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Финансы отраслей промышленности России

до и после кризиса 1998 года
1. Цели исследования

После кризиса 1998 года произошла существенная смена тенденций в развитии российской промышленности. За прошедший с момента кризиса период радикально сократились доля неденежных расчетов и груз неплатежей всех видов, значительно улучшились финансовые показатели текущей деятельности и динамики собственного капитала предприятий. Вместе с тем, можно констатировать, что на протяжении 2000 года происходило постепенное замедление позитивных тенденций, а в 2001 году неплатежи и неденежные расчеты стабилизировались на достигнутых уровнях, а рентабельность выпуска по балансовой прибыли снизилась с середины 2000 года до мая 2002 года приблизительно в 2,5 раза (с 18% до 8%).

Таким образом, произошла относительная стабилизация положения промышленности как сектора экономики на новом качественном уровне. Вместе с тем, показатели развития отдельных отраслей имели разнообразную динамику и существенно отклонялись от средних по промышленности. Соответственно, результаты послекризисного развития отраслей оказались различными.

В этой связи, представляется необходимым попытаться интерпретировать уже известные феномены неплатежей и неденежных расчетов, оценить насколько устойчивыми они являются, а также оценить перспективы развития промышленности в целом и отдельных ее отраслей, их финансового состояния и дальнейшей реструктуризации.

Более частными вопросами исследования будут такие проблемы как:

- соотношение динамики неплатежей и инфляции,

- определение неплатежей и неденежных расчетов как феноменов вынужденного или добровольного поведения,

- наиболее жесткие и наиболее мягкие бюджетные ограничения для предприятий,

- соотношение динамики показателей собственного капитала и обязательств с динамикой производства и общим финансовым состоянием отраслей,

- закончился ли этап стабилизации на новом уровне? Перспективы развития промышленности как сектора экономики и отдельных ее отраслей, формирование новой структуры российской промышленности.

2. Методология работы с данными

Информационной базой, используемой для расчетов и графиков, приводимых в данной работе, служат данные Госкомстата России, ежемесячно публикуемые в докладе «Социально-экономическое положение России», а также в сборниках: «Основные показатели работы промышленности», «Сведения о состоянии расчетов на предприятии», «Задолженность по выплате заработной платы». Основная часть финансовых показателей как для промышленности в целом, так и для отдельных отраслей рассчитывается на основе таблиц «Основных финансовых показателей работы промышленности» Госкомстата России, представляющих собой показатели агрегированной в отраслевом разрезе бухгалтерской отчетности предприятий. Кроме того, в работе используются данные о поступлении налогов МНС России.

Источником данных для перечисленных сборников являются обязательные формы бухгалтерской и статистической отчетности предприятий. В данной работе использованы материалы Госкомстата России, основанием для которых служит следующая статистическая отчетность:

- форма № П-1 «Сведения о производстве и отгрузке товаров и услуг»;

- форма № П-3 «Сведения о финансовом состоянии организаций»;

- форма № П-4 «Сведения о численности, заработной плате и движении работников»;

- форма № 3-ф «Сведения о просроченной задолженности по заработной плате»;

- форма № 1-РП «Сведения о состоянии расчетов за отгруженную продукцию, выполненные работы (услуги)»;

Все перечисленные формы Госкомстата базируются на сплошном наблюдении всей совокупности крупных и средних предприятий. Исключением являются лишь данные формы №П-1 «Сведения о производстве и отгрузке товаров и услуг», которая содержит информацию по полному кругу промышленных предприятий, то есть включает дополнительно объемы производства и отгрузки малых промышленных предприятий.

В таблице 1 отражены количественные характеристики круга обследуемых предприятий.

Таблица 1. Количество обследуемых промышленных предприятий
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Источник: расчеты РЦЭР на основе данных Госкомстата России

Как видно из приведенной таблицы крупные и средние предприятия, наблюдаемые Госкомстатом России, создавали около 96% выпуска промышленности, поэтому результаты функционирования этого сектора промышленных предприятий и количественные результаты развития промышленности в целом можно считать тождественными.

Значительное место в работе занимает анализ неплатежей или просроченной задолженности промышленных предприятий. Под неплатежами или просроченной задолженностью понимаются такие обязательства к уплате или к получению, срок исполнения которых в соответствии с действующим законодательством уже истек. Распределение предприятий по видам просроченной задолженности характеризует Таблица 2.

Таблица 2. Количество предприятий промышленности, имеющих просроченную задолженность
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Источник: Госкомстат России

Важным методологическим подходом данной работы является отказ от использования при расчете показателей развития промышленности индексов-дефляторов: как индекса потребительских цен, так и индекса цен производителей. Это связано с сильными искажениями реальной ситуации, которые возникают при использовании одного дефлятора при анализе разнородных характеристик функционирования промышленности и, в особенности, ее отдельных отраслей.

Сопоставимость рассчитываемых показателей достигается путем соотнесения их значений в текущих ценах с объемом выпуска промышленности или соответствующей отрасли, или, реже, с объемом ВВП в годовом выражении. Выбор объема выпуска как дефлятора обусловлен тем, что он наиболее универсально отражает динамику развития любой отрасли.

В единичных случаях для показателей по промышленности в целом, в целях продления рядов данных для большей наглядности иллюстрируемых тенденций, объем выпуска заменялся объемом отгруженной продукции. Хотя по смыслу это разные показатели, ряды значений этих показателей в долгосрочном плане почти совпадают.

В связи с отсутствием готовых данных Госкомстата России по выпуску отраслей, а также по налоговым поступлениям, в которых были бы исключены сезонные колебания, важной технической задачей работы стало исключение сезонных колебаний в соответствующих рядах. Для рядов выпуска наиболее удачным оказалось применение мультипликативной модели сглаживания, для рядов налоговых поступлений – аддитивной модели.

3. Неплатежи и инфляция: устойчива ли связь?

Начиная с сентября 2000 года, впервые за время кризиса платежей и расчетов, продолжающегося с начала реформ, объем неплатежей в промышленности начал постепенно устойчиво уменьшаться в номинальном выражении. С сентября 2000 года по май 2002 года их совокупный объем снизился на 13%. Объем просроченной задолженности поставщикам за тот же период снизился на 18%, что говорит об относительно более жестких бюджетных ограничениях при управлении задолженностью, которые испытывают предприятия при расчетах с поставщиками, по сравнению с другими компонентами неплатежей. Кривая индекса просроченной задолженности поставщикам всегда лежала ниже кривой индекса общей просроченной задолженности, однако, с конца 1998 года этот разрыв постепенно увеличивался.
[image: image3.wmf]График 1. Неплатежи в промышленности и инфляция
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Источник: расчеты РЦЭР на основе данных Госкомстата России

Распространенная точка зрения при прогнозировании поведения неплатежей заключалась в том, что в периоды высокой инфляции в переходный период происходит снижение темпов накопления неплатежей относительно роста цен, тогда как в периоды низкой инфляции скорость накопления неплатежей увеличивается.

Сравнительный анализ динамики неплатежей в периоды «высокой» и «низкой» инфляции показывает, что указанные тенденции не были постоянными. Они, возможно, имели место в предкризисный период, но радикально изменились после кризиса.

Таблица 3. Неплатежи и инфляция
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Источник: расчеты РЦЭР на основе данных Госкомстата России

В качестве критерия отделения периодов «высокой» и «низкой» инфляции с января 1994 года по май 2002 года был принят порог роста цен равный 2% в месяц. В результате можно наблюдать картину чередования периодов высокой и низкой инфляции.

Как видно из приведенной таблицы, в период высокой инфляции в 1994 – начале 1996 годов суммарные неплатежи росли в 1,8 раза быстрее цен, а в части неплатежей поставщикам в 1,4 раза. При низкой инфляции в мае 1996-июле 1998 годов вся сумма неплатежей увеличивалась в среднем в 5,3 раза быстрее, чем цены (неплатежи поставщикам в 5 раз). Таким образом, по мере снижения темпов инфляции резко ускорилось накопление неплатежей. Данная смена тенденций в поведении неплатежей дала во многом основу для представления об обратной связи темпа роста неплатежей и инфляции.

Тенденции второго периода высокой инфляции, который был непосредственно связан с финансовым кризисом 1998 года, кардинально изменились: совокупные неплатежи росли в 4,5 медленнее цен, тогда как неплатежи поставщикам – в 6,3 раза. Произошедшие перемены объясняются двумя основными причинами:

1) Улучшилась экономическая конъюнктура, начался экономический рост.

2) В промышленности завершился, в целом, период формирования групп собственников и более четко определились их интересы. В результате радикально меняется поведение предприятий, которые под управлением стабильных собственников не допускают накопления задолженности покупателей в прежних масштабах.
Если считать период с августа 1999 года по май 2002 года «вторым» периодом низкой инфляции, то наблюдающиеся здесь тенденции совершенно не соответствуют первому периоду низкой инфляции. Шестикратное замедление темпа роста потребительских цен в годовом выражении не только не сопровождается ускорением накопления неплатежей, но напротив – в этом периоде неплатежи начали понемногу уменьшаться в абсолютном выражении.

Таким образом, на всем рассматриваемом отрезке времени можно наблюдать тенденцию постепенного затухания роста неплатежей, независимо от тех колебаний, которые испытывает индекс потребительских цен. Следовательно, можно утверждать, что инфляционные колебания не оказывают определяющего влияния на процесс накопления просроченной задолженности, хотя во время первого периода снижения инфляции ужесточение бюджетных ограничений подтолкнуло предприятия к практике их смягчения путем накопления просроченной задолженности. Основой для постепенного разрешения проблемы неизменно были институциональные преобразования, укрепление собственности и контроля на предприятиях.

Пик бремени неплатежей по отношению к ВВП пришелся на момент кризиса 1998 года, к концу 2001 года произошло его трехкратное снижение. Достижение финансовой стабилизации при новом реальном курсе национальной валюты продолжало оказывать самое позитивное влияние на отечественную промышленность на протяжении всего послекризисного периода.

Инфляционный скачок компенсировал промышленный спад конца 1998 года, в результате отношение просроченной задолженности поставщикам к месячному выпуску промышленности начало сразу снижаться: с 2,44 в августе 1998 года до 1,37 в июле 1999 года и до 0,56 в мае 2002 года (см. график 2).

[image: image5.wmf]График 2. Промышленное производство и неплатежи
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Источник: расчеты РЦЭР на основе данных Госкомстата России
Общая просроченная задолженность в промышленности снизилась с 5,8 рубля на рубль месячного выпуска в августе 1998г до 1,4 рублей в мае 2002 года. Это связано с обесценением старых долгов в результате инфляции, а также с начавшимся ростом производства. При росте цен в указанный период в 3,4 раза суммарные неплатежи промышленности возросли только в 1,2 раза, то есть произошло снижение неплатежей не обусловленное фактором инфляции.

В целом, финансовый кризис 1998 года обернулся для реального сектора достаточно краткосрочным кризисом расчетов, причем потеря ликвидных средств в банках не привела к существенному ухудшению расчетов между предприятиями. Финансовый кризис показал оторванность финансовых рынков от реального сектора в российской экономике, в отличие от экономик других развивающихся стран, подвергшихся финансовому кризису. Это обусловило сравнительно безболезненную реакцию отечественной промышленности на кризис.

4. Структура неплатежей как отражение жесткости бюджетных ограничений

Что касается структуры неплатежей в промышленности за прошедшие пять лет (1997-2001), то налицо факт ее относительной стабильности (см. график 3).

Значительно увеличились только доля просроченной задолженности по кредитам банков (с 4% до 8%) и элемент «прочее» с 6% до 10%. Доли просроченной задолженности поставщикам и по заработной плате уменьшились (с 44% до 42% и с 6% до 1% соответственно). Почти неизменной оставалась доля просроченной задолженности в бюджет и внебюджетные фонды, как суммарно – около 40%, так и по элементам: 22% и 18% соответственно.

Следуя линии рационального поведения предприятия частично оптимизировали наиболее «чувствительные» элементы в структуре затрат, уменьшив прежде всего неплатежи по зарплате и, незначительно, поставщикам.

Неплатежи по налогам, судя по приведенным данным, являются относительно менее болезненным элементом в системе бюджетных ограничений предприятия и ситуация здесь остается стабильной уже на протяжении пяти лет. В результате неплатежи в бюджет и во внебюджетные фонды в начале 2001 года сравнялись с традиционно самой значительной категорией неплатежей – поставщикам, а в середине года даже вышли временно на первое место.

[image: image6.wmf]График 3. Структура просроченной задолженности промышленных предприятий
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Источник: расчеты РЦЭР на основе данных Госкомстата России
Данные за период с 1994 года свидетельствуют, что в основе изменения структуры неплатежей лежат тенденции снижения доли неплатежей поставщикам (с 66% до 42%) и их роста государству (с 15% до 39%), все остальные элементы очень стабильны либо имеют незначительный удельный вес.

Единственным моментом, несколько выбивающимся из общей тенденции, стал рост неплатежей по кредитам банков (с 4% до 8%) после кризиса 1998 года.

Рост задолженности перед банковским сектором связан с номинированием значительной части «предкризисных» кредитов в валюте, что автоматически выразилось в росте задолженности при обвале курса рубля. Кроме того, с банкротством значительного числа банков после августа 1998 года проявились и просроченные кредиты, ранее не отражавшиеся как таковые, а в действительности, являвшиеся просроченными.

В 2002 году тенденции снижения доли неплатежей поставщикам в общей структуре неплатежей промышленности продолжились. Произошло также существенное снижение доли неплатежей во внебюджетные фонды и рост по статье прочее.

С конца 1996 года наряду с ускорением роста неплатежей на единицу выпуска происходило ухудшение структуры задолженности: с октября 1996 года по август 1998 года доля просроченной задолженности в общем объеме задолженности промышленных предприятий возрастает с 50%до 55%.

В результате в августе 1998 года суммарный объем кредиторской задолженности в промышленности достиг рекордного значения, превысив годовой объем производства. Коэффициент оборачиваемости кредиторской задолженности равный для среднего промышленного предприятия 383 дням, отражал крайне низкое качество управления задолженностью, продолжающийся спад производства и ухудшение условий хозяйствования, а также сложившиеся в реальном секторе к началу кризиса ожидания девальвации рубля.

После кризиса качество задолженности в промышленности постепенно улучшалось и, к маю 2002 года доля просроченной задолженности снизилась до 27%. Однако, это по-прежнему высокий уровень, отражающий трудности процесса установления жестких бюджетных ограничений для предприятий.

[image: image7.wmf]График 4.  Доля неплатежей в общем объеме задолженности (по видам кредиторов)
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Источник: расчеты РЦЭР на основе данных Госкомстата России

Кредиторская задолженность в промышленности внутренне неоднородна, различные ее элементы вносят неравный вклад в формирование структуры неплатежей. Так, неплатежи поставщикам в общей сумме задолженности поставщикам постепенно снижались с 57% в августе 1998 года до 37% в мае 2002 года. Просроченная задолженность по налогам и во внебюджетные фонды– с 75% до 53,5% соответственно. Это свидетельствует, что неплатежи бюджету являются наиболее слабым элементом в системе бюджетных ограничений, разрыв с соответствующим показателям неплатежей поставщикам практически не сокращается за весь период после финансового кризиса 1998 года. Таким образом, существует устойчивый стереотип поведения предприятий, на который на данном этапе не действуют санкции налоговых органов и оживление внутреннего спроса.

С другой стороны, практика работы Правительства России с крупнейшими предприятиями-должниками свидетельствует о готовности последних исполнять налоговые обязательства в полном объеме при угрозе изменения структуры собственности. Следовательно, только введение в практику механизмов внешнего и внутреннего контроля за менеджментом предприятий дает надежду на улучшение ситуации в этой сфере.

В отличие от предыдущих показателей, просроченная задолженность по кредитам банков достигла своего максимума - 21% к марту 1998 года. К маю 2002 года она снизилась после значительных колебаний до 7,8%. В целом ситуация с неплатежами банковскому сектору по-прежнему остается наиболее благополучной, что отражает не только высокое качество задолженности, но и слабую связь реального и финансового секторов экономики – реальный сектор получает незначительную долю финансовых ресурсов в банковском секторе.

5. Финансовые результаты деятельности предприятий: влияние на уровень неплатежей

После стагнации 1996-97 годов и провала 1998 года финансовое состояние российской промышленности в 1999году резко улучшилось (прибыль на рубль выпуска в ноябре 1999 года составила около 21%), почти достигнув уровня мая – июня 1995 года, когда аналогичный показатель достигал 22%. Однако, в течение последующих двух лет рентабельность выпуска неуклонно снижалась, опустившись к маю 2002 года до 8%.

Свою основную роль в этом сыграли сначала снижение цен на мировых рынках цветных металлов, а затем нефти. Кроме того, после девальвации рубля издержки производителей неуклонно росли. Немаловажную роль в снижении уровня прибыльности всегда играет стремление предприятий к налоговой оптимизации. После 1999 года, когда предприятия просто не успели отреагировать на резкое улучшение конъюнктуры «оптимизацией» налогообложения, они стали закономерно стремиться к снижению уровня рентабельности выпуска. По-видимому, снижение рентабельности выпуска связано также с частичным исчерпанием создавшегося потенциала импортозамещения, и неизбежным нарастанием издержек производства как следствия существующего уровня открытости экономики.

[image: image8.wmf]График 5. Финансовые результаты деятельности промышленных предприятий
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Источник: расчеты РЦЭР на основе данных Госкомстата России

При интерпретации феномена неплатежей едва ли не самый важный вопрос: являются неплатежи феноменом вынужденного или добровольного поведения? Приведенные ниже графики показывают, что в течение всего периода, начиная с 1994 года, между уровнем неплатежей различным кредиторам рентабельностью продаж (прибыль на единицу отгруженной продукции) прослеживается неизменная обратная зависимость: периодам роста прибыли соответствуют периоды снижения неплатежей и наоборот (см. графики 5.1-5.3):

[image: image9.wmf]График 5.1 Финансовые результаты и неплатежи поставщикам в промышленности
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График 5.2 Финансовые результаты и неплатежи в бюджет и по зарплате
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Источник: расчеты РЦЭР на основе данных Госкомстата России

Эта закономерность указывает на то, что неплатежи поставщикам являются в значительной степени феноменом вынужденного поведения и в целом жестко детерминированы с показателями прибыльности хозяйственной деятельности. Можно проследить также, что динамика прибыли немного опережала динамику неплатежей, что также подтверждает сделанное наблюдение.

Аналогичную картину можно наблюдать и при сравнении динамики прибыльности и неплатежей в консолидированный бюджет и внебюджетные фонды, а также по оплате труда:

[image: image10.wmf]График 5.2 Финансовые результаты и неплатежи в бюджет и по зарплате
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Источник: расчеты РЦЭР на основе данных Госкомстата России

Очевидно, что расходы предприятий на выплату зарплаты менее детерминированы показателями прибыльности в связи с большой важностью этих платежей для предприятий, тогда как платежи бюджету и внебюджетным фондам, имеющие «остаточную» значимость для предприятий, коррелируют с показателями прибыльности наиболее тесно.

Анализ федеральной и региональной компонент просроченной задолженности в бюджет показывает, что здесь сохраняются те же тенденции:

[image: image11.wmf]График 5. 3 Финансовые результаты и неплатежи в бюджеты разных уровней
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Источник: расчеты РЦЭР на основе данных Госкомстата России
С учетом того, что в 1997-1999 годах доля региональных и местных бюджетов в консолидированном бюджете была выше доли федерального, а впоследствии это соотношение стало меняться в пользу федерального бюджета, можно констатировать сохранение тенденции примерно равных неплатежей на единицу общей задолженности в бюджеты разных уровней, что является свидетельством примерного равенства жесткости бюджетных ограничений для налогоплательщиков на разных уровнях налоговой системы.

6. Динамика оборотных средств – показатель текущей жизнеспособности

Начиная с 1996 года собственный оборотный капитал промышленности неуклонно снижался и к середине 1997 года стал отрицательным.

В январе 1999 года превышение краткосрочных обязательств промышленных предприятий над их собственными оборотными средствами достигло 1,31 месячного выпуска или 7% ВВП. С этого момента ситуация стала постепенно улучшаться и к концу 2000 года размер собственного оборотного капитала промышленности составлял уже 39% месячного выпуска или около 2% ВВП. К концу 2001 года эти показатели достигли размера 41% и 2,3% соответственно.

[image: image12.wmf]График 6. Оборотные средства промышленных предприятий
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Снижение за период с января 1999 года до конца 2001 года объема оборотных средств промышленности на 6% от размера ВВП при одновременном росте собственного оборотного капитала на 10% от ВВП отразилось в улучшении структуры пассивов и показателей ликвидности. Коэффициент текущей ликвидности вырос за 1999-2001 годы с 1,0 (что является пороговым значением при оценке платежеспособности предприятия) до 1,3 («нормальное» значение около 2).

7. Крупнейшие игроки задают курс на монетизацию расчетов в экономике

Важным фактором, определяющим платежную дисциплину в реальном секторе, является состояние расчетов крупнейших промышленных компаний со своими контрагентами.

[image: image13.wmf]График 7. Структура расчетов крупнейших предприятий с покупателями
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Источник: Госкомстат России
Данные, приведенные на гистограмме (см. график 7) свидетельствуют, что, начиная с середины 1998 года, сохраняется устойчивая тенденция к росту денежной компоненты в расчетах крупнейших предприятий со своими покупателями, в результате чего к маю 2002 года доля денежных расчетов удвоилась, достигнув 74%.

Увеличение денежной составляющей происходило за счет постепенного сокращения бартера (с 9% до 1%) и взаимозачетов (с 37% до 9%). Указанные тенденции отражают значительный рост прозрачности в отношениях между предприятиями, что свидетельствует об институциализации прав собственности и усилении корпоративного контроля (по крайней мере, в крупнейших компаниях).

Важным фактором, определяющим картину расчетов в реальном секторе, является поведение в данной сфере крупнейших компаний-монополистов. Доля денежных платежей при расчетах с покупателями у РАО «ЕЭС», ОАО «Газпром», ОАО «Аэрофлот» и МПС с ноября 1998 года была следующей (см. график 7.1).
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Для всех крупнейших монополистов в указанном периоде была свойственна тенденция к постепенному вытеснению неденежных расчетов. Наименьшая стабильность в этой сфере была у «Газпрома» - здесь происходили очень резкие колебания в структуре расчетов. Можно констатировать, что все компании к концу 2001 года достигли в расчетах с покупателями сходных параметров денежной компоненты (от 80% до 90%).

Создается впечатление, что на данный момент эти параметры стабилизировались и в среднесрочной перспективе останутся приблизительно на достигнутом уровне. Отдельные неденежные компоненты расчетов сохраняют свое значение в хозяйственной жизни компаний и для их вытеснения потребуется значительное время и соответствующее перестроение бизнес-процесса. Для РАО «ЕЭС России» такая компонента на данный момент это векселя (следует отметить, что эта форма расчетов до начала переходного периода в России никогда не считалась неденежной), для «Аэрофлота» – взаимный зачет требований, для МПС – элемент «прочие виды расчетов», для «Газпрома» – все виды неденежных расчетов примерно в равной мере.

Таким образом, прямой товарообмен или бартер в чистом виде сохраняет свое значение только в хозяйственной деятельности «Газпрома». Во всех остальных крупнейших монополиях его значения либо никогда не выходили за рамки 0,5% от оборота (МПС и «Аэрофлот»), либо не превышают 1% на протяжении последних двух лет (РАО «ЕЭС России»). Очевидно, что бартер неудобен для операционной деятельности крупнейших компаний в связи с повышением затрат при выстраивании цепочек товарообмена и ценообразовании, а также дополнительными трудностями при контроле за добросовестностью исполнителей.

Только «Газпром» до последнего времени продолжал справляться со значительным потоком бартерных операций (5-6% месячного оборота). В организации и контроле бартерных операций компании заняты значительные специализированные подразделения. Достаточно отметить, что в начале 1999 года объем бартерных операций «Газпрома» достигал в отдельные месяцы 30% от месячной выручки.

Достаточно широкое распространение бартера в обороте газовой отрасли и электроэнергетики стало результатом довольно широкого распространения запретов на отключение газа и электроэнергии потребителям-неплательщикам. В этих условиях крупнейшие компании стремились получить хотя бы часть задолженности в любой форме. То же, по сути, принудительное изъятие части ресурсов в условиях отсутствия работающих механизмов взыскания задолженности по цепочке распространялось на других поставщиков энергоресурсов.

Что касается промышленности в целом, то доля денежной компоненты в выручке возросла по итогам 2001 года по сравнению с 1998 годом в 1,9 раза, по отдельным отраслям от 1,2 до 4,9 раз. Наибольший рост денежных платежей (в 4,9 раза) произошел в электроэнергетике. Столь значительный рост прозрачности в сфере расчетов объясняется как тенденциями внутри реального сектора (ускорение оборота кредиторской задолженности в 2 раза, дебиторской – в 1,5 раза, восстановление хозяйственных связей между предприятиями), так и, главным образом, упорядочиванием исполнения обязательств государства перед предприятиями, отказа от ежегодного принятия нереалистичного федерального бюджета.

Таблица 4. Доля денежной компоненты в выручке отраслей промышленности
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Самый высокий показатель доли выручки в денежной форме имела на протяжении 1996-2001 годов пищевая промышленность, единственная из крупных отраслей, работающая почти полностью на конечного потребителя.

Широкое распространение неденежных расчетов в переходный период связан со следующими субъективными и объективными причинами:

· нехваткой денежных средств у предприятий, обусловленной как ситуацией «дорогих денег» в экономике, так и чрезвычайно высокой убыточностью в промышленности в переходный период,

· заинтересованностью лиц, управляющих финансовыми потоками в непрозрачности этих потоков, использованием неденежных расчетов для обслуживания нужд трансфертного ценообразования и уклонения от уплаты налогов,

· широким распространением ситуации, когда поручения налоговых органов о безакцептном списании налоговой задолженности со счетов предприятий вынуждали последних переходить к ведению хозяйства в натуральной форме.

Отдельный большой сектор неденежных расчетов базировался на зачетных взаимоотношениях с бюджетами разных уровней.

Факт отсутствия широкомасштабного бартера в пищевой промышленности - одной из крупнейших отраслей, продукция которой ликвидна, свидетельствует, на наш взгляд в пользу версии о вынужденном широком распространении бартера как формы расчетов вследствие нехватки у предприятий ликвидных средств, а также его не столь значительной роли как инструмента налогового планирования.

Что касается других отраслей, то вслед за пищевой промышленностью с большим отрывом всегда следовали основные отрасли-экспортеры – нефтедобывающая промышленность и цветная металлургия. Сравнительно большое распространение неденежных расчетов в цветной металлургии возможно было связано с давальческими схемами. Что касается нефтяной отрасли, то здесь также были широко распространены как давальческие схемы во взаимоотношениях с предприятиями нефтепереработки, так и зачеты с бюджетами разных уровней при обслуживании отраслью различных государственных нужд и программ.

Традиционно наиболее низкие показатели монетизации расчетов имели нефтехимическая промышленность и машиностроение. Для нефтехимии это связано, прежде всего, с работой на давальческом сырье, когда оплата выпуска представляет собой сырье для следующего производственного цикла, а также некоторую сумму ликвидных средств на текущие расходы. Машиностроение с его сравнительно длинным производственным циклом и большим количеством смежников в период реформ оказалось одной из самых депрессивных отраслей. Эта отрасль столкнулась с острой проблемой утечки оборотных средств и прежде всего наиболее ликвидной их части. В результате машиностроение в послекризисные годы имело наиболее слабый прирост выручки, получаемой в денежной форме.

8. Вексель как особая форма расчетов в переходной экономике

Как видно из графика 7, сравнительно стабильной за весь послекризисный период остается доля вексельных расчетов крупнейших предприятий со своими покупателями.

Данный факт свидетельствует об определенной заинтересованности предприятий в использовании векселей. Эта заинтересованность основывается как на сравнительно более высокой ликвидности задолженности в вексельной форме, так и возможностях ее использования в качестве инструмента налогового планирования.

Особенность задолженности в вексельной форме проявляется, в частности, в уровне неплатежей по векселям: их удельный вес в сумме задолженности по векселям всегда был значительно ниже, чем удельный вес неплатежей в общей сумме задолженности поставщикам (см. график 8.1).

[image: image16.wmf]График 8.1  Неплатежи по векселям в помышленности
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В течение 1997-2001 годов происходило одновременно как снижение удельного веса неплатежей по векселям к уплате и к получению, так и сближение значений по этим двум видам просроченной задолженности между собой. Вместе с тем, удельный вес неплатежей в среднем по векселям снижался быстрее удельного веса неплатежей поставщикам в целом. Так, если в начале 1997 года уровень неплатежей по векселям был примерно в два раза ниже уровня неплатежей поставщикам, то к концу 2001 года эта разница увеличилась приблизительно до трех раз (см. график 8.1).

Такое положение объясняется тем, что задолженность в вексельной форме более ликвидна чем обычная дебиторская задолженность. В результате она может с успехом использоваться как финансовый инструмент, средство аккумулирования долга, способ уклонения от уплаты налогов или перевода реальными собственниками активов предприятия в «сохранную форму».

Все типы перечисленных транзакций несут для предприятия угрозу потери части средств, номинально заключенных в форму векселя. Вексельная форма задолженности в части случаев может выступать промежуточной формой хранения задолженности, то есть промежуточной ступенью при реализации механизма неплатежей. Последующая «конвертация» задолженности, заключенной в вексельную форму, реализует неплатежи как потерю предприятием части активов, но уже в не столь явном виде. То есть при оплате векселя возможны различные варианты дисконтирования отраженной в векселе задолженности. При этом происходит частичный платеж, который не является формально отказом от платежа или задержкой платежа, но, по сути, является неплатежом в неявном виде.

Отличие показателей неплатежей при использовании вексельной формы расчетов объясняется, на наш взгляд, той разницей в поведении предприятий, которая имеет место при внутригрупповых и межгрупповых расчетах. Формальное представление о предприятии как субъекте экономических отношений заключается в том что, что это юридически обособленная единица. Этот взгляд находит свое прямое выражение, как в действующем законодательстве, так и в повседневной практике налоговых органов.

В действительности предприятие в российской экономике представляет собой более сложное явление, которое более адекватно отражается понятием «бизнес» или «интегрированная бизнес-группа». Различные звенья бизнеса, такие как закупки, производство и сбыт, как правило, оказываются сосредоточенными в рамках разных юридически обособленных единиц, которые внешне выступают в качестве самостоятельных предприятий.

Расчеты внутри бизнес группы естественным образом отличаются от расчетов с внешними контрагентами - другими бизнес-группами. Очевидно, что уровень неплатежей внутри бизнес-группы может быть намного выше, чем при расчетах с внешнеими контрагентами.

Одной из важных целей организации бизнеса в форме неформальных групп является налоговое планирование, которое, как правило, выражается в целенаправленной переброске активов между взаимосвязанными (аффилированными) структурами, а также в перемещении доходов в зоны льготного налогообложения. Основной формой подобной переброски активов являются сделки с применением трансфертного ценообразования, смысл которых заключается в систематическом занижении продажных цен и завышении закупочных цен в сделках с взаимосвязанными структурами.

Трансфертное ценообразование применяется не только в рамках денежных расчетов, но и не менее активно – в сделках с использованием различных денежных суррогатов (бартер, взаимозачеты, векселя и т.д.), которые отличаются высокой степенью непрозрачности для налоговых органов и для сторонних инвесторов.

Приведенные соображения подкрепляются данными о структуре задолженности по векселям в промышленности: в течение 1997-2001 годов сильно возросло превышение задолженности поставщикам над задолженностью покупателей. Так, если в середине 1997 года эти показатели были почти равны между собой, то на протяжении 2000-2001 годов задолженность поставщикам в вексельной форме уже примерно в 3,5-5 раз превышала задолженность покупателей по векселям (см. график 8.2).

[image: image17.wmf]График 8.2  Вексельное обращение в помышленности 
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Этот факт может свидетельствовать, что значительная часть суммарной задолженности покупателей по векселям переместилась за пределы промышленного сектора экономики.

Если рассматривать предприятие отечественной промышленности как часть бизнеса по производству и реализации продукции, а именно его центр затрат, то вполне логичным выглядит факт накопления задолженности (в том числе в форме векселей к уплате) внутри этого центра, тогда как получение доходов (по векселям к получению) происходит за пределами собственно промышленного сектора. В обмен на обязательства покупателей продукции промышленных предприятий (векселя к получению) торговые и финансовые посредники обеспечивают материальное снабжение и кредитование промышленности.

При этом вексельная задолженность покупателей, накапливаемая за пределами промышленности, не является элементом внутригрупповых расчетов, а представляет собой реальную задолженность к взысканию. Эта задолженность переводится из центра затрат – промышленности в профит-центр – смежный торгово-посреднический сектор.

Таким образом, значительное отличие уровня неплатежей по вексельным обязательствам от уровня неплатежей поставщикам в целом связано, на наш взгляд, со специфическими возможностями использования векселей как инструмента налогового планирования и реализации неплатежей в неявном виде.

9. Динамика отдельных компонентов неплатежей до и после финансового кризиса

1) Неплатежи по заработной плате

Выполнив к весне 1999 года функцию «экономии» денежных средств промышленных предприятий, неплатежи по заработной плате начали падать. Это снижение продолжалось последовательно в течение 1999-2001 годов. За период с марта 1999 года (когда был достигнут пик за всю историю неплатежей по зарплате) по май 2002 года задолженность предприятий-должников перед работниками снизилась в среднем с четырех до полутора месяцев.

В условиях резкого отставания заработной платы от темпов инфляции этот показатель достаточно высок, однако, такое положение на сегодня сохраняется в значительно меньшем секторе промышленности, чем сразу после кризиса 1998 года. Так, если в начале 1999 года половина работников, занятых в промышленности, трудилась на предприятиях-должниках по заработной плате, то к маю 2002 года их количество снизилось до 18%.

[image: image18.wmf]График 8.3 Неплатежи по оплате труда в промышленности
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2) Неплатежи поставщикам

В послекризисный период объем неплатежей поставщикам, отнесенный на единицу выпуска отраслей, постепенно снижался.

Причем тенденции здесь были сходны для большинства (за исключением отраслей ТЭКа) как «крупных» так и «малых» отраслей: снижение более быстрыми темпами происходило в отраслях с наибольшим накопленным объемом неплатежей на единицу выпуска и наоборот. По срокам оно происходило также практически одновременно, исключением стала цветная металлургия, где эти процессы начались и закончились несколько раньше (см. график 9.1).

[image: image19.wmf]График 9(1). Неплатежи поставщикам по отраслям промышленности
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В большинстве отраслей (за исключением химической и нефтехимической промышленности) снижение началось со сходных значений, находящихся в диапазоне 2,0-3,0 рубля накопленных неплатежей поставщикам на рубль месячного производства, и пришло к началу 2002 года также к диапазону достаточно близких значений: 0,5-1,0.

[image: image20.wmf]График 9(2). Неплатежи поставщикам в отраслях промышленности
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Резким контрастом выглядит поведение кривой неплатежей поставщикам в пищевой промышленности, где на протяжении всего периода 1997 - 2001 годов сохранялся рекордно низкий уровень неплатежей поставщикам – менее 0,5 рубля на единицу выпуска. Такое положение объясняется, по–видимому, исключительной ликвидностью продукции отрасли, а также высокой долей импортного сырья в производстве (контрактные обязательства перед иностранными контрагентами более жесткие чем перед отечественными).

Можно констатировать, что в течение периода 1997-2001 годов, для большинства отраслей не входящих в ТЭК сохранялись сходные условия хозяйствования в части их расчетных взаимоотношений с поставщиками.

[image: image21.wmf]График 9(3). Неплатежи поставщикам в отраслях промышленности
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Рекордные неплатежи поставщикам в рассматриваемом периоде имели промышленные «естественные» монополии – электроэнергетика, газовая и угольная промышленность. Параметры снижения неплатежей здесь, за исключением электроэнергетики, также достигли меньших по сравнению с другими отраслями значений.

Наиболее масштабное снижение неплатежей поставщикам произошло в электроэнергетике, здесь их уровень снизился более чем в четыре раза. Вместе с тем, это снижение началось значительно позже, чем в других отраслях – через год после начала финансового кризиса. В это же время начался быстрый рост денежной компоненты в расчетах электроэнергетики со своими покупателями, то есть конец 1999 года стал временем начала оздоровления дисциплины расчетов и повышения финансовой прозрачности в энергетической отрасли.

Наименее стабильным снижение просроченной задолженности поставщикам было в газовой отрасли. В единственной из всех отраслей, в ней с середины 2001 года начался ощутимый рост неплатежей поставщикам.

Из всех отраслей ТЭК только нефтепереработка в рассматриваемом периоде имела сходную с «неэнергетическими» отраслями динамику неплатежей поставщикам. Это связано со сходными условиями хозяйствования в нефтепереработке с другими ориентированными на внутренний рынок отраслями промышленности.

Нефтедобывающая отрасль после кризиса стабильно снижала объем просроченной задолженности поставщикам, в результате, к маю 2002 года он достиг рекордно низкого для промышленности значения – 19% месячного выпуска. Тот факт, что в нефтедобывающей отрасли фактор «вынужденных» неплатежей поставщикам имеет наименьшее значение по сравнению с другими отраслями (в связи с высокой долей экспортной выручки в реализации отрасли), подтверждает, что неплатежи в реальном секторе являются, по крайней мере частично, феноменом вынужденного поведения.

В целом, после кризиса 1998 года тенденция к снижению неплатежей поставщикам была характерна для всех отраслей промышленности. Хотя к осени 2000 года это снижение почти повсеместно замедлилось, оно продолжалось до самого последнего времени во всех отраслях. Исключением стали нефтедобывающая и пищевая промышленность, где, по-видимому, уже был достигнут «предельный» в нынешних условиях уровень, а также газовая промышленность, где кривая неплатежей поставщикам ведет себя нестабильно.

3) Неплатежи бюджетной системе

Отсутствие статистики по начислению налогов в отраслях промышленности (имеется в наличии только статистика налоговых поступлений) не позволяет сделать определенных выводов о влиянии налоговой нагрузки на финансовые показатели отраслей. Уровень накопленных налоговых неплатежей в отраслях по отношению к их месячному объему производства позволяет лишь сделать выводы о перспективах той или иной отрасли расплатиться с накопленной задолженностью.

Пик налоговых неплатежей в российской промышленности пришелся на август 1998 года, когда размер просроченной задолженности по отношению к выпуску колебался для большинства отраслей от месяца до полугода. К маю 2002 года этот показатель сократился в среднем в 3-4 раза. Наибольшее сокращение просроченной задолженности произошло в экспортных отраслях – лесопромышленный комплекс, цветная металлургия и нефтедобывающая промышленность сократили налоговые неплатежи бюджету почти до нуля.

Динамику уровня накопленной налоговой задолженности в отраслях промышленности характеризует таблица 5.

Таблица 5. Просроченная задолженность по платежам в бюджет на единицу месячного выпуска отрасли.
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Отрасли, работающие на внутреннее потребление, сократили задолженность в меньшей степени. Наименьшее сокращение задолженности бюджету вплоть до осени 2001 года происходило в традиционно «перегруженных» дебиторской задолженностью электроэнергетике и газовой промышленности, где рост цен и тарифов после кризиса значительно отставал от роста цен на продукцию других отраслей. Однако в течение осени 2001 года в этих отраслях произошло быстрое снижение уровня налоговых неплатежей. 
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Уровень ежемесячных налоговых отчислений, отчасти характеризующий возможность предприятий погашать налоговую задолженность, на протяжении 1997-2001 годов оставался почти неизменным – порядка 15% от объема выпуска за месяц. В этих условиях для среднего промышленного предприятия погашение налоговой задолженности в обозримый промежуток времени стало вполне реальным, чего нельзя сказать о ситуации времен финансового кризиса.

В среднем по промышленности с августа 1998 года, когда задолженность бюджету и внебюджетным фондам составляла 2,3 месячного выпуска, к маю 2002 года эта задолженность уменьшилась до 0,5 месячного выпуска.

10. Динамика собственного капитала и обязательств предприятий до и после финансового кризиса 1998 года

Важным показателем текущего состояния и перспектив отрасли является динамика внеоборотных (долгосрочных) активов. Финансовый кризис стал переломным моментом развития российской промышленности, поэтому динамику внеоборотных активов отраслей до и после кризиса целесообразно рассматривать отдельно.

В предкризисный период в 1996-1998 годах все отрасли за исключением электроэнергетики имели отрицательную динамику внеоборотных активов, которая усугублялась еще более быстрой потерей собственного капитала. Такое положение стало результатом понесенных в этом периоде убытков, и связанного с ними процесса утраты предприятиями собственных основных и оборотных средств.

Изменения структуры финансового баланса в отраслях промышленности в части капитала и внеоборотных активов до и после финансового кризиса характеризует таблица 6.1:
Таблица 6.1. Динамика собственного капитала и внеоборотных активов отраслей промышленности
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Выраженную корреляцию убыточности и потери основных фондов отраслями за рассматриваемый период дают данные об отношении убытков к выручке отраслей:

Таблица 6.2. Отношение убытков к выручке по отраслям промышленности
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Наиболее убыточные отрасли – ЛДЦБ и легкая промышленность имели наибольшие показатели потери внеоборотных активов, тогда как наименее убыточные электроэнергетика и пищевая промышленность – наименьшие.

Высокие показатели утраты основных средств отраслями промышленности до финансового кризиса не соотносятся со статистикой выбытия основных фондов (по статистике выбытие находится в пределах 1-3% в год по разным отраслям; масштабы обновления основных фондов примерно такие же). В процессе переходного периода утрату внеоборотных активов отраслями обусловливали следующие факторы:

1. Частичная продажа основных средств предприятий компаниям, находящимся по отраслевой классификации в других отраслях или превращение самостоятельного юридического лица в филиал при такой продаже.

2. Списание с балансов предприятий основных фондов непроизводственной сферы.

3. Уценка основных фондов, начавшаяся с 1996 года после их многократных предшествовавших переоценок в сторону повышения в 1992-95 годах, которые привели к росту амортизационных отчислений и, как следствие, росту убыточности производства.

Факторы 2 и 3 были особенно сильными в наиболее убыточных отраслях.

4. Еще один возможный фактор потери основных фондов отраслями может быть связан с «чисто техническими» особенностями сбора статистической информации: при передаче предприятиями основных фондов своим дочерним структурам, организованным в форме малых предприятий, указанные фонды могли исчезать из статистики крупных и средний предприятий. 

Еще более быстрыми темпами по сравнению с утратой основных фондов происходила утрата собственного капитала предприятий, что связано с утратой предприятиями собственных оборотных средств в предкризисный период (см. также график 6).

Крутой поворот тенденций в динамике собственного капитала отраслей связан с кризисом 1998 года, который нанес наиболее сильный удар по ориентированным на внутренний рынок отраслям с высокой долей заемных средств в пассивах. В результате экспортно-ориентированная цветная металлургия перемещается из середины списка убыточных отраслей в его конец, а традиционно наиболее безубыточная пищевая промышленность занимает ее место в первой половине списка. Топливная промышленность как агрегированная отрасль вела себя менее выражено, поскольку соединяет в своем составе такие разнохарактерные крупные промышленные отрасли как нефтедобывающая, газовая и угольная.

Следует отметить, что пищевая промышленность – единственная из импортозамещающих отраслей, подверженных наиболее сильному давлению конкурирующего импорта в предкризисный период, стабильно оставалась самой безубыточной (электроэнергетика все это время существовала в исключительных условиях ценообразования). Вместе с тем пищевая промышленность к 1998 году оказалась отраслью с наиболее высокой долей заемных средств в пассивах, что отражало наибольшую адаптированность к рыночным условиям, но также обусловило наибольшую уязвимость в результате финансового кризиса.

Таблица 7. Заемные средства в структуре баланса отраслей промышленности,

в % к стоимости имущества
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Развитие активного пользования коммерческим кредитом в 1996-1998 годах первыми пятью отраслями в приведенной таблице свидетельствует о ликвидности продукции этих отраслей, относительно более устойчивом финансовом положении, что нашло свое отражение в доверии кредитных организаций. Специфика положения электроэнергетики в указанный период заключалось в том, что, с одной стороны ликвидность в отрасли для коммерческого кредитования была на недопустимо низком уровне, а с другой – отрасль не нуждалась в кредитовании, будучи высоко централизованной структурой, с развитыми внутренними возможностями для инвестирования.

Оборотной стороной такого положения явилась уязвимость отраслей-заемщиков, не ориентированных на экспорт, в момент падения национальной валюты. В канун кризиса 1998 года значительная часть заимствований предприятий была номинирована в валюте. Это нашло отражение в стремительном росте операционных расходов предприятий отраслей с высокой долей заемного капитала в пассивах по итогам 1998 года:

Таблица 8. Нетто-операционные расходы отраслей (в млн. руб. после деноминации) 
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Падение курса рубля создало в краткосрочном плане крайне тяжелую ситуацию для отраслей-заемщиков, не имеющих валютной выручки, и вызвало соответствующий рост убытков. Однако, значительные убытки, понесенные отраслями единовременно в 1998 году, хотя и привели к значительной потере собственного капитала, но не сказались существенно на динамике внеоборотных активов. Это наиболее четко видно на примере пищевой промышленности (см. таблицы 6.1 и 6.2).

Наряду с вышесказанным, финансовый кризис оказал крайне благоприятное влияние как на отрасли-экспортеры, затраты которых стремительно упали в сравнении с выручкой, так и на импортозамещающие отрасли, повысившие свою конкурентоспособность. В результате в послекризисный период наблюдается быстрое накопление собственного капитала и основных средств в цветной металлургии и топливной промышленности (главным образом за счет нефтедобывающей подотрасли), а также в пищевой промышленности. Достаточно быстрыми темпами происходит накопление капитала после кризиса в лесопромышленном комплексе (с учетом очень высоких потерь перед кризисом), а также в черной металлургии и нефтехимии.

В то же время, несмотря на бурное оживление производства, продолжается стагнация в плане накопления новых основных фондов в машиностроении, легкой промышленности и промышленности стройматериалов. Очевидно, что модернизация этих отраслей идет наиболее трудно.

В большинстве отраслей в послекризисный период рост собственного капитала опережал рост внеоборотных активов, в результате чего к концу 2001 года нефтедобывающая промышленность и цветная металлургия наряду с электроэнергетикой вышли на уровень покрытия основных фондов собственным капиталом, а улучшение структуры пассивов произошло во всех отраслях за исключением промышленности стройматериалов.

11. Финансовая устойчивость предприятий в 1996-2001 годах

Финансовая устойчивость предприятий должна достигаться покрытием внеоборотных и большей части оборотных активов собственными средствами. В российской промышленности в переходный период сложилась крайне неблагоприятная ситуация, когда предприятия, в годы инфляции, в значительной мере утратили не только собственные оборотные, но и собственные основные средства.

В 1996 году полностью покрывали внеоборотные активы собственными средствами предприятия всех отраслей промышленности за исключением промышленности стройматериалов и топливной промышленности (за счет угольной подотрасли), в 1998 году - только электроэнергетика. В 1999 году к ней присоединяются нефтедобывающая промышленность и цветная металлургия.

Соответственно, оборотные активы предприятий отраслей промышленности в 1996 году частично финансировались собственными средствами в цветной металлурги (на 22%), химии (на 21%), электроэнергетике (на 20%), черной металлургии и нефтехимии (на 10-11%), легкой и пищевой промышленности (на 13% и 16% соответственно). Остальные отрасли к этому времени полностью утратили собственнные оборотные средства. Нормальным в мировой практике считается уровень собственных оборотных средств равный 60-80%, пороговым – 10%. В 1988 году оборотные средства промышленности полностью формировались за счет заемных средств (за исключением электроэнергетики, где коэффициент самофинансирования оставался на уровне 9%).

Важным итогом послекризисного оживления стал рост прибыли предприятий:

Таблица 9. Рентабельность продаж по балансовой прибыли
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Если в 1998 году уровень рентабельности продаж по прибыли до налогообложения для подавляющего большинства отраслей находился в диапазоне от –5% до 5%, то после кризиса он переместился в диапазон от 5% до 15%. В 2001 году явно наметились тенденции снижения рентабельности продаж. В большей части отраслей уровень рентабельности оснизился на 5 – 10 п.п.

Результатом полученных прибылей и, как следствие, роста собственного капитала отраслей стало оздоровление структуры пассивов и повышение финансовой устойчивости предприятий. Так к концу 2000 года частичного покрытия оборотных активов собственным капиталом достигли нефтеперерабатывающая промышленность (14%), и черная металлургия (16%). Соответствующий уровень покрытия в цветной металлургии достиг 31%, а в нефтедобыче 56%, что соответствует показателям, принятым в мировой практике. В электроэнергетике уровень покрытия оборотных активов собственными средствами составлял 10%.

12. Специфические источники финансирования российских предприятий в переходный период.

Результатом многолетнего промышленного спада стала практика финансирования российскими предприятиями части оборотных (не считая дебиторской задолженности, поскольку все отрасли российсой промышленности на протяжении 1996 – 2000 годов являлись нетто-дебиторами) и даже внеоборотных активов не только за счет статей заемного капитала, но также из «нецивилизованных» источников, таких как различные виды неплатежей в составе кредиторской задолженности.

Масштабы такого кредитования характеризует таблица 10:

Таблица 10. Доля запасов, финансируемая из кредиторской задолженности
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Из таблицы видно, что на протяжении 1996-1998 годов доля запасов предприятий, финансируемая из кредиторской задолженности неуклонно росла во всех отраслях за исключением цветной металлургии, достигнув к концу 1998 года в шести отраслях 100%. 

Послекризисные тенденции были не столь однозначными. Предприятия металлургического комплекса и нефтедобывающей промышленности ликвидировали данные источники финансирования, в нефтепереработке они сократились до 18% от общего объема запасов отрасли. В результате к концу рассматриваемого периода ряд отраслей частично финансировал свои запасы из кредиторской задолженности, а газовая и угольная промышленность продолжают финансировать их полностью.

Таким образом, послекризисное развитие российской промышленности происходит крайне неравномерно. Естественным образом впереди оказались сырьевые отрасли и отрасли первичной переработки, ориентированные на экспорт. Изменение картины рентабельности продаж в 1999 году отражает резкое усиление позиций отраслей-экспортеров в период падения национальной валюты. Наряду с этим, после прихода курса национальной валюты к его «обоснованному» уровню, открываются самые благоприятные перспективы для развития импортозамещающих производств, ориентированных на внутренний рынок. Положительное влияние этого фактора в равной степени распространяется и на отрасли-экспортеры.

Несмотря на достаточно высокую рентабельность продаж практически во всех отраслях, финансовая устойчивость большинства предприятий остается на запредельно низком уровне. Приводимые усредненные отраслевые данные не исчерпывают, естественно, реальной картины состояния предприятий, но позволяют судить о динамике развития в секторах российской экономики.

13. Проблемы управления нетто-задолженностью

Как уже отмечалось, российская промышленность на протяжении всего рассматриваемого периода являлась нетто-дебитором других секторов экономики, государства и работников, занятых на ее предприятиях.
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До кризиса 1998 года нетто-задолженность неизменно росла, но в результате инфляции, вызванной кризисом, зримо обесценилась. За счет этого обесценения задолженности, а также за счет роста производства, с августа 1998 года по май 2002 года произошло уменьшение кредиторской задолженности промышленности в целом с 3,5 руб. до 1,1 руб. на рубль месячного выпуска. Просроченная нетто-кредиторская задолженность опустилась с 2,5 рублей на рубль выпуска в августе 1998 года до 50 коп. в мае 2002 года.
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Что касается качества управления задолженностью в промышленности в целом, то можно наблюдать сложившиеся устойчивое соотношение кредиторской и дебиторской задолженности, а также их просроченных компонент. На протяжении почти пяти лет кредиторская задолженность в среднем по промышленности устойчиво превышает дебиторскую в полтора раза, отношение просроченных задолженностей колеблется в промежутке 1,7-1,8.

Причем первое соотношение имеет тенденцию к очень медленному снижению, а второе почти также медленно растет. Таким образом, ощутимого «оздоровления» просроченной задолженности не происходит, соотношения между различными компонентами задолженности остаются нейтральными к динамике абсолютных показателей.

Отраслевую специфику управления задолженностью характеризует таблица 11.

Таблица 11. Нетто-кредиторская задолженность в отраслях промышленности на рубль месячного выпуска
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В 2001 году электроэнергетика, нефтедобывающая промышленность и цветная металлургия становятся отраслями – нетто-кредиторами.

В 1996 – 98 годах оборот задолженности во всех отраслях замедлялся из года в год. Это свидетельство накопления плохой задолженности и груза неплатежей. Из всех отраслей наилучшие показатели (с большим отрывом от средних по промышленности) имела пищевая промышленность, что является свидетельством наилучшей рыночной адаптации отрасли и эффективного управления задолженностью.

Качество задолженности покупателей снизилось еще в 1997 году, в результате чего, начиная с 1998 года, чистая просроченная задолженность покупателей стала устойчиво превышать размер чистой задолженности покупателей в целом.

Из графика нетто-задолженности покупателей видно, что во взаимоотношениях с контрагентами промышленные предприятия вплоть до 2000 года выступали нетто-кредиторами, однако в 2001 году промышленность в целом становится чистым дебитором своих поставщиков. Однако, чистая просроченная задолженность ее контрагентов колеблется на протяжении 2001 года около нулевого уровня.
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Состояние с чистой задолженностью в отраслевом разрезе промышленных предприятий характеризует таблица просроченной нетто- задолженности покупателей:

Таблица 12. Просроченная нетто-задолженность покупателей на рубль месячного выпуска
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Как можно видеть из таблицы крупнейшими нетто-кредиторами смежников (в части просроченной задолженности) на протяжении всего этого периода остаются электроэнергетика и топливная промышленность, в то время как ЛДЦБ, ПСМ, легкая промышленность, химия и нефтехимия стабильно сохраняют позиции нетто-дебиторов. Являясь хроническими нетто-дебиторами, они занимают более выгодное положение, используя бесплатные кредитные ресурсы.

В целом ситуация с распределением ролей отраслей промышленности как нетто-дебиторов и нетто-кредиторов за весь рассматриваемый период принципиально не меняется.

14. Выводы

· Анализ динамики неплатежей и показателей хозяйственной деятельности российских промышленных предприятий до и после финансового кризиса 1998 года показывает, что неплатежи являются, по крайней мере, в своей исходной точке феноменом вынужденного поведения, попыткой приспособления нерыночных агентов (пост-советских предприятий) к рыночным отношениям. Данный путь становится возможным в условиях несовершенства институциональной среды – отсутствия практики банкротств и других действенных механизмов принуждения к исполнению контрактов.

· Инфляционные колебания не оказывали определяющего влияния на процесс накопления просроченной задолженности, хотя во время первого периода снижения инфляции (май 1996 г. – июль 1998 г.) ужесточение бюджетных ограничений подтолкнуло предприятия к практике их смягчения путем накопления просроченной задолженности. Основой для постепенного разрешения проблемы неизменно были институциональные преобразования, укрепление собственности и контроля на предприятиях. Иными словами, макроэкономическая политика России 90-х годов имеет слабую связь с динамикой неплатежей.

· В промышленности после 1998 г. завершился, в целом, период формирования групп собственников и более четко определились их интересы. В результате радикально меняется поведение предприятий, которые под управлением стабильных собственников не допускают накопления задолженности покупателей в прежних масштабах.

· Уровень накопленной просроченной задолженности предприятий на протяжении 1994-2002 годов тесно коррелирует с рентабельностью выпуска по балансовой прибыли: периоды роста прибыльности сопровождаются снижением уровня накопленных неплатежей и наоборот.

· Нерыночная структура производства, унаследованная от советской экономики, обусловила высокую степень убыточности в отраслях промышленности, в особенности в период до финансового кризиса. Убытки отражают неадекватность значительной части предприятий требованиям рынка, их неспособность включиться в рыночные отношения.

· Ситуация «дорогих денег» продолжавшаяся для предприятий реального сектора на протяжении всего переходного периода, уход ликвидных средств на финансовые рынки в период гиперинфляции 1992-1995 годов и, главное, убыточность операционной деятельности сделали невозможным генерирование достаточных денежных потоков даже в условиях спада производства для критически большой массы предприятий. Для поддержания текущей деятельности предприятиям оставалось два пути: задержка платежей по обязательствам и переход к натуральному обмену.

· Приобретая достаточный размах, указанные пути хозяйственной деятельности, давая видимые конкурентные преимущества, затягивают все без исключения предприятия. В результате, данные отношения носят вынужденно-произвольный характер.

· С другой стороны, бартерная экономика налагает свои ограничения на развитие конкуренции: кто не может платить деньгами, не может выбирать поставщиков.

· Важным фактором генерирования неплатежей в экономике в период до кризиса 1998 года была также хроническая несбалансированность федерального бюджета.

· Более частный вывод заключается в том, что распространению бартера и неплатежей способствовала возможность принудительного изъятия части ресурсов у поставщиков электроэнергии, газа и, частично, у поставщиков других энергоносителей.

· Уровень неплатежей, который дают возможность наблюдать статистические данные может быть искажен феноменом внутригрупповых расчетов. Статистика реального сектора, ориентированная на структурирование информации по критерию юридически обособленных предприятий, может фиксировать расчетные взаимоотношения внутри единых бизнес-групп как неплатежи. В действительности они таковыми не являются.

· Одну из форм расчетных взаимоотношений между предприятиями представляют вексельные расчеты. Значительное отличие уровня неплатежей по вексельным обязательствам от уровня неплатежей поставщикам в целом связано со специфическими возможностями использования векселей как инструмента налогового планирования и реализации неплатежей в неявном виде.
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