
 
 
 
 

 

РИСКОУСТОЙЧИВОСТЬ ОРГАНИЗАЦИЙ 
РЕАЛЬНОГО СЕКТОРА ЭКОНОМИКИ И СФЕРЫ УСЛУГ: 

 ИТОГИ III КВАРТАЛА 2025 ГОДА 

 
 

 

 
 
 
 
 
 

Октябрь ‘ 25 
Москва 

 



2 
 

Авторы: 

Лола И.С. (руководитель авторского коллектива),  
Асосков Д.Г.,  

Урсуленко В.С.  

 

 
Рискоустойчивость организаций реального сектора экономики и сферы услуг: 

итоги III квартала 2025 года. М.: НИУ ВШЭ, 2025. – 10 с. 
 
Центр конъюнктурных исследований Института статистических исследований и 

экономики знаний НИУ ВШЭ представляет информационный обзор, характеризующий 
динамику уровня Индекса рискоустойчивости организаций реального сектора экономики и 
сферы услуг1. 

 
 
 

 
 
 
 
 

Институт статистических исследований и экономики знаний 
Адрес: 101000, Москва, ул. Мясницкая, д. 20 

Телефон: (495) 621–28–73, факс: (495) 625–03–67 
E-mail: issek@hse.ru 

issek.hse.ru 
 
 

 
 
 
 
 

© Национальный исследовательский университет 
«Высшая школа экономики», 2025 

При перепечатке ссылка обязательна 

 
 
 
 
 
 
 

                                                           
1 Работа подготовлена в результате проведения исследования в рамках Программы фундаментальных 

исследований Национального исследовательского университета «Высшая школа экономики». 



3 
 

 
 

Центр конъюнктурных исследований Института статистических исследований и 
экономики знаний НИУ ВШЭ представляет информационный обзор, характеризующий 
динамику уровня Индекса рискоустойчивости (ИРУ), используемого для диагностики 
адаптивности к шокам и степени устойчивости к негативным импульсам деловой 
конъюнктуры, в разрезе ключевых сегментов российской экономики.   

Перекрестный анализ секторальных агрегированных оценок посредством данного 
индикатора направлен на измерение масштаба негативных тенденций в динамике значений 
Индекса укрупненных отраслей промышленности, строительных компаний, организаций 
розничной и оптовой торговли, а также сферы услуг в текущем периоде по сравнению с 
предшествующим.  

Индекс в реальном масштабе времени отражает совокупные предпринимательские 
оценки факторов, лимитирующих деловую активность и обусловленных наиболее значимыми 
социоэкономическими эффектами текущих рисков и вызовов, показывает секторальные 
реакции на возникающие шоки. Такие факторы транслируют различные аспекты кризисной 
динамики, включающие в том числе влияние спроса, налогообложения, финансовой ситуации, 
дефицита трудовых и материальных ресурсов, а также неопределенности, с которой 
сталкиваются предприятия. 

Значение Индекса, равное 100%, выражает «нейтральный» уровень 
рискоустойчивости, в то время как значения выше 100% и ниже 100% – соответственно, 
повышение и снижение ее динамики в течение квартала. 

Для расчета ИРУ использовались результаты обследований деловой активности 
более 26 тыс. российских предприятий и организаций, в мониторинговом режиме проводимых 
Росстатом. В данном обзоре отраслевые Индексы базируются на ежемесячных опросах 
руководителей 5,4 тыс. крупных и средних предприятий промышленности и ежеквартальных 
- более 6,0 тыс. строительных фирм, 10,2 тыс. организаций розничной и оптовой торговли 
и около 5 тыс. организаций сферы услуг.  

В качестве основных подходов к разработке Индекса применялись методологические 
принципы квантификации непараметрической информации и построения композитных 
циклических индикаторов Европейской Комиссии (ЕС) и Организации экономического 
сотрудничества и развития (ОECD).  
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Сквозные оценки отраслевой рискоустойчивости 

По итогам III кв. 2025 г. преобладание высокого уровня рискоустойчивости 
(Индекс рискоустойчивости находится выше 100%) транслировали те же пять из семи 
рассматриваемых отраслей экономики, что и в II кв. При этом за прошедший квартал по 
этому показателю успел смениться лидер: если раньше самые высокие значения 
демонстрировали оптовые организации, то теперь – сервисные, для которых ИРУ 
составил 101,7%, прибавив таким образом 0,1 п. п. относительно предыдущего периода.  

В промышленном сегменте самый высокий уровень ИРУ продолжают показывать 
предприятия по обеспечению электроэнергией (101,1%), несмотря на то, что в 
квартальной динамике сопротивляемость к негативным факторам снизилась (-0,3 п. п.). 
Чуть менее позитивно оценивают текущую ситуацию респонденты, представляющие 
обрабатывающие производства (100,4%), при этом они наряду со сферой услуг 
формируют пару отраслей, оказавшихся в зоне высокой рискоустойчивости и ее слабым 
ростом.  

Наименее приспособленными к усиливающейся турбулентности деловой 
конъюнктуры в III кв. оказались розничные организации с минимальным среди прочих 
рассматриваемых отраслей значением ИРУ (99,3%).  

Рис. 1. Индекс рискоустойчивости 
 в разрезе ключевых сегментов российской экономики, % 

 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат. 

В III кв. 2025 г. в квадрант высокой рискоустойчивости и стабилизации негативной 
динамики попали 2 отрасли: сфера услуг, ставшая лидером среди всех рассматриваемых 
отраслей по уровню рискоустойчивости, и обрабатывающие производства, впервые спустя два 
года продемонстрировавшие рост ИРУ в квартальной динамике. В обоих случаях относительно 
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II кв. индикатор вырос на 0,1 п. п., тем не менее в сервисном секторе он оказался на 1,3 п. п. 
выше, чем в «обработке».  

Высокий уровень рискоустойчивости также характерен для оптовой торговли (101,4%), 
обеспечения электрической энергией, газом и паром, а также кондиционирования воздухом 
(101,1%) и строительства (100,8%). Однако в каждой из этих трех перечисленных отраслей 
оценки респондентов свидетельствуют об ослаблении способностей их организаций к 
восприятию дестабилизационных явлений, что обусловило их попадание в квадрант высокой 
рискоустойчивости с нарастанием негативной динамики. Отдельно стоить отметить 
строительный сегмент, где произошло самое масштабное сокращение ИРУ – на 0,5 п. п. Даже 
в 2022 г. такого резкого преломления не наблюдалось. Тогда индикатор в квартальной 
динамике снизился на 0,4 п. п. 

По одной отрасли было отнесено в квадранты низкой рискоустойчивости с нарастанием 
негативной динамики и ее стабилизацией: это розничная торговля и добыча полезных 
ископаемых соответственно. В первом случае ИРУ по итогам III кв. т. г. составил 99,3%, что 
стало минимальным значением среди всех анализируемых отраслей экономики. Относительно 
предыдущего квартала, когда наблюдалось некоторое оживление и восстановление оценок, 
сокращение составило 0,3 п. п. Во втором случае индикатор стал ниже 100% всего на 0,5 п. п., 
при этом квартал к кварталу он вырос на 0,3 п. п., несмотря на нарастающие кризисные 
явления в отдельно взятой отрасли, связанные, прежде всего, с растущей неопределенностью 
в добыче угля, снижающимися ценами на сырьевые энергоресурсы на мировых рынках и 
другими конъюнктурными шоками.  

В целом, наблюдаемое распределение отраслей среди четырех «квадрантов 
рискоустойчивости» подтверждает доводы о том, что столкновение российской 
экономики с последствиями стремительного роста 2023–2024 гг. неизбежно. 
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Индекс рискоустойчивости отраслей промышленности 
 

 Добывающая промышленность: достигнув пятилетнего минимума 

рискоустойчивости в прошлом квартале, по итогам III кв. т. г. она немного 

скорректировалась вверх, по-прежнему оставаясь в зоне преобладания повышенной 

турбулентности.  

С конца 2024 г. добывающий сектор экономики является наиболее подверженным 
рискам и шокам деловой конъюнктуры сегментом промышленности в целом. В III кв. 2025 г. 
он сохранил за собой этот статус: отраслевой Индекс рискоустойчивости составил 99,5%, 
увеличившись в квартальной динамике на 0,3 п. п. В годовом выражении текущее значение 
ИРУ снизилось на 1,4 п. п.  

На данный момент обобщенные оценки респондентов относительно рискоустойчивости 
в «добыче» находятся приблизительно на уровне 2020 г., когда только распространялись 
эффекты пандемии.  

Скорее всего, этот пока что краткосрочный позитивный рост ИРУ в III кв. вряд ли сумеет 
продлиться и в следующем квартале, учитывая комплекс нарастающих проблем, связанных с 
кризисными настроениями в добыче угля, снижением мировых цен на энергоносители и 
неоднозначной ситуацией с обеспечением топливом внутри страны. 

Рис. 2. Динамика Индекса рискоустойчивости в добывающей промышленности, % 

 

Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат. 
 

 Обрабатывающая промышленность: по итогам III кв. 2025 г. темп роста 

рискоустойчивости впервые спустя 8 кварталов увеличился.  

Согласно мнениям опрашиваемых респондентов, занятых в обрабатывающей 
промышленности, рискоустойчивость в этой отрасли оценивается как «высокая» практически 
с 2021 г.  

Тем не менее после резкого взлета оценок в начале 2023 г. индикатор устойчиво 
снижался, отражая замедление роста позитива среди предпринимателей относительно 
динамики рискоустойчивости их обрабатывающих предприятий.  
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Только по итогам III кв. 2025 г. ИРУ в «обработке» вырос относительно предыдущего 
квартала до 100,4% (+0,1 п. п.), тем самым впервые спустя 2 года мнения респондентов по 
поводу способностей к нивелированию негативных внешних и внутренних эффектов стали 
транслировать более высокий уровень оптимизма в квартальной динамике. 

Рис. 3. Динамика Индекса рискоустойчивости  
в обрабатывающей промышленности, % 

 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат. 

 Обеспечение электрической энергией, газом и паром; кондиционирование 
воздуха: рискоустойчивость по-прежнему находится на самом высоком уровне 
среди укрупненных отраслей промышленного сегмента, отражая наиболее 
устойчивое положение предприятий данной отрасли в контексте отношения к 
негативным внешним эффектам. 

Несмотря на квартальное снижение ИРУ до 101,1%, в III кв. т. г. энергетика остается 
отраслью промышленности с наиболее приспособленными к колебаниям деловой 
конъюнктуры производственными процессами, которые в значительно меньшей степени 
подвержены внешним воздействиям в сравнении с «обработкой» и тем более «добычей».  

В то же время важно отметить тот факт, что после I кв. 2023 г. отраслевой ИРУ взял курс 
на снижение, которое отчетливо прослеживается, несмотря на его значительную ранее не 
характерную волатильность.   

Таким образом, учитывая динамику остальных показателей, характеризующих деловую 
и производственную активность, нет оснований полагать, что ситуация с рискоустойчивостью 
в обеспечении электроэнергией значимым образом ухудшится к концу 2025 – началу 2026 гг. 
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Рис. 4. Динамика Индекса рискоустойчивости в отрасли по обеспечению электрической 
энергией, газом и паром; кондиционированию воздуха, % 

 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат. 

 

Индекс рискоустойчивости в строительстве 

 Строительство: после сохранения рискоустойчивости на одном уровне в течение 
первых двух кварталов 2025 г. по итогам III кв. она резко сократилась 

Уровень рискоустойчивости в строительном сегменте по итогам III кв. 2025 г. снизился 
до отметки в 100,8%, потеряв 0,5 п. п. относительно предыдущего квартала и I кв. 2025 г. 
Подобная динамика может свидетельствовать о том, что в отрасли постепенно начинают 
проявляться копившиеся ранее проблемы, смягчаемые масштабной господдержкой. 

При этом с 2021 г. ИРУ все время находится в зоне выше 100%, и даже события 2022 г., 
которые несомненно сказались на оценках девелоперов относительно их собственной 
рискоустойчивости, не привели к тому, чтобы индикатор пересек пороговую отметку. В II кв. 
2022 г. в квартальной динамике ИРУ опустился с 100,5 до 100,1%, тем самым потеряв только 
0,4 п. п., что, стоит отметить, меньше, чем на данный момент. Другими словами, события 2022 
г. в меньшей степени повлияли на рискоустойчивость строительных организаций. Сейчас 
основную роль стал играть снижающийся объем физических работ. 

Рис. 5. Динамика Индекса рискоустойчивости в строительстве, % 

 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат. 
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Индекс рискоустойчивости розничной и оптовой торговле 

 Розничная торговля: восстановление оценок рискоустойчивости, имевшее место 
в II кв. 2025 г., оказалось скорее краткосрочным выбросом, нежели чем новым 
трендом, и в III кв. ИРУ вновь пошел вниз. 

Розничная торговля остается единственной отраслью вместе с добычей полезных 
ископаемых, где оценки руководителей организаций относительно динамики 
рискоустойчивости продолжают транслировать растущий пессимизм. В III кв. 2025 г. 
отраслевой ИРУ опустился на уровень 99,3%, потеряв тем самым 0,3 п. п. в сравнении с II кв. 
Среди всех третьих кварталов последний раз более низкое значение наблюдалось в 2022 г. 
(99,0%).  

Стоит отметить, что произошедшее снижение показателя было обусловлено 
ухудшением оценок опрашиваемых респондентов абсолютно по всем его компонентам. 

Рис. 6. Динамика Индекса рискоустойчивости в розничной торговле, % 

 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат. 

 Оптовая торговля: по итогам III кв. 2025 г. отрасль перестала быть лидером по 
уровню рискоустойчивости, демонстрируя снижение третий квартал подряд. 

На фоне розничного сегмента «опт» всегда был более конкурентоспособным и 
устойчивым к внешним и внутренним шокам, о чем свидетельствует динамика 
соответствующего ИРУ. Тем не менее руководители организаций оптовой торговли уже третий 
квартал подряд заявляют о снижении основных компонентов, входящих в расчет индикатора, 
что вытекает в общее ухудшение ситуации с поддержанием возможности нивелирования 
последствий стрессовых явлений. 

По итогам III кв. 2025 г. ИРУ в оптовой торговле опустился до 101,4%, что на 0,3 и 0,5 
п. п. ниже значений II кв. 2025 и III кв. 2024 гг. соответственно. Последний раз подобное 
затяжное снижение уровня рискоустойчивости в отрасли фиксировалось в конце 2021 – 
начале 2022 гг. Теперь же затяжное нахождение экономики в состоянии «перегрева» 
постепенно начало сменяться новой фазой, априори провоцирующей усиление некоторых 
негативных эффектов, сказывающихся на деятельности организаций. 

99,3

97,0

98,0

99,0

100,0

101,0

102,0

103,0

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

20
20

20
21

20
22

20
23

20
24

20
25

И
ндекс >100%

 -
Рискоустойчивость 

вы
сокая

И
ндекс <100%

 -
Рискоустойчивость 

низкая



10 
 

Рис. 7. Динамика Индекса рискоустойчивости в оптовой торговле, % 

 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат. 

 

Индекс рискоустойчивости сферы услуг 

 Сфера услуг: отрасль продолжает оставаться одной из немногих, сохраняющих 
положительные темпы роста, что в том числе отражается в расширении позитива 
среди бизнес-сообщества относительно динамики рискоустойчивости, 
обновившей исторический рекорд. 

Сервисный сектор на сегодняшний день, судя по динамике основных композитных 
индикаторов, продолжает быть одним из ключевых драйверов роста российской экономики. 
На этом фоне улучшаются оценки респондентов, которые они дают применительно к динамике 
рискоустойчивости своих организаций. Так, по итогам III кв. 2025 г. ИРУ в сфере услуг 
составил рекордные как в сравнении с собственными предыдущими значениями, 
рассчитываемыми с 2012 г., так и со значениями других отраслей 101,7% (+0,1 п. п. к II кв. 
2025 г.).  

Рис. 8. Динамика Индекса рискоустойчивости в сфере услуг, % 

 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат. 
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