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Деловая неопределенность в базовых отраслях экономики России 

За прошедший год (к III кв. 2024 г.) в четырех из семи рассматриваемых базовых 
отраслях (электроэнергетика, обрабатывающая промышленность, торговля, строительство) 
деловая неопределенность выросла, определив их в квадрант «высокого уровня 
неопределенности и роста ИДН» (рис. 1).  

Рис. 1. Уровень и изменение Индекса деловой неопределенности (ИДН) 
 в отраслях экономики в III кв. 2025 г. 

 

Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ. 

Самое существенное ухудшение оценок произошло в электроэнергии, где ИДН год к 
году (к III кв. 2024 г.) увеличился на 27,3 пункта. К слову, второй отраслью по приросту 
показателя стала обрабатывающая промышленность, для которой он оказался меньше более 
чем в четыре раза (+5,7 пунктов). 

Электроэнергетика находится среди лидеров и по фактическому уровню 
неопределенности в III кв. (107,6). Более неоднозначная и трудно прогнозируемая ситуация 
на текущий момент времени – только в самой проблемной сейчас отрасли розничной торговли, 
для которой ИДН достиг 107,7. Тем не менее годом ранее он был еще выше.  

Две оставшиеся отрасли – сфера услуг и добывающая промышленность – по итогам III 
кв. т. г. попали в наиболее благоприятный квадрант «низкого уровня неопределенности и 
сокращения ИДН». Здесь стоит оговориться, что если в первом случае наблюдаемая 
стабилизация связана с относительной устойчивостью отрасли и достаточно позитивными 
изменениями, которые происходили в ней в течение 2025 г., то во втором – скорее с плавным 
переходом от стадии «отрицания» к стадии «принятия» нарастающих проблем. 

Далее рассмотрим специфические особенности эволюции отношения респондентов 
базовых отраслей к неопределенности в ретроспективе.  
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Промышленность 

По итогам III кв. 2025 г. самый высокий уровень неопределенности, судя по прямым 
значениям отраслевых ИДН, сложился в электроэнергетике, где он составил 107,6. Стоит 
отметить, что еще в прошлом квартале он был ниже 100 (93,6). Так же в зоне высокой 
неопределенности продолжают находиться обрабатывающие производства, для которых 
индикатор соответствует 106,4. Относительно II кв. т. г. он на 3,2 пункта скорректировался 
вниз.  

Второй квартал подряд в зоне низкой неопределенности варьирует ИДН добывающих 
предприятий. В III кв. 2025 г. он продемонстрировал незначительный рост, прибавив в 
квартальной динамике 4,2 пункта. Итоговое значение составило 99,4.   

Тем не менее, учитывая высокую волатильность оценок респондентов и, 
соответственно, итоговых индексов, есть смысл проанализировать динамики их трендовых 
компонент, описывающих долгосрочные изменения во времени. Так, например, получается, 
что до середины 2017 г. в «добыче» и «обработке» уровень неопределенности в целом был 
низким, причем если для первого случая характерна более синусоидная траектория развития 
с минимумом в середине 2014 г., то для второго – устойчивый рост, темпы которого в 2014 г. 
несколько замедлились. Пики в динамике трендов пришлись на середину 2021 г., после чего 
начался период снижения повышенного воздействия неопределенности на деловую 
активность, в «добыче» чуть быстрее, а в «обработке» чуть медленнее.  

Противоположная картина в динамике трендовой компоненты наблюдается в 
электроэнергетике, где переход из зоны низкой в зону высокой неопределенности 
относительно двух других промышленных секторов произошел на 6 лет раньше, при этом 
последние 5 лет фиксируется нисходящая динамика. 

Рис. 2. Динамика Индекса деловой неопределенности  
в трех укрупненных отраслях промышленности 
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Примечание: здесь и далее трендовые компоненты были получены в результате применения фильтра 
Ходрика-Прескотта. 

Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ. 

Строительство  

В строительной отрасли по итогам III кв. 2025 г. ИДН опустился до 102,7, тем самым 
вернувшись на допандемийные уровни. Тем не менее до показателей 2010–2013 гг., когда 
индикатор варьировал в зоне ниже 100, транслируя низкий уровень неопределенности, еще 
далеко.  

С точки зрения возможности предугадывания краткосрочной динамики развития этот период 
времени для строительных организаций оказался наиболее благоприятным. С IV кв. 2013 по I 
кв. 2015 гг. ИДН пережил беспрецедентный рост с 79,4 до 109,1, после чего изменялся 
преимущественно в зоне высокой неопределенности. Тем не менее, согласно трендовой 
динамике, после ковидного 2020 г. степень влияния непредсказуемости экономической 
ситуации постепенно снижается. При сохранении текущего тренда вполне возможно, что уже 
в 2026 г. долгосрочная динамика претерпит еще одно преломление, на этот раз позитивное. 
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Рис. 3. Динамика Индекса деловой неопределенности в строительстве 

 

Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ. 

Оптовая и розничная торговля 

В двух укрупненных торговых сегментах – оптовом и розничном – несмотря на то, что «по 
факту» в III кв. 2025 г. фиксируется преобладание разрозненности в оценках опрашиваемых 
руководителей относительно текущих и ожидаемых изменений по базовым операционным 
показателям, провоцирующее рост неопределенности и ее «высокий» характер, что 
подтверждается значениями ИДН в 106,9 и 107,7 соответственно, в долгосрочной 
ретроспективной динамике прослеживается «зеркальность» изменений.  

В данном случае под «зеркальностью» понимается тот факт, что трендовые компоненты «опта» 
и «розницы» в ретроспективе последних практически 20 лет ведут себя противоположно друг 
другу. Например, если в по определению более масштабной оптовой торговле «трендовая» 
неопределенность устойчиво росла с начала периода вплоть до 2015 г., то в розничной 
торговле за этот же промежуток времени она, наоборот, снижалась, достигнув в том же 2015 г. 
минимального значения. Впоследствии непосредственно до сегодняшнего дня слабая 
предсказуемость экономического развития оптовых организаций, по их же собственным 
оценкам, держалась на одном и том же некритическом уровне с тенденцией к снижению с 2024 
г. В розничной торговле, напротив, фиксируется устойчивый рост, что в очередной раз 
подтверждает статус этого сектора отечественной экономики как одного из наиболее 
проблемных в текущей парадигме. 

Рис. 4. Динамика Индекса деловой неопределенности в оптовой и розничной торговле 
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Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ. 

Сфера услуг 

В отечественном сервисном секторе, по большому счету, в динамике ИДН прослеживается все 
то же самое, что и в большинстве других базовых отраслей, а именно снижение его 
долгосрочного тренда с вероятностью пересечения нейтральной динамики уже в 2026 г. При 
этом стоит отметить, что по фактическому значению ИДН (95,7) сфера услуг уже сейчас 
находится в зоне низкой деловой неопределенности, и если в случае с добычей полезных 
ископаемых, так же демонстрирующей низкий уровень ИДН, основную роль играет принятие 
«добытчиками» неизбежности новых не самых позитивных реалий, которые с большой долей 
вероятности еще какое-то время будут определять деловой фон в отрасли, то в 
рассматриваемом виде деятельности определяющее воздействие на преодоление проблемы 
слабой предсказуемости динамики экономического развития скорее оказывает относительно 
устойчивое положение самих «игроков» сферы. 

Рис. 5. Динамика Индекса деловой неопределенности в сфере услуг 

 

Источник: Центр конъюнктурных исследований ИСИЭЗ НИУ ВШЭ. 
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Методология 

В работе использовалась следующая методика расчета отраслевых ИДН ex-post: 

1. Вычисление перекрестных стандартных отклонений положительных и отрицательных 
ответов для каждого рассматриваемого вопроса анкеты в каждом квартале по 
следующей формуле: 

                                       σ = ඥP + N − (P − N)ଶ                                               (1) 

 

где P – доля положительных ответов на вопросы обследования, N – доля отрицательных 
ответов на вопросы обследования. 

2. Масштабирование дисперсии ожидаемых тенденций, зафиксированных в предыдущем 
периоде, с помощью дисперсии оценок фактических тенденций, зафиксированных в 
текущем периоде, что позволяет выделить дисперсию ожиданий, спровоцированную 
неопределенностью. По каждому показателю в рамках каждой отрасли были 
рассчитаны логарифмические отношения стандартных отклонений позитивных и 
негативных ожидаемых оценок предпринимателей в периоде t − 1 к текущим оценкам 
в периоде t. Применялась следующая формула: 

                                                U୲ = ln(
஢౪షభ
౛

஢౪
ౙ )                                                             (2) 

 

где e и c – ожидаемая и текущая тенденция соответственно; t – момент времени 
(квартал), в котором проводилось обследование. 

3. Построение временных рядов на основе рассчитанных по формуле (2) индикаторов, 
относящихся к ответам на частные вопросы анкеты, их стандартизация и 
нормирование. 

4. Построение агрегированных на уровне отраслей промежуточных индикаторов, которые 
рассчитываются путем усреднения индикаторов, относящихся к частным вопросам. 
 
Подробно:  
 Лола И. С. (2023). Методика построения отраслевых индикаторов деловой 
неопределенности. М.: НИУ ВШЭ. [Lola I. S. (2023). Methodology for the construction of 
sectoral indicators of business uncertainty. Moscow: Higher School of Economics (In 
Russian).] 
Лола И. С., Бакеев М. Б., Мануков А. Б. (2024). Новые измерители неопределённости 
деловой среды в российской экономике // Вопросы статистики. Т. 31. № 1. С. 5–21. 
[Lola I. S., Bakeev M. B., Manukov A. B. (2024). New indicators of business uncertainty in 
the Russian economy. Voprosy Statistiki, Vol. 31, No. 1, pp. 5–21 (In Russian).] 
https://doi.org/10.34023/2313-6383-2024-31-1-5-21 
  
 


