Мониторинг макроэкономических событий в Украине

(2003 год)

(аналитический доклад)

	КЛЮЧЕВЫЕ ТЕНДЕНЦИИ

· Ускорение темпов экономического роста

· Активная деятельность на международной арене

· Повышение инвестиционной привлекательности украинских компаний 



	Основные изменения по сравнению с прошлым годом:



	Экономический обзор

· Промышленность продолжила расти на фоне спада в  сельском хозяйстве 

· Подписано 10 двусторонних соглашений в рамках вступления Украины в ВТО 

· Банковская система дважды пережила кризис ликвидности



	Экономический прогноз

· Экономический рост в 2004 году превысит запланированный на 2%

· Годовая инфляция выйдет за рамки 6%, установленных НБУ  и составит более 8%

· Расширение ЕС существенно изменит объемы и структуру экспорта в Европу




Экономический обзор

2003 год в Украине характеризовался устойчивым экономическим ростом, улучшением потребительских настроений в стране и активным участием Украины в международных проектах. Среди основных макроэкономических событий можно отметить проект создания Единого экономического пространства, два кризиса ликвидности украинской банковской системы, принятие закона о введении единого подоходного налога и неурожай зерновых, повлекший за собой спад в сельскохозяйственном секторе.
Макроэкономические тенденции

Украина – мир

2003 год начался для Украины не очень оптимистично с точки зрения международных отношений. Во-первых, Международная организация по противодействию отмыванию денег (FATF), объявила о введении штрафных санкций по отношению к Украине, как к стране, неспособной решить проблему отмывания денег самостоятельно. Во-вторых, Парламентская Ассамблея Совета Европы публично осудила недостаточную свободу масс-медиа в Украине.  Уже через месяц Украине удалось добиться отмены санкций  со стороны FATF, однако по обоим вопросам Украина до сих пор остается в черном списке «проблемных» стран. Так, в сентябре Совет Европы подтвердил свое намерение проводить мониторинг следующих президентских выборов. Напомним, что данную процедуру совет Европы применяет к странам, где свобода слова ограничивается политической властью.

В то же время к концу года успехи Украины в экономическом развитии были отмечены рядом событий в международном срезе. Так, в ноябре посол США в Украине Джон Хербст на встрече с министром экономики и по вопросам европейской интеграции Валерием Хорошковским заявил, что Америка готова изучать вопрос о предоставлении украинской экономики рыночного статуса., однако возможность предоставления Украине статуса страны с рыночной экономикой станет реальной только после выполнения ряда условий, таких как свободная конвертируемость гривни, упорядочение законодательной базы о страховании инвестиций в Украине,  и либерализация трудового законодательства.

В ноябре международное рейтинговое агентство Moody's Investors Service повысило рейтинг обязательств Украины в иностранной валюте до уровня "В1" (позитивный) с "В2" (стабильный). Повышение рейтинга отражает стабильный экономический рост Украины на протяжении последних четырех лет и увеличение валютных резервов страны. Однако, повышение рейтинга само по себе не является движущим фактором увеличения притока инвестиций, а скорее символом повышения инвестиционной привлекательности страны и, поэтому  не способно оказать существенное влияние на внутренний финансовый рынок. В то же время, эффект мультипликатора в условиях продолжающегося позитивного роста экономики способен вызвать дополнительный приток иностранных инвестиций в Украину и позволит  оживить рынок корпоративных облигаций страны в среднесрочной перспективе.

Еще одним успехом Украины в области экономического развития явилось 84-е место в рейтинге Всемирного экономического форума (ВЭФ) среди 102 стран по показателю "конкурентоспособности роста". Хотя за год Украина переместилась на 6 позиций вверх, это является, по сути, возвращением к предыдущим показателям после глубокого экономического спада, т.к. в данный момент ее ближайшим окружением сверху являются Кения, Венесуэла, Македония, Уганда и Сенегал, а снизу – Боливия, Эквадор, Нигерия и Замбия.

Украина - ВТО

В течение 2003 года Украина сделала ряд успешных шагов на пути вступления в ВТО. Так, в феврале был подписан двусторонний договор про доступ на рынки товаров и услуг с Венгрией. В марте было подписано еще три протокола  - с Чехией, Словакией и Европейским Союзом. Подписание договора с ЕС как с одним из наиболее влиятельных игроков на мировом рынке можно назвать стратегическим успехом Украины, так как это служит позитивным сигналом для других стран, особенно для стран-кандидатов в ЕС.

В июле, протокол был подписан с Болгарией, в сентябре – с Кубой, в ноябре – с Израилем, и в декабре – с Бразилией, Польшей и Эстонией. Таким образом, к настоящему времени Украина подписала 20 двусторонних протоколов, преодолев количественный порог в половину пути. Следующим трудоемким шагом станет работа по заключению двустороннего договора с США, планируемое на начало 2004 года.

Украина-СНГ

2003 год явился успешным для Украины в отношениях со странами-участницами СНГ. В начале года Л. Кучма был избран главой Совета СНГ, который ранее возглавлял Президент России В. Путин. Через месяц, 23 февраля президенты Украины, России, Беларуси и Казахстана объявили о проекте создания Единого Экономического Пространства (ЕЭП), основной целью которого будет создание зоны свободной торговли между странами-участницами.  В июле на встрече Группы Высокого Уровня представителей четырех стран была достигнута договоренность о конфигурации и содержании пакета документов по проекту ЕЭП.

18 сентября был сделан основной шаг на пути к экономическому союзу четырех стран: подписан договор о создании Единого Экономического Пространства, предусматривающий также создание таможенного союза и координацию внешнеэкономической и макроэкономической политики. С формальной точки зрения существует несколько проблем в вопросе создания такого союза. Во-первых, создание ЕЭП противоречит концепции «европейского выбора» и желанию Украины стать членом ЕС. Во-вторых, формирование таможенного союза и создание наднационального управленческого органа противоречит конституции Украины и может стать проблемой на пути вступления в ВТО.

Из-за пригранично-политических проблем между Россией и Украиной вокруг острова Тузла в Керченском проливе, активная работа по проекту ЕЭП в течение последних двух месяцев была приостановлена, однако уже в декабре состоялась встреча Группы высокого уровня, на которой обсуждалась более детальная концепция ЕЭП для предоставления в парламенты стран-участниц на ратификацию.

Фискальная политика

Налоговое законодательство

В 2003 году был достигнут значительный прогресс в процессе реформирования налогового законодательства. В мае был принят новый закон о налогообложении доходов физических лиц, устанавливающий ставку подоходного налога на уровне 15% (13% на переходный период до 2007 года) вместо дифференцированных ставок от 10 до 40%. Ожидается, что снижение ставки позволит вывести зарплаты из „теневой экономики”, но важным условием для успешности этого процесса является незавершенная реформа начислений на заработную плату. Параллельно Парламент принял два закона, регулирующие внедрение трехуровневой пенсионной системы, состоящей из обязательной солидарной системы, обязательной накопительной системы и добровольной негосударственной системы пенсионных фондов.

В июне Верховная Рада снизила ставку НДС с 20% до 17% в 2004 году и до 15% в 2005 году. Кроме того, закон отменил некоторые льготы на НДС, самыми важными из которых являлись льготное обложение операций по продаже медикаментов, медицинских услуг и нового жилья.

Хотя ожидается, что снижение налоговых ставок позволит поддержать рост экономики в следующем году, существует риск того, что налоговая реформа приведет к значительному сокращению доходов бюджета и вызовет крах запланированного бюджета.

Бюджет 2004 

Государственный бюджет Украины на 2004 год был принят в ноябре. Бюджет предусматривает доходы в размере 60,7 млрд.грн и расходы в размере 64 млрд.грн. Заложенный дефицит составляет 3,4 млрд.грн. 
Процесс принятие бюджета повлек за собой отступления от действующего законодательства Украины: во втором чтении бюджет был принял в целом, вместо постатейного голосования. К тому же, доходная часть бюджета предусматривает получение дополнительных средств в результате введения в действие нового закона об изменениях в налогообложении, не утвержденного парламентом на момент принятия бюджета. 

Монетарная политика

Денежно-кредитный сектор

В 2002 году отток капитала из Украины составил 2,3 млрд. грн. Поэтому 2003 год стал годом жесткой политики НБУ в области регулирования валютного рынка. Во-первых, были введены лицензии на покупку украинских ценных бумаг резидентами у нерезидентов. Во-вторых, был введен контроль над ценами предоставления финансовых услуг резидентам нерезидентами. Также НБУ придерживался политики жесткой неофициальной привязки валютного курса гривни к доллару США. В сентябре Международный валютный фонд призвал отказаться от столь жесткого регулирования валютного курса, однако глава НБУ С.Тигипко заявил, что Украина не готова к колебаниям валютного курса и девальвация гривни вызовет значительный спрос на товары долгосрочного потребления и твердую валюту. 

К тому же, быстрые темпы девальвации гривни за последние два месяца осени стали проблемой для Национального Банка Украины, основные параметры денежно-кредитной политики на 2003 год которого предусматривали среднегодовой курс гривни к доллару в этом году на уровне 5,34. Обсуждалось решение об установлении ограничения на разницу между официальным и коммерческим обменным курсом в 5%. Интервенции НБУ на межбанковском валютном рынке для поддержки гривни принесли плоды и к концу года валютный рынок в Украине стабилизировался. Дополнительным фактором стабильности монетарной политики НБУ служит сохранение учетной ставки в ноябре на уровне 7%, ставки, которая удерживается с 5 декабря 2002 года.

Банковский сектор 

В марте банковская система Украины пережила кризис ликвидности, который стал только первым в 2003 году. Из-за накопления избыточных сумм на едином счету Государственного Казначейства в НБУ, деньги вовремя не прошли через банковскую систему, вследствие чего процентная ставка по кредитам overnight выросла до 12% годовых, наивысшего уровня за последний год. 

В середине ноября произошел второй кризис ликвидности банковской системы, во время которого ставка overnight на межбанке увеличилась до 40-70% годовых., достигнув самого высокого уровня со времен финансового кризиса 1998 года. Одной из причин данной проблемы явилось как и в марте избыточное накопление Национальным банком денежной массы для сдерживания темпов инфляции. Для решения проблемы НБУ снизил требования к резервам банков с 10% до 8%, что позволило к концу месяца уравновесить ставку overnight до обычного уровня в 6-10%.

Занятость, заработная плата и уровень цен

В течение года особое внимание было уделено парламентариями вопросу минимальной заработной платы. Сначала, в январе, она была повышена до 185 грн., затем в июне было принято решение о ее увеличении до 237 грн. в декабре. Этот вопрос стал камнем преткновения в принятии бюджета на 2004 год. Предусмотренное увеличение минимальной зарплаты до 237 грн. с 1 декабря 2003 года не позволяло парламентариям согласно украинскому законодательству заложить меньшую сумму в бюджет 2004 и тем самым сбалансировать доходную и расходную части. В то же время отменить ранее установленное законом увеличение означало нарушить свои же правила. Видимо, последствия второго варианта показались Верховной Раде менее болезненными и в конце ноября ею был принят закон об установлении с 1 декабря 2003 года минимальной заработной платы на уровне 205 грн. Закон также предусматривает увеличение минимальной зарплаты с 1 ноября 2004 года до 237 грн., и с 1 января 2005 года до 262 грн. Несмотря на то, что новый закон о минимальной зарплате является нарушением действующего законодательства, он был одобрен и подписан Президентом Украины.

Всего в 2003 году задолженность по зарплате в Украине превысила 2 млрд. грн. Среди предприятий-должников наибольшие задолженности по зарплате имеют предприятия угольной промышленности. Уровень безработицы к концу года составил 3-4%, что является положительной тенденцией по сравнению с летом этого года, когда безработица была отмечена на уровне 9,1%.

Рост цен производителей Украины к концу года ускорился, составив с начала года около 10%. В целом в 2003 году цены производителей увеличивались быстрее, чем в прошлом году, когда их рост за год составил чуть более 6%. 
Отраслевые тенденции 

Внутренний сектор

Сельское хозяйство

Основной проблемой сельского хозяйства в 2003 году явился плохой урожай зерновых, и, как следствие, нестабильность цен на хлеб.  Еще в начале года фермеры начали приостанавливать продажу зерна, надеясь на получение большей прибыли в будущем, что обусловило рост цен на зерно уже в январе-марте текущего года.

К середине года рост цен на зерно, а также неблагоприятные прогнозы относительно урожая привели к панике и дальнейшему повышению цен на зерно и сахар.  Правительство ввело ряд мер по стабилизации рынка, главным образом значительно увеличив давление на операторов рынка. Был проведен ряд расследований Антимонопольным комитетом Украины, однако факт установления монопольных цен операторами не был установлен. В результате, вынужденным шагом стало повышение цен на хлеб и хлебобулочную продукцию к концу года, что повлекло за собой рост инфляции.

Промышленность

Основными движущими силами экономического роста в промышленности в 2003 году являлись добывающая и обрабатывающая промышленность, а также производство и перераспределение электроэнергии, воды и газа. Одной из самых растущих отраслей экономики в Украине продолжила оставаться черная металлургия. Только за октябрь этого года производство стали увеличилось почти на 8%, сохранив тем самым 7-е место в мировом рейтинге 63 стран - основных мировых производителей этой продукции, проводимом Международным институтом чугуна и стали (International Iron and Steel Institute, IISI). Такой рост объясняется оживлением как внутреннего, так и внешнего рынка.

Негативные тенденции наблюдались в угольной промышленности. За 2003 год добыча угля снизилась приблизительно на 6%, главным образом из-за неподготовленности действующих линий очистных забоев. Кроме того, на ситуацию в отрасли оказала влияние огромная задолженность по зарплате шахтерам. 

После годовой паузы в развитии строительного сектора, обусловленной большей степенью политической неопределенности, в 2003 году темпы роста отрасли значительно увеличились. Так как строительство составляет около 40% инвестиций, этот сектор обеспечил значительную долю притока инвестиций в экономику.
Приватизация

По данным Государственного казначейства приватизационные поступления к декабрю 2003 года составили около 2 млрд. грн., что дает высокие надежды выполнить план поступлений от приватизации на 2003 год в размере 2,2 млрд. грн  Из них 450 млн. грн. получено от продажи 25% акций гиганта телекоммуникационных технологий “UMC”. 250 млн. грн. было выручено от продажи государственной части Никопольского завода ферросплавов, 205 млн. грн.  - от продажи Никопольского глиноземного завода, 347 млн. грн.  – от продажи Крымского содового завода.

В 2004 году фонд государственного имущества прогнозирует поступления от приватизации на уровне 2,15 млрд. грн., что находится на уровне 2003 года. Перечень предприятий, включенных в план приватизации содержит такие имена как “Укртатнафта”, “Укррудпром” и “Криворожсталь”, а также ряд облэнерго.

Слияния и поглощения

В 2003 году привлекательность украинских компаний для международных инвесторов увеличилась по сравнению с прошлым годом. Об этом свидетельствуют несколько сделок по покупке украинских компаний. Так, российская телекоммуникационная компания “MTC” докупила 26% акций украинского мобильного оператора “UMC”, увеличив таким образом свой пакет до 83,7%. Компания Nestle S.A. (Швейцария) приобрела 100% акций ОАО "Волыньхолдинг" (Луцк), работающего под торговой маркой "Торчинпродукт". Значительный резонанс был вызван также заявлением Председателя правления РАО «ЕЭС» Анатолия Чубайса о заинтересованности и активной скупке акций украинских облэнерго. Таким образом, уже сегодня инвестиционный рынок Украины выглядит довольно привлекательно в глазах иностранных инвесторов и вероятность покупки удачливых игроков украинского рынка в будущем будет возрастать.

Внешний сектор

Газотранспортный консорциум

В уходящем году были продолжены переговоры по вопросу создания газотранспортного консорциума. Кульминации переговоры достигли в ноябре, когда Россия ("Газпром") и Украина ("Нафтогаз Украины") на паритетных началах подписали учредительные документы  о создании ООО "Международный консорциум по управлению и развитию газотранспортных сетей Украины". Представители германского концерна "Рургаз" (Ruhrgas) были приглашены для участия в трехсторонних переговорах по созданию ГТК. Однако привлечение третьей стороны в международный консорциум по управлению и развитию газотранспортной системы (ГТС) Украины будет рассматриваться после завершения прединвестиционной фазы его создания. Кроме Германии будут рассматриваться также варианты привлечения Франции, Италии, а также, возможно, стран Каспийского региона, но принятие долгосрочных решений скорее всего будет отложено до избрания нового президента страны в 2004 году.

Нефтепровод Одесса-Броды

Одним из наиболее «горячих» вопросов 2003 года стало обсуждение вариантов использования нефтепровода «Одесса-Броды». Напомним, что изначально маршрут Одесса-Броды создавался с целью диверсификации для Европы источников поставок нефти. Этот трубопровод рассчитан на нефть, поставляемую также по маршруту Баку (Азербайджан)-Супса (Грузия), а далее танкерами по Черному морю нефть переправлялась бы к построенному в Одессе терминалу. Однако в связи с тем, что строительство застопорилось и завершенная часть нефтепровода простаивала, российская компания ТНК летом предложила украинскому правительству так называемый реверсный вариант, согласно которому нефть могла поставляться из магистрального нефтепровода "Дружба" до терминала в Одессе. Дальше, как и в первом случае, - по морю. Первоначально это предложение поддерживали президент Украины и глава концерна "Интерпайп" Виктор Пинчук, тесно сотрудничающий с российской "Альфа-групп" Михаила Фридмана, являющегося основным акционером ТНК. Однако, к концу года ситуация изменилась и в ноябре Украина и Польша в Брюсселе подписали межправительственное соглашение об использовании мощностей системы транспортировки углеводородов Одесса-Броды и ее интеграции с польскими мощностями. Таким образом, Украина косвенно подтвердила свои намерения насчет прямого использования нефтепровода. Окончательное решение об использовании нефтепровода украинское правительство планирует принять в январе 2004 года на основе результатов анализа экономической эффективности использования двух направлений, проводимого компанией Energy Solutions. 

Интеграция энергосистем Украины и ЕС

Еще одним международным проектом Украины является интеграция энергосистемы Украины в общую энергосистему Европы. Договоренность об этом была достигнута в ноябре в ходе визита в Украину официальной делегации Объединения по координации и передаче электроэнергии (UCTE). 

Главной проблемой экспортируемой украинской энергии является нестабильная частота тока. Однако в эксперименте интеграции украинской энергосистемы в Европу ("Бурштынский энергоостров") украинским энергетикам за удалось добиться стабильной частоты в своей энергосистеме. UCTE одобрило решение о предоставлении постоянного разрешения на синхронную работу "Бурштынского энергоострова" с энергосистемой Европы. Дальнейшая интеграция будет проводиться поэтапно, займет около трех лет и потребует свыше $10 млрд.

Экономический прогноз

Экономический рост

Движущим фактором роста в Украине по-прежнему остается промышленность, прогноз роста которой на 2003 год составляет 14%. Как и ранее основной вклад в увеличение производства внесли пищевая промышленность, химическая промышленность, переработка нефтепродуктов, металлургия и машиностроение. Вместе эти отрасли обеспечили около двух третей роста. В то время как рост в пищевой промышленности и машиностроении является стабильным, ситуация металлургии и химической промышленности очень зависит внешнего спроса, поэтому прогноз темпов роста сильно зависит от мировой конъюнктуры. Также высокие темпы роста в 2003 году демонстрировали строительство, транспорт и торговля.

Такие высокие показатели за этот год (рост промышленного производства в Украине в 2002 году составил 7%, в 2001-м - 14,2%, в 2000-м – 12,4%) объясняются благоприятной конъюнктурой рынка и ростом инвестиций в этом году, и не дают надежд для оптимизма в прогнозе на будущий год. 

Валовое производство сельскохозяйственной продукции в текущем году после трехлетнего роста, по прогнозам, снизится на 9,6%, переступив нулевую черту и войдя в убыточность на   4,8%. Объяснение снижения производства неурожаем этого года не может скрыть отчетливую тенденцию к снижению общих темпов роста за последние годы (9%, в 2001-м – 19%, в 2002-м – 1,2%). Скорее, снижение темпов роста в сельском хозяйстве объясняется общим сокращением темпов роста растениеводства на фоне постепенного развития животноводства.

С учетом опережающего роста (только за ноябрь ВВП вырос на 12,1%), правительственный прогноз реального роста ВВП на 2003 был пересмотрен и концу года составил 7,9%. Европейский банк реконструкции и развития (ЕБРР) также улучшил прогноз ВВП до 5,5-6%. 

Инфляция

Рост потребительских цен в начале года обусловил политику НБУ по сдерживанию инфляции, мерами которой было  снижение обменного курса гривни к доллару, стерилизационные мероприятия и использование депозитных сертификатов.

Стабилизация цен на рынке зерна в мае привела к снижению темпов инфляции, однако после дефляции в июле и августе этого года в сентябре инфляция составила 0,6%, в октябре она выросла до 1,3%, в ноябре до 1,9% и за десять месяцев года составила 6,6%. Одной из причин роста инфляции во второй половине года стало повышение цен на хлеб, мясо и другие продовольственные товары.

По предварительным данным в декабре инфляция составила 2%. Однако, Министерство экономики и по вопросам европейской интеграции подтвердило прогноз инфляции на 2003 год на уровне 6-7% (в 2001 году инфляция составила 6,1%, в 2000-м - 25,8%). Такое было бы возможным только в случае нулевой инфляции в декабре. С другой стороны, даже при позитивной инфляции в декабре, уже второй год подряд Украине удается удержать рост инфляции на уровне 6-8%, что говорит о стабильности монетарно-денежной политики правительства. На верность курсу стабильности опирается и прогноз инфляции на 2004 год - 5,8-6,3.

Таким образом, в соответствии с основными положениями денежно-кредитной политики на 2004 год, в следующем году не предвидится значительных изменений в монетарной политике и политике обменного курса. Темпы роста монетарной базы и денежной массы прогнозируются на уровне 26-32% и 32-39% соответственно. Политика обменного курса будет направлена на постепенную девальвацию гривни  до 5,38-5,42 грн. за доллар США в среднем за год. 

Внешний сектор

В 2003 году произошло увеличение товарооборота Украины с другими странами. Только за первое полугодие экспорт вырос более чем на 25%, а импорт увеличился на 27%. Торговый баланс при этом остался положительным на уровне 1,82 млрд. долларов США. Такая же динамика ожидается и концу года. Увеличение экспорта объясняется крайне благоприятной конъюнктурой мирового рынка черных металлов, а также продуктов переработки нефти и газа. В тоже время увеличение импорта обусловлено возросшим спросом на машиностроительную продукцию, зерно и на сырую нефть. Территориально основным движущим фактором роста экспорта является увеличение торговых потоков в Европу (увеличение – 37,2%) и в Россию (36,8%). 

Основным фактором, определяющим динамику развития внешнего сектора в будущем году, является расширение Европейского союза с 15 до 25 стран. Из 10 новых стран-участниц ЕС большинство является важными торговыми партнерами Украины и изменение экспортно-импортного регулирования в связи с вступлением в ЕС существенно изменит структуру экспорта и импорта с этими странами. В первую очередь, ужесточение правил двусторонней торговли несет в себе  резкое  снижение экспорта в эти страны. Уже сейчас прогнозируемые потери Украины от расширения ЕС на восток составят 250-350 млн. долларов США. К тому же в рамках вступления в ЕС страны-соседи Украины Венгрия  и Польша отменили режим безвизовых отношений. Румыния, которая собирается в 2007 году вступить в Европейский Союз, также введет в первой половине будущего года визовый режим с Украиной. Это также наложит отпечаток на развитие туристического бизнеса между Украиной и этими странами.
Международные платежи

Совокупный государственный долг Украины за 10 лет, составляющий на конец 2003 года $10,5 млрд., согласно оптимистическому прогнозу представительства Международного валютного фонда (МВФ) в Киеве, может снизиться с 30% до 20% ВВП, по пессимистическому – увеличиться до 40% и более. Все зависит от темпов экономического роста в стране. Хотя в этом году многие склонны оценивать ситуацию оптимистично, на самом деле существует ряд причин, по которым экономический рост в будущем может значительно уменьшиться. В числе факторов риска, которые могут негативно повлиять на этот показатель, находится расширение ЕС, пенсионная реформа, в рамках которой может возникнуть дефицит средств при переходе с солидарной системы на систему персональных пенсионных счетов и быстрый рост объема кредитования коммерческими банками. Пока сохраняется экономический рост в Украине, что является положительной тенденцией, однако если из-за каких-то внешних потрясений экономический рост замедлится, это может привести к проблемам в банковской системе и стать дополнительной нагрузкой на бюджет страны. 
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