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Конъюнктура рынка химикатов и перспективы развития компаний химического комплекса

Судя по всему, российская химическая промышленность уже в недалеком будущем может вступить в новую полосу стагнации. Ресурсы, созданные посткризисной конъюнктурой и обеспечивавшие быстрое развитие отрасли в 1999-2000 гг., практически полностью исчерпаны. В 2001 г. рост производства в химическом комплексе составил 6,4%. В этом году результаты развития химических компаний еще более скромные. По данным за 1-е полугодие объем производства увеличился только  на 1,9%. Учитывая особенности национальной статистики, эти данные уже не могут однозначно свидетельствовать о сохранении позитивной динамики. Даже при ускоренных темпах выпуска химикатов в оставшиеся месяцы в целом по году вряд ли можно ожидать прироста более чем на 3%-4%.

Причины замедления развития химической промышленности — в изменившейся природе роста. В период 1999-2000 гг. основным фактором, стимулирующим выпуск химической продукции, было увеличение экспорта, вызванное, прежде всего, последствиями девальвации рубля. Однако этот ресурс быстро истощился. Стабильность национальной валюты и снижение мировых цен на основные вывозимые за пределы страны химикаты существенно подорвали и ценовую конкурентоспособность отечественных производителей на внешнем рынке, и доходность экспортных операций. В 2001 г. объем экспорта продукции химического комплекса фактически остался на уровне предыдущего года (прирост составил 0,7%). Эти же факторы спровоцировали и рост импорта Уже по итогам 2001 г. объем ввезенных в Россию химикатов составил 3,4 млрд долл., на 8,5% превысив показатели 2000 г.

В последние два года основной движущей силой химического комплекса являлось расширение внутреннего потребления. До тех пор, пока промышленность России переживала период посткризисного восстановления, развитие рынка химических продуктов вполне могло обеспечить весьма приличную динамику роста компаний. Тем более, что кризисный уровень производства был таков, что выход предприятия на мало-мальски приемлемый с точки зрения его бизнеса объем продаж уже обеспечивал прирост на многие десятки, а то и сотни процентов. Однако к началу 2001 г. промышленный рост в стране резко замедлился, что не могло не сказаться и на динамике спроса отечественных потребителей.

По нашим оценкам, емкость российского рынка химической продукции увеличилась в 2001 г. в среднем на 8% против почти 20%-го прироста — в предыдущем. Анализ рынков основных видов химической продукции показывает, что рост производства в 2001 г. в целом пропорционален изменению внутреннего потребления, причем по таким продуктам как синтетический каучук пластмассы, некоторые продукты органического синтеза и др. наращивание выпуска отстает от роста рынка, то есть насыщение происходит за счет сокращения экспортных поставок. Причем даже частичная переориентация отечественных компаний с внешнего рынка на внутренний не проходит безболезненно. Экспорт в большинстве случаев существенно выгодней для производителя. Так, например, несмотря на вытеснение бартера, доля немонетарных расчетов за продукцию с российскими потребителями химикатов в 2001 г. составляла почти 50%, тогда как этот же показатель с учетом экспортных операций превышает 65%. Кроме того, надо учитывать, что уже сейчас предприятия химического комплекса (прежде всего, работающие в секторах продукции высокого технологического передела) вновь сталкиваются с конкуренцией зарубежных компаний в России. И нет оснований предполагать, что в будущем конкурентная борьба на рынке ослабнет.

Если внешняя конъюнктура не изменится, объемы внутреннего рынка уже в ближайшем будущем перестанут удовлетворять нормальному развитию химических компаний. Отдельные свидетельства этого появляются уже сейчас.

По данным Госкомстата, в 2001 г. прибыль химических предприятий сократилась более чем на 35%. Средняя рентабельность производства упала с 19% до 12%. А почти треть компаний отрасли просто убыточны. Если говорить об основе химического комплекса — крупнейших предприятий химии и нефтехимии, то и результаты их деятельности ненамного лучше. Выручка компаний, входящих в рейтинг «Эксперт-200» (в этом году, в него попали 34 компании) увеличилась в 2001 г. только на 17%. С учетом поправок на уровень инфляции и рост курса доллара, получается, что крупнейшие корпорации демонстрировали едва ли не нулевой рост. Генерируемая ими прибыль уменьшилась по сравнению с 2000 г. почти на 30%. Ухудшение финансового состояния крупнейших химических корпораций неизбежно скажется и на уровне капиталовложений в отрасль, так как на сегодняшний день именно крупный бизнес определяет интенсивность инвестиционных процессов.

Между тем потребность в инвестициях в химической промышленности велика. Средний уровень износа в отрасли составляет более 60% и является одним из самых высоких в индустриальном комплексе России. Почти половина оборудования имеет средний возраст свыше 20 лет. Доля современных установок, со сроком службы менее 10 лет не превышает 10%. За использование изношенных мощностей, построенных задолго до распада СССР, приходится платить высокими издержками, тогда как конъюнктура рынков требует от производителей значительного снижения себестоимости. Крупных вложений требует и организация выпуска высокотехнологичных и конкурентоспособных продуктов, до сих пор импортирующихся из-за рубежа. Так, химические компании России явно не обеспечивают спроса на такие виды конструкционных пластмасс, как поликарбонат, полиэтилентерефталат, полиформальдегид и др.

По оценкам специалистов, потребность предприятий химического комплекса в инвестициях оценивается в 3-5 миллиардов долларов ежегодно. В 2001 г. суммарный объем российских и иностранных вложений в отрасль составил около 1 млрд долл. Причем основной объем этих ресурсов инвестирован за счет собственных средств компаний химической промышленности. Учитывая ухудшение их финансового состояния, маловероятно, что предприятия отрасли смогут хотя бы поддерживать достигнутый уровень капиталовложений. Уже по данным за 1 полугодие 2002 г. объем инвестиций в отрасль сократился почти 10%. 

Особых надежд на поступление в отрасль масштабных финансовых ресурсов за счет бюджетных вливаний, участия в «химических» инвестиционных проектах нефтегазовых холдингов возлагать не следует. Объемы капитальных вложений за счет бюджетных средств чрезвычайно малы. Доля государственных инвестиций в общем объеме капвложений в химическую промышленность в последние годы составляла не более 0,1%-0,2%. Даже по оптимистическим прогнозам этот показатель в обозримой перспективе достигнет максимум 1% (согласно правительственной «Стратегии развития химического комплекса …»). Появление в нефтехимическом секторе новых нефтяных компаний способно со временем существенно активизировать инвестиционные процессы в приоритетных направлениях нефтехимии, но вряд ли может в корне изменить состояние дел химическом комплексе в целом. Кроме того, первые этапы консолидации в отрасли, способствующие аккумулированию мощных финансовых средств и системному подходу к инвестициям в рамках групп компаний, в настоящее время близки к завершению, а продолжение этих процессов в будущем имеет неопределенные перспективы.

Судя по всему, проблемы финансирования капвложений в будущем по-прежнему будут решать сами предприятия. Лишь крупнейшие из них могут позволить себе финансирование значимых инвестиционных проектов за счет собственных средств. Остальным, по-видимому, придется привлекать для развития производства заемные средства. Причем для получения реальной отдачи целесообразно максимально диверсифицировать источники кредитования.

Сотрудничество с банками сейчас является необходимым, но не единственным шагом в реализации инвестиционных программ. Стоимость кредитов в банковском секторе не всегда приемлема для компаний, да и банки предлагают преимущественно «короткие» деньги, а инвестиционный цикл в химической промышленности редко меньше, чем 3-4 года. Кроме того, получение кредита, как правило, связано с предоставлением обеспечения или залога. Да и профессионально подготовленный бизнес-план, позволяющий кредитору детально разобраться в реализации проекта и схеме отдачи долга, пока встречается нечасто. Так что для того, чтобы получить доступ к масштабному банковскому капиталу предприятиям необходимо пройти и свою половину пути.

Существуют другие возможности для привлечения заемных ресурсов. В последний год бурное развитие получил рынок корпоративных облигаций. Условия займов для предприятий в случае эмиссии облигаций существенно выгоднее в сравнении с банковским сектором. Средний уровень процентной ставки при размещении облигаций составляет около 18%, тогда как даже ставка рефинансирования по состоянию на август 2002 г. находилась на уровне 21%. То есть привлечение финансовых ресурсов через размещение облигаций значительно дешевле, чем при получении банковского кредита. И этим преимущества рынка облигаций для компании, заинтересованной в получении стороннего финансирования, не исчерпываются. Срок размещения облигаций в большинстве случаев сейчас составляет не менее трех лет, средний объем займов составляет 15-20 млн долл. — сумма, вполне достойная внимания химических корпораций.

Однако предприятия химического комплекса пока не относятся к числу крупных заемщиков на рынке. В настоящее время в обращении находятся облигации «Нижнекамскнефтехима», разместившего бумаг на сумму 1,8 млрд руб. и «Невинномысского азота» — 800 млн руб. Планы по выпуску облигаций имеет волгоградский «Каустик». В то же время нам кажется, что использование рынка облигаций для привлечения инвестиций является одним из оптимальных инструментов для химических компаний и с этой точки зрения имеет большие перспективы. При этом одним из ключевых этапов выхода химических компаний на рынок облигаций должно стать получение рейтинговой оценки их надежности, позволяющей инвестору взвешенно оценить риски, связанные с инвестированием в ту или иную ценную бумагу. Факт присвоения независимого рейтинга уже сам по себе позитивно характеризует компанию в глазах инвестора, так как свидетельствует о намерении эмитента предоставить участникам рынка достоверную информацию о своем бизнесе.

Времени на выработку стратегии привлечения инвестиционных ресурсов остается все меньше. Действовать надо уже сейчас.

