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Финансово-экономический кризис на Украине и антикризисная программа

1. Основные проявления кризиса

Финансово-экономический кризис на Украине – один из самых глубоких как на фоне стран СНГ, так и государств Центральной и Восточной Европы. Страна  демонстрирует худшие показатели ВВП, промышленного производства, инфляции и доходов населения. 


Экономика Украины с середины 2008 года испытала тройной шок под воздействием мирового финансового кризиса: 

1. резко  упали  мировые  цены на основные экспортные товары, приносившие стране главную валютную выручку (продукция металлургии и химии); 

2. существенного выросли затраты на импорт энергоресурсов, особенно газа, импортируемого из России и стран Центральной Азии,  что ухудшило внешнеторговый и платежный баланс;

3. начался отток иностранного капитала, что вызвало проблемы в банковском секторе,   и правительству пришлось выделять бюджетные средства на поддержку национальной финансовой системы (объем прямой поддержки банковского сектора в процентах от ВВП достигает в Украине 5%)
 


Со второго полугодия 2008 г. начался настоящий  обвал в украинской промышленности и соответственно – спад ВВП.  В октябре впервые за весь период  после августа 2005 г. было зафиксировано падение ВВП на 2,1%
 , а в ноябре – уже на 14% по отношению к октябрю.
 Промышленное производство только за один месяц – в октябре  2008 г. упало на 19,8%, в т.ч.: в добывающих отраслях – на 32,1%, в важнейших экспортных отраслях – очень существенно, а именно  в химической  промышленности - на 35,2% и в металлургической – на 48,8%.
 Спад в машиностроении составил почти 39%. 


Дефицит внешнеторгового баланса Украины достигал по   итогам 10 месяцев 2008 года 17 млрд. долл. Из-за ухудшения внешнеторгового и  платежного баланса девальвировала национальная валюта – гривна. За период с августа по ноябрь ( за 4 месяца) курс гривны к доллару США упал с 4,6 грн/долл. до 10 грн./долл.
 В октябре из-за интервенций Национального банка Украины (НБУ) для поддержки гривны его валютные резервы сократились с $38 млрд. до $32 млрд.  В результате  Украина вынуждена была привлечь заемные средства за рубежом ( см. далее).


В настоящее время внешний долг Украины составляет $100 млрд., из него государственный - только $14,5 млрд., остальная сумма  - корпоративный долг. В 2009 году надо погасить внешнюю задолженность общим объемом в более чем $40 млрд. Через реструктуризацию выплаты в этом году удастся сократить, но, по меньшей мере, $10 млрд. придется выплачивать в любом случае. Это не только долги государства, это задолженность украинской экономики в целом. Деньги брать  негде, кроме как из резервов Национального банка Украины (НБУ). Без кредита МВФ Нацбанк не  в состоянии покрыть эту задолженность.  Речь идет, прежде всего, о частной внешней задолженности. Долги украинского государства относительно небольшие. Нынешняя ситуация в стране в этом плане напоминает азиатский кризис 1997-1998 годов, где главной проблемой также были долги предприятий и финансовых учреждений, а не государства. Но, тем не менее, банкротства частных должников — отнюдь не в интересах государства.


В 2009 г. негативные тенденции развития в реальном секторе сохраняются, пока  без видимых перемен к лучшему. В апреле 2009 г. промышленное производство сократилось на 31,8% против аналогичного периода 2008г. ( Для сравнения: промышленное производство в России в январе-апреле 2009 г. снизилось к аналогичному периоду 2008 г. на 14,9%). В двух главных  экспортно-ориентированных отраслях, обеспечивающих приток валюты в страну и основной вклад в создание ВВП -   в металлургической и химической промышленности - производство снизилось по сравнению с мартом 2009 г. соответственно на 7,1% и 3,4%. Продолжается спад в машиностроении, которое не так давно было «локомотивом» промышленного роста – на 2,5% за месяц. Таким образом, говорить об улучшении общей ситуации пока не приходится. Поскольку вклад промышленности в ВВП чрезвычайно велик, то, естественно, ее продолжающееся падение оказывает значительное негативное влияние на снижение реального ВВП. 

 Международные и украинские  эксперты продолжают постоянно ухудшать прогноз динамики ВВП в стране  на текущий год. 

Международный валютный фонд (МВФ) в конце 2008 года ухудшил прогноз ВВП Украины с роста на 2,5% до снижения на 5% в 2009 году.   А сейчас  МВФ допускает, что ВВП Украины может снизиться в 2009 г. на 8%. Об этом сообщил постоянный представитель МВФ на Украине Макс Альер: «В октябре 2008 г. мы ожидали падение (ВВП Украины) около 3% в 2009 году. Но теперь мы думаем, что будет падение где-то на 8 %»
. В марте 2009 г.  глава миссии МВФ Джейла Пазарбазиолу предположила, что фонд и далее будет ухудшать прогноз динамики ВВП Украины. По мнению МВФ, сбалансированный бюджет в настоящее время кажется маловероятным с учетом рисков снижения его доходной части. В то же время МВФ поддерживает усилия украинских властей по привлечению дополнительных ресурсов от международных финансовых организаций. 

Всемирный банк (ВБ) прогнозирует падение ВВП на Украине в 2009 году на 9% по сравнению с 2008 годом
. Об этом 7 апреля с.г. сообщил старший экономист ВБ на Украине Руслан Пионтковский. В конце декабря прошлого года он озвучил более оптимистичный прогноз банка, согласно которому, спад в этом году оценивался в 4%, инфляция — в 13,6%.

Рейтинговое агентство Fitch Ratings прогнозирует дальнейшее ухудшение экономического и финансового положения стран Восточной Европы и Балтии. Представитель Fitch Эдвард Паркер назвал самыми экономически слабыми государствами Молдову, Украину и  Грузию
. А наиболее устойчивые позиции, по мнению Fitch, — у Чехии. 
Американский финансист Джордж Сорос заявил, что экономика Украины близка к дефолту. По его мнению, финансовая помощь Международного валютного фонда (МВФ) будет, безусловно, способствовать поддержке экономик стран Восточной Европы, пострадавших от кризиса; страны Балтии, несмотря на кредиты, будут продолжать испытывать серьезные проблемы, а Украина недалека от дефолта.

Участники макроэкономического консенсус-прогноза Минэкономики
  также ухудшили свои ожидания экономического спада в Украине в 2009 г.: Если по итогам марта падение реального ВВП за год прогнозировалось на уровне 9%, (как и в оценке  Всемирного
 банка), а по итогам апрельского прогноза - 10,2%, то в мае прогнозный показатель составил 11,3%. 

2. Заем у МВФ

Главным средством  преодоления кризиса в Украине стало решение властей о займе у Международного валютного фонда.
Осенью 2008 г. миссия Международного валютного фонда и украинские власти договорились о  стабилизационном кредите stand-by на сумму около $16,5 млрд. (11 млрд. SDR) для поддержки антикризисной программы.
Кредит Украине  был выделен  5 ноября  2008 г. сроком на 24 месяца. Кредитные средства предоставляются под 3,7% годовых, срок погашения первого транша - 5 лет

До того, как получить кредит Украина разработала пакет мер по поддержке платежного баланса в условиях международного финансового кризиса. Программа украинских властей направлена на сохранение экономической и финансовой стабильности в стране  путем предоставления ликвидности финансовому сектору и разрешения других проблем, сглаживания  влияния внешних шоков и уменьшения инфляции. Одновременно программа должна предотвратить глубокое падение производства, расширив возможности домашних хозяйств и корпораций. Положения национальной программы утверждены Законом Украины "О первоочередных мерах по предотвращению негативных последствий финансового кризиса и о внесении изменений в некоторые законодательные акты Украины"( он был принят 3 ноября  2008 г.), в канун решения МВФ о предоставлении кредита. 


Однако, собственная программа антикризисных мер Украины – это фикция. При  обсуждении  возможности получения кредита Международный валютный Фонд поставил перед руководством страны  условия управления национальной  экономикой,  а  украинская сторона эти условия безоговорочно приняла.  Они зафиксированы в Меморандуме о сотрудничестве между  МВФ, Кабинетом министров и Национальным банком Украины (НБУ). Первый Меморандум подписан в ноябре, а в мае появился «обновленный» Меморандум. Премьер-министр Ю.Тимошенко специально разъяснила на брифинге 17 апреля с.г., что «Меморандум  с МВФ – главная программа антикризисных мер для Украины». Поэтому многие политики в Украине сейчас заявляют, что  «кредитный хомут на шее страны – это конец суверенной экономики».

Процесс работы с кредитами МВФ уже запущен.  Украина получила два транша:  4,5 млрд. долл. -  в декабре 2008 г. и  2,8 млрд. долл. - в мае 2009; До конца июня рассчитывает получить еще 3,2млрд. долл. Первый транш практически полностью был предназначен для выплат коммерческих долгов западным кредиторам со стороны предприятий и коммерческих банков Украины и помог западным инвесторам вывести свои средства из экономики страны. 8 мая т.г. Совет директоров МВФ одобрил предоставление Украине второго транша кредита по программе stand-by в сумме 2,8 млрд долл., который поступил в Украину 12 мая.
3.  Меморандум Украины с МВФ как  государственная антикризисная программа

Поддержанная МВФ  антикризисная программа для Украины предполагает проведение  жесткой монетарной политики и стабильность валютных резервов НБУ.  Среди основных мер:

· Внедрение в Украине режима гибкого обменного курса и ограничение прироста денег в обращении  до введения режима инфляционного таргетирования( жесткая денежно-кредитная  политика).  

Внедрение режима гибкого обменного курса поможет Украине лучше поглощать внешние шоки. "Широкие деньги " будут краткосрочным якорем для монетарной политики до того времени, когда может быть внедрен режим инфляционного таргетирования", - отмечается в пресс-релизе фонда . Согласно Меморандуму ожидается, что темп роста "широких денег" сократится в 2009 году до 9,4% с 37,2% в этом году и 51,7% - в прошлом, "базовых денег" - соответственно, до 10,9% с 33% в 2008 году и 46% - в 2007 году.

· Объем кредитов негосударственному сектору уменьшится в следующем году на 9,8% после роста на 40,9% в этом году и на 74% - в прошлом. 

· Программа предусматривает отказ от контроля  Нацбанка над обменным курсом гривны.
 В октябре прошлого года из-за интервенций Национального банка Украины (НБУ) для поддержки гривны  его валютные резервы сократились с $38 млрд до $32 млрд, однако выполнение антикризисной программы и поддержка МВФ позволит стабилизировать их на уровне $31,4 млрд на конец 2009 года и $30,7 млрд – 2010 г.. При этом общий внешний долг, как ожидается, увеличится в 2009 году с 54,3% валового внутреннего продукта (ВВП) до 78,2% ВВП, при этом рост номинального ВВП прогнозируется всего на 12% - до 1,112 трлн грн.

· Одно из требований МВФ: небольшой дефицит государственного бюджета — расходы не должны расти, поступления надо увеличивать. В частности, очень благоприятно оценено  повышение  в 2009 году акцизного сбора с алкоголя и табака, которое уже утверждено парламентом (Верховной Радой). Теперь надо латать другие дыры в бюджете,  и требования МВФ здесь абсолютно оправданы.

· МВФ потребовал сбалансировать по доходам и расходам  финансовые планы  двух основных госструктур, связанных с бюджетом Украины - национальной акционерной компании «Нафтогаз»,  а также Пенсионного фонда Украины. В этой связи правительство  намерено изменить порядок отчислений предприятий  в Пенсионный фонд, а также повысить тарифы на газ  и электроэнергию для промышленности и для населения. 
· Важное требование - начало рекапитализации за счет средств правительства  и совместно с Нацбанком основных  коммерческих банков, что позволит вернуть депозиты вкладчикам
. 

Международный валютный фонд (МВФ) обнародовал  в начале июня 2009 г. обновленный Меморандум экономической и финансовой политики Украины. Многостраничный документ содержит ключевые аспекты антикризисной программы Украины, которую поддержал МВФ в рамках второго пересмотра программы "stand by". 

Так, по сравнению ноябрьским вариантом Меморандума, прогноз падения ВВП Украины в 2009 году составит 8% (ранее - 3%), инфляция - 16% (17%). МВФ отмечает, что одной из главных целей монетарной политики Украины будет уменьшение инфляции. 

Кроме того, МВФ заявляет, что украинские власти намерены проводить реформы в Национальном банке с целью повышения его независимости. Также планируется проведение независимого аудита операций НБУ по рефинансированию и валютных интервенций в 2008 году. 
МВФ считает, при выполнении программы экономический рост Украины возобновится в 2010 году и составит 1%, инфляция снизится до 8%, падение реальной зарплаты в 2010 году сократится до 2,5% с 11,2% в текущем году. Также дефицит государственного бюджета снизится с 4% ВВП до 1,9% ВВП, с учетом рекапитализации банков - с 9% ВВП до 2,5%.

4. Оценка антикризисных мер

По мнению экспертов, решение о выделении МВФ кредита Украине однозначно позитивно скажется на стабилизации банковского сектора и валютного рынка Украины. Фактически же это означает, что банки снова начнут выдавать кредиты предприятиям, для которых их отсутствие является едва ли не основным сдерживающим фактором развития. Кроме того, деньги МВФ являются позитивным сигналом для иностранных инвесторов, по крайней мере, для тех, кто еще не успел вывести свои средства из Украины. 


Но есть и сомнения.  Да, в краткосрочной перспективе валютный кредит от МВФ может быть весьма эффективен, так как послужит мощным психологическим фактором ослабления напряжения во всех секторах экономики, которые в полной мере ощутили на себе последствия финансового голода. Однако в среднесрочной перспективе подобные масштабные внешние заимствования на фоне политического хаоса в стране, разбалансированности экономики и предстоящих президентских выборов могут послужить катализатором негативных экономических процессов. 
Наиболее опасными  многие  эксперты считает правила МВФ, касающиеся валютного регулирования, приводящие  к девальвации национальных валют и, как следствие,  к сокращению импорта и возможностям  модернизации предприятий. 


Жесткая денежно-кредитная политика  приведет к  подавлению реального сектора экономики, может вызвать уже забытые явления неплатежей и повсеместного распространения бартера. В Украине, как и в России,  сейчас наблюдается возвращение проблемы задолженности по заработной плате и разного рода платежам, которую можно считать предвестником будущих финансовых трудностей (прежде всего в секторе малых предприятий).  Резко возрос «уровень тенизации» экономики РУ.


В ближайшее время влияние сокращения потребительской и инвестиционной активности в Украине может выразиться в потере налоговых доходов государственных бюджетов (особенно поступлений по косвенным налогам, связанным с импортом). Ожидается, что объем недополученных налогов может превысить 5% ВВП в среднем, а негативное влияние этого явления на систему государственных финансов  в Украине будет более сильным, чем в России и Казахстане. В отличие от России и Казахстана Украина к началу финансового кризиса не имела значительных бюджетных резервов. 


Западные аналитики уверены, что кредит МВФ Украине крайне необходим. Эксперт немецкой группы советников при правительстве Украины Рикардо Джуччи считает, что без сотрудничества с Международным валютным фондом (МВФ) экономическая стабильность на Украине невозможна
. «Существует много аргументов, которые свидетельствуют о том, что кредит МВФ является ключевой предпосылкой восстановления экономической стабильности на Украине, — отметил он. — Речь идет не только о психологическом факторе, а о простой арифметике. В 2009 году надо погасить внешнюю задолженность общим объемом в более чем $40 млрд. Через реструктуризацию выплаты в этом году удастся сократить, но, по меньшей мере, $10 млрд. долларов придется выплачивать в любом случае. Это не только долги государства, это задолженность украинской экономики в целом. Эти деньги больше негде брать, кроме как из резервов Национального банка. Без кредита МВФ Национальный банк не сможет покрыть эту задолженность и, соответственно, о стабильности не может быть и речи».

Первые результаты антикризисных мер: платежный баланс незначительно улучшился. В апреле было зафиксировано продолжение позитивной тенденции сокращения отрицательного сальдо сводного платежного баланса, которая наблюдается с декабря 2008 года. По данным НБУ, отрицательное сальдо сводного платежного баланса Украины в апреле 2009 года составило $ 1,1 млрд., в январе-апреле – $ 6,281 млрд. (за аналогичный период прошлого года мы имели профицит в размере $ 0,371 млрд.). Ситуация  определяется почти полным сбалансированием счета текущих операций вследствие коррекции объемов экспорта и импорта товаров в соответствии с изменившимися условиями внешней торговли. В целом за январь–апрель дефицит текущего счета составил $ 594 млн., сократившись в сравнении с $ 5,6 млрд. в январе–апреле 2008 г.

В результате изменения пропорций экспорта–импорта, отрицательное сальдо платежного баланса уменьшилось до $ 1,6 млрд. в сравнении с $ 7 млрд. в январе–апреле прошлого года. Это стало серьезным фактором относительной макрофинансовой стабилизации, в частности, значительного уменьшения девальвационного давления на гривну. Стабилизация курса гривны, уменьшение девальвационных ожиданий физических и юридических лиц привели к значительному снижению оттока наличной валюты из банковской системы. Чистый отток по этой статье составил в апреле  2009 г.только $ 278 в сравнении с $ 1,1 млрд. в марте и был самым низким с января 2007 года.

Положительное влияние на уменьшение негативного сальдо финансового счета в апреле оказало значительное увеличение притока прямых иностранных инвестиций. Приток инвестиций увеличился до $ 720 млн. в сравнении с $ 281 млн. в марте, $ 259 млн. – в феврале и $ 180 млн. – в апреле. Основной причиной этого стала поддержка европейскими материнскими банками дочерних банков в Украине.

В июне 2009 г. в соответствии с принятыми обязательствами началась рекапитализация украинских банков "Укргазбанк", "Родовид» и банк "Киев".

Кабинет Министров Украины принял решение о рекапитализации трех украинских банков.  Государство входит в капитал "Укргазбанка" на 84,2 %, в капитал "Родовид Банка" на 99,97 %, а также в банк "Киев" на 99,93 %.
Капитализация банков является формой государственной финансовой помощи и предполагает участие государства в формировании и (или) увеличении уставного капитала банков (п. 1. « Порядка участия государства в капитализации банков»).Необходимыми условиями такой помощи являются (п. 2): введение временной администрации;- получение государством контрольного пакета акций.

� � HYPERLINK "http://www.creditrussia.ru/" �http://www.creditrussia.ru/�29.05.2009


�  Украина в рецессии//Ведомости, 4.12.2008


�  Ющенко прогнозирует крах экономики Украины// Сегодня, №286, 17.12.2008 


�  Промышленное пике// Время, №232, 16.12.2008.


� После получения валютных средств  в бюджет Украины за счет стабилизационного кредита МВФ курс гривны с апреля 2009 г.  резко пошел вверх и в  середине мая с.г. составлял  уже 7,4 грн./долл.


� Выступление на второй международной конференции «Украинские встречи инвесторов»,  Киев, 17 апреля 2009 г. -  Сайт «Подробности» - www.podrobnosti.ua


� http://www.rosbalt.ru/2009/04/07/631808.html


� ГУАМ без Азербайджана – примеч.автора


� Консенсус-прогноз проводится на ежемесячной основе. В подготовке майского прогноза ( 2009 г.) приняли участие 16 авторитетных организаций, среди которых банки, инвестиционные компании, а также научно-исследовательские и другие экспертные организации. Консенсус-прогноз является одним из наиболее объективных прогнозных исследований, результаты которого учитываются Министерством экономики.





� Это  самый крупный кредит из выделенных МВФ в 2008 году, чуть меньше получила Венгрия – 10,5 млрд SDR.


� С ноября 2008 г. НБУ в соответствии с условиями предоставления кредита МВФ отказался от поддержки гривны


� В октябре 2008 г. в разгар финансовой паники на рынке Украины НБУ своим специальным постановлением запретил досрочно снимать деньги из банков. В результате «замороженные» депозиты населения в гривнах сильно обесценились и продолжают обесцениваться на фоне девальвации валюты


� Источник: Корреспондент NET , 3   июня 2009








� � HYPERLINK "http://dw-world.de/dw/article/0,,4180679,00.html" �Deutsche Welle�, 16 апреля 2009 г.


� Об этом на брифинге заявила Премьер-министр Украины Юлия Тимошенко -  передает корреспондент � HYPERLINK "http://www.liga.net/" �ЛІГА�� HYPERLINK "http://www.liga.net/" �БізнесІнформ�





