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Магистральные тренды и риски в мировой экономике

—Обостряющаяся конкуренция между 
крупнейшими экономиками мира 

—Возрастание роли развивающихся стран 
— Повышенная геополитическая 

конфликтность
и риски

Распространение 
санкций и 

протекционизма 

Тренды френдшоринга и 
сегментации мировой 

экономики,

Трансформация финансовой 
системы,

Развитие альтернативных 
незападных площадок для 

сотрудничества 

Конкуренция в ключевых 
отраслях: ИИ, РЗМ, ПП, ВИЭ…

Климатические аномалии и 
температурные рекорды

Долговые риски, логистические 
риски

Технологическая тренды: ИИ, 
роботизация, технологии ВИЭДемографические тренды - старение
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Обострение протекционизма США, геополитическая напряженность и как следствие
рекордная неопределенность политики (по данным EPU) остаются ключевыми
факторами замедления.
Укрепление фактической экономической и политической многополярности мира.

Потенциальные выигравшие в 2025: страны Азии (в т.ч. АСЕАН), Аргентина (+0.5
п.п.) и Бразилия (+0.2 п.п.) получили выгоды от экспорта сельхозпродукции в Китай,
а Турция (+0.5 п.п.) – благодаря развитости производства и логистическим
преимуществам.

Факультет мировой экономики 
и мировой политики

Экономическая активность

Динамика мирового ВВП и отдельных стран, % (г/г) 
Источник: МВФ, янв 2026

Экономический рост в 2025 г. - глобальные экстерналии 
торговых конфликтов и локальные позитивные эффекты
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Ключевые глобальные макро условия и риски 
(«легкость жизни» для бизнеса и правительств)

1к2025 2к2025 4к2025 1к2026

Протекционизм и санкции
Неблагоприятные 

условия
Неблагоприятные 

условия
Неблагоприятные 

условия
Умереннно 

неблагоприятные

Очередные рекорды по объему затронутой мировой 
торговли, расширение финансовых и вторичных 

санкций.

Геополитические риски Высокие Высокие Высокие Высокие
Россия-Украина, Ближний Восток, КНР-США; 

ожидания разрядки.

Монетарные условия Неблагоприятные Неблагоприятные Неблагоприятные Неблагоприятные
Все еще повышенные % ставки в развитых странах, 

на траектории снижения. Ослабление долл. США 
смягчает фин. условия. См. фин. индекс GlobBaro

Долговые риски Повышенные Повышенные Повышенные Повышенные
Повышенные, но снизились в сравнении с 2022-2023 

гг.

Логистические условия
Умеренно 

негативные
Умеренно 

негативные
Нейтрально-
позитивные

Умеренно 
негативные

В 2025 г. стоимость контейнерных перевозок (World 
Container Index) падает и в ноябре вдвое ниже г/г. 

Удлинение времени поставок, риски сбоев на фоне 
конфликта на БВ, но адаптация через расширение 

числа судов. 

Климатические условия Неблагоприятные Неблагоприятные Неблагоприятные Неблагоприятные

Температурные рекорды в 2024-2025 гг., засухи и др. 
климатические аномалии -> повышенное 

энергопотребление летом, повышают логистические 
риски (e.g. обмеление Панамского канала), 

нестабильность урожая и поставок
Цены на сырьевых рынках:

Нефтяной рынок 

Умеренно 
благоприятная 
ситуация для 
потребителей

Умеренно 
благоприятная 
ситуация для 
потребителей

Благоприятная 
ситуация для 
потребителей

Неблагоприятная 
ситуация для 
потребителей

Снижение цен второй год подряд (-14% г/г в 2025) и 
ожидания снижения в 2026 г. Уровень цен в 2025 г. 
($68,8/барр.) в исторической перспективе: на 25-
летней медиане (см. дашборд GlobBaro, и ниже 

медианы в реальном выражении); ниже средних за 
2010-2019 гг. ($80/барр.), но выше чем за 2015-2019 

г.г. ($57/барр.) 

Газовый рынок
Неблагоприятная 

ситуация для 
потребителей

Неблагоприятная 
ситуация для 
потребителей

Неблагоприятная 
ситуация для 
потребителей

Неблагоприятная 
ситуация для 
потребителей

В 2025 г.: повышенные цены в сравнении с 25-летней 
медианой (в 1.4 р. выше) и вдвое выше уровней 2019 
г.  Среднегодовой рост за янв-ноя +12%. Сохранение 

дефицита мощностей и хрупкого баланса

Состояние
Параметр Комментарий в 4к2025
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Индекс глобальных условий заимствований и финансовых рисков GlobBaro

Факультет мировой экономики 
и мировой политики

GlobBaro HSE: мониторинг мировой 
экономики и геополитических рисков 

Индекс глобальных условий заимствований и 
финансовых рисков GlobBaro

Источник: расчеты авторов на основе открытых данных 
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• sdfsdfsdf

Факультет мировой экономики 
и мировой политики

GlobBaro HSE Дашборд GlobBaro HSE – как быстрый инструмент 
диагностики части глобальных условий

Дашборд GlobBaro - мировая экономика и рынки на 2х страницах в 25-летней перспективе 
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• 1990-2009 – активная фаза глобализации
(средние темпы роста торговли +6.7%)

• 2010-2019 – замедление глобализации
(«слоубализация»)

• 2020 – шок COVID-19 и пересмотр вопроса
устойчивости глобальных цепочек поставок

• 2021-2024 – адаптация к шокам COVID-19 и
волне санкций, повышение уровня запасов,
фрагментация, дерискинг, френдшоринг

• 2025 – шок протекционизма, усиление
разрыва КНР-США, волна накопления запасов
и вклад ИИ (темпы торговли 5%, соотношение
с ВВП 1,4)

Факультет мировой экономики 
и мировой политики

GlobBaro HSE

Мировая торговля товарами и услугами – темпы с 2025 г. выше 
ожиданий и вновь выше темпов глобального ВВП 

Реальная динамика мирового ВВП и мировой торговли товарами и 
услугами (%, г/г)
Источник: расчеты на основе МВФ, обновление от июля 2026 г.
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Соотношение темпов прироста торговли к ВВП (п/о)

1990-2008 2010-2019 2022-2025
ВВП, % 3.6 3.7 3.5 
Мировая торговля (товары и услуги, физ. объемы), % 6.7 4.6 3.7 
Соотношение темпов прироста торговли к ВВП 1.9 1.2 1.1 

Средние значения по периодам



8Факультет мировой экономики 
и мировой политики

GlobBaro HSE мониторинг мировой 
экономики и геополитических рисков

Факты за 2025 год:
• Рекордные темпы за последние 5 лет
• + 4,2% г/г (физ. объемы, данные СРВ) за 2025 г. vs 1,6% в среднем за 2022-2024

гг.
• Прогнозы ВТО на 2025 г.: -0,2% (апрель 2025), +0.9% (авг), 2.4% (окт.). Факт +4,6% 

2026 январь-апрель:
рост продолжается и ускорился до 5,6% г/г

Комплекс причин
1. Накопление запасов/резервов как в 2021-2022 гг. – 2 волны

2. Масштабная перестройка поставок (КНР-США) и новая волна реэкспорта -
проблемы двойного счета и методологии

3. Роль ИИ-связанных товаров

4. Традиционный фактор – рекордный за последние годы реальный рост
промышленного производства

• Физ. объемы глобального промышленного производства 3.2% за 2025 г. Vs среднее в 2% за 2016-
2024 (исключая кризис 2020-2021) Динамика реальных объемов мировой торговли товарами 

(данные CPB) и PMI New Export Orders

Динамика мировой торговли товарами в 2025 г. и начале 2026 г.  – рекордные 
темпы на фоне всплеска протекционизма, бума ИИ и неопределенности
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Мировая торговля

Мировая торговля выросла до 6,3% в январе 2026г. по сравнению с январем
2025г., а мировой экспорт — до 9,1% и 10,3% соответственно.
Основной вклад в развитие экспорта внес Китай: его экспорт в начале 2026 года
ускорился до 25,2% в январе 2026г. и 31,6% в феврале 2026г., при этом импорт
также оставался высоким — 9,5% и 7,6%, что отражало сильный внешний спрос
на товары электроники: микросхемы и ИИ-связанные товары, а также
расширение поставок в АСЕАН, ЕС и другие регионы.
Развивающаяся Азия, где экспорт рос на 17,8% в январе 2026г. и 14,4% в
феврале 2026г.
США также поддерживали общий импульс: их экспорт сохранялся на высоком
уровне — 9,9% в январе 2026г. и 12,0% в феврале 2026г., а импорт — 11,2% и
12,0%, что связано с технологическим циклом и устойчивым спросом на импорт.

В 2026 г. сохраняется повышенная динамика  мировой торговли
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Мировая торговля

• В 2025 году взрывной рост мировой торговли был концентрированным, а не 
широким: 

• Главный вклад внесла Развития Азия за исключением Японии (12,5%);

• Китай, который показал +8,59%, тогда как мировой экспорт в 2025г. возрос 
на 4,41% по сравнению с 2024г.;

• США дал небольшой положительный вклад (+2,8%);

• Отрицательные результаты показала Европа (-0,52%).

• Данная динамика обоснована тарифной неопределенностью США и 
ожидание новых пошлин подталкивали китайских экспортеров ускорять 
отгрузки и перенаправлять их в АСЕАН и ЕС, а также ростом спроса на 
высокотехнологичную продукцию, связанную с ИИ, полупроводниками, 
электроникой. 

• По товарной структуре Китай в 2025 году нарастил прежде всего: 
Интегральные микросхемы: +24,7%, Автомобили: +16,7%, ЖК-дисплеи: 
+10,5%, Удобрения: +61,5%, Текстиль: +0,9%, 

Экспорт

4.41%
3.15%

-0.52%
2.80%

-1.51%
3.34%

1.11%
6.35%

8.59%
6.33%

-0.09%
6.44%

2.70%

-10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00% 15.00%

World exports
  Advanced economies

    Euro Area
    United States

    United Kingdom
    Japan

    Advanced Asia excl Japan
    Other advanced economies

  Emerging economies
    China

    Emerging Asia excl China
    Eastern Europe / CIS

    Latin America
    Africa and Middle East
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Мировая торговля

Импорт

4.04%

4.38%

1.45%

4.41%

4.67%

5.88%

12.57%

3.30%

3.42%

0.33%

7.76%

2.44%

7.12%

-0.17%

-10.00% -5.00% 0.00% 5.00% 10.00% 15.00%

World imports

  Advanced economies

    Euro Area

    United States

    United Kingdom

    Japan

    Advanced Asia excl Japan

    Other advanced economies

  Emerging economies

    China

    Emerging Asia excl China

    Eastern Europe / CIS

    Latin America

    Africa and Middle East

Мировой импорт возрос на 4,04%. 

• Самый высокий результат показала Латинская Америка (7,1%), Развитая Азия 
за исключением Китая (7,76%) и Развивающаяся Азия исключая Японию 
(12,5%);

• Отрицательную динамику показала только Африка и Ближний Восток (-
0,17%).

• Основная причина — тарифная неопределенность США, которая 
стимулировала опережающие закупки и перераспределение цепочек 
поставок, а также высокий спрос на электронику, полупроводники и 
телекоммуникационное оборудование на фоне ИИ-цикла. Для Латинской 
Америки дополнительную поддержку давали импорт машин, оборудования 
и восстановление внутреннего спроса. Африка и Ближний Восток, напротив, 
оставались слабее из-за зависимости от сырьевых рынков и меньшей 
вовлеченности в технологические цепочки
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Меры глобальных компаний в ответ на логистические и санкционные шоки в 2022-2024 
гг. Управление запасами – ключевые меры

Факультет мировой экономики 
и мировой политики

Причины рекордной динамики 
мировой торговли в 2025/2026 
(1)

Накопление запасов/резервов 

Меры по повышению устойчивости цепочек поставок

Снижение роли повышенных запасов при сохранении мер по диверсификации поставщиков, 
регионализации/френдшоринга и ниаршоринга
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• Протекционизм Трампа создал ожидания повышения пошлин, но полностью
не реализовался.

• Конфликт на Ближнем Востоке 2026 – дефицит ресурсов и вторичные
отложенные эффекты.

• Ответ бизнеса – повышение запасов.

• Аналогия с реакцией на COVID-19 в 2021-2022 гг. и усложнение/удорожание
логистики

Динамика реальных объемов мировой торговли товарами 
(данные CPB) и PMI New Export Orders

Причины рекордной динамики мировой торговли в 2025/2026 (1) – накопление 
запасов/резервов на фоне тарифной и геополитической неопределенности
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Глобальная логистика

Глобальная логистика в начале 2026 – аналогия с 2021-2022 г.?

Транспортные издержки и индекс сбоев поставок в 2022-2025 гг.
Источник: Federal Reserve Bank of New York, Балтийская биржа, Drewry
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Причины рекордной динамики мировой торговли в 2025/2026 (2) –

масштабная перестройка поставок (КНР-США), страны-коннекторы и новая волна 
реэкспорта - проблемы двойного счета и методологии? 
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Причины рекордной динамики мировой торговли в 2025/2026 (3) – роль ИИ-
связанных товаров 
• Инвестиции в ИИ и инфраструктуру серьезно расширяются, высокая доля импортной составляющей в них
• Рост доли ИИ-связанных товаров в мировой торговле.
• В стоимостном выражении торговля ИИ - товарами выросла с $3,43 трлн в 2024 г. до $4,18 трлн в 2025 г., +21,9% г/г.
• Объясняют 42% прироста мировой товарной торговли в стоимостном выражении в 2025 г.

Источник: оценки ВТО, март 2026

Доля ИИ-связанных товаров в мировой торговле Вклад регионов в рост мировой торговли 2024-2025
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GlobBaro HSE мониторинг мировой 
экономики и геополитических рисков

Заключительные наблюдения

• Для мировой торговли связи с другими параметрами сейчас серьезно меняются, структурный сдвиг.

• Новые шоки (пошлины, геополитика и пр.) добавляют колебания от накопления/снижения страховых
избыточных запасов, а технологический драйвер ИИ ускоряет динамику.

• Более длинный лаг реакции на шоки - от позитивной реакции в торговле в первые месяцы (стратегия
«максимального наращивания запасов в ожидания ухудшения ситуации») - то, что видим в начале 2026 г.,
до негативной через несколько месяцев.

• Позитивный шок от ИИ – в случае продолжения – поддерживает
динамику мировой торговли.


