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Центр конъюнктурных исследований Института статистических исследований и 
экономики знаний НИУ ВШЭ представляет информационно-аналитический материал, харак-
теризующий состояние делового климата организаций оптовой торговли по итогам III кв. 
2025 г. и ожидания на IV кв. 

Приведенные данные базируются на результатах опросов 6,5 тыс. руководителей 
торговых организаций из 82 субъектов Российской Федерации, проводимых в ежекварталь-
ном режиме Федеральной службой государственной статистики. 
 
Деловой климат в оптовой торговле  

 
Основные результаты 2  
 

  В III квартале 2025 г. деловая активность в оптовой торговле оставалась высокой, однако 
темпы замедления её роста впервые за последние два года достигли уровня, который чётко 
свидетельствует о торможении развития отрасли. 
 

 Предпринимательская уверенность характеризовалась охлаждением относительно двух пред-
шествующих кварталов: индекс предпринимательской уверенности (ИПУ) снизился до (+4%) 
с (+6%) в I кв. т. г. 

 
 Рискоустойчивость отрасли указывает на все еще высокую адаптацию оптовых организаций к 

лимитирующим факторам конъюнктуры, однако степень их сопротивления снижается четвер-
тый квартал подряд: Индекс рискоустойчивости (ИРУ) сместился на отметку 101,4%, против 
101,8% в I кв. т. г. и 102,0 в IV кв. 2024 г. 
 

 Отмечается резкое снижение динамики спроса, товарооборота, объема продаж и прибыли. 
При этом ожидания респондентов на IV кв. 2025 г. остаются умеренно-позитивными и соот-
ветствуют уровню настроений, сформированных по итогам первого полугодия. 
 

 Неплатежеспособность покупателей ограничивает больше 40% организаций оптовой тор-
говли, оставаясь основным барьером роста деловой активности. В то же время свыше 30% 
респондентов отмечали ограничения со стороны высоких транспортных расходов и высокого 
уровня налогов. 

 
 Московские оптовые организации оказываются в меньшей степени подверженными негатив-

ному влиянию лимитирующих факторов в сравнении с общероссийскими показателями: от-
сутствие ограничений по г. Москве отмечали 20% респондентов, в то время как в среднем по 
России – 15%. 
 

 Кадровая уязвимость остается на высоком уровне, продолжая снижаться с начала 2025 г., но 
по сравнению с прошлым годом лимитирующий фактор «недостаток квалифицированных 
кадров» отмечается теми же 16% компаний. 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

                                                      
2 Проведена сезонная корректировка временных рядов показателей деятельности организаций оптовой торговли. 
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Обобщенная конъюнктура (оптовая торговля) 
 
Совокупные оценки делового климата в отрасли в III кв. 2025 г. сохранили тенденцию 

предшествующих кварталов и сигнализировали о ухудшении конъюнктуры для функциониро-
вания организаций.  

Индекс предпринимательской уверенности (ИПУ) продолжил квартальное сниже-
ние и сместился на отметку (+4%), потеряв относительно первых двух кварталов 2 п. п. Следует 
отметить, что наблюдаемая динамика индикатора находится на самом низком уровне двух по-
следних лет и соответствует средним показателям 2017-2019 гг. 
 

Рис.1. Динамика индекса предпринимательской уверенности 
 в организациях оптовой торговли, (%) 

 
 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат 

 
Индекс делового климата (ИДК), в состав которого входит расширенный состав опе-

рационных показателей (спрос, объем продаж, численность, цены и т. д.), в III кв. 2025 г. опу-
стился до 100,3%, тем самым вернувшись на уровень начала 2023 г. Именно тогда отраслевой 
ИДК последний раз принимал более низкие значения. Таким образом, оценки респондентов 
применительно к состоянию делового климата в оптовой торговле стабильно ухудшаются уже 
третий квартал подряд.  

Тем не менее относительно среднего долгосрочного уровня (100,1%) он пока что по-
прежнему находится выше, однако есть все основания полагать, что уже по итогам года воз-
можно его дальнейшее снижение. 
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Рис.2. Динамика индекса делового климата в организациях оптовой торговли, (%) 

 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат 

 
Индекс рискоустойчивости (ИРУ) в III кв. т. г. составил 101,4% и продолжает демон-

стрировать достаточно высокую степень приспособленности отрасли к ограничивающим 
внешним и внутренним негативным и стрессовым факторам конъюнктуры. При этом в отрасли 
прослеживается продолжающееся с конца 2024 г. снижение ИРУ. Так, в III кв. 2025 г. Индекс 
снизился на 0,3 и 0,5 п. п. относительно II кв. 2025 III кв. 2024 гг. соответственно.  

Последний раз подобное затяжное снижение уровня рискоустойчивости в отрасли 
фиксировалось в конце 2021 – начале 2022 гг. Теперь же достаточно длительное нахождение 
экономики в состоянии «перегрева» постепенно начало сменяться новой фазой, априори про-
воцирующей усиление некоторых негативных эффектов, сказывающихся на деятельности ор-
ганизаций. 

 Рис.3. Динамика индекса рискоустойчивости оптовой торговли, (%) 

 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат 
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В сравнении с прошлым кварталом в III кв. 2025 г. балансовые оценки3 большинства 
ключевых операционных показателей, характеризующих общее состояние отрасли, а именно: 
спроса, товарооборота, объема продаж и прибыли, – снизились. В частности, наибольшее сни-
жение относительно II кв. 2025 г. произошло в оценках руководителей, которые они давали 
применительно к динамике товарооборота, баланс которого снизился сразу на 9 п. п. до (-
11%). Объем продаж и прибыль сократились на 8 п. п. до (-10%) и (-14%) соответственно, в то 
время как изменение спроса уменьшилось на 6 п. п. до (-12%).  

При этом ожидания на IV кв. 2025 г. изменились менее акцентированно. Разница между 
долями респондентов, ожидающих увеличения товарооборота и объема продаж и ожидающих 
их уменьшения, остается на уровне прошлого квартала в (+18%) и (+13%) соответственно. На 
1 п. п. снизился баланс ожиданий спроса, достигнув (+10%), что соответствует уровню III кв. 
2024 г. Балансовые мнения по поводу ожидаемых изменений в части прибыли в IV кв. 2025 г. 
опустились до (+12%), оказавшись на уровне середины 2023 г. 

 
Рис.4. Текущие и ожидаемые оценки изменения роста 

 спроса, товарооборота, объема продаж и прибыли 
 (балансы, %) 

 
 Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат 

 
Одним из главных показателей ухудшения ситуации в III кв. 2025 г. по сравнению с 

предыдущим кварталом стало всеобъемлющее увеличение влияния ограничивающих факто-
ров. Из всех рассматриваемых ограничений единственным фактором, не увеличившим свое 
влияние, оказался «недостаток необходимого оборудования», который отметили те же 3% 
предпринимателей. При этом вариант «ограничений нет» также выбирал больший процент 
опрошенных, чем в прошлом квартале, а именно 15% респондентов (+1 п. п. к II кв. 2025 г.). 

                                                      
3 Баланс – разность долей респондентов, отметивших «увеличение» и «уменьшение» показателя по сравнению с 
предыдущим периодом, в процентах. 
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Главным лимитирующим фактором оптовой торговли остается «неплатежеспособность 
покупателей», которую отметили 43% респондентов (+5 п. п. к II кв. 2025 г.). Другими значи-
тельными ограничениями стали «высокие транспортные расходы» (34%), «высокий уровень 
налогов» (32%), «недостаток финансовых средств» (28%) и «высокий процент коммерческого 
кредита» (25%). 

 
Рис.5. Динамика изменения ключевых факторов, 

ограничивающих деятельность организаций оптовой торговли 
 (доля организаций от общего числа, %) 

 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат 
 
Среди предприятий оптовой торговли по г. Москве большинство факторов оказывали 

меньшее влияние, чем по России в целом. Основной барьер роста, а именно «неплатежеспо-
собность покупателей», отметили 37% респондентов против 43% в выборке по всей России. 
При этом чаще отмечались «высокая арендная плата» (23%), «другие факторы» (22%), «несо-
вершенство нормативно-правовой базы» (9%) и «недостаток информационного обеспечения» 
(4%). Также стоит отметить, что по г. Москве об отсутствии проблем сообщалось чаще, чем по 
России в целом: каждая пятая организация отметила тот факт, что «ограничений нет».  

Таким образом, оптовые организации, действующие в столице, оказываются более 
устойчивыми и жизнеспособными с точки зрения нивелирования рисков и выстраивания опе-
рационных процессов с учетом быстро меняющейся деловой конъюнктуры, чем их коллеги в 
среднем по стране. 
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Рис.6. Ключевые факторы, ограничивающие деятельность  
организаций оптовой торговли в III кв. 2025 г. по г. Москве 

(доля организаций от общего числа, %) 

 
Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат 
 
Индекс кадровой уязвимости (ИКУ) в III кв. 2025 г. составил 4,8 пункта, оставаясь на 

«высоком» уровне восьмой квартал подряд. В то же время уязвимость оптовых организаций в 
2025 г. устойчиво снижается: по отношению к пиковому IV кв. 2024 г. ИКУ потерял 1,8 пунктов.  

Отметим, что такое изменение вызвано снижением динамики численности занятых, в то 
время как оценки относительно недостатка квалифицированных специалистов остаются на 
том же уровне. 

 
Рис.7. Динамика индекса кадровой уязвимости оптовой торговли,  

стандартное отклонение

 
Примечание: Согласно методологии, уровень кадровой уязвимости определяется следующим 

образом: значение индекса ниже -7 соответствует крайне низкой кадровой уязвимости, от -7 до -3 – 
низкой, от -3 до 0 – нейтральной, от 0 до 3 – умеренно-высокой, от 3 до 7 – высокой, выше 7 – крити-
ческой. 

Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ; Росстат 
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Методологический комментарий 
 

 
Индекс предпринимательской уверенности (ИПУ) в оптовой торговле рассчитывается как среднее арифмети-
ческое балансов оценок уровня складских запасов (с обратным знаком), изменения экономического положения 
в текущем периоде по сравнению с предыдущим и ожидаемого изменения экономического положения в следую-
щем периоде; в %. 
 
Индекс делового климата (ИДК) рассчитывается с помощью метода факторного анализа и базируется на рас-
ширенном наборе показателей программы наблюдения 1-конъюнктура (опт), что позволяет отражать количе-
ственную динамику одного важных экономических показателей торгового процесса — индекса физического то-
варооборота — более точно и с опережением по сравнению с традиционным для конъюнктурных обследований 
индексом предпринимательской уверенности (ИПУ).    
 
Индекс делового климата (ИДК) рассчитывается с помощью метода факторного анализа и базируется на рас-
ширенном наборе показателей программы наблюдения 1-конъюнктура (опт), что позволяет отражать количе-
ственную динамику одного важных экономических показателей торгового процесса — индекса физического то-
варооборота — более точно и с опережением по сравнению с традиционным для конъюнктурных обследований 
индексом предпринимательской уверенности (ИПУ).    
 
Индекс рискоустойчивости (ИРУ) показывает устойчивость организаций к рискам и негативным вызовам конъ-
юнктуры. Рассчитывается с использованием метода главных компонент как «общий» фактор динамики специ-
ально отобранных показателей программ обследований деловой активности оптовой торговли, гармонизирован-
ных с методологическими принципами квантификации непараметрической информации и построения композит-
ных циклических индикаторов ЕС и ОECD; в %.   
 
Индекс кадровой уязвимости (ИКУ) – индикатор, оценивающий масштабы и направленность реагирования от-
раслей на комплекс кадровых проблем, прежде всего на недостаток квалифицированных кадров. ИКУ рассчиты-
вается как средневзвешенное значение отклонений первичных индикаторов наблюдений от их долгосрочных 
средних уровней за период 2014–2025 годов. Компоненты ИКУ включают все первичные индикаторы Программы 
наблюдения, характеризующие динамику занятости. 


