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Аннотация. Глобальные макроэкономические последствия российско-

украинского конфликта на данный момент кажутся умеренными после 

благополучного начала 2022 года, включая сильные балансы домохозяйств в 

странах с развитой экономикой и развивающихся. Но риски явно с другой 

стороны: конфликт повлияет на прямые торговые последствия, цены на 

энергоносители и сырьевые товары, доверие и ответные политические  меры. 

Инфляция вышла на первый план в качестве политической проблемы: более 

высокие ставки доллара США ужесточат финансовые условия, снизят рост и 

перекинутся на другие экономики, в то время как ужесточение ЕЦБ будет 

гораздо более постепенным. 
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Abstract. The global macroeconomic impact of the Russia-Ukraine conflict 

appears to be moderate for now after a strong start to 2022, including strong 

household balance sheets in advanced and emerging economies. But the risks are 

clearly on the other side: the conflict will affect direct trade consequences, energy 

and commodity prices, confidence and policy responses. Inflation has come to the 

fore as a political issue: higher US dollar rates will tighten financial conditions, 

dampen growth and spill over to other economies, while ECB tightening will be 

much more gradual. 
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В первые месяцы 2022 года мировая экономика находилась в 

достаточно сильном положении. Омикронный вариант COVID-19 нанес 

резкий, но недолгий удар по активности и практически повсеместно 

находился в упадке.  Это отражало относительно широкое распространение 

вакцинации, особенно в странах с развитой экономикой и странами со 

средним уровнем дохода, а также то, что правительства, компании и 

домохозяйства научились справляться с вирусом и жить с ним [3,6]. 

Хотя наблюдаемые темпы активности были высокими, восстановление 

экономики после пандемии оставалось незавершенным. Хотя экономики 

«большой тройки» — США, Китая и Еврозоны — восстановили свои 

допандемические уровни производства, они все еще были ниже своих 

допандемических траекторий. Разрыв между странами с развитой 

экономикой и странами с формирующимся рынком был большим, и 

производство многих стран, входящих в последнюю группу, вероятно, 

понесет долговременный ущерб своему производству. Последней частью 

картины начала 2022 года стал продолжающийся рост инфляции [1,7].  
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Судя по последним отраслевым данным, заторы в цепочке поставок и 

макроэкономические препятствия, похоже, затормозят восстановление 

мировой торговли товарами после пандемии. Согласно новому отчету 

Конференции Организации Объединенных Наций по торговле и развитию 

(ЮНКТАД), общий объем мировой торговли в прошлом году достиг 

исторического максимума в 28,5 трлн долларов США, увеличившись на 13% 

по сравнению с 2019 годом. Хотя наибольший рост мировой торговли 

пришелся на первые шесть месяцев 2021 года, прогресс также продолжался и 

во второй половине года, когда торговля товарами достигла рекордного 

уровня в 5,8 трлн долларов США в четвертом квартале. В регионах, 

экспортирующих сырьевые товары, в последнем квартале 2021 года 

наблюдался особенно устойчивый рост торговли из-за роста цен на такие 

товары, как топливо, металлы и химикаты, а развивающиеся страны 

превзошли своих развитых партнеров [2,5]. 

Однако, хотя рост мировой торговли ускорился в последние три месяца 

прошлого года, ЮНКТАД заявляет, что в первом квартале 2022 года 

ожидается его замедление, при этом ожидается, что торговля товарами и 

услугами стабилизируется на том же уровне, что и в четвертом квартале. 

Среди регионов, Еврозона в 2022 году, получит наибольший удар по 

экономическому росту из-за российско-украинского конфликта, составив 

1,1% в этом году, учитывая ее близость и более высокую зависимость от 

мировых цен на энергоносители. Напротив, основной движущей силой более 

низкого роста в США являются более высокие внутренние процентные 

ставки.   Азиатско-Тихоокеанский регион относительно изолирован от 

каналов затрат на импорт энергии, а развивающиеся рынки разделены по 

линиям энергетической зависимости [4]. 

В целом, ООН прогнозирует, что уровни роста торговли останутся 

«сдержанными» в течение года. Положительная тенденция в международной 
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торговле в 2021 году была в значительной степени результатом роста цен на 

сырьевые товары, ослабления ограничений, связанных с пандемией, и 

активного восстановления спроса благодаря пакетам экономических 

стимулов. Поскольку эти тенденции, вероятно, ослабнут, ожидается, что 

тенденции в международной торговле нормализуются в течение 2022. 

Рост торговли может отражать более широкие макроэкономические 

тенденции и в конечном итоге быть «ниже, чем ожидалось». Отмечаются 

потенциальные риски снижения инфляции в США, где цены на товары и 

услуги выросли на 7% в декабре, что является рекордным уровнем за 

последние десятилетия, а также растущую озабоченность по поводу сектора 

недвижимости Китая [6]. 

В отчете ООН также указываются проблемы, связанные с рекордными 

уровнями мирового долга, которые «вероятно усилятся» в предстоящие 

кварталы из-за растущего инфляционного давления. Значительное 

ужесточение финансовых условий усилит давление на правительства с самой 

крупной задолженностью, усилит уязвимость и негативно скажется на 

инвестициях и международных торговых потоках.  

Недавно опубликованные данные Всемирной торговой организации 

(ВТО) также показывают, что рост торговли в этом квартале замедлится, 

поскольку логистические проблемы продолжают беспокоить компании, 

участвующие в международной торговле. Барометр торговли товарами ВТО, 

ежеквартально публикуемый межправительственной организацией, 

сигнализирует об изменениях в росте мировой торговли на два-три месяца 

раньше официальной статистики объема торговли товарами. В августе, когда 

в первой половине 2021 года торговля росла, барометр был значительно 

выше базового тренда в 100, но с тех пор упал до 99,5 в ноябре с дальнейшим 

падением до 98,7 в последнем отчете ВТО, опубликованном в этом месяце 

[2,7]. 
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Текущее значение индекса в целом соответствует пересмотренному 

прогнозу торговли, опубликованному ВТО в начале октября, в котором 

прогнозируется рост объема мировой торговли товарами на 10,8% в 2021 

году — по сравнению с 8%, как прогнозировалось в марте, — с 

последующим ростом на 4,7% в 2022 году. В прогнозе также 

предсказывалось, что постпандемическое восстановление уровней мировой 

торговли товарами замедлится во второй половине 2021 года [6]. 

Но ВТО говорит, что последний индекс указывает на «потерю 

динамики» в торговле в начале 2022 года. Помимо продолжающихся сбоев в 

цепочке поставок, слабость барометра отчасти объясняется введением 

медицинских ограничений для борьбы с омикронной волной COVID-19. 

Барометр ВТО состоит из различных отдельных индексов, которые 

объединяются для получения общего балла, и большинство из них показали 

снижение по сравнению с предыдущим чтением в ноябре [7]. 

Автомобильный индекс относительно восстановился с ноября, когда он 

упал до 85,9 в результате продолжающихся трудностей автопроизводителей с 

поиском полупроводников. Тем не менее, отраслевой индекс по-прежнему 

значительно ниже базового уровня 92 в последнем отчете. 

Индекс контейнерных перевозок (97,2) упал еще ниже тренда из-за 

продолжающихся проблем с перегруженностью портов. Контейнерная 

пропускная способность крупных портов стабилизировалась на очень 

высоком уровне. Индексы менеджеров по закупкам показывают, что сроки 

доставки постепенно сокращаются во всем мире, но недостаточно быстро для 

многих производителей и потребителей. 

Индекс электронных компонентов также упал до 98,6, несмотря на 

сообщения об ослаблении проблем с поставками полупроводников. Только 

два индекса превысили базовое значение: сырье (101,6) и авиаперевозки 

(101,7). Хотя такие цифры указывают на более мрачные перспективы для 
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торговли в этом году, ВТО говорит, что они могут означать, что давление в 

цепочке поставок начинает ослабевать, а индекс показывает признаки «дна» 

[4]. 

Перспективы представляют особую опасность для развивающихся 

рынков сбыта. Заметное  сокращение темпов экономического развития в 

крупнейших странах, включая США и Китай, приведет к уменьшению 

внешнего потребления на товары и услуги. Более того, замедление 

происходит как раз тогда, когда у правительств многих из этих стран 

заканчивается политическое пространство для реагирования, если это 

необходимо, на новые проблемы: неизученные вспышки COVID-19, 

постоянные проблемные места в цепочках поставок и инфляционное 

давление, а также повышенная финансовая уязвимость стран. 

 Комбинирование этих угроз может увеличить риск жесткой посадки в 

развитых странах.  

Страны  с развитой экономикой, несмотря на замедление,  по-прежнему 

растут высоко, и ожидается, что к 2023 году их совокупный объем 

производства вернется к допандемическому тренду. Однако страны с 

формирующимся рынком и развивающиеся страны летят низко, и у них 

осталось не так много газа, который можно было бы использовать. С  точки 

зрения политического пространства, если они столкнутся со встречным 

ветром.  
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