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Áàðîìåòð ôèíàíñîâîé êîíúþíêòóðû

Âàðüÿø È.Þ.

Â òå÷åíèå ïîñëåäíèõ ëåò êîììåð÷åñêèå áàíêè îáìåíèâàþòñÿ äàííûìè î
ñâîåé ïîëèòèêå ïî îòíîøåíèþ ê ïðèâëå÷åíèþ è ðàçìåùåíèþ ñðåäñòâ, èñïîëüçî-
âàíèþ ðàçëè÷íûõ ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ, ðàáîòå ñ êëèåíòóðîé. Îöåíèâàþòñÿ
òàêæå âîçìîæíîñòè ðàáîòû íà ôèíàíñîâîì ðûíêå, ðàñøèðåíèÿ ñôåðû äåÿòåëü-
íîñòè áàíêîâ, ðîñòà èõ ïîòåíöèàëà. Íà÷èíàÿ ñ êîíöà 1993 ã. è çàêàí÷èâàÿ 1996 ã.,
Áàíê Ðîññèè ïðîâîäèë îïðîñû ñâîèõ òåððèòîðèàëüíûõ ó÷ðåæäåíèé è êîììåð÷åñ-
êèõ áàíêîâ â ðàìêàõ èññëåäîâàòåëüñêîé ïðîãðàììû “Ìîíèòîðèíã áàíêîâñêîé ïî-
ëèòèêè”. Íà 1 ÿíâàðÿ 1997 ã. â íèõ ïðèíÿëè ó÷àñòèå 250 áàíêîâ-ðåñïîíäåíòîâ è 65
òåððèòîðèàëüíûõ ó÷ðåæäåíèé ÖÁ ÐÔ. Ïîëó÷åííûå äàííûå îòðàæàþò äåÿòåëü-
íîñòü áîëåå 8000 êðåäèòíûõ ó÷ðåæäåíèé, äåéñòâóþùèõ íà òåððèòîðèè Ðîññèè.
Îïðîñû ïðîâîäèëèñü ãëàâíûìè óïðàâëåíèÿìè ÖÁ ÐÔ è íàöèîíàëüíûìè áàíêàìè
ðåñïóáëèê â ñîñòàâå Ðîññèéñêîé Ôåäåðàöèè. Îáìåí äàííûìè ìåæäó áàíêàìè è
ÖÁ ÐÔ îñóùåñòâëÿëñÿ ïî êàíàëàì ýëåêòðîííîé ïî÷òû.

Â êà÷åñòâå èíôîðìàöèîííîé áàçû â ñòàòüå èñïîëüçîâàíû äàííûå, îïóáëè-
êîâàííûå â ñáîðíèêàõ Öåíòðàëüíîãî áàíêà ÐÔ “Ìîíèòîðèíã áàíêîâñêîé ïîëèòè-
êè” çà 1993-1996 ãã., à òàêæå äàííûå, îïóáëèêîâàííûå â äîêëàäàõ Ãîñóäàðñòâåí-
íîãî êîìèòåòà ïî ñòàòèñòèêå ÐÔ “Ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîå ïîëîæåíèå Ðîññèè”
çà 1996-1997 ãã.

Ïðåäâåñòíèêè áàíêîâñêèõ êðèçèñîâ

Ìîíèòîðèíã ôèêñèðóåò ïðåäêðèçèñíûå ñèòóàöèè íà óðîâíå ïðîâåäåíèÿ
áàíêîâñêèõ îïåðàöèé è îæèäàíèé áàíêàìè èçìåíåíèÿ êîíúþíêòóðû ôèíàíñîâîãî
ðûíêà. Òàê, óæå â III êâ. 1994 ã. ïåðåä “÷åðíûì âòîðíèêîì” áûëî î÷åâèäíî íàðàñ-
òàíèå íàïðÿæåííîñòè âàëþòíîãî ðûíêà. Ýòà òåíäåíöèÿ õîðîøî âèäíà â òàáëèöå 1.

Òàáëèöà 1.
Îöåíêà áàíêàìè íåãàòèâíîãî âîçäåéñòâèÿ íà âàëþòíûé ðûíîê

Ôàêòîðû
Äîëÿ ÷èñëà áàíêîâ, îòìåòèâøèõ íåãàòèâíîå
âîçäåéñòâèå äàííûõ ôàêòîðîâ, â ïðîöåíòàõ

îò ÷èñëà îïðîøåííûõ
IV êâ.
1993 ã.

I êâ.
1994 ã.

II êâ.
1994 ã.

III êâ.
1994 ã.

Èçìåíåíèå âàëþòíîãî ðåãóëèðîâàíèÿ
ñî ñòîðîíû:

Ïðàâèòåëüñòâà 50,1 34,1 12,8 21,4
ÖÁ ÐÔ 23,8 12,2 5,3 12,6

Èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ 90,5 82,9 64,9 76,6
Âàëþòíûå èíòåðâåíöèè ÖÁ ÐÔ 14,3 2,4 6,4 15,5
Ðóáëåâûå èíòåðâåíöèè ÖÁ ÐÔ 47,6 39 19,1 33

___________________
Âàðüÿø È.Þ. - êàíäèäàò ôèëîñîôñêèõ íàóê.
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Â òå÷åíèå ëåòà 1994 ã. â ñðåäíåì íà 10% âûðîñëè íåãàòèâíûå îöåíêè áàíêà-
ìè ïîëîæåíèÿ íà ôèíàíñîâîì ðûíêå. Ïðè ýòîì íàèáîëüøóþ òðåâîãó îíè ñòàëè
èñïûòûâàòü êàê ðàç â îòíîøåíèè áèðæåâîãî âàëþòíîãî ðûíêà. Ïàðàëëåëüíî èì
óñèëèëèñü èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ. Óæå â íà÷àëå îêòÿáðÿ ñòàëî ÿñíî, ÷òî ñî÷å-
òàíèå ðåçêîãî ðîñòà ýòèõ îæèäàíèé ìîæåò èíñïèðèðîâàòü àæèîòàæíûé ñïðîñ íà
ÌÌÂÁ. ×òî, ñîáñòâåííî ãîâîðÿ, è ïðîèçîøëî.

Áàíêè çà ïîëãîäà îòìå÷àëè âîçìîæíîñòü êðèçèñà ìåæáàíêîâñêîãî êðåäèòî-
âàíèÿ. Ñëîæèëàñü ïàðàäîêñàëüíàÿ êàðòèíà. Îáúåìû ÌÁÊ ðîñëè, â òîæå âðåìÿ
äîëÿ ÷èñëà áàíêîâ, êîòîðûå áû óêàçûâàëè, ÷òî îíè íàïðàâëÿþò íà ðûíîê ÌÁÊ
âñå áîëüøå ñðåäñòâ, ñòàíîâèëàñü ìåíüøå (â III è IV êâàðòàëàõ 1994 ã. - 44,4% è
37,2% ñîîòâåòñòâåííî, à â I è II êâàðòàëàõ 1995 ã. - 31,7% è 25,2% ñîîòâåòñòâåííî)
ñðåäè îïðîøåííûõ.

Ìåõàíèçì ðàçâèòèÿ ñîáûòèé î÷åâèäåí - íà ðûíêå ÌÁÊ îñòàâàëîñü âñå
ìåíüøå áàíêîâ, à ôèíàíñîâàÿ íàãðóçêà íà íèõ íåïîìåðíî óâåëè÷èâàëàñü. ßñíî,
÷òî îñòàâøèåñÿ ïûòàëèñü õîòÿ áû èñêóññòâåííî ïîääåðæàòü ðûíîê ÌÁÊ. Íî äîë-
ãî òàê ïðîäîëæàòüñÿ íå ìîãëî, â ðåçóëüòàòå óõîäà çíà÷èòåëüíîãî ÷èñëà áàíêîâ
ïðîèçîøëî ðåçêîå ñîêðàùåíèå âîçìîæíîñòåé ìîáèëèçàöèè ñìåæíûõ èñòî÷íèêîâ
ëèêâèäíîñòè è ðûíîê ÌÁÊ ðåçêî ñîêðàòèëñÿ.

Âòîðîé êâàðòàë 1996 ã. õàðàêòåðèçîâàëñÿ âîçäåéñòâèåì íà ôèíàíñîâûé
ðûíîê ïðåäâûáîðíîé ñèòóàöèè è ïîëèòè÷åñêîé íåîïðåäåëåííîñòè. Â òàêèå ñëîæ-
íûå ïåðåëîìíûå ïåðèîäû îñîáåííî âàæíî âèäåòü çàáëàãîâðåìåííóþ ðåàêöèþ ôè-
íàíñîâîãî ðûíêà. Âåñü ñïåêòð âîçìîæíûõ “ñöåíàðèåâ” ðàçâèòèÿ ñîáûòèé îòðàæà-
åòñÿ â äåÿòåëüíîñòè áàíêîâ, â èõ ïîâåäåíèè íà ôèíàíñîâîì ðûíêå. Òåððèòî-
ðèàëüíûå ó÷ðåæäåíèÿ ÖÁ ÐÔ, îöåíèâàÿ ðàçëè÷íûå ýêîíîìè÷åñêèå ôàêòîðû, îï-
ðåäåëÿþùèå ïîëîæåíèå íà ôèíàíñîâîì ðûíêå, îòìå÷àëè ðîñò âëèÿíèÿ äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè ïðàâèòåëüñòâà è ÖÁÐ. Ïðè ýòîì ñòàáèëèçèðóþùàÿ ðîëü ÖÁÐ
îöåíèâàëàñü íåñêîëüêî âûøå, ÷åì ïðàâèòåëüñòâà (ñì. òàáëèöó 2).

Òàáëèöà 2.
Ôàêòîðû ñòàáèëèçàöèè ôèíàíñîâîãî ðûíêà

Ôàêòîðû
Äîëÿ ÃÒÓ, îòìåòèâøèõ, ÷òî äàííûé

ôàêòîð âëèÿë íà ðûíîê ñòàáèëèçèðóþùå,
â ïðîöåíòàõ îò ÷èñëà îïðîøåííûõ
I êâ. 1996 ã. II êâ. 1996 ã.

Èçìåíåíèå îáúåìà:
èìïîðòà 36,6 34,2
ýêñïîðòà 39,0 42,1

Êîëåáàíèÿ êóðñà ðóáëÿ 36,0 36,0
Âàëþòíîå ðåãóëèðîâàíèå ñî ñòîðîíû:

Ïðàâèòåëüñòâà 63,4 57,9
ÖÁ ÐÔ 68,3 92,1

Èçìåíåíèå òàìîæåííûõ ïðàâèë 36,6 36,5

Âìåñòå ñ òåì, íåïîñðåäñòâåííîå âìåøàòåëüñòâî ãîñóäàðñòâà â ðûíî÷íûå
îòíîøåíèÿ çàêëþ÷àåò â ñåáå îïàñíîñòü çàïàçäûâàíèÿ ñ ïðèíÿòèåì ýôôåêòèâíûõ
ðåøåíèé. Ëèøü òðåòü ÃÓ è íàöáàíêîâ ñ÷èòàþò, ÷òî âàëþòíûå è ðóáëåâûå èíòåð-
âåíöèè ÖÁÐ ÿâëÿþòñÿ ýôôåêòèâíûìè èíñòðóìåíòàìè ñòàáèëèçàöèè ðûíêà. Åùå
ìåíüøå - ÷òî ýòó ðîëü âûïîëíÿåò ñòàâêà ðåôèíàíñèðîâàíèÿ. Ðîëü ãëàâíîãî ñòàáè-
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ëèçàöèîííîãî ôàêòîðà âûïîëíÿåò ðåñòðóêòóðèçàöèÿ ðûíêà. Îòñþäà - áîëåå âûñî-
êàÿ îöåíêà ñîâìåñòíûõ äåéñòâèé ÖÁ ÐÔ è ïðàâèòåëüñòâà.

Â 1996 ã. ñîîòíîøåíèÿ ìåæäó îòäåëüíûìè ñåêòîðàìè ôèíàíñîâîãî ðûí-
êà ìåíÿëèñü, ñóäÿ ïî ìîñêîâñêîìó
áèðæåâîìó ôèíàíñîâîìó ðûíêó
ñëåäóþùèì îáðàçîì (ðèñ 1).

Â ïåðâîé ïîëîâèíå 1996 ã.
îáúåì îïåðàöèé ñ ÃÊÎ-ÎÔÇ áûë
íà ïîðÿäîê áîëüøå, ÷åì îáúåì
îïåðàöèé ÌÁÊ, à ïîñëåäíèõ - íà
ïîðÿäîê áîëüøå, ÷åì âàëþòíûõ
îïåðàöèé. Èç ãðàôèêà âèäíî, êàê
îáúåì îáîðîòà ÃÖÁ óìåíüøàëñÿ, à
îáúåì îáîðîòîâ âàëþòíûõ òîðãîâ è
ÌÁÊ, íàïðîòèâ, óâåëè÷èâàëñÿ. Â
êîíöå êâàðòàëà îíè ôàêòè÷åñêè
âûðîâíÿëèñü. Íàêàíóíå âòîðîãî
òóðà ïðåçèäåíòñêèõ âûáîðîâ ïðè-

íÿòûå ìåðû ïîçâîëèëè ïîäíÿòü øàíñû ïîääåðæàíèÿ áàíêîâñêîé ëèêâèäíîñòè ñ
ïîìîùüþ èñïîëüçîâàíèÿ â ðàâíîé ìåðå ðàçëè÷íûõ ñåêòîðîâ ôèíàíñîâîãî ðûíêà.
Îäíàêî êîíúþíêòóðíîå ðåøåíèå äàííîé çàäà÷è ÿâëÿåòñÿ, ñêîðåå, ïàëëèàòèâîì,
ïðè ôàêòè÷åñêîì ïðåâàëèðîâàíèè îáúåìîâ ÃÖÁ (28 èþíÿ èõ ðûíî÷íàÿ ñòîèìîñòü
ñîñòàâèëà 133950,376 ìëðä. ðóá.) íàä îáúåìàìè âàëþòíûõ ñðåäñòâ, ðàçìåùåííûõ
áàíêàìè, è òåì áîëåå, íàä îáúåìàìè ìåæáàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ. (Óñëîâíî
ñðî÷íîñòü âñåõ ýòèõ îïåðàöèé ìîæåò ðàññìàòðèâàòüñÿ êàê òîæäåñòâåííàÿ âåëè-
÷èíà).

Ê êîíöó II êâàðòàëà âîç-
ðàñòàåò ðîëü âàëþòíûõ ðåçåð-
âîâ êàê èñòî÷íèêà ìîáèëèçàöèè
ëèêâèäíîñòè. Îäíàêî îáúåì
áèðæåâîé äåÿòåëüíîñòè, â ïåð-
âóþ î÷åðåäü, íà âàëþòíîì ðûí-
êå ðåçêî ñîêðàòèëñÿ (ðèñ. 2).

Ñîêðàùåíèå âàëþòíîé ïî-
çèöèè, íàðÿäó ñ ñîõðàíåíèåì
÷èñëà ó÷àñòíèêîâ òîðãîâ, îòðà-
çèëîñü â óìåíüøåíèè áèðæå-
âîãî îáîðîòà, êîòîðûé óìåíü-
øèëñÿ ôàêòè÷åñêè äî êëèåíò-
ñêèõ ïîðó÷åíèé, ñðåäíåäíåâíîé
îáúåì êîòîðûõ íàõîäèòñÿ ïðè-
ìåðíî íà óðîâíå 10 ìëí. äîëë.
Íà ïðåäñòàâëåííîì ãðàôèêå êîëåáàíèÿ îáúåìîâ ñäåëîê ñîîòâåòñòâóþò êîëåáàíèÿì
÷èñëà ó÷àñòíèêîâ.

Îò èíôëÿöèè ê äåíîìèíàöèè

Ñðåäè ñïåöèàëèñòîâ áàíêîâ è â ñðåäñòâàõ ìàññîâîé èíôîðìàöèè â 1996 ã.
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âñå ÷àùå çâó÷àëà òðåâîãà ïî ïîâîäó ñîñòîÿíèÿ ëèêâèäíîñòè ôèíàíñîâîãî ðûíêà â
öåëîì. Äëÿ ïðîãíîçèðîâàíèÿ ñèòóàöèè íà îñåíü òîãî ãîäà, ïîìèìî ó÷åòà ìåðî-
ïðèÿòèé, ïðîâîäèìûõ âëàñòíûìè ñòðóêòóðàìè, âàæíî áûëî îáðàòèòüñÿ ê ñîáñò-
âåííûì îöåíêàì áàíêàìè ñâîèõ âîçìîæíûõ äåéñòâèé. Âåäü èìåííî ïîâåäåíèå áàí-
êîâ íå â ïîñëåäíþþ î÷åðåäü ôîðìèðóåò ôèíàíñîâî-ýêîíîìè÷åñêóþ ñðåäó.

Íàèáîëåå âàæíûì â óñëîâèÿõ íåñòàáèëüíîñòè ÿâëÿåòñÿ îòñëåæèâàíèå âîç-
äåéñòâèÿ ðàçëè÷íûõ ôàêòîðîâ íà ôèíàíñîâóþ ñèòóàöèþ. Äàííûå ìîíèòîðèíãà ïî-
êàçûâàþò ïîñòåïåííîå óñèëåíèå íåãàòèâíîãî âëèÿíèÿ ôàêòîðà ñïðîñà íà íàëè÷íî-
äåíåæíûå ðåñóðñû (ñì. òàáëèöó 3).

Òàáëèöà 3.
Îöåíêà òåððèòîðèàëüíûìè ó÷ðåæäåíèÿìè ÖÁ ÐÔ íåãàòèâíîãî

âîçäåéñòâèÿ îòäåëüíûõ ôàêòîðîâ íà ôèíàíñîâûé ðûíîê ðåãèîíîâ

Ôàêòîðû
Äîëÿ ÷èñëà áàíêîâ, îòìåòèâøèõ íåãàòèâíîå
âîçäåéñòâèå äàííûõ ôàêòîðîâ, â ïðîöåíòàõ

îò ÷èñëà îïðîøåííûõ
IV êâ.
1994 ã.

I êâ.
1995 ã.

II êâ.
1995 ã.

III êâ.
1995 ã.

Ñïðîñ íà ðåñóðñû:
íàëè÷íî-äåíåæíûå 37 35,8 45,7 56,4
ìåæáàíêîâñêèå 18,5 12,8 5,7 20,5

Ïðîöåíòíûå ñòàâêè ïî ðóáëåâûì
êðåäèòàì 63 23,1 17,1 35,9
Èíôëÿöèÿ 33,3 25,6 28,6 43,6
Áàíêîâñêèå ðèñêè 55,6 46,2 48,6 56,4
Ëèêâèäíûå ðåñóðñû áàíêîâ 11,1 5,1 - 15,4

Ê êîíöó 1995 ã. îïàñåíèÿ îòíîñèòåëüíî äåñòàáèëèçàöèè ôèíàíñîâîãî ðûíêà
çíà÷èòåëüíî ñíèçèëèñü. Ëèøü ôàêòîð ñïðîñà íà íàëè÷íî-äåíåæíûå ðåñóðñû âû-
äåëÿëñÿ ñðåäè íàçâàííûõ, îí áûë îòìå÷åí 35,7% îò ÷èñëà îïðîøåííûõ áàíêîâ.
Ïðàâèòåëüñòâî, êàê èçâåñòíî, ïîøëî íà äîïîëíèòåëüíóþ äåíåæíóþ ýìèññèþ. Îä-
íîâðåìåííî ÖÁ ÐÔ 10 èþíÿ ïîâûñèë ðåçåðâíûå òðåáîâàíèÿ. Îñòàåòñÿ òîëüêî
óäèâëÿòüñÿ ïðîçîðëèâîñòè áàíêîâ, êîòîðûå åùå çà íåñêîëüêî ìåñÿöåâ îòìåòèëè
òðåâîæàùåå âëèÿíèå íà ôèíàíñîâûé ðûíîê ôàêòîðà ñïðîñà íà íàëè÷íî-äåíåæ-
íûå ðåñóðñû.

Â ýòèõ óñëîâèÿõ áàíêè ïðåäïðèíÿëè ðÿä çàùèòíûõ ìåð. Èçìåíèëàñü èõ
òàêòèêà âëîæåíèé ñðåäñòâ. Â I êâàðòàëå 1996 ã. 85,9% îò ÷èñëà îïðîøåííûõ áàí-
êîâ óêàçàëè íà ïîëó÷åíèå ñâûøå ïÿòîé ÷àñòè òåêóùèõ äîõîäîâ íå îò îïåðàöèé ñ
ãîñóäàðñòâåííûìè äîëãîâûìè îáÿçàòåëüñòâàìè, à îò ðàçìåùåíèÿ êðàòêîñðî÷íûõ
êðåäèòîâ â ðåàëüíûé ñåêòîð. Äèíàìèêà îöåíêè äîõîäîâ áàíêîâ îò âëîæåíèé â
öåííûå áóìàãè îòðàæåíà â òàáëèöå 4.

Òàáëèöà 4.
Îöåíêà áàíêàìè äîõîäîâ îò îïåðàöèé ñ ÃÖÁ

Óäåëüíûé âåñ â äîõîäå îò âñåõ
îïåðàöèé ñîñòàâèë

äî 5% îò 5 äî 20% ñâûøå 20%

Äîëÿ îòâåòèâøèõ, â ïðîöåíòàõ îò ÷èñëà
îïðîøåííûõ 21,8 28,2 19,2
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Âî II êâàðòàëå 1996 ã. 46,0% îò ÷èñëà îïðîøåííûõ áàíêîâ îæèäàëè ðîñòà
ñïðîñà íà ÃÖÁ è 41,0% - ðîñòà ïðåäëîæåíèÿ, ÷òî ñâèäåòåëüñòâóåò îá îæèäàíèÿõ
ðîñòà äîõîäíîñòè ýòèõ èíâåñòèöèîííûõ èíñòðóìåíòîâ. Íà òàêîé “ñöåíàðèé” ðàñ-
ñ÷èòàíà èíâåñòèöèîííàÿ ïîëèòèêà äâóõ òðåòåé áàíêîâ, ñðåäè íèõ 34,6% îòìåòèëè,
÷òî íàïðàâèëè â I êâàðòàëå 1996 ã. áîëåå ïîëîâèíû ñâîèõ ñðåäñòâ, èíâåñòèðóåìûõ
â öåííûå áóìàãè, íà îïåðàöèè ñ ÃÊÎ.

Îæèäàåìûå òåððèòîðèàëüíûìè ó÷ðåæäåíèÿìè äîõîäû îò áàíêîâñêèõ îïå-
ðàöèé íå äîëæíû áûëè ïðåòåðïåòü çíà÷èòåëüíûõ èçìåíåíèé (ñì. òàáëèöó 5).

Òàáëèöà 5.
Îæèäàåìûå äîõîäû îò îïåðàöèé

Äîëÿ ÃÒÓ, îòâåòèâøèõ, ÷òî äîõîäû
îæèäàþòñÿ âûñîêèå èëè ñðåäíèå, â
ïðîöåíòàõ îò ÷èñëà îïðîøåííûõ
I êâ. 1996 ã. II êâ. 1996 ã.

Äîõîäû 75,6 80,1

Ïðîöåíòû ïî ññóäàì:

äîëãîñðî÷íûì â ðåàëüíûé ñåêòîð 26,8 26,3

ÌÁÊ 65,8 55,3

Îïåðàöèè ñ öåííûìè áóìàãàìè 70,8 71,1

Âàëþòíûå îïåðàöèè ... 71,1

Äîâåðèòåëüíîå óïðàâëåíèå, äîõîäû
îò äî÷åðíèõ ïðåäïðèÿòèé 2,4 5,3

Îïëàòà êîìèññèè 29,3 28,9

Ðàñ÷åòíî-êàññîâîå îáñëóæèâàíèå 36,5 31,6

Îñîáåííî âàæíû îæèäàíèÿ òåððèòîðèàëüíûõ ó÷ðåæäåíèé ÖÁ ÐÔ îòíîñè-
òåëüíî èçìåíåíèÿ îáúåìà ôîíäîâûõ îïåðàöèé (ñì. òàáëèöó 6).

Òàáëèöà 6.
Îæèäàåìûå ñïðîñ è ïðåäëîæåíèå ãîñóäàðñòâåííûõ öåííûõ áóìàã

Äîëÿ îòâåòèâøèõ, ÷òî îæèäàåòñÿ ðîñò, â
ïðîöåíòàõ îò ÷èñëà îïðîøåííûõ
I êâ. 1996 ã. II êâ. 1996 ã.

Ñïðîñ 61,0 50,0

Ïðåäëîæåíèå 61,0 71,1

Îæèäàëè ðîñòà ñïðîñà íà ÃÖÁ ìåíüøåå ÷èñëî òåððèòîðèàëüíûõ ó÷ðåæäå-
íèé ÖÁ ÐÔ, è íàïðîòèâ, ïî ìíåíèþ áîëüøåãî ÷èñëà ó÷àñòíèêîâ îïðîñà îæèäàëñÿ
ðîñò ïðåäëîæåíèÿ. Ñëåäîâàòåëüíî, àðáèòðàæíàÿ ñèòóàöèÿ â ðåãèîíàõ ïðåäïîëàãà-
ëà ñíèæåíèå äîõîäíîñòè ÃÖÁ.

Â ýòîé ñâÿçè îñîáîå çíà÷åíèå ïðèîáðåòàåò îöåíêà òåððèòîðèàëüíûìè ó÷-
ðåæäåíèÿìè ÖÁ ÐÔ èçìåíåíèÿ îáúåìà âàëþòíûõ îïåðàöèé (ñì. òàáëèöó 7).
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Òàáëèöà 7.
Îæèäàåìûé îáúåì âàëþòíûõ îïåðàöèé

Îïåðàöèè
Äîëÿ îòâåòèâøèõ, ÷òî îáúåì âàëþòíûõ
îïåðàöèé óâåëè÷èòñÿ, â ïðîöåíòàõ îò

÷èñëà îïðîøåííûõ
I êâ. 1996 ã. II êâ. 1996 ã.

Ïðîäàæà âàëþòû 41,5 71,1
Ïîêóïêà âàëþòû 31,4 52,6
Ïåðåâîä âàëþòû:

â ñòðàíó 35,9 35,8
çà ðóáåæ 48,8 55,3

Êîíâåðñèîííûå îïåðàöèè 35,9 52,6

Ïî ñóùåñòâó ïî âñåì ïîçèöèÿì ïðîñìàòðèâàåòñÿ îæèäàíèå óâåëè÷åíèÿ
îáúåìà âàëþòíûõ îïåðàöèé. Îñîáåííî åäèíîäóøíû ó÷àñòíèêè îïðîñà â òîì, ÷òî
êàñàåòñÿ óâåëè÷åíèÿ îáúåìîâ îïåðàöèé ïî ïðîäàæå âàëþòû. Ëîãè÷íî ïðåäïîëî-
æèòü, ÷òî ýòî ñâÿçàíî ñ áóäóùåé íåîáõîäèìîñòüþ ìîáèëèçàöèè ðóáëåâûõ ñðåäñòâ.

Äàëüíåéøåå ðàçâèòèå ñîáûòèé âî ìíîãîì ñîïðÿæåíî ñ ôèíàíñîâûì
ïîëîæåíèåì áàíêîâ è òåíäåíöèÿìè åãî èçìåíåíèÿ. Òåððèòîðèàëüíûå ó÷ðåæäåíèÿ
ÖÁ ÐÔ ïðåäñòàâëÿþò ýòî ñëåäóþùèì îáðàçîì (ñì. òàáëèöó 8).

Òàáëèöà 8.
Ôèíàíñîâîå ïîëîæåíèå áàíêîâ â ðåãèîíàõ

Ïîêàçàòåëè
Äîëÿ îòìåòèâøèõ óâåëè÷åíèå äàííûõ

ïîêàçàòåëåé, â ïðîöåíòàõ îò ÷èñëà
îïðîøåííûõ

II êâ.
1995 ã.

III êâ.
1995 ã.

IV êâ.
1995 ã.

I êâ.
1996 ã.

Îáúåìû ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ 58,3 57,1 32,6 56,1
Îáúåìû êðåäèòîâàíèÿ:

ðåàëüíîãî ñåêòîðà 47,2 54,8 32,6 43,9
ÌÁÊ 33,3 45,2 27,9 34,1

Îáúåìû ïðîñðî÷åííûõ ññóä 50 28,6 30,2 39
Âàëþòíûå îïåðàöèè 19,4 31 30,2 34,1
Òåêóùèå äîõîäû 52,8 52,4 39,5 68,3
Îáúåìû èíâåñòèöèé â öåííûå áóìàãè 63,9 59,5 58,1 75,6

Îòâåòû ñâèäåòåëüñòâóþò, ÷òî â ðåãèîíàõ âñå ìåíüøå îòìå÷àëè ðîñò îáúåìîâ
ïðèâëå÷åííûõ ñðåäñòâ, ïðàâäà, óâåëè÷èëñÿ îáúåì âàëþòíûõ îïåðàöèé, è íà îä-
íîì óðîâíå äåðæàëàñü îöåíêà ðîñòà òåêóùèõ äîõîäîâ (ïðèáûëè). Îáðàùàåò íà ñå-
áÿ âíèìàíèå ñíèæåíèå îöåíêè ðîñòà âëîæåíèé ñðåäñòâ áàíêîâ â öåííûå áóìàãè.

Òàêèì îáðàçîì, òåððèòîðèàëüíûå ó÷ðåæäåíèÿ ÖÁÐ íå îæèäàëè ñêîëüêî-íè-
áóäü ñóùåñòâåííûõ ñäâèãîâ â ïîâåäåíèè áàíêîâ íà ôèíàíñîâîì ðûíêå è èçìåíå-
íèÿ ñèòóàöèè. Â òî æå âðåìÿ íåëüçÿ ñáðàñûâàòü ñî ñ÷åòîâ óêàçàííûå âûøå òåí-
äåíöèè, êîòîðûå â öåëîì ìîæíî ñâåñòè ê îæèäàíèÿì â ðåãèîíàõ äàëüíåéøåãî ñîê-
ðàùåíèÿ îïåðàöèé áàíêîâ ñ ÃÖÁ è ðàñøèðåíèÿ îïåðàöèé ñ âàëþòîé, à òàêæå íå-
êîòîðîãî îæèâëåíèÿ ìåæáàíêîâñêîãî êðåäèòîâàíèÿ.

Ãëàâíûì âûâîäîì ÿâëÿåòñÿ òî, ÷òî òåððèòîðèàëüíûå ó÷ðåæäåíèÿ ÖÁ ÐÔ
çàáëàãîâðåìåííî ôèêñèðîâàëè íàêîïëåíèå ðóáëåâîé ëèêâèäíîñòè. Â ñâåòå ðåøå-
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íèÿ î äåíîìèíàöèè ýòîò ôàêò ïðåäñòàâëÿåòñÿ âåñüìà âàæíûì. Îí ñâèäåòåëüñò-
âóåò î ïðåâåíòèâíîì õàðàêòåðå ïîëèòèêè êîììåð÷åñêèõ áàíêîâ ïî îòíîøåíèþ ê
äåéñòâèÿì ïðàâèòåëüñòâà è Áàíêà Ðîññèè.

Íà øàã âïåðåäè ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû

Äëÿ âûÿñíåíèÿ âîçìîæíîñòåé èñïîëüçîâàíèÿ áàíêîâñêîé îöåíêè â ïðîãíî-
çèðîâàíèè ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû áûëè èñïîëüçîâàíû ñëåäóþùèå ïîêàçàòå-
ëè:

• èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ;
• ñêëîííîñòü íàñåëåíèÿ ê ñáåðåæåíèÿì;
• îæèäàíèÿ êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû;
• îæèäàíèÿ âíåøíåòîðãîâîãî îáîðîòà;
• èíâåñòèöèîííûå îæèäàíèÿ;
• îæèäàíèÿ äîõîäîâ ðåàëüíîãî ñåêòîðà.

Óêàçàííûå ïîêàçàòåëè ÿâëÿþòñÿ ñâîåîáðàçíûìè “ìåòêàìè” èññëåäóåìûõ
ïðîöåññîâ è íå ìîãóò ïðåòåíäîâàòü íà àáñîëþòíóþ ðåïðåçåíòàòèâíîñòü. Îäíàêî
ó÷èòûâàÿ, ÷òî îíè àïðîáèðîâàíû êàê â îòå÷åñòâåííîé, òàê è â ìèðîâîé ïðàêòèêå
è óñïåøíî èñïîëüçóþòñÿ íà ïðîòÿæåíèè íåñêîëüêèõ äåñÿòèëåòèé, ìîæíî ñ áîëü-
øîé äîëåé óâåðåííîñòè ñ÷èòàòü èõ àäåêâàòíûìè ñîîòâåòñòâóþùèì ñòðóêòóðíûì
ýëåìåíòàì àíàëèçà ýêîíîìèêè.

Èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ. Ôèíàíñîâûé ðûíîê ïðåäîñòàâëÿåò âîçìîæíîñòü
ñîïîñòàâèòü èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ ñ ðåàëüíûìè îæèäàíèÿìè ýêîíîìè÷åñêèõ
àãåíòîâ (áàíêîâ) â âèäå èçìåíåíèÿ êóðñà íàöèîíàëüíîé âàëþòû ïî îòíîøåíèþ ê
òâåðäûì è ìÿãêèì âàëþòàì, à çàòåì è èçìåíåíèÿì ñòàâîê êðåäèòîâàíèÿ ïî ñäåë-
êàì ÐÅÏÎ è ÑÂÎÏ. Òðóäíîñòü èñïîëüçîâàíèÿ ýòîãî ìåòîäà ñîñòîèò â îòñóòñòâèè
äàííûõ î øèðîòå èñïîëüçîâàíèÿ áàíêàìè óêàçàííûõ ñòàâîê è êóðñîâ. Áèðæåâàÿ
ñòàòèñòèêà äàåò êóðñîâûå âåëè÷èíû è îáúåìû òîðãîâ, íî íå ñâÿçûâàåò èõ ñ ïîâå-
äåíèåì êîíêðåòíûõ ýêîíîìè÷åñêèõ àãåíòîâ. Ïîýòîìó äîïîëíèòåëüíàÿ èíôîðìà-
öèÿ, ïîëó÷àåìàÿ ïóòåì îïðîñà áàíêîâ, äàåò âîçìîæíîñòü “âçâåñèòü” âëèÿíèå àð-
áèòðàæíûõ ñäåëîê íà ýêîíîìè÷åñêóþ êîíúþíêòóðó è áîëåå êîððåêòíî ïðîãíîçè-
ðîâàòü åå â êðàòêîñðî÷íîì ïëàíå.

Ñâÿçü ìåæäó ïîêàçàòåëÿìè îáíàðóæèâàåòñÿ â âèäå îïåðåæåíèÿ èçìåíå-
íèÿ áàíêîâñêèõ îöåíîê ïî ñðàâíåíèþ ñ èçìåíåíèåì ìàêðîýêîíîìè÷åñêîãî ïðîãíî-
çà. Òàê, ñíèæåíèå ïîêàçàòåëÿ äîëè áàíêîâ, îòìå÷àþùèõ óâåëè÷åíèå ôüþ÷åðñíûõ
ñäåëîê â I êâàðòàëå 1996 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ IV êâàðòàëîì 1995 ã., ñîîòâåòñòâóåò
êàê ïîâûøåíèþ èíäåêñà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí (àïðåëü ïî ñðàâíåíèþ ñ ìàðòîì),
òàê è ñíèæåíèþ êóðñà ôüþ÷åðñíûõ ñäåëîê âî II êâàðòàëå 1996 ã. (èþíü ïî ñðàâ-
íåíèþ ñ àïðåëåì è ìàåì). Íàïðîòèâ, ðåçêîå óâåëè÷åíèå äîëè áàíêîâ, óâåëè÷èâ-
øèõ ôüþ÷åðñíûå ñäåëêè âî II êâàðòàëå 1996 ã., ñîîòâåòñòâóåò ïîñëåäîâàòåëüíîìó
ñíèæåíèþ èíäåêñà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí ñ ìàðòà ïî ñåíòÿáðü, à òàêæå ðåçêîìó
óâåëè÷åíèþ êóðñà ôüþ÷åðñîâ â èþëå ïî ñðàâíåíèþ ñ èþíåì.

Òàáëèöà 9.
Èíôëÿöèîííûå îæèäàíèÿ è äèíàìèêà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí
Ñïðà-
âî÷íî

ßíâàðü Ôåâðàëü Ìàðò Àïðåëü Ìàé Èþíü Èþëü Àâãóñò Ñåíòÿáðü Îêòÿáðü Íîÿáðü Äåêàáðü

Èçìåíåíèå áàçîâîãî èíäåêñà ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí, ïðîöåíòîâ

1996 3,4 2,1 3,3 1,6 1,3 0,9 0,4 0 0,8 2,2 0,7
1997 2,3 1,5 1,4
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Ïðîäîëæåíèå òàáëèöû
Ñïðà-
âî÷íî

ßíâàðü Ôåâðàëü Ìàðò Àïðåëü Ìàé Èþíü Èþëü Àâãóñò Ñåí-
òÿáðü

Îêòÿáðü Íîÿáðü Äåêàáðü

Äèíàìèêà êóðñà äîëëàðà ïî ôüþ÷åðñíûì êîíòðàêòàì, â ïðîöåíòàõ ê ïðåäûäóùåìó ïåðèîäó

1996 1,2 1,2 -0,1 6,9 -0,7 3,7 1,6 1,7 2,6
Äîëÿ áàíêîâ, óâåëè÷èâøèõ ôüþ÷åðñíûå (ôîðâàðäíûå) ñäåëêè ïî äîëëàðó ÑØÀ, ïðîöåíòîâ

1995 20,9

1996 17,9 63,0 60,2 61,9

Ðåçêîå óâåëè÷åíèå äîëè áàíêîâ, ðàñøèðÿþùèõ ôüþ÷åðñíûå è ôîðâàðäíûå
ñäåëêè ñ èíîñòðàííîé âàëþòîé â òå÷åíèå 1996 ã., ñâèäåòåëüñòâóåò îá îæèäàåìîé
èìè â 1997 ã. ñòàáèëèçàöèè èíôëÿöèîííûõ ïðîöåññîâ. Äåéñòâèòåëüíî, â òå÷åíèå
1997 ã. èíäåêñû öåí êàê â ïðîìûøëåííîñòè, òàê è íà ïîòðåáèòåëüñêîì ðûíêå ïî-
ñòåïåííî ñíèæàëèñü.

Òàáëèöà 10.
Äèíàìèêà èíäåêñà öåí â I ïîëóãîäèè 1997 ã.

ßíâàðü Ôåâðàëü Ìàðò Àïðåëü Ìàé Èþíü

Öåïíîé èíäåêñ öåí

   â òîì ÷èñëå:

â ïðîìûøëåííîñòè íà
ïðèîáðåòåííûå ðåñóðñû 2,8 0,8 0,2 0,7 0,8 -0,4

ïîòðåáèòåëüñêèõ öåí 2,3 1,5 1,4 1,0 0,9 1,1

Ñêëîííîñòü íàñåëåíèÿ ê ñáåðåæåíèÿì òàêæå ìîæåò áûòü ñîïîñòàâëåíà ñ
îïåðàòèâíîé áàíêîâñêîé îöåíêîé. Äàííûé ïîêàçàòåëü ÿâëÿåòñÿ ðàñ÷åòíûì è ïðåä-
ñòàâëÿåò äîëþ ñáåðåæåíèé â äîõîäàõ, âûðàæåííóþ â ïðîöåíòàõ.

 Òàáëèöà 11.
Îæèäàíèÿ ñáåðåãàòåëüíûõ íàìåðåíèé íàñåëåíèÿ

Ñïðà-
âî÷íî

ßíâàðü Ôåâðàëü Ìàðò Àïðåëü Ìàé Èþíü Èþëü Àâãóñò Ñåíòÿáðü Îêòÿáðü Íîÿáðü Äåêàáðü

Ïðèðîñò ñáåðåæåíèé, â ïðîöåíòàõ ê äîõîäàì

1995 22,8

1996 15,7 24,2 24,5 24,9 21,6 26,4 23,5 23,2 19,5 24,7 24,5 31,2

1997 20,0*)

Äîëÿ áàíêîâ, óâåëè÷èâøèõ ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ ÷àñòíûõ ëèö, â ïðîöåíòàõ îò ÷èñëà îïðîøåííûõ

1995 49,3

1996 69,7 38,3 47,5 37,6
*) Äàííûå çà ÿíâàðü-ìàðò.

Óâåëè÷åíèå ñêëîííîñòè íàñåëåíèÿ ê ñáåðåæåíèÿì â èþíå ïî ñðàâíåíèþ ñ
àïðåëåì ñîîòâåòñòâóåò ïðåäøåñòâóþùåìó ðîñòó ïîêàçàòåëÿ äîëè áàíêîâ, óâåëè-
÷èâøèõ ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ íà äåïîçèòû ÷àñòíûõ ëèö. Íàïðîòèâ, ñíèæåíèå ïî-
ñëåäíåãî âî II êâàðòàëå ïðåäøåñòâóåò òåíäåíöèè ñíèæåíèÿ ñêëîííîñòè íàñåëåíèÿ
ê ñáåðåæåíèÿì â èþëå-ñåíòÿáðå. Â ïîñëåäóþùèå ïåðèîäû òåíäåíöèÿ ñîõðàíÿåòñÿ.

Ñêëîííîñòü íàñåëåíèÿ ê ñáåðåæåíèÿì ñâÿçàíà ñ èçìåíåíèåì îáúåìîâ ïðè-
âëå÷åííûõ îò íàñåëåíèÿ ñðåäñòâ. Â òå÷åíèå 1996 ã. äîëÿ áàíêîâ, óâåëè÷èâøèõ
ïðèâëå÷åíèå ñðåäñòâ îò ÷àñòíûõ ëèö, ñíèæàëàñü. Ýòî äàëî îñíîâàíèå ïðåäïîëà-
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ãàòü, ÷òî â 1997 ã. ñêëîííîñòü íàñåëåíèÿ ê ñáåðåæåíèÿì òàêæå äîëæíà áûëà áû
ñíèçèòüñÿ.

Òàáëèöà 12.
Ñêëîííîñòü íàñåëåíèÿ ê ñáåðåæåíèÿì è äèíàìèêà âêëàäîâ íàñåëåíèÿ

â áàíêàõ â I ïîëóãîäèè 1997 ã.
ßíâàðü Ôåâðàëü Ìàðò Àïðåëü Ìàé Èþíü Èþëü

Óäåëüíûé âåñ ñáåðåæåíèé â
ñòðóêòóðå èñïîëüçîâàíèÿ äå-
íåæíûõ äîõîäîâ, ïðîöåíòîâ 3,1 3,1 2,0 2,6 2,6 3,6

Öåïíîé èíäåêñ âêëàäîâ
íàñåëåíèÿ, â ïðîöåíòàõ ê
ïðåäûäóùåìó ìåñÿöó 2,5 8,8 2,4 0,9 1,3 1,4 2,1

È â ñàìîì äåëå, ïðîèñõîäèò íåêîòîðîå ñíèæåíèå ñêëîííîñòè íàñåëåíèÿ ê
ñáåðåæåíèÿì, à òàêæå äèíàìèêè îáúåìîâ âêëàäîâ íàñåëåíèÿ. Ëèøü ê ñåðåäèíå
ãîäà îíî äîñòèãàåò çíà÷åíèé íà÷àëà ãîäà.

Èíâåñòèöèîííàÿ àêòèâíîñòü ÿâëÿåòñÿ îäíèì èç âàæíåéøèõ ïîêàçàòåëåé
ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ. Äîëÿ áàíêîâñêèõ êðåäèòîâ â êàïèòàëîâëîæåíèÿõ ñîñ-
òàâëÿåò ñðàâíèòåëüíî íåáîëüøóþ ÷àñòü. Íà 1 ÿíâàðÿ 1997 ã. îáùèé îáúåì êðåäè-
òîðñêîé çàäîëæåííîñòè ñîñòàâëÿë îêîëî 942 òðëí. ðóáëåé, à êðåäèòû áàíêîâ,
ïðåäîñòàâëåííûå ýêîíîìèêå, íà 1 äåêàáðÿ 1996 ã. ñîñòàâèëè 235 òðëí. ðóáëåé. Â
òå÷åíèå ãîäà èõ äîëÿ îñòàâàëàñü íà óðîâíå 30% îò îáùåé ñóììû.

Òàáëèöà 13.
Èíâåñòèöèîííûå îæèäàíèÿ

Ñïðà-
âî÷íî

ßíâàðü Ôåâðàëü Ìàðò Àïðåëü Ìàé Èþíü Èþëü Àâãóñò Ñåíòÿáðü Îêòÿáðü Íîÿáðü Äåêàáðü

Èçìåíåíèå îáúåìà ïðÿìûõ èíâåñòèöèé, òðëí. ðóá.

1996 26 13 31 26 20 31 27 27 35 37 61 46

1997 92*)

Èíäåêñ èçìåíåíèÿ îáúåìà ñðåäñòâ äëÿ äîëãîñðî÷íîãî êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìèêè, â ïðîöåíòàõ ê ïðå-
äûäóùåìó ìåñÿöó

1995 100

1996 83,8 58,9 99,0 114,6
Äîëÿ áàíêîâ, óâåëè÷èâøèõ îáúåìû ðóáëåâîãî êðåäèòîâàíèÿ þðèäè÷åñêèõ ëèö, â ïðîöåíòàõ îò ÷èñ-
ëà îïðîøåííûõ

1995 28,8

1996 35,9 45,0 45,3 50,9
*) Äàííûå çà ÿíâàðü-àïðåëü.

Óêàçàííûé ðÿä íàãëÿäíî ñâèäåòåëüñòâóåò îá îïåðåæåíèè áàíêîâñêîé îöåí-
êîé ñòàòèñòè÷åñêèõ ïîêàçàòåëåé. Ðîñò äîëè áàíêîâ, óâåëè÷èâàâøèõ êðåäèòîâàíèå
ðåàëüíîãî ñåêòîðà â I êâàðòàëå 1996 ã., ñîîòâåòñòâóåò óâåëè÷åíèþ îáúåìà ïðÿìûõ
èíâåñòèöèé â èþíå ïî ñðàâíåíèþ ñ ìàðòîì-àïðåëåì. Â äàëüíåéøåì òåíäåíöèè
óêàçàííûõ äâóõ ïîêàçàòåëåé ïîëíîñòüþ ñîâïàäàþò: ïðîäîëæàþò ðàñòè îáúåìû
ïðÿìûõ èíâåñòèöèé è ïðîäîëæàþò ðàñòè áàíêîâñêèå îöåíêè êðåäèòîâàíèÿ ðåàëü-
íîãî ñåêòîðà.
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Íåóêëîííî óâåëè÷èâàëàñü â òå÷åíèå 1996 ã. äîëÿ áàíêîâ, ðàñøèðÿþùèõ
êðåäèòîâàíèå þðèäè÷åñêèõ ëèö. Â ñâÿçè ñ ýòèì ìîæíî ïðåäïîëîæèòü, ÷òî â ïî-
ñëåäóþùåì ïðîèçîéäåò ðîñò îáúåìîâ èíâåñòèöèé.

Òàáëèöà 14.
Äèíàìèêà êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìèêè â I ïîëóãîäèè 1997 ã.

ßíâàðü Ôåâðàëü Ìàðò Àïðåëü Ìàé Èþíü Èþëü

Öåïíîé èíäåêñ äîëãîñðî÷íîãî
êðåäèòîâàíèÿ ýêîíîìèêè, â
ïðîöåíòàõ ê ïðåäûäóùåìó
ìåñÿöó 14,6 7,2 -3,3 7,6 11,2 9,8 5,4

Ïðè âñåé íåðàâíîìåðíîñòè äèíàìèêè êðåäèòîâàíèÿ âñå æå îáùàÿ òåíäåí-
öèÿ ÿâëÿåòñÿ ïîâûøàòåëüíîé. Íå çàáóäåì ïðè ýòîì, ÷òî áàíêîâñêàÿ îöåíêà íå
óêàçûâàëà íà ðåçêèé ñêà÷îê â ïðÿìûõ èíâåñòèöèÿõ (â îòëè÷èå îò ðåçêîãî ñíèæå-
íèÿ â îöåíêå èíôëÿöèè), à ñêîðåå, ñâèäåòåëüñòâîâàëà î ñîõðàíåíèè íàìåòèâøåéñÿ
òåíäåíöèè.

Ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå ðåàëüíîãî ñåêòîðà òàêæå âõîäèò â êðóã ïîêàçàòåëåé,
õàðàêòåðèçóþùèõ îáùóþ ýêîíîìè÷åñêóþ êîíúþíêòóðó.

Òàáëèöà 15.
Îæèäàíèÿ äîõîäîâ â ðåàëüíîì ñåêòîðå

Ñïðà-
âî÷íî

ßíâàðü Ôåâðàëü Ìàðò Àïðåëü Ìàé Èþíü Èþëü Àâãóñò Ñåíòÿáðü Îêòÿáðü Íîÿáðü Äåêàáðü

Äèíàìèêà èçìåíåíèÿ äîëè ïðèáûëüíûõ ïðåäïðèÿòèé ïðîìûøëåííîñòè, â ïðîöåíòàõ ê ïðåäûäóùå-
ìó ïåðèîäó

1996 -10 -4 -2 -2

1997 +19*)

Äîëÿ áàíêîâ, êðåäèòîâàâøèõ ïðåäïðèÿòèÿ, â ïðîöåíòàõ îò ÷èñëà îïðîøåííûõ

1995 28,8

1996 35,9 45,0 45,3 50,9

*) Äàííûå çà ÿíâàðü-ìàðò.

Îäíèì èç íàèáîëåå ñëîæíûõ è çàïóòàííûõ âîïðîñîâ â îöåíêå ýêîíîìè÷åñ-
êîãî ðàçâèòèÿ ñòðàíû â 1996 ã. ÿâëÿëèñü íåïëàòåæè. Áàíêîâñêàÿ îöåíêà â 1996 ã.
äàâàëà îñíîâàíèÿ ñ÷èòàòü, ÷òî ôèíàíñîâîå ñîñòîÿíèå ïðåäïðèÿòèé óëó÷øàåòñÿ. È
äåéñòâèòåëüíî, äèíàìèêà èçìåíåíèÿ äîëè ïðèáûëüíûõ ïðåäïðèÿòèé â öåëîì
îêàçàëàñü ïîâûøàòåëüíîé. Áîëåå òîãî, â I êâàðòàëå 1997 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ IV
êâàðòàëîì 1996 ã. âïåðâûå çà ïîñëåäíèå íåñêîëüêî ëåò ðåçêî ñíèçèëàñü (ñ 43% äî
36%) äîëÿ óáûòî÷íûõ ïðåäïðèÿòèé, ÷åìó ïðåäøåñòâîâàëî è ðåçêîå ïîâûøåíèå â
IV êâàðòàëå 1996 ã. ïî ñðàâíåíèþ ñ III êâàðòàëîì äîëè áàíêîâ, îòìåòèâøèõ óëó÷-
øåíèå ôèíàíñîâîãî ñîñòîÿíèÿ ñâîèõ êëèåíòîâ â ðåàëüíîì ñåêòîðå.

Îáúåì ýêñïîðòà è èìïîðòà ÿâëÿåòñÿ ïî îòíîøåíèþ ê âûøåîïèñàííûì ïî-
êàçàòåëÿì áîëåå ÷àñòíûì, âìåñòå ñ òåì åãî âàæíîñòü òðóäíî ïåðåîöåíèòü ñ òî÷êè
çðåíèÿ ñòàáèëüíîñòè ýêîíîìèêè.

Òàáëèöà 16.
Îæèäàíèÿ è äèíàìèêà âíåøíåòîðãîâîãî îáîðîòà

Ñïðà-
âî÷íî

ßíâàðü Ôåâðàëü Ìàðò Àïðåëü Ìàé Èþíü Èþëü Àâãóñò Ñåíòÿáðü Îêòÿáðü Íîÿáðü Äåêàáðü

Äèíàìèêà âíåøíåòîðãîâîãî îáîðîòà, ïðèðîñò ïî ñðàâíåíèþ ñ ïðåäûäóùåì ìåñÿöåì, ìëðä. äîëë.

1996 7,7 0,3 17,2 12,8 9,7 7,1 9,3 18,8 11,1 22,0 4,3 5,4
1997 -0,1*)
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Ïðîäîëæåíèå òàáëèöû
Ñïðà-
âî÷íî

ßíâàðü Ôåâðàëü Ìàðò Àïðåëü Ìàé Èþíü Èþëü Àâãóñò Ñåíòÿáðü Îêòÿáðü Íîÿáðü Äåêàáðü

Äîëÿ áàíêîâ, îòìåòèâøèõ óâåëè÷åíèå ýêñïîðòíîé âûðó÷êè, â ïðîöåíòàõ îò ÷èñëà îïðîøåííûõ

1995 39,6
1996 23,1 43,0 40,3 50,8

*) Äàííûå çà ÿíâàðü-ìàðò.

Òàêæå êàê è â ïðåäûäóùèõ ïðèìåðàõ, äèíàìèêà îöåíêè âíåøíåòîðãîâîãî
îáîðîòà êàê áû ñëåäóåò çà áàíêîâñêîé îöåíêîé. Íå ïðåäñòàâëÿåò èñêëþ÷åíèÿ
I êâàðòàë 1997 ã., ãäå íàáëþäàåòñÿ ñíèæåíèå òåìïîâ ïàäåíèÿ îáúåìà âíåøíåòîð-
ãîâîãî îáîðîòà, à ïåðåä ýòèì â IV êâàðòàëå ïî ñðàâíåíèþ ñ III êâàðòàëîì áàíêè
óêàçûâàëè íà ïîñòîÿííûé ðîñò ýêñïîðòíîé âûðó÷êè.

Îöåíêà áàíêàìè äèíàìèêè âíåøíåòîðãîâîãî îáîðîòà ñâèäåòåëüñòâóåò îá
îïðåäåëåííîì îïòèìèçìå. Ê êîíöó 1996 ã. íà 10% áîëüøå ó÷àñòíèêîâ ìîíèòîðèíãà,
÷åì â òå÷åíèå âñåãî ãîäà, îòìåòèëî ðîñò âíåøíåòîðãîâûõ îïåðàöèé.

Ñòàòèñòè÷åñêèå äàííûå ãîâîðÿò, ÷òî, õîòÿ îáùàÿ òåíäåíöèÿ âíåøíåòîðãî-
âûõ îïåðàöèé îêàçàëàñü ïîâûøàòåëüíîé, ê ñåðåäèíå ãîäà îíà çíà÷èòåëüíî ñíèçè-
ëàñü.

Òàáëèöà 17.
Ýêñïîðò è èìïîðò â I ïîëóãîäèè 1997 ã.

ßíâàðü ßíâàðü-
ôåâðàëü

ßíâàðü-
ìàðò

ßíâàðü-
àïðåëü

ßíâàðü-ìàé

Ýêñïîðò â ñòðàíû äàëüíåãî çàðó-
áåæüÿ, â ïðîöåíòàõ ê ïðåäûäóùå-
ìó ãîäó 8,0 12,0 5,0 2,0 0,1

Èìïîðò èç ñòðàí äàëüíåãî çàðóáå-
æüÿ, â ïðîöåíòàõ ê ïðåäûäóùåìó
ãîäó -7,0 1,0 1,0 0,5 -2,4

Îäíàêî äîâîëüíî çíà÷èòåëüíîå ïîâûøåíèå áàíêîâñêîé îöåíêè â ñàìîì êîí-
öå 1996 ã. ñîîòâåòñòâóåò äîâîëüíî çíà÷èòåëüíîìó ðîñòó âíåøíåòîðãîâîãî îáîðîòà â
ÿíâàðå - ôåâðàëå 1997 ã.

Íàêîïëåíèå äèíàìè÷åñêèõ ðÿäîâ áàíêîâñêèõ îöåíîê çà íåñêîëüêî ëåò ïîç-
âîëÿåò ñ èçâåñòíîé äîëåé âåðîÿòíîñòè èíòåïðåòèðîâàòü èçìåíåíèÿ ôèíàíñîâîé è
ýêîíîìè÷åñêîé êîíúþíêòóðû â ïîñëåäóþùåì êðàòêîñðî÷íîì ïåðèîäå.

Ïðèâåäåííûå âûøå ïðèìåðû îò÷åòëèâî ïîêàçûâàþò íàëè÷èå ñîäåðæà-
òåëüíîé ñâÿçè ìåæäó êà÷åñòâåííûìè îöåíêàìè, ïîëó÷àåìûìè â õîäå îïðîñîâ, è
ñòàòèñòè÷åñêîé (êîëè÷åñòâåííîé) èíôîðìàöèåé. Ñëåäîâàòåëüíî, âîçìîæíî ãîâî-
ðèòü è îá èñïîëüçîâàíèè áàíêîâñêîé îöåíêè äëÿ õàðàêòåðèñòèêè ýêîíîìè÷åñêîé
àêòèâíîñòè. Ýòî âàæíî äëÿ ó÷åòà ïîñëåäíåé â ïðîöåññå ôîðìèðîâàíèÿ äåíåæíî-
êðåäèòíîé ïîëèòèêè, âûáîðà ôèíàíñîâûõ èíñòðóìåíòîâ äëÿ ýôôåêòèâíîãî ðåãó-
ëèðîâàíèÿ äåíåæíî-êðåäèòíûõ è äåíåæíî-âàëþòíûõ îòíîøåíèé.
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