). 

          Динамика дефляторов, % к предыдущему году

                          2005 г.   2006 г.  2007 г.  2008 г.

 Дефлятор ВВП              19.6     14.7     11.4      9.4

                           21.7     12.6      9.4      7.1

 Дефлятор потребления      12.4     11.4     10.7      8.6

                           12.8     10.9      8.7      6.6

 Дефлятор госпотребления   24.9     18.0     15.6     12.1

                           25.6     16.9     11.8      7.9

 Дефлятор накопления       14.7     12.2     11.4      9.3

                           13.4     13.6     10.4      7.8

 Дефлятор экспорта         21.8     10.7      3.2      1.9

                           25.1      8.3      4.0      1.6

 Дефлятор импорта           5.2      4.4      2.8      1.9

                            2.3     -1.9      3.3      1.3

Изменения в динамике дефляторов обусловлены усовершенствованиями в блоке цен, позволяющий более точно прогнозировать дефлятор потребления домашних хозяйств. Последний в существенной мере зависит от индекса потребительских цен, который полностью определяется динамикой цен на продовольственные, непродовольственные товары и услуги населению. При этом для прогнозирования составляющих ИПЦ привлекаются такие переменные, как потребительские расходы населения и денежная наличность. 

Как показано в таблице  основных результатов прогноза индекс потребительских цен в текущем году снижается до 10.5%, что значительно выше последних оптимистических ожиданий Минфина (9%). По нашим оценкам, ИПЦ на уровне 9% может быть достигнут только в 2007 г. 

Существенным для ценовых соотношений является постепенное снижение дифференциации  динамики различных дефляторов. Это проявляется в частности в сближении дефлятора потребления домашних хозяйств и дефлятора ВВП.

Дефлятор ПДХ и ВВП, % 

(к соответствующему кварталу прошлого года)
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p_dpce – темп прироста дефлятора потребления домашних хозяйств

p_dfd – темп прироста дефлятора ВВП

Доходы населения и потребление

По итогам 2005 г. потребление домашних хозяйств демонстрирует устойчивую высокую динамику – более 11% за год. На прогнозном периоде темпы потребления сокращаются, в значительной степени повторяя изменения в динамике ВВП. Темпы потребления домашних хозяйств снижаются до 7.7% в 2006 г. и 5.3% в 2007 г. 
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Динамика кредитов, сбережений и потребления в годовом измерении, % 

indpceVTy  -  среднегодовой индекс потребления

inddelsavRy  -   среднегодовой индекс сбережений

crednat_t   -  кредиты населению 

В 2008 г. ожидается некоторое ускорение динамики потребления (до 7.1%), отчасти обусловливаемое складывающейся в последнее время тенденцией отказа населения от сбережений в пользу потребления.

На графике хорошо видно, что на прогнозном периоде темпы потребления снижаются при снижении темпов потребительского кредитования и стабильном уровне сбережений. Ускорение темпов потребления при снижении темпов кредитования возможно только если при этом будут сокращаться сбережения.

Структура доходов населения

Согласно прогнозным расчетам в структуре доходов населения будут происходить следующие изменения. Доля заработной платы, по-прежнему оставаясь наиболее значимой, будет постепенно сокращаться и составит к 2008 году около 38%  (в 2005 г. – 44%).).

Доля прочих доходов, напротив, будет возрастать. Действительно, при снижении зарплаты склонность к поиску альтернативного заработка возрастает. Рост прочих расходов, кроме того, отражает увеличение компенсационных выплат из бюджета в связи с относительным уменьшением социальных отчислений, обусловленных снижением ставки единого социального налога (ЕСН). 

Структура доходов населения, %
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Ниже представлен график темпов реальной заработной платы и реальных располагаемых доходов (к соответствующему периоду прошлого года). Оба показателя на прогнозном периоде снижаются, что объясняет снижение потребления.

В модели реализован расчет доходов населения,  как суммы его составных частей. Социальные трансферты составляют примерно 10-11% всех доходов. Таким образом, снижение ставки ЕСН отразилось не только на динамике прочих доходов, но и на динамике суммарных денежных доходов населения и косвенно повлияло на зарплату. Кроме того, темпы денежной наличности, оказывающей определенное воздействие на рост заработной платы, также имеют сильную понижательную тенденцию на прогнозном периоде.
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Структура расходов

Гипотеза об отказе населения в ближайшие кварталы от сбережений в пользу потребления находит отражение в структуре расходов населения.

Как известно, главное направление расходов населения - покупка товаров и услуг: эта статья составляет около 75-80% располагаемых доходов и держится на этом уровне последние два года отчетного периода, постепенно повышаясь в прогнозе. В то же время доля прироста сбережений снижается: в начале 2004 г. она составляла 15% располагаемых доходов, в начале 2005 г. – 13%, а к концу года снизилась до 9%. Иными словами, тенденция к снижению сбережений зафиксирована уже на отчетном периоде. Остаток наличных денег на руках демонстрирует аналогичную динамику. В прогнозе эта тенденция продолжится и усилится: по нашим расчетам, доля расходов на потребление товаров и услуг составит в конце 2008 г. 88% доходов, а сбережения снизятся до 4.4%. Можно сказать, что относительное сокращение сбережений отражает желание населения сохранить динамику потребления в условиях замедления роста доходов. В то же время необходимо учитывать, что используемая в модели переменная прироста сбережений является агрегатом нескольких составляющих, включающая  в том числе такую статью как «Изменение задолженности по кредитам». Данная статья в условиях высоких темпов потребительского кредитования может довольно сильно искажать фактическую динамику прироста организованных сбережений. 

Следует заметить, что потребительское кредитование является еще одним фактором компенсирующим замедление роста доходов населения. Несмотря на то, что темпы роста кредитования населения с 2004 г. стали постепенно снижаться, их доля в расходах населения постоянно увеличивается. Так, на конец 2004 г. она составляла 3.2%, 2005 г. – 4.8%. К концу 2008 г. прогнозируется увеличение доли потребительских кредитов в расходах населения до 13.9%.

Бюджет и государственные расходы

Для анализа и прогнозирования доходов и расходов консолидированного и федерального бюджетов и возможности сравнения полученных результатов с показателями 2003-2004 гг. нами используется бюджетная классификация 2004 г. 

Доходы. По итогам 2005 г. доходы консолидированного бюджета составили 7611,6 млрд.руб. -  (140% от уровня 2004 г.). Из них в федеральный бюджет поступило  67% (в 2004 г. – 63%). Доходы федерального бюджета превысили запланированный на начало года показатель на 54%, темп роста доходов ФБ (149% от уровня 2004 г.) превысил темп роста доходов консолидированного бюджета и  бюджетов субъектов Федерации (125% от уровня 2004 г.)

По данным Федерального Казначейства за первые два месяца 2006 года рост доходов консолидированного бюджета в 2006 г. по сравнению с прошедшим годом заметно снизился (со 174% в 2005 г. до 106% в 2006 г.) 

При этом темп роста налоговых доходов (с учетом налогов на внешнюю торговлю) за тот же периоде сократился со 176% в 2005 г. до 107% в 2006 г. Это вызвано, на наш взгляд, тем, что в 2006 г. один из эффектов «дела ЮКОСа», выраженный в увеличении собираемости налогов с бизнеса в 2005 г. как в части текущих платежей, так и погашения задолженности, исчерпал себя. Второй причиной сложения темпов роста доходов бюджета можно назвать сокращение темпов роста поступлений от таможенных пошлин (со 199% за первые два месяца 2005 г. до 162% в 2006 г.), вызванное падением темпа роста физического объема экспорта. 

Расходы. По итогам 2005 г. расходы консолидированного бюджета были равны 5941,4 млрд.руб., что больше расходов за 2004 г. на 27%. Доля федерального бюджета  в расходах консолидированного бюджета - 59% (в 2004 г. -  58%). Несмотря на номинальное увеличение расходов, последние два года их величина (в процентах к ВВП) остается стабильной на уровне 27%, снизившись с 31% ВВП в 2002 г., в то время как величина доходов консолидированного бюджета (в процентах к ВВП) с 2003 г. увеличивается (с 30,6 до 34%).

Наиболее важным, на наш взгляд, в 2005 г. было изменение структуры расходов консолидированного бюджета. В частности, существенно сократилась доля расходов на народное хозяйство (однако насколько это было связано с изменившейся методологией, пока не установлено). В то же время доля расходов на социально-культурные нужды и ЖКХ была увеличена. В 2005 г. продолжалось также уменьшение доли процентных расходов за счет уменьшения основной суммы долга. 

               СТРУКТУРА РАСХОДОВ КОНСОЛИДИРОВАННОГО БЮДЖЕТА

                                                    2003 г.  2004 г.   2005 г

Расходы - всего,

  в том числе:                                      100.0    100.0     100.0

на народное хозяйство                                24.2     22.6      15.8

- промышленность, энергетику и строительство          8.8      8.7       0.3

- сельское хозяйство и рыболовство                    1.7      1.7       1.3

- транспорт, дорожное хозяйство, связь и информатику  6.6      5.5       4.3

- жилищно-коммунальное хозяйство                      6.4      6.2       7.9

на социально-культурные нужды,

 в том числе:                                         29.7    31.4      33.9

- образование                                         12.0    12.7      13.1

- здравоохранение                                      7.5     7.9       9.3

- культура, искусство, СМИ                             2.1     2.1       3.0

- социальную политику                                  8.1     8.7       8.9

на правоохранительную деятельность                     8.4     9.0       9.4

на национальную оборону                                9.4     9.4       9.8

на общегосударственные вопросы, в том числе           12.5    11.9      11.3

на обслуживание государственного

и муниципального долга                                 6.1     4.9       4.0

на межбюджетные трансферты                            14.7    14.7      12.8

Профицит и Стабилизационный фонд. По итогам 2005 г. профицит консолидированного бюджета достиг 1670 млрд.руб., т.е. 7,7% ВВП (из них 6,7% ВВП – профицит федерального бюджета). Величина Стабилизационного фонда на 1 января 2006 г. составила 1237 млрд. руб. (5,7% ВВП или 77% профицита федерального бюджета). 

Внешний долг. За год сумма внешнего государственного долга сократилась на  26 млрд. долл. (с 97,4 до 71,4 млрд. долларов.).  2005 г. стал пиковым по объему средств, выделенных из текущих доходов бюджета и из Стабилизационного фонда на погашение основной суммы внешнего долга. Из средств Стабилизационного фонда на погашение основной суммы долга было выделено 679 млрд. руб.

Прогноз. В рамках базового сценария для прогноза доходов и расходов консолидированного и федерального бюджетов сохраняются практически все тенденции, которые имели место в отчетном периоде. 

В то же время в рамках данного сценария не предусматривается досрочное погашение внешнего государственного долга. Без изменения до 2008 г. оставлены все налоговые ставки (в том числе по НДС). 

Структурный профицит федерального бюджета на перспективу задавался так, чтобы динамика расходов консолидированного бюджета приблизительно совпадала с динамикой, заложенной в «Бюджетной политике на 2006-2008 гг.».  

В 2006-2008 гг. темпы роста доходов как консолидированного, так и федерального бюджета снизятся по сравнению с 2004-2005 гг. до 113-116%, причем для федерального бюджета это снижение будет более существенным.

Динамика доходов и расходов консолидированного бюджета

(в % к соответствующему периоду предыдущего года)
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Темп роста налоговых доходов консолидированного бюджета сократится со 143% в 2005 г. до 109-117%, для федерального бюджета – со 164% в 2005 г. до 116-118% в 2007-2008 гг. Это объясняется падением темпов роста по всем видам налогов: Такая динамика объясняется двумя основными факторами. Во-первых, снижение темпов экономического роста приводит к снижению темпов роста налогооблагаемой базы по таким видам налогов, как налог на прибыль, НДС, импортные пошлины (в связи с сокращением темпов роста импорта). Во-вторых, снижение темпов роста цен на сырье на мировых рынках и сокращение темпов роста российского экспорта замедляет рост поступлений по вывозным пошлинам (это становится тем более существенным, чем больше повышается доля поступлений в общей величине доходов бюджета). Не изменится и система распределения государственных доходов: доля федерального бюджета в общей величине доходов консолидированного бюджета составит 65,6-66%.

В базовом сценарии предполагается, что динамика расходов бюджета несколько снизится относительно прежнего достаточно высокого уровня. Такое снижение было заложено, во-первых, в «Бюджетной политике на 2006-2008 гг.» (ориентируясь на которую, был задан уровень структурного профицита), во-вторых,  сложившейся ранее динамикой роста Стабилизационного фонда и сезонностью расходов бюджета по кварталам. В итоге, при имеющейся снижающейся динамике доходов бюджета и сложившейся системе накопления Стабилизационного фонда расходы бюджета (как консолидированного, так и федерального) будут расти темпами несколько меньшими, чем заложено в той же «Бюджетной политике», а именно на уровне 115-122% в 2006-2008 гг. вместо предложенных 115-125%. 

На всем прогнозном периоде на 2-7% в год сокращаются процентные расходы бюджета (что прежде всего связано, конечно, с сокращением основной суммы внешнего долга). 

В результате, расходы как консолидированного, так и федерального бюджета  (в % к ВВП) останутся практически на том же уровне, что и в 2003-2005 гг. (27,8% и 16,6% соответственно). 

Профицит консолидированного бюджета в 2008 г. составит 5,9% ВВП (из них 5,6% - профицит федерального бюджета). Этот прогнозный показатель отличается от опубликованного в первом номере бюллетеня, что связано с введением в модель отчетных данных за IV кв. 2005 г., а также модификацией некоторых взаимосвязей. 

Разница между общими расходами консолидированного бюджета и суммой процентных расходов и расходов на экономику определяет финансирование государственного потребления, реальная динамика которого формируется также под влиянием соответствующего дефлятора. 

Несмотря на постоянно декларируемые все новые инициативы по увеличению финансирования социальных расходов, а также иных расходов государства реальная динамика государственного потребления составляет в последние годы не более 2% в год. В 2006-2008 г. динамика государственного потребления снижается до менее чем 1.5% в год. 

В результате доля государственного потребления в ВВП (исчисленная в неизменных ценах 2003 г.), составлявшая еще в 2000 г. более 22%, снижается с 17.2% в 2005 г. до менее 16% в 2008 г.

ПОКАЗАТЕЛИ БЮДЖЕТА И ГОСУДАРСТВЕННОГО ПОТРЕБЛЕНИЯ, % к ВВП)

                                   2004 г.   2005 г.   2006 г.  2007 г.   2008 г.

Доходы консолидированного бюджета      32.0      35.2      33.9     34.0      34.3

Доходы федерального бюджета            20.2      23.7      22.2     22.3      22.5

Расходы консолидированного бюджета     27.5      27.5      27.8     27.8      28.4

Расходы федерального бюджета           15.9      16.3      16.5     16.6      17.0

Профицит консолидированного бюджета     4.5       6.6       6.2      6.3       5.9

Профицит федерального бюджета           4.3       7.5       5.7      5.8       5.6

Государственное потребление-цены 2003г.18.0      17.2      16.6     16.2      15.9

Доходы бизнеса и инвестиции

Анализ прогнозной динамики счета образования доходов свидетельствует о достаточно быстром перераспределении к концу периода добавленной стоимости в пользу валовой прибыли. При этом доля налогов на продукты остается достаточно стабильной. Таким образом, рост доли валовой прибыли происходит практически полностью за счет оплаты труда. Такая реакция экономики на существенное замедление экономической динамики, видимо, может считаться совершенно нормальной. 

Структура счета образования доходов, % (сглаженные

значения)
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В то же время этого перераспределения доходов в пользу накопления оказывается недостаточным, чтобы приостановить замедление роста инвестиций: темп прироста накопления основного капитала снижается в 2008 г. до 5.5% по сравнению 10.4% в 2005 г. 

Во-первых, увеличение доли валовой прибыли в номинальном ВВП отчасти «съедается» более высоким ростом цен на инвестиционные товары. В результате, хотя доля накопления основного капитала и увеличивается в структуре использованного ВВП (в сопоставимых ценах),  соотношение накопления основного капитала и потребления домашних хозяйств, практически не изменяется.  

Во-вторых, в прогнозном периоде наблюдается ухудшение соотношения накопления основного капитала и валовой прибыли. Это свидетельствует о  том, что проблема состоит не в недостатке финансовых ресурсов для инвестиций, а в том, что экономика, при существенно замедляющейся динамике роста, не нуждается в больших инвестиционных вложениях.

Внешняя торговля и платежный баланс

Несмотря на замедление темпов роста физических объемов экспорта энергоносителей (по экспорту нефти в 2005 г. наблюдался абсолютный спад на 2%), показатели экспорта в денежном выражении значительно увеличились. Общий рост экспорта (в долларах США ) в 2005 г. по сравнению с аналогичным показателем 2004 г. составил  133% и достиг 243 млрд. долл. Импорт возрос чуть менее значительно: рост составил 129% и достиг 125 млрд. долл. Таким образом, положительное сальдо торгового баланса составило рекордные 118 млрд. долл. Столь впечатляющий результат был достигнут, прежде всего, за счет продолжавшегося роста цен на энергоносители на мировых товарных рынках.

В наших расчетах предполагается сохранение повышательной динамики цен на нефть и газ на всем прогнозном интервале. Наряду с некоторым увеличением физических объемов экспорта энергоресурсов в 2006-2008 гг. (нефти в среднем на 3,2% в год и газа - на 1,3%) это предопределяет динамику доходов от экспорта нефти. Стоимость экспорта нефти достигает в 2006 г. 98 млрд. долл., в 2007 г. - 104 млрд. долл., а в 2008 г. - 106 млрд. долл. Экспорт газа в 2006 г. достигает 38 млрд. долл., в 2007 г. - 40 млрд. долл. и  в 2008 г. - 41,3 млрд. долл. Объемы экспорта энергоресурсов в значительной степени определяют общую прогнозную динамику экспорта.

В перспективе сохранится тенденция увеличения положительного сальдо по внешней торговле, которое в 2008 г. достигает 140 млрд. долл. Необходимо отметить, что эта цифра несколько ниже предыдущих оценок, что связано с несколько более высокими темпами импорта.

Динамика экспорта и импорта, млн. долл. США
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Pexusd – экспорт товаров
import – импорт товаров
В структуре импорта наблюдается некоторое увеличение доли импорта инвестиционного назначения. Если в 2005 г. она составляла 32%, то к концу 2008 г. - 34%, незначительно сокращается доля потребительского импорта с 38 до 37%, также сокращается и доля прочего импорта - до 29%.  

Баланс услуг на всем прогнозном интервале останется отрицательным. При этом произойдет увеличение отрицательного сальдо до 17,2 млрд. долл. в 2008 г. Это будет определяться существенным ростом импорта транспортных и туристических услуг на фоне относительно невысоких темпов роста экспорта услуг.

На фоне общей экономической ситуации в стране существенного снижения значимости внешней торговли не произойдет. Так, величина счета текущих операций к 2008 г. достигнет четверти объема ВВП.

В структуре операций с капиталом и финансовыми инструментами сохранится начавшийся в 2005 г. резкий рост обязательств экономики. В 2006 г. обязательства возрастают на 62%, в 2007 г. - на 70% и в 2008 г. - на 44%. Столь стремительный их рост, по нашему мнению, связан с переходом экономики в новое качество, характеризующееся возрастанием возможности заимствований за рубежом. При этом сохраняется тенденция к сокращению обязательств органов государственного управления на фоне увеличения заимствований банковского сектора и бизнеса из-за рубежа.

В структуре обязательств нефинансовых предприятий наиболее значительна доля ссуд и займов.

На фоне несовершенства российской банковской системы возможность использования финансовых ресурсов из-за рубежа выглядит весьма привлекательно. Кроме того, в последние годы существенно улучшился имидж российской экономики в глазах потенциальных зарубежных кредиторов. По нашему мнению, все это может спровоцировать значительный рост заимствований за рубежом в ближайшие годы. В результате в 2006 г. объем ссуд и займов из-за границы достигает 59 млрд. долл., в 2007 г. - 93 млрд. долл. и в 2008 г. - 120 млрд. долл.   

Рост обязательств экономики корреспондирует увеличению активов, правда, не столь стремительным: в 2006 г. - до 71,5 млрд. долл., в 2007 г. - до 78,9 млрд. долл. и в 2008 - до 91  млрд. долл. 

Динамика прямых и портфельных инвестиций за границу сектора нефинансовых предприятий, млн. долл.
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Как и в случае с обязательствами, ведущую роль здесь играет рост активов предприятий нефинансового сектора. Рост экономики и внешней торговли вызывает адекватное увеличение вывода капитала за границу и наиболее значимо - прямых и портфельных инвестиций. Так, в 2008 г. они достигнут 38 млрд. долл. (в 2005 г. - 14 млрд. долл.). 

Как и ранее весьма значительные величины активов бизнеса приходятся на статью «Своевременно не полученная экспортная выручка, не поступившие товары и услуги в счет переводов денежных средств по импортным контрактам, переводы по фиктивным операциям с ценными бумагами». В то же время на фоне увеличивающегося товарооборота рост по этой статье можно признать умеренным и скорее связанным со спецификой внешнеторговых операций, чем с усилением процессов вывоза капитала из страны.

В результате описанного выше поведения основных агрегатов платежного баланса наблюдаются стабильно высокие и увеличивающиеся значения изменения валютных резервов экономики: 61.4 млрд. долл. в 2005 г., 88 млрд. долл. в 2006 г., 125 млрд. долл. в 2007 г. и 162.4 млрд. долл. в 2008 г.

Труд и занятость

В основе блока труда и занятости лежит расчет составляющих баланса трудовых ресурсов. Исходной статьей расчета является экзогенно задаваемая численность населения в трудоспособном возрасте. 

По состоянию на конец 2005 г. численность экономически активного населения в возрасте 15-72 лет равнялась 73,8 млн.чел., из них численность занятых – 68,6 млн.чел., а численность безработных – 5,2 млн.чел., что составляло, соответственно, 81,8, 76,1 и 5,8% численности трудоспособного населения. 

Анализ показывает наличие достаточно высокой корреляция между динамикой занятых в экономике и ростом ВВП. Как следствие существует обратная зависимость между динамикой ВВП и безработицей. 

Динамика ВВП и безработицы
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fdVT_trend – сглаженный показатель ВВП (млрд.руб.),

unempT_trend – сглаженный показатель безработицы (млн.чел.)
Таким образом, можно утверждать, что изменение численности безработного и работающего населения в стране определяется, главным образом, двумя факторами: ростом ВВП и динамикой основных демографических показателей.

По нашей оценке эластичность динамики занятости от динамики ВВП составляет 0.1, от численности трудоспособного населения порядка 0.9. 

Основанные на выявленных соотношения результаты прогноза представлены в следующей таблице.

ДИНАМИКА СТАТЕЙ БАЛАНСА ТРУДОВЫХ РЕСУРСОВ И ПРОИЗВОДИТЕЛЬНОСТИ ТРУДА

( % к предыдущему году)

                                 2003 г.  2004 г.  2005 г.   2006 г.  2007 г.   2008 г.

Численность трудоспособного 

населения                         0.4      1.6      1.6      -0.3     -0.4      -0.7

Численность занятого населени    -0.5      2.4      1.3       0.1     -0.2      -0.5

Численность безработного 

населения                         4.1     -4.6     -7.3      -3.8     -0.3       2.6

Численность экономически активного      

населения                        -0.2      1.8      0.7      -0.1     -0.2      -0.3

Производительность труда          8.5      4.8      5.0       5.0      3.5       3.8
Денежно-кредитная сфера

Замедление темпов роста денежной базы в широком определении в 2004 – 2005 гг. было достигнуто существенным увеличением бюджетного профицита, в том числе средств Стабилизационного фонда. Сужение предложения денег экономике на периоде 2004 – 2005 г. обусловило сокращение базовой инфляции с 11.1 % в 2003 г. до 8.4 %  в 2005 г. 

В результате сокращения роста денежной массы общие банковские пассивы также замедлили свой рост с 33% за 2003 г., до 31% в 2004 и 28% в 2005 гг. Замедлились и темпы роста кредитования экономики – с 47% в 2004 г. до 43% в 2005 г. Тем не менее, объем совокупных внутренних кредитов экономике достиг 25% номинального ВВП (22% в 2004 г.), т.е. интенсивность финансового посредничества продолжала расти. 

Следует отметить высокий рост иностранных пассивов банков в ушедшем году (61%). Высокая маржа ставок по привлеченным и выданным средствам (7-13% в рублях, 5 - 6  в иностранной валюте) существенно повысила прибыльность банковской системы, что повлекло за собой возрастающий интерес со стороны зарубежных инвесторов. 

Обратимся к активам банковской системы. Прошедший год был отмечен продолжающимся ростом кредитования населения, причем несмотря на небольшое снижение инфляции, средневзвешенные ставки оставались неизменными. Неуравновешенность спроса и предложения  на рынке потребительского и ипотечного кредитования позволяет банкам удерживать ставки на высоком уровне. 

Среди кредитов экономике наиболее быстрый рост демонстрировали сверхдолгие кредиты – сроком свыше трех лет. Конечно, подобная динамика свидетельствует о «качественном» улучшении кредитования, определяя его инвестиционный характер. Вместе с тем базой для расширения объемов долгосрочного кредитования по-прежнему остаются  возрастающие срочные вклады населения. Значительных изменений в улучшении перераспределения финансовых ресурсов в банковской системе не произошло. 

Прогноз

В последней версии модели финансовый блок был расширен в отношении баланса банковской системы. В частности, на настоящем этапе появилась возможность прогнозировать объем кредитования предприятий и населения.

Для расчета денежной массы отдельно были расcчитаны ее наличная и безналичная составляющие.

Показатель денежной базы в широком определении был получен из баланса активов и пассивов органов денежно-кредитного регулирования. Для основных статей этого баланса были построены регрессионные уравнения.

Иностранные активы (ИА) органов денежно-кредитного регулирования

В настоящее время основные валютные поступления в национальную экономику обеспечиваются за счет экспорта сырья (нефти). 

Важную роль в формировании объемов свободного валютного рынка играет курс валюты. По нашим расчетам, эта зависимость является обратной. Действительно, снижение курса доллара положительно сказывается на величине прироста ИА. Это можно объяснить тем, что укрепление национальной валюты провоцирует «сброс» на рынок валютных сбережений экономических субъектов, обмен их на более доходные рублевые активы. И наоборот, укрепление иностранной валюты повышает спрос на нее.

Сокращение иностранных активов происходит за счет выплат по внешнему долгу (во многом из средств Стабилизационного фонда). 

Прирост иностранных активов (левая шкала) и дефицит платежного баланса
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foractcb_delta – сглаженный прирост ин.активов (млрд.руб.)

oborot1 – дефицит платежного баланса (млн.$)

Рост национальной экономики активизирует продажи иностранной валюты Банку России. Это вызвано повышенным спросом на национальную валюту всеми субъектами экономики для обслуживания возрастающего оборота.

Наличие взаимосвязи динамики иностранных активов органов денежно-кредитного регулирования, платежного оборота и курса доллара позволяет построить прогнозную динамику ИА в зависимости от поведения вышеперечисленных показателей.

Счета правительства в Банке России являются своего рода финансовой отчетностью деятельности правительства. В последние годы счета правительства в ЦБ фактически заключают в себе накопленный профицит бюджета, большая часть которого хранится в  Стабилизационном фонде. В модели прогнозная динамика счетов казначейства рассчитывается на основе прогноза доходов и расходов бюджета, а также выплат по внешнему долгу.  

Изменение счетов правительства в ЦБ (левая шкала) и профицит бюджета 
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del_depozgovcb – квартальное изменение счетов правительства в ЦБ (млрд.руб.)

defK – профицит бюджета (млрд.руб.)

Поступления в Стабилизационный фонд формируются из превышения фактических поступлений в бюджет над базовыми  по двум статьям – доходы от НДПИ и поступления от вывозной таможенной пошлины. Фактические поступления определяются текущей ценой на нефть (на Средиземноморском и Роттердамском рынках), а базовые – ценой отсечения нефти. В результате объем фонда рассчитывается, исходя из прогнозной цены на нефть на мировых рынках, курса доллара, объемов экспорта и добычи нефти, цены отсечения на нефть. 

Дополнительно в расчете участвуют параметры государственной политики (базовая ставка НДПИ на нефть, формула для определения поправочного коэффициента для учета колебаний мировых цен на нефть, соотношения для вычисления ставок вывозной таможенной пошлины на нефть). Поскольку в инерционном сценарии рост цен на нефть существенно замедляется, предполагается, что все эти параметры не будут пересматриваться и останутся неизменными на прогнозном периоде.

Расходы Стабилизационного фонда в базовом сценарии задаются нулевыми. В итоге исключительно «накопительной» функции объем фонда вырастет на 1.6 трлн.руб. в 2006 г., 1.8 трлн.руб. в 2007 г. и на 2 трлн.руб. в 2008 г , достигнув 6.6 трлн.руб. на начало 2009 г.

Счета правительства в ЦБ, или накопленный профицит бюджета, при заданном сценарии замедляют двукратный рост в 2005 г. и снижаются до 28 % в 2008 г. 

Ежегодный прирост иностранных активов органов денежно-кредитного регулирования прогнозируется на уровне 2.9, 2.6 и 2.4 трлн.руб. в 2006-2008 гг. В прошлом году их прирост составил 2 трлн.руб., что в первую очередь было связано с высокими выплатами по внешнему долгу.

В результате полученная балансовым образом денежная база снижает абсолютный прирост с 1 трлн.руб. до 750 млрд. руб. Относительные темпы прироста сокращаются с 40% в 2006 г. до 16% в 2008 г. 

Денежная масса

Спрос на наличные деньги снижает темпы роста вместе с расходами населения на покупку товаров и услуг. Наличность в обращении растет темпом 21, 16 и 13 в 2006 – 2008 гг.

Рублевые вклады предприятий рассчитывались, исходя из валовой прибыли экономики. Снижение экономического роста замедляет динамику вкладов предприятий с 35% в 2006 г. до 28% в 2008 г.

В итоге денежная масса замедляет темпы роста с 38% в 2006 г. до 26% в 2008 г.

Динамика денежной массы относительно тренда
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m2 – денежная масса (млрд.руб.)
Несмотря на проводимую государством политику снижение темпов роста денежной эмиссии (денежной базы в широком определении), объем предложения денег оказался несколько выше востребованного спросом уровня (денежной массы). Замедление спроса на деньги происходит вследствие снижения темпов экономического роста. Конечно, снижение экономической активности отразилось и на снижении чистых продаж иностранной валюты Банку России, повлияв на сокращение рублевой денежной эмиссии. Тем не менее, стерилизация избыточных денежных средств за счет стабилизационного фонда оказалась недостаточной. 

Теоретически существует вариант использования предприятиями свободных ресурсов на инвестирование собственного производства. Или же эти средства могут расширить банковские активы, преимущественно в части расширения кредитования бизнеса. 

Но в «основных направлениях денежно-кредитной политики на 2006 год» ЦБ не рассматривает такого рода сценарии, опираясь только на непосредственные рычаги воздействия на денежную массу. Помимо дальнейшего расширения инструментов стерилизации банковской ликвидности – увеличение депозитов банков в ЦБ, расширение рынка облигаций Банка России, развитие операций обратного РЕПО – ЦБ готов пойти на крайние меры, в числе которых изменение нормативов обязательного резервирования. В общем, все эти действия имеют практически тот же эффект, что и наращивание средств Стабилизационного фонда – «замораживание» избыточной для экономики части ликвидности.

Расчеты показывают, что для коррекции предложения денег под динамику спроса ЦБ придется стерилизовать дополнительно 600 – 800 млрд.руб. в 2006-2008 гг., т.е. при данном соотношении денежной базы в широком определении и наличности в обращении, банковские резервы должны существенно превышать инерционный уровень. 

Банковские резервы в ЦБ 
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ER_com – требуемый уровень (млрд.руб.)
ER –инерционный уровень (млрд.руб.)
Инерционная динамика ликвидных банковских резервов рассчитывалась на основе платежного оборота, а обязательные резервы - по текущей ставке 3.5%.

Кредиты населению и бизнесу

Прогнозная динамика кредитов населению снижается с двукратного роста в 2005 г. до 85-65 % в  2006 – 2008 гг. Основная причина - замедление роста доходов населения. 

Половину банковских активов составляют кредиты нефинансовым предприятиям. Динамичный рост этого показателя в основном обеспечивался за счет коротких кредитов под оборотный капитал. С прошлого года растет доля долгих кредитов экономике. Тем не менее слаборазвитое финансовое перераспределение средств, недостаточная база долгосрочных ресурсов создают угрозу кризиса ликвидности банковской системы. Все эти риски выливаются в высокие ставки по кредитам. 

В «Стратегии развития банковского сектора до 2008 года» правительство намерено разрешить часть задач по укреплению банковского сектора. Очерченные меры призваны увеличить долю кредитования бизнеса в ВВП за три года до 26 – 28 %, а объем банковских активов до 56 – 60 %. По нашим расчетам, общая величина привлеченных банками средств на конец 2008 г. составит 51% ВВП. При этом динамика кредитования предприятий увеличится незначительно – с 34 до 36 %.
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ДОХОДЫ И РАСХОДЫ КОНСОЛИДИРОВАННОГО БЮДЖЕТА (млрд.руб.)





                                         2006.I 2006.П 2006.Ш 2006.IV 2007.I 2007.П 2007.Ш 2007.IV 2008.I 2008.2П 2008.Ш 2008.IV








Доходы, всего                            1991.9 2086.5 2244.7 2530.7  2329.3 2398.7 2588.8 2895.7  2664.7 2734.6  2951.5  3271.4





Налоговые доходы, всего                  1697.7 1786.3 1983.4 2243.6  2017.4 2105.9 2338.6 2610.8  2362.4 2463.2  2727.4  3015.6





Налог на прибыль и доходы                 508.5  520.8  597.7  708.2   621.1  616.4  713.7  832.5   738.9  732.7   842.7   969.5


  налог на прибыль организаций            316.4  309.8  377.6  456.0   395.1  371.2  462.2  549.2   481.8  456.6   562.6   658.7


  НДФЛ                                    192.1  210.9  220.1  252.2   225.9  245.2  251.5  283.3   257.1  276.1   280.1   310.7





Налоги на товары и услуги, 


ресурсные платежи:                        687.5  737.6  799.6  872.3   800.2  867.1  933.8 1006.7   925.4 1002.6  1078.7  1155.0


  акцизы и ресурсные платежи              332.8  354.6  379.6  427.9   392.7  425.6  450.9  501.9   463.3  503.5   534.3   590.6


  НДС                                     354.6  383.1  420.0  444.4   407.4  441.5  482.9  504.8   462.0  499.1   544.4   564.3





Таможенные пошлины                        483.8  486.8  484.6  517.7   544.4  516.9  516.8  556.9   575.1  533.9   534.2   568.5


  ввозные пошлины                          66.9   74.0   78.5   89.6    77.2   84.8   88.3   99.4    86.5   94.5    97.9   109.4


  вывозные пошлины                        414.1  410.1  403.5  425.6   464.5  429.6  426.0   455.2  486.1  436.9   434.0   457.0





 


Расходы, всего                            1472.2 1803.4 1626.2 2341.6  1710.3 2064.5 1875.8  2687.1 1987.9  2377.8  2178.9 3078.3


  на народное хозяйство                   160.0  248.0  279.5  391.5   182.4  282.8  318.6   446.3  206.1   319.5   360.0  504.3


  на обслуживание государственного долга   72.9   39.6   71.5   39.9    70.1   40.3   68.6    40.6   67.2    40.9    65.8   41.3





Профицит,                                 519.7  283.1  618.5  189.1   619.1  334.2  713.0   208.6  676.8   356.8   772.6  193.1


  поступления в Стабилизационный фонд     359.0  379.0  425.0  453.0   429.0  442.0  487.0   507.0  460.0   478.0   517.0  528.0


  структурный профицит                    160.7  -95.9  193.5 -263.9   190.1 -107.8  226.0  -298.4  216.8  -121.2   255.6 -334.9














Структура импорта , %








                             2005.Ш 2005.IV 2006.I 2006.П 2006.Ш 2006.IV 2007.I 2007.П 2007.Ш 2007.IV 2008.I 2008.П 2008.Ш 2008.IV





 Доля  потребительского 


 импорта                     36.9   38.0     38.1   38.1   36.5   37.9   38.1    37.8   36.2   37.4    37.6   37.3   35.7   36.7





 Доля инвестиционного 


импорта                     32.0    32.0     31.5   32.0   34.8   33.2   31.9    32.7   35.5   34.0    32.8   33.8   36.5   35.2





 Доля прочего импорта       31.2    30.0     30.4   30.0   28.7   28.9   30.0    29.5   28.3   28.6    29.6   29.0   27.8   28.1





                                











Динамика основных показателей платежного баланса ,  млрд. долл. 








                                  2006.I 2006.П 2006.Ш 2006.IV 2007.I 2007.П 2007.Ш 2007.IV 2008.I 2008.П 2008.Ш 2008.IV





 Счет текущих операций             30.2   27.5   27.2   30.5   29.1   29.0    29.0   30.8    29.3   29.0   27.3   30.0





 Экспорт товаров                   65.5   66.1   71.4   74.9   69.0   72.1    76.5   78.5    73.4   75.4   78.8   81.9


 


 Импорт товаров                    30.6   33.4   35.1   39.5   34.4   37.3    38.5   42.9    37.6   40.8   42.1   46.6


                                  -19,6  -24,8  -38,5  -39,2  -27,4   -42,3  -34.0  -48.5   -45.9  -33.6  -40.7  -67.6


«+» - рост «-» - снижение











Темпы ВВП и составляющих его элементов к соответствующему кварталу предыдущего года, %





                              2006.I 2006.П 2006.Ш 2006.IV 2007.I 2007.П 2007.Ш 2007.IV 2008.I 2008.П 2008.Ш 2008.IV








  ВВП                            6.7   7.1    4.8    3.8    3.5    3.5    3.2    2.8    3.8    3.4    3.3     2.8





  Потребление домашних хозяйств 11.7   7.3    6.6    6.4    4.5    6.2    5.3    5.4    6.4    7.0    7.6     7.7





  Государственное потребление    1.5   1.6    3.3    1.3    0.8    1.2   -0.1    1.4    1.5    1.5    1.5     1.5





  Накопление основного капитала  8.7   10.6   9.7    6.8    6.6    7.2    6.8    6.4    5.7    6.3    5.4     5.1





  Экспорт                       10.1    6.8   7.3    3.9    7.3    5.5    5.8    3.7    4.8    3.7    3.9     2.6





  Импорт                        17.1   16.8  12.1   14.8   12.0   13.0   11.1   11.2   10.8   11.7   11.8    12.0























Основные дефляторы. Темпы прироста (к соответствующему периоду прошлого года, в процентах)





                               2006.I 2006.П 2006.Ш 2006.IV 2007.I 2007.П 2007.Ш 2007.IV 2008.I 2008.П 2008.Ш 2008.IV








    Дефлятор ВВП                 19.1   15.6  13.9    11.9    11.4   11.7   11.8   10.9    9.6    9.6    9.4    9.0





    Дефлятор потребления         11.7   12.2   10.9   11.0    11.1   11.0   11.0    9.7    9.2    8.8    8.4    7.9


    Домашних хозяйств





    Дефлятор государственного    22.0   18.0   16.0   16.4    16.2   16.3   15.9   14.1   13.1   12.5   11.8   11.0


    Потребления





    Дефлятор валового накопления 22.0   11.2   20.4    1.6    12.2   11.6   12.0   10.3    9.8    9.4    9.6    8.4





    Дефлятор экспорта            22.6    9.5    0.8   12.8     2.6    3.1    3.4    3.7    2.7    2.2    1.7    1.2





    Дефлятор импорта              4.6    2.5    2.9    7.2     2.2    2.6    3.0    3.4    2.7    2.2    1.7    1.2











                                    ПАРАМЕТРЫ ИНЕРЦИОННОГО СЦЕНАРИЯ (ОСНОВНЫЕ ЭКЗОГЕННЫЕ ПЕРЕМЕННЫЕ)








                                 2006.I  2006.П  2006.Ш  2006.IV  2007.I  2007.П  2007.Ш  2007.IV  2008.1  2008.П  2008.Ш  2008.IV





   ПЕРЕМЕННЫЕ ВНЕШНИХ УСЛОВИЙ





Цена нефти brent, долл/барр.      61.9    62.0    62.2    62.5    62.9    63.3    63.7    64.1    64.3     64.4     64.6     64.7


Цена отсечения, долл/барр.        26.0    26.0    26.0    26.0    26.0    26.0    26.0    26.0    26.0     26.0     26.0     26.0


Экспорт нефти, млн.т.             62.2    62.2    68.1    70.4    65.1    65.1    71.2    73.6    65.1     65.1     71.2     73.6


Экспорт газа, млрд.куб.м.         52.6    47.0    45.5    49.9    53.1    47.5    46.0    50.4    55.8     49.9     48.3     53.0


Иностранные инвестиции, млрд.долл. 4.3     5.2     6.2     7.5     4.8     5.8     6.9     8.3     5.2      6.3      7.5      9.0


Обслуживание внешнего долга, 


млрд.долл.                         2.0     0.8     1.8     0.6     1.9     0.8     1.7     0.6     1.6      0.7      1.5      0.5


Выплаты по основной сумме, 


млрд.долл.                         2.5     2.2     2.2     1.8     3.1     2.7     2.7     2.3     2.7      2.3      2.3      1.9





    КУРСОВЫЕ ПЕРЕМЕННЫЕ


  


Курс рубля к доллару              28.9    29.0    29.2    29.3    29.5    29.8    30.0    30.3    30.4     30.5     30.6     30.7





    ДИНАМИКА ЦЕН (ТАРИФОВ) ЕСТЕСТВЕННЫХ МОНОПОЛИЙ,% за год





Цены на электроэнергию            18.43   18.47   18.51   18.55   19.63   19.67   19.71   19.75   20.71    20.75    20.80    20.84


Цены на газ                       41.65   42.07   42.49   42.92   44.98   45.43   45.89   46.35   48.13    48.62    49.11    49.59


Транспортные тарифы               19.58   19.91   20.25   20.59   20.49   20.84   21.20   21.55   21.05    21.41    21.77    22.14





    ДЕНЕЖНАЯ СФЕРА ,млрд.руб.





Кредиты населению в рублях       170.76  157.43  239.49  271.33  175.47  255.28  351.83  407.65  313.75   443.13   604.20   701.64


Кредиты населению в ин.валюте     25.28   28.87   32.96   37.64   40.41   45.79   51.91   58.82   62.33    70.10    78.84    88.67


 


    ПАРАМЕТРЫ КОНСОЛИДИРОВАННОГО БЮДЖЕТА, млрд.руб.





Структурный профицит ФБ, в % к ВВ  0.02   -0.02    0.02   -0.04    0.02   -0.02    0.02   -0.04    0.02   -0.02      0.02    -0.04


Расходы на экономику             160.00  248.00  279.50  391.50  182.40  282.80  318.60  446.30  206.10  319.50    360.00   504.30


Выплаты из стабфонда               0.00    0.00    0.00    0.00    0.00    0.00    0.00    0.00    0.00    0.00      0.00     0.00





    ДЕМОГРАФИЧЕСКИЕ ПОКАЗАТЕЛИ, млн.чел.





Численность занятых               67.09   68.52   69.15   68.34   67.13   68.50   68.93   68.01   66.98   68.22     68.53    67.48



































� QUMMIR – аббревиатура квартальной макроэкономической модели взаимодействий российской экономики (QUarter Macroeconomic Model of Interactions for Russia).


� Группа RIM – эксперты (сотрудники ИНП РАН), осуществляющие разработку системы моделей с использованием пакетов макроэкономического и межотраслевого моделирования G7 и Interdyme. Название группы происходит от имени межотраслевой модели российской экономики -  RIM (Russian Interindustry Model).


� Структурный профицит – разница между доходами и расходами бюджета, без учета отчислений в Стабилизационный фонд.
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