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Макроэкономические итоги 2025 г.

В 2025  г. российская экономика продемонстрировала 
ослабление своей динамики, которое выразилось в 
поведении основных показателей производственной ак-
тивности, близком к состоянию стабилизации. Согласно 
нашим оценкам, прирост годового объема ВВП составил 
около 1%, тогда как в течение двух предшествующих 
лет он превышал 4% ежегодно. При этом по отдельным 
видам экономической деятельности произошло сниже-
ние объема производства добавленной стоимости — а 
именно, в добыче полезных ископаемых и в инфраструк-
турных секторах промышленности, а также в торговле 
и транспорте (если судить по результатам первых трёх 
кварталов). Что касается динамики совокупного спроса, 
который отражается использованным ВВП, то ее сохра-
нение в положительной области в годовом измерении 
определялось ростом конечного потребления, более 
всего, домашних хозяйств, в то время как валовое 
накопление показало существенный спад, главным об-
разом за счет сокращения материальных запасов.Хотя 
и валовое накопление основного капитала показало 
небольшое снижение — примерно на 1%. Также весьма 
низким оказался в прошедшем году и рост промышлен-
ного производства, который оценивается нами в 0,7% 
против 5,6% в 2024 г.

Полагаем, слабые результаты прошедшего года 
стали следствием того, что почти исчерпали свое стиму-
лирующее влияние факторы, определявшие экономиче-
ский подъем в течение двух предыдущих лет, а именно 
вынужденное импортозамещение в связи жесткими 
санкционными ограничениями доступа на внешние 
рынки и резкое наращивание спроса на продукцию ВПК, 
имевшее мультипликативный эффект. По своей приро-
де действие данных факторов имело ограниченный по 
времени характер, поскольку в основном сводилось к 
увеличению загрузки производственных мощностей. 
При этом во многом исчерпался и ресурс труда. Уровень 
безработицы, неуклонно снижавшийся в предыдущие 
годы, во второй половине 2025  г. стабилизировался 
на рекордно низкой отметке в 2,2%, что близко к его 
естественному значению, определяемому в основном 
фрикционной безработицей. 

Кроме того, очевидным сдерживающим фактором 
являлась весьма жесткая денежная политика, направ-
ленная на подавление инфляции. И хотя в начале июня 
Банк России перешел к смягчению денежной политики, 
выражавшемся в череде решений о снижении ключевой 
процентной ставки, производил он это смягчение в 
осторожной мере — к концу года ставка была понижена 
всего до 16% с рекордно высокого значения в 21%, с 
которого начинался год. В результате средний уровень 
процентной ставки за 2025  г. в целом составил 19,2% 
против 17,5% за 2024 г. 

Можно сказать, что ради достижения целей по 
снижению инфляции пришлось пожертвовать темпами 
экономического роста. При этом следует признать, что 
ощутимый результат в стремлении снизить инфляцию 
был получен. Прирост среднего уровня потребительских 
цен за прошедший год составил 5,6% против 9,5% за 
предыдущий год. Удержание низкого уровня текущей 
инфляции в пределах 0,4% в месяц создает основание 
для продолжения политики денежного смягчения, на-
чавшейся в 2024 г. 

Снижению инфляции во многом способствовало 
существенное укрепление рубля, наблюдавшееся в 
2025 г. Курс доллара на межбанковском рынке на ко-

нец декабря был на 30,6% ниже, чем годом ранее, а 
среднее значение его официального курса за декабрь 
было на 23,5% ниже, чем в аналогичном периоде 2024 г. 
Полагаем, столь заметное укрепление рубля стало 
следствием действия следующих факторов. Во-первых, 
высокий уровень процентных ставок стимулировал при-
ток иностранных портфельных инвестиций. Во-вторых, 
Банк России постоянно производил продажи валюты на 
рынке, осуществляя так называемое зеркалирование 
своих операций с Минфином России в рамках бюджет-
ного правила. Фактические цены на нефть в течение 
почти всего года были ниже установленного уровня, что, 
согласно этому правилу, требовало от Минфина России 
продажи валюты Банку России из своих резервов, об-
разующих ФНБ. В-третьих, участники валютного рынка 
проявляли склонность к переходу в рубли под влиянием 
ожиданий, что уровень политической конфронтации 
России с Западам понизится в связи завязавшимся 
внешнеполитическим диалогом между Россией и США. 
Все эти три фактора способствовали увеличению пред-
ложения валюты на рынке и тем самым поддерживали 
тенденцию укрепления рубля. Следует отметить, что 
преобладающая часть этого укрепления пришлась на 
первую половину года, тогда как II  полугодие 2025  г. 
характеризовалось скорее курсовыми колебаниями в 
горизонтальном диапазоне при завершении года воз-
ле его нижней границы. Следует также добавить, что 
укреплению рубля способствовало ослабление спроса 
на иностранную валюту в связи с увеличением доли 
расчетов в рублях по импортным контрактам. 

При исполнении федерального бюджета в 2025 г. 
было допущено существенное увеличение дефицита 
как по сравнению с планом, который в течение года 
был дважды скорректирован (в июне и в ноябре), так 
и в относительном измерении по сравнению с 2024 г. 
Дефицит федерального бюджета за прошедший года 
составил, по нашей оценке, примерно 3,0% по отно-
шению к ВВП против 1,7% за предыдущий год, а также 
против 0,5%, согласно первоначальному бюджетному 
плану, и 2,6%, согласно его ноябрьской корректировке. 
Основной причиной такого увеличения дефицита являл-
ся более низкий объем доходной части бюджета, что в 
свою очередь стало следствием как более низких цен 
на нефть, так и гораздо более низкого курса доллара 
по сравнению с расчетными значениями этих пара-
метров. По сути дела, произошло нарушение базовой 
закономерности, на основе которой было установлено 
бюджетное правило. Предполагалось, что при сниже-
нии мировых цен на нефть сокращается поступление 
валюты от экспорта, что должно стимулировать осла-
бление рубля, и для сдерживания этого процесса сле-
дует осуществлять продажи валюты на рынке. Однако в 
прошедшем году валютный курс рубля поддерживался 
другими факторами, вследствие чего продажи валюты, 
производившиеся в строгом соответствии с бюджет-
ным правилом, способствовали его укреплению, а не 
сдерживали ослабление. При первоначальном расчете 
доходной части бюджета на 2025 г. закладывался курс 
доллара в размере 96,5 руб., тогда как его фактическое 
среднегодовое значение составило 83,2 руб., то есть 
почти на 14% ниже, что определило соответствующее 
сокращение налоговых поступлений от экспортеров 
в рублевом исчислении, помимо более низких цен 
на нефть по сравнению с расчетной. В то же время 
исполнение расходной части федерального бюджета 
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Рисунок 1. Выпуск товаров и услуг (январь 2013 г. = 100%)
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производилось в размере близком к первоначально 
запланированному и даже с некоторым превышением 
его, что следует рассматривать как фактор поддержки 
совокупного спроса, отчасти компенсирующий сдержи-
вающее влияние жесткой денежной политики.

Несмотря на слабую динамику показателей произ-
водственной активности в 2025 г., реальные денежные 
доходы продемонстрировали весьма значительный 
рост. По итогам первых трех кварталов превышение их 
объема над соответствующим прошлогодним периодом 
составляло 9,2%, что позволяет оценивать годовой при-
рост реальных доходов также в размере около 9%, что 
является наиболее высоким значением этого показателя 
за последние 18 лет. Позитивная тенденция в динамике 
реальных доходов в годовом измерении наблюдается с 
2021 г. и за этот пятилетний период их уровень поднялся 
на 33,6%, что соответствует средней скорости роста 
в 6% за год. Столь интенсивного и продолжительного 
подъема не наблюдалось с позапрошлого десятиле-
тия. В прошедшем году продолжился и рост реальной 
зарплаты, хотя и с заметным замедлением, что, види-
мо, было вызвано прекращением тенденции снижения 
безработицы, означавшей повышение напряженности 
на рынке труда. По нашей оценке, реальная зарплата 
за 2025 г. выросла примерно на 4,5% против ее роста на 
9,1% за предшествующий год и среднего темпа прироста 
в 5,1% за период 2020–2024 гг. 

Сдерживающее влияние жесткой денежной полити-
ки в прошедшем году сказалось на поведении потреби-
тельского спроса и особо существенно — на поведении 

инвестиционной активности. Прирост годового оборота 
розничной торговли, по нашей оценке, составил 2,7% 
против его увеличения на 7,7% в 2024 г. Высокий уровень 
процентных ставок прямо сдерживал потребительский 
спрос, поскольку это непосредственно уменьшало до-
ступность потребительского кредитования, и сдержива-
ло его косвенно через повышение склонности к сбере-
жению. Наиболее чувствительной к уровню процентных 
ставок по своей природе является инвестиционная 
деятельность, находящаяся в значительной зависимости 
от банковского кредитования. В 2025 г. это выразилось 
в полной остановке роста инвестиций в основной ка-
питал — их годовой объем, по нашей оценке, оказался 
практически таким же, как и в 2024 г., после его роста 
на 8,4% в 2004 г. и на 9,8% в 2023 г. По той же причине, а 
таже вследствие сокращения программ субсидирования 
ипотечных процентных ставок сократился за прошедший 
год ввод в действие жилых домов. По нашей оценке 
на 3% после снижения на 2,4% за предыдущий года. 
Напомним, что за период 2021–2023 гг. общая площадь 
введенного жилья выросла на 34,3%. 

Судя по поведению основных показателей экономи-
ческой активности в завершающей части прошлого года, 
российская экономика вошла в 2026 г. в довольно вялом 
состоянии, близким к стагнации. Однако ожидаемое 
продолжение политики денежного смягчения, пусть и 
реализуемое в осторожной мере, должно создать стиму-
лы для оживления динамики экономической активности 
и ее переходу к умеренному подъему в пределах 2–3% 
прироста ВВП, по нашей оценке.

Обобщающие оценки экономической активности

Выпуск товаров и услуг по базовым видам эконо-

мической деятельности. Выпуск товаров и услуг, 
охватывающий такие виды деятельности как сельское 
хозяйство, промышленность, строительство, транс-
порт и торговлю, в ноябре 2025  г. упал на 8,2% по 
сравнению с предыдущим месяцем, что является его 
максимальным подобным спадом в этом месяце, по 
крайней мере, за последние десять лет. Напомним, 
что за предыдущее пять лет он в среднем сокращался 
в ноябре на 4,7%. Этому предшествовал чрезвычайно 
сильный результат октября, который создал высокую 

базу сравнения. Таким образом, эти два экстремаль-
ных месячных изменения взаимно сбалансировали 
друг друга. Тем не менее наметившее месяцем ранее 
некоторое оживление в динамике данного обобщающе-
го показателя экономической активности нашло свое 
продолжение, хотя и в более слабой мере. Сезонно 
сглаженный уровень выпуска товаров и услуг, соглас-
но предварительной оценке Росстата, в ноябре вырос 
на 0,3% после его повышения на 0,2% в октябре и на 
0,1% в сентябре (по уточненным оценкам). Выпуск 
товаров и услуг за январь–ноябрь 2025  г. превышал 
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Промышленность

производственной активности по тенденции продол-
жает находиться в состоянии стабилизации, которое 
сложилось еще во II  квартале 2025  г. на отметке не-
значительно ниже своего максимума, приходящего на 
декабрь 2024 г. Объем производства в обрабатывающем 
секторе за январь–ноябрь 2025 г. на 2,6% превышал свое 
значение за такой же период предыдущего года, а его 
годовой прирост оценивается нами в 2,3%. В секторе 
обеспечения электроэнергией, газом и паром результат 
ноября подтвердил признаки снижение производства 
по тенденции, выявлявшиеся месяцем ранее. Причем, 
по предварительной оценке, это снижение заметно 
ускорилось — до 1% в ноябре с 0,3% в августе. Тем са-
мым сезонно сглаженный уровень производства здесь 
вернулся к отметке локального минимума, приходив-
шегося на конец 2024 г. Объем производства в данном 
секторе за январь–ноябрь 2025 г. уступал 1,7% своему 
соответствующему значению за предшествующий год, и 
примерно в том же размере оценивается нами его сни-
жение по итогам прошедшего года в целом. В секторе 
«водоснабжение; водоотведение, организация сбора 
и утилизации отходов, деятельность по ликвидации 
загрязнений» в ноябре появились признаки останов-
ки умеренной тенденции снижения, наблюдавшейся 
с начала 2025  г., в ходе которой сезонно сглаженный 
уровень производства здесь потерял около 3% и тем 
самым вернулся к отметкам двухлетней давности. Объ-
ем производства в данном секторе за январь–ноябрь 
2025 г. сложился в размере на 3,4% ниже своего соот-
ветствующего значения за предшествующий год. Как мы 
оцениваем, примерно таким же сложилось его снижение 
по итогам прошедшего года в целом.

Объем производства промышленной продукции в 
декабре, по нашей оценке, возрос на 15%. В январе 
ожидается его спад на 23%, а в феврале — сохранение 
уровня предыдущего месяца. Объем производства про-
мышленной продукции в марте, по нашему прогнозу, 
возрастет на 10%.

Оборот организаций добывающих, обрабатывающих 
производств, обеспечения электроэнергией, газом и 
паром, и водоснабжения в ноябре 2025 г. составил в дей-
ствующих ценах 12 282,7 млрд руб., что соответствует 
37,4% общего оборота организаций РФ. На организации 
обрабатывающих производств приходится 65,2% обще-
го оборота организаций разделов B, C, D и E ОКВЭД2. 
По сравнению с предыдущим месяцем наибольший рост 
оборота наблюдался в организациях обеспечения элект-
рической энергией, газом и паром; кондиционирования 
воздуха (+13,3%), а наибольший спад зафиксирован в 
организациях обрабатывающих производств (–7,1%). По 
сравнению с ноябрем 2024 г. наибольший рост оборота 
отмечался в организациях обеспечения электрической 
энергией, газом и паром; кондиционирования воздуха 
(+14,8%), а наибольший спад оборота — в организациях 
добычи полезных ископаемых (–13,3%).

Объем отгруженных товаров собственного произ-
водства, выполненных собственными силами работ, а 

Промышленное производство. Объем промышлен-
ного производства в ноябре 2025 г. сократился на 5,1% 
по сравнению с предыдущим месяцем, что является 
наибольшим его подобном спадом в этом месяце за 
всю историю измерения в рамках классификатора 
ОКВЭД2, т.е. с 2014  г. Такой слабый результат ноября 
свёл на нет предшествующий рекордный рост в октябре 
по сравнению с сентябрем. Ноябрьское значение базис-
ного индекса промышленного производства оказалось 
практически таким же, каким оно было бы при средних 
для этих месяцев изменениях в октябре и ноябре за 
предыдущие пять лет. В результате наметившиеся 
было признаки оживления в динамике промышленного 
производства не нашли своего подтверждения, и тем 
самым характер его поведения вернулся в состояние 
стабилизации. Сезонно сглаженный уровень промыш-
ленного производства, согласно обновленным оценкам 
Росстата, в ноябре остался неизменным практически 
на той же отметке, на которой он находился в течение 
пяти предшествующих месяцев. Более того, почти то 
же самое его месячное значение наблюдалось и в за-
вершающей части 2025 г. Иными словами, какой-либо 
тенденции в динамике промышленного производства 
не наблюдается в течение годового периода. Его объем 
за январь–ноябрь 2025 г. превышал свое соответствую-
щее значение за 2024 г. всего на 0,8%, а его прирост за 
прошедший год в целом оценивается нами в размере 
0,7%. При условии сохранения состояния стабилизации 
в динамике промышленного производства в первые 
месяцы начавшегося года превышение его объема за 
I  квартал над аналогичным прошлогодним значением 
составит примерно 2% на фоне слабого начала 2025 г. 

Изменение объема производства в секторе добычи 
полезных ископаемых за ноябрь по сравнению с октяб-
рем оказалось таким же, как и в среднем для этого ме-
сяца за предыдущие десять лет. Однако с учетом весьма 
высокого результата октября это привело к появлению 
признаков формирования умеренной позитивной тен-
денции в динамике производственной активности по 
данному сектору. Согласно предварительным оценкам 
Росстата, сезонно сглаженный уровень производства 
в добывающем секторе повысился в ноябре на 0,5% 
после его повышения на 0,7% в октябре и на 0,3% в 
сентябре. Всего за период с апреля, в течение которого 
выявляется текущий подъем, он поднялся на 2,5% и тем 
самым во многом компенсировал спад предыдущего 
года. Тем не менее, из-за низкого стартового уровня 
прошедшего года объем производства в добывающем 
секторе за январь–ноябрь 2025 г. уступал 1,5% своему 
соответствующему значению за 2024  г., и примерно 
такое же снижение, по нашей оценке, произошло и по 
итогам прошедшего года в целом. Результат ноября в 
секторе обрабатывающих производств оказался весьма 
слабым — здесь было зафиксировано наибольшее сни-
жение объема производства по сравнению с сентябрем 
за последние десять лет. Тем не менее характер его 
текущей динамики пока остается прежним  — уровень 

свое аналогичное значение за 2024  г. всего на 0,9%, 
а его годовой прирост мы оцениваем в размере 0,8%. 
Даже если исходить из того, что поведение выпуска 
товаров и услуг в первые месяцы начавшегося года 
будет характеризоваться состояниям стабилизации, 
его значение за I квартал 2026 г. сложится в размере 

на 2,5% выше, чем за такой же период 2025 г. на фоне 
слабого начала 2024 г.

Выпуск товаров и услуг в декабре, по нашей оценке, 
возрос на 17%. В январе ожидается его резкий спад на 
30%, а в феврале — повышение на 1,5%. Выпуск товаров 
и услуг в марте, по нашему прогнозу, вырастет на 13%.
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также услуг по добыче полезных ископаемых за  ноябрь 
составил (в действующих ценах) 2067,8 млрд руб., 
причем 64,7% объема продукции обеспечивает добыча 
нефти и природного газа. По сравнению с предыдущим 
месяцем объем отгруженной продукции этих органи-
заций уменьшился на 3,6%, а по сравнению с ноябрем 
2024 г. — на 27,4%.

Объем отгруженных товаров собственного произ-
водства, выполненных собственными силами работ и 
услуг обрабатывающих производств в ноябре 2025  г. 
составил в действующих ценах 7315,9 млрд руб., что на 
3,5% ниже, чем год назад. За рассматриваемый период 

наибольший прирост объема отгруженной продукции 
зафиксирован в организациях производства одежды 
(+30,7%). Самый глубокий спад этого показателя от-
мечен в организациях полиграфической деятельно-
сти и копирования носителей информации (–16,4%). 
Приоритетным по объему отгруженной продукции в 
разделе «Обрабатывающие производства» является 
производство пищевых продуктов, на долю которого 
приходится 15,8%, что в абсолютном выражении со-
ставляет 1156,9 млрд руб. В доминантную группу также 
входят производство кокса и нефтепродуктов (15,2%), 
металлургическое производство (13,1%), производство 

Таблица 1. Оборот организаций добывающих и обрабатывающих производств, 
обеспечения электроэнергией, газом и паром, и водоснабжения

Ноябрь 
2025, 

млрд руб.

В % к Январь–
ноябрь 

2025  
в % к 

январю— 
ноябрю 

2024

ноябрю 
2024 

октябрю 
2025

Добыча полезных ископаемых 2448,0 86,7 95,4 91,6

из нее:
добыча угля 172,3 96,6 104,9 96,9

добыча нефти и природного газа 1539,1 78,9 97,9 85,1

добыча металлических руд 365,9 118,9 81,6 125,0

добыча прочих полезных ископаемых 64,7 93,8 91,8 91,4

Обрабатывающие производства 8014,2 94,8 92,9 101,0

из них:
производство пищевых продуктов 1135,0 105,6 95,9 111,8

производство напитков 149,4 105,7 100,6 113,5

производство табачных изделий 30,9 101,1 89,5 113,5

производство текстильных изделий 53,4 100,0 98,0 105,6

производство одежды 79,3 127,3 101,8 111,6

производство кожи и изделий из кожи 11,6 99,1 80,6 120,3

обработка древесины и производство изделий из дерева и пробки, кроме мебели, 
производство изделий из соломки и материалов для плетения 96,8 105,1 96,8 103,4

производство бумаги и бумажных изделий 140,6 95,0 97,8 101,7

деятельность полиграфическая и копирование носителей информации 41,2 103,0 101,7 104,4

производство кокса и нефтепродуктов 1371,5 77,6 93,3 80,1

производство химических веществ и химических
продуктов 621,7 91,1 94,4 109,6

производство лекарственных средств и материалов, применяемых в медицинских целях 
и ветеринарии 180,9 108,9 96,1 115,3

производство резиновых и пластмассовых изделий 209,8 93,1 91,6 100,4

производство прочей неметаллической минеральной продукции 277,3 105,2 89,3 109,3

производство металлургическое 973,8 90,0 97,5 93,6

производство готовых металлических изделий, кроме машин и оборудования 685,1 99,4 83,4 114,3

производство компьютеров, электронных и оптических изделий 394,8 96,5 97,5 107,5

производство электрического оборудования 248,7 111,2 95,8 110,9

производство машин и оборудования, не включенных в другие группировки 297,4 107,1 100,9 114,7

производство автотранспортных средств, прицепов и полуприцепов 304,1 92,3 86,1 92,4

производство прочих транспортных средств и оборудования 380,6 104,4 74,6 126,5

производство мебели 65,3 116,8 103,5 114,8

производство прочих готовых изделий 59,7 113,5 97,2 119,9

Обеспечение электрической энергией, газом и паром; кондиционирование 
воздуха

1615,8 114,8 113,3 113,7

в том числе:
производство, передача и распределение электроэнергии 1137,5 118,0 109,4 115,3

производство и распределение газообразного топлива 237,1 106,2 120,2 110,5

производство, передача и распределение пара и горячей воды; кондиционирование 
воздуха 241,2 109,6 127,2 108,4

Водоснабжение; водоотведение, организация сбора и утилизации отходов, 
деятельность по ликвидации загрязнений

204,7 101,4 98,5 99,5
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готовых металлических изделий, кроме машин и обору-
дования (9,0%), производство химических веществ и хи-
мических продуктов (6,9%). Наименьший вклад в объем 
отгруженной продукции обрабатывающих производств 
традиционно принадлежит производству кожи и изделий 
из кожи — 0,2%, или 11,6 млрд руб. в абсолютном вы-
ражении. По сравнению с предыдущим месяцем объем 
отгруженной продукции организаций обрабатывающих 
производств  сократился на 7,5%. Наибольший его 
рост отмечался в организациях производства одежды 
(+6,0%), а наибольший спад объема зафиксирован в ор-
ганизациях производства прочих транспортных средств 
и оборудования (–19,4%).

В ноябре по сравнению с предыдущим месяцем 
объем выпуска по основным видам обрабатывающих 
производств сократился на 6,5%, причем по основным 
видам обрабатывающих производств преобладало сни-
жение объема выпуска. Наибольший прирост объема 
производства зафиксирован в организациях производ-
ства одежды (+2,4%). Наибольший спад выпуска отмечен 
в организациях производства прочих транспортных 
средств и оборудования  (–21,4%) По сравнению с но-
ябрем 2024  г. в целом по разделу «Обрабатывающие 
производства» снижение объема выпуска составило 
1,0%. Наибольший прирост выпуска наблюдался в ор-
ганизациях производства табачных изделий (+21,1%), 
а самым значительным было снижение выпуска в ор-
ганизациях производства автотранспортных средств, 
прицепов и полуприцепов (–35,3%).

Объем отгруженных товаров собственного произ-
водства, выполненных собственными силами работ и 
услуг по обеспечению электроэнергией, газом и паром 
составил в ноябре в действующих ценах 918,1 млрд руб., 
что на 15,4% выше, чем год назад. Приоритетными по 
объему отгруженной продукции в разделе D ОКВЭД2 
являются производство, передача и распределение 
электроэнергии, на долю которых приходится 66,8%, что 
соответствует 613,3 млрд руб. в абсолютном выражении.

Доля электроэнергии, произведенной тепловыми 
электростанциями, в общей выработке электроэнергии 
увеличилась с 63,6% в январе–ноябре 2024 г. до 63,8% 
в аналогичном периоде 2025 г., атомными электростан-
циями — с 17,7% до 18,4%, гидроэлектростанциями — 
уменьшилась с 18,0% до 17,1%, соответственно. В целом 
по виду деятельности «Обеспечение электрической 
энергией, газом и паром; кондиционирование возду-
ха» объем производства сократился по сравнению с 
ноябрем 2024 г. на 3,4%, а по сравнению с предыдущим 
месяцем увеличился на 7,6%.

В ноябре объем производства по виду деятельности 
«Водоснабжение; водоотведение, организация сбора 
и утилизации отходов, деятельность по ликвидации 
загрязнений» снизился на 2,3% по сравнению с анало-
гичным периодом 2024 г., а по сравнению с предыдущим 
месяцем сократился на 1,0%.

Опрос руководителей организаций по добыче нефти 
и природного газа показал, что индекс предпринима-
тельской уверенности в декабре 2025  г. снизился по 
сравнению с ноябрем и составил (–9%). Индекс пред-
принимательской уверенности организаций по добыче 
металлических руд вырос по сравнению с ноябрем и 
составил (–4%). Воздействие структурного фактора 
привело к тому, что в декабре в целом по разделу «До-
быча полезных ископаемых» значение этого показателя 
составило (–4%). 

По результатам опроса руководителей организаций 
обрабатывающих производств в декабре наилучшее 
состояние деловой активности зафиксировано в органи-

зациях производства лекарственных средств и материа-
лов, применяемых в медицинских целях и ветеринарии. 
В 17 видах деятельности обрабатывающих производств 
отмечалось снижение индекса предпринимательской 
уверенности, в 5 видах деятельности — рост и в 2 видах 
деятельности обрабатывающих производств этот пока-
затель остался без изменений. Самым значительным 
было снижение индекса предпринимательской уверен-
ности в организациях полиграфической деятельности и 
копирования носителей информации с (+5%) до (–3%). 
Наибольший прирост индекса предпринимательской 
уверенности наблюдался в организациях производства 
напитков, с (–3%) до (+6%). Однако под воздействием 
структурного фактора индекс предпринимательской 
уверенности обрабатывающих производств в декабре 
составил (0%).

Декабрьский опрос руководителей организаций 
обеспечения электрической энергией, газом и паром 
показал, что индекс предпринимательской уверенно-
сти в декабре 2025 г. вырос по сравнению с ноябрем и 
составил (–4%).
Финансовая деятельность организаций промыш-

ленности. В   январе–октябре 2025  г. сальдированный 
финансовый результат (прибыль минус убыток) орга-
низаций добывающих, обрабатывающих производств, 
обеспечения электроэнергией, газом и паром, и водо-
снабжения в действующих ценах составил 11 705,7 млрд 
руб. По сравнению  с аналогичным периодом 2024  г. 
наибольший рост прибыли наблюдался в организациях 
вида деятельности «Обеспечение электрической энер-
гией, газом и паром; кондиционирование воздуха». По 
разделу «Обеспечение электрической энергией, газом и 
паром; кондиционирование воздуха» 45,7% прибыльных 
организаций получили прибыль в размере 1649,8 млрд 
руб. и 54,3% убыточных организаций — убыток на сум-
му 236,3 млрд руб. По сравнению с январем–октябрем 
2024  г. сальдированный финансовый результат орга-
низаций обеспечения электрической энергией, газом 
и паром; кондиционирования воздуха вырос на 46,6%. 
По разделу «Обрабатывающие производства» 75,8% 
прибыльных организаций получили прибыль в размере 
8180,3 млрд руб. и 24,2% убыточных организаций  — 
убыток на сумму 1298,3 млрд руб. По сравнению с ян-
варем–октябрем 2024 г. сальдированный финансовый 
результат организаций обрабатывающих производств 
сократился на 9,6%. В организациях вида деятельности 
«Водоснабжение; водоотведение, организация сбора 
и утилизации отходов, деятельность по ликвидации 
загрязнений» снижение финансового результата сос-
тавило 24,3%, причем 47,1% прибыльных организаций 
получили прибыль в размере 106,7 млрд руб. и 52,9% 
убыточных организаций — убыток на сумму 44,4 млрд 
руб. За рассматриваемый период в организациях вида 
деятельности «Добыча полезных ископаемых» сальди-
рованный финансовый результат уменьшился на 41,8%, 
причем 61,3% прибыльных организаций получили при-
быль в размере 4388,0 млрд руб. и 38,7% убыточных 
организаций — убыток на сумму 1040,1 млрд руб. 

В структуре суммарной прибыли, полученной орга-
низациями добывающих производств в январе–октябре 
2025  г., приоритетное значение имеет добыча нефти 
и природного газа: 52,5% прибыльных организаций 
обес печили 62,8% общей суммы прибыли раздела «До-
быча полезных ископаемых». В этот период показатель 
сальдированный финансовый результат организаций по 
добыче угля составил (–327,9) млрд руб.

Доля прибыльных организаций обрабатывающих 
производств в январе–октябре 2025  г. была наиболее 
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велика в производстве резиновых и пластмассовых 
изделий  — 84,5%. В структуре суммарной прибыли, 
полученной организациями раздела «Обрабатывающие 
производства», приоритетное значение имеет произ-
водство химических веществ и химических продуктов 
(17,5% общей суммы прибыли раздела C ОКВЭД2). 
Доля убыточных предприятий была наиболее велика в  
обработке древесины и производстве изделий из дере-
ва и пробки, кроме мебели, производстве изделий из 
соломки и материалов для плетения — 46,7%. В целом 
в обработке древесины и производстве изделий из де-
рева и пробки, кроме мебели, производстве изделий из 
соломки и материалов для плетения в рассматриваемый 
период зафиксирован отрицательный сальдированный 
финансовый результат — (–0,8) млрд руб. Приоритет-
ный вклад в общую сумму убытка организаций раздела 
«Обрабатывающие производства» принадлежит ме-
таллургическому производству (19,4% общего убытка 
организаций раздела). 

По разделу «Обеспечение электрической энергией, 
газом и паром; кондиционирование воздуха» доля при-
быльных организаций в январе–октябре 2025  г. была 
наиболее велика в производстве, передаче и распре-
делении электроэнергии — 78,0%. Самый значительный 
вклад в суммарную прибыль раздела обеспечивают 
организации производства, передачи и распределения 
электроэнергии (92,0%),

На конец октября 2025  г. основной вклад в объем 
просроченной задолженности по кредитам банков и 
займам принадлежит организациям добывающих и об-
рабатывающих производств: 16,1% и 15,0% от общего 
объема задолженности в целом по РФ, соответственно. 
Основной вклад в объем задолженности организаций 
добывающих производств финансовому сектору при-
надлежит добыче нефти и природного газа  — 46,5%. 
Наибольшая часть просроченной задолженности орга-
низаций обрабатывающих производств финансовому 
сектору приходится на организации производства 
готовых металлических изделий, кроме машин и обо-
рудования — 20,7% от общего объема задолженности 
раздела «Обрабатывающие производства». Просро-
ченная задолженность по кредитам банков и займам 
организаций обеспечения электрической энергией, 
газом и паром составляет 4,1%. Наибольшая часть 
просроченной задолженности финансовому сектору 
приходится на организации производства, передачи 
и распределения электроэнергии  — 58,3% от общего 
объема задолженности раздела D ОКВЭД2. Просро-
ченная задолженность по кредитам банков и займам 
организаций водоснабжения; водоотведения, органи-
зации сбора и утилизации отходов, деятельности по 
ликвидации загрязнений составляет 0,3% от общего 
объема задолженности в целом по РФ.

В структуре просроченной кредиторской задол-
женности на конец октября 2025  г. основной объем 
приходился на организации обрабатывающих про-
изводств  — 37,2% от общего размера просроченной 
задолженности в целом по РФ. В общей сумме кре-
диторской задолженности организаций раздела C 
ОКВЭД2 71,5% составила задолженность поставщикам, 
0,3% — задолженность в бюджеты всех уровней, 0,1% — 

задолженность по платежам в государственные внебюд-
жетные фонды. Из 1094 организаций обрабатывающих 
производств, имеющих просроченную кредиторскую 
задолженность, 111 организаций (10,1%) относится к 
производству готовых металлических изделий, кроме 
машин и оборудования. Просроченная кредиторская 
задолженность этих организаций составляет 9,0% от 
общей суммы показателя по разделу «Обрабатываю-
щие производства». На организации по обеспечению 
электрической энергией, газом и паром приходится 
12,3% от общего размера просроченной кредиторской 
задолженности в целом по РФ, причем задолженность 
поставщикам составляет 78,2%. Наибольшая доля 
просроченной кредиторской задолженности раздела 
D ОКВЭД2 принадлежит организациям производства 
и распределения газообразного топлива — 40,7%, что 
в абсолютном выражении составляет 312,1 млрд руб. 
На организации добывающих производств приходится 
10,8%  от общего размера просроченной кредиторской 
задолженности в целом по РФ. Наибольшая доля прос-
роченной кредиторской задолженности принадлежит 
организациям добычи нефти и природного газа — 42,2%, 
что в абсолютном выражении составляет 282,5 млрд 
руб. На организации раздела «Водоснабжение; водо-
отведение, организация сбора и утилизации отходов, 
деятельность по ликвидации загрязнений» приходится 
1,2% от общего размера просроченной кредиторской 
задолженности в целом по РФ.

На конец октября 2025 г. основной объем в структуре 
просроченной дебиторской задолженности организаций 
РФ приходился на организации обрабатывающих про-
изводств. Просроченная дебиторская задолженность 
организаций обрабатывающих производств составляет 
32,2% от общей суммы, (при этом задолженность по-
купателей — 53,8%). Наибольшая часть просроченной 
дебиторской задолженности организаций обраба-
тывающих производств принадлежит организациям 
производства кокса и нефтепродуктов — 39,7%, что в 
абсолютном выражении составляет 987,6 млрд руб. Из 
3387 организаций обрабатывающих производств, име-
ющих просроченную дебиторскую задолженность, 433 
организации (12,8%) — это организации производства 
пищевых продуктов. Просроченная дебиторская задол-
женность этих организаций составляет 1,7% от общей 
суммы показателя по разделу «Обрабатывающие про-
изводства». Просроченная дебиторская задолженность 
организаций по добыче полезных ископаемых составля-
ет 9,5% от общего объема показателя по РФ, задолжен-
ность покупателей — 87,3%. Самый значительный вклад 
в объем просроченной дебиторской задолженности ор-
ганизаций добывающих производств обеспечивают ор-
ганизации по добыче нефти и природного газа — 47,2%, 
что в абсолютном выражении составляет 346,0  млрд 
руб. Просроченная дебиторская задолженность орга-
низаций обеспечения электрической энергией, газом 
и паром составляет 6,5% от общего объема показателя 
по РФ, где задолженность покупателей  — 80,2%. На 
организации раздела «Водоснабжение; водоотведение, 
организация сбора и утилизации отходов, деятельность 
по ликвидации загрязнений» приходится 1,4% просро-
ченной дебиторской задолженности организаций РФ. 
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Инвестиционные процессы

Т аблица 2. Динамика объема работ, выполненных 
по виду деятельности «Строительство»

Млрд руб.

В % к
соответствующему

периоду предыдущего 
года

предыдущему
периоду

2024 
Январь 735,2 101,9 34,0
Февраль 820,0 101,8 110,9
Март 1052,5 101,6 128,2
Апрель 1162,3 102,9 109,6
Май 1267,4 105,2 108,3
Июнь 1450,0 101,0 113,5
Июль 1451,3 100,5 100,0
Август 1521,5 100,1 102,7
Сентябрь 1608,1 100,0 105,1
Октябрь 1580,3 100,1 98,0
Ноябрь 1604,4 100,5 99,9
Декабрь 2490,1 107,5 154,2

2025 

Январь 856,6 107,4 34,0
Февраль 997,2 111,9 115,5
Март 1 174,8 102,6 117,5
Апрель 1 361,5 107,9 115,3
Май 1 376,5 100,1 100,4
Июнь 1 568,9 100,0 113,4
Июль 1 641,3 103,3 104,0
Август 1 640,6 100,1 99,5
Сентябрь 1 735,3 100,2 105,2
Октябрь 1 753,0 102,3 100,6
Ноябрь 1 722,5 100,1 97,7

 Строительство. Объем строительного производства в 
ноябре 2025 г. снизился на 2,3% по сравнению с октяб-
рем, что вполне отвечает условиям сохранения преж-
него вялого характера его поведения, сложившегося с 
середины года после спада в I полугодии. По предвари-
тельной оценке Росстата, сезонно сглаженный уровень 
строительного производства в ноябре остался неиз-
менным, после повышения на 0,2% в октябре и на 0,3% 
в сентябре (по уточненным оценкам). С учетом крат-
ковременного, но активного, подъема строительного 
производства зимой 2024 г. и последующего несколько 
более продолжительного падения, но с меньшей ско-
ростью, его уровень по тенденции оказался примерно 
на отметках годичной давности. Следует полагать, что 
переход к смягчению денежной политики, произошед-
ший в начале лета 2025 г., сказался на остановке спада 
строительной активности, и вполне возможно вызовет 
оживление в ее динамике в ближайшей перспективе. 
Объем строительного производства за январь–ноябрь 
2025 г. на 2,7% превышал свое значения за аналогичный 
период 2024 г., а его прирост за прошедший год в целом 
оценивается нами в размере около 2,2% (против 2,1% 
прирост за предыдущий год) на фоне сильного текущего 
подъема в конце 2024  г. Примерно таким же  — около 
2%  — ожидается и его превышение уровня 2025  г. по 
итогам I квартала начавшегося года. 

Объем строительного производства в декабре, по 
нашей оценке, возрос на 53%. В январе ожидается его 
сильный сезонный спад на 65,5%, а в феврале — вос-
становительный рост на 12%. Объем строительного 
производства в марте продолжит свой восстановитель-
ный подъем приростом, который, по нашему прогнозу, 
составит 24%. 

Аграрно-продовольственная сфера

Сельскохозяйственное производство. Объем про-
изводства продукции сельского хозяйства всех сель-
хозпроизводителей (сельхозорганизации, крестьянские/
фермерские хозяйства, хозяйства населения) в ноябре 
2025 г. в действующих ценах, по предварительной оценке 
Росстата, составил 695,0 млрд руб. в январе–ноябре — 
10 490,2 млрд руб.

Таблица 3. Динамика производства 
продукции сельского хозяйства

В % к

соответствующему периоду 
предыдущего года

предыдущему 
периоду

Ноябрь 2024 94,6 144,6

Ноябрь 2025 120,1 50,1

В 2025 г., по предварительным данным Росстата, в 
хозяйствах всех категорий (сельхозорганизации, фер-
меры, население) было намолочено 139,4 млн т зерна в 
весе после доработки, 17,0 млн т семян подсолнечника, 
накопано 43,6 млн т сахарной свеклы, 19,5 млн т карто-
феля, собрано 13,8 млн т овощей. В этом году зерна было 
намолочено на 10,7% больше, чем в предыдущем году, 
семян подсолнечника получено больше на 0,6%, сахарной 

свеклы — меньше на 3,3%. Сбор картофеля увеличился 
на 9,4%, овощей — уменьшился на 0,9%.

Как и в предыдущие годы, основная доля зерна 
(69,5%), сахарной свеклы (89,2%) и подсолнечника 
(58,8%) была выращена в сельхозорганизациях; картофе-
ля (56,6%) и овощей (47,0%) — в хозяйствах населения. 
В крестьянских (фермерских) хозяйствах собрано 29,3% 
от общего сбора зерна, семян подсолнечника — 40,8%, 
сахарной свеклы — 10,8%, картофеля — 17,0%, овощей — 
24,0%.

Под урожай будущего года озимые на зерно в сельхо-
зорганизациях на 1 декабря 2025 г. посеяны на площади 
10,9 млн га, что на 2,8% меньше, чем в предыдущем году. 
Зябь вспахана на 16,8 млн га против 18,4 млн га на эту же 
дату в 2024 г.

На конец ноября 2025 г. поголовье крупного рогато-
го скота в хозяйствах всех сельхозпроизводителей, по 
расчетам, составляло 16,1 млн голов (на 3,0% меньше 
по сравнению с соответствующей датой предыдущего 
года), из него коров — 7,1 млн (на 3,4% меньше), сви-
ней — 28,7 млн (на 2,1% больше), овец и коз — 18,6 млн 
голов (на 5,7% меньше).

В структуре поголовья скота на хозяйства населения 
приходилось 36,9% поголовья крупного рогатого скота, 
4,9% свиней, 43,5% овец и коз (на конец ноября 2024 г. — 
37,7%, 5,6%, 44,6%, соответственно).
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Таблица 4. Динамика поголовья скота в хозяйствах всех категорий на конец месяца, в %

Крупный рогатый скот Из него коровы Свиньи Овцы и козы

к соответ-
ствующей 

дате преды-
дущего года

к соответ-
ствующей 
дате пре-
дыдущего 

месяца

к соответ-
ствующей 

дате преды-
дущего года

к соответ-
ствующей 
дате пре-
дыдущего 

месяца

к соответ-
ствующей 

дате преды-
дущего года

к соответ-
ствующей 
дате пре-
дыдущего 

месяца

к соответ-
ствующей 

дате преды-
дущего года

к соответ-
ствующей 
дате пре-
дыдущего 

месяца

Ноябрь 2024 95,7 98,5 96,8 99,3 98,6 98,4 95,2 97,6

Ноябрь 2025 97,0 98,6 96,6 99,4 102,1 98,7 94,3 97,8

Таблица 5. Производство основных видов продукции животноводства в хозяйствах всех категорий

Ноябрь 
2025, 
млн т

В % к Январь–ноябрь 2025 
в % к 

январю–ноябрю 
2024

Справочно

ноябрю 
2024

октябрю 
2025

ноябрь 2024 в % к ноябрь 2024 
в % кноябрю 2023 ноябрю 2023 

Скот и птица на убой
(в живом весе) 1,7 100,1 107,0 100,2 1,7 100,1 107,0

Молоко 2,6 103,2 95,1 100,6 2,6 103,2 95,1
Яйца, млрд штук 3,9 104,5 95,1 104,5 3,9 104,5 95,1

Таблица 6. Производство основных видов скота и птицы на убой сельскохозяйственными организациями

Ноябрь 2025
Январь–

ноябрь 2025 
в % к январю–
ноябрю 2024

Справочно 
январь–
ноябрь 

2024 в % 
к январю– 

ноябрю 2023

тыс. т

в % к доля производства 
отдельных видов скота 

и птицы в общем объеме 
производства скота и 

птицы на убой, %

ноябрю 
2024

октябрю 
2025 

 Скот и птица на убой (в живом весе) 1 159,2 101,6 96,1 100 101,2 103,8
из них: 
крупный рогатый скот 88,1 94,3 92,4 7,6 96,0 105,6
Свиньи 497,5 102,0 95,4 42,9 100,5 105,1
Птица 566,8 102,6 96,9 48,9 102,7 102,4

В сельскохозяйственных организациях на конец нояб-
ря 2025 г. по сравнению с соответствующей датой 2024 г. 
поголовье крупного рогатого скота сократилось на 0,5%, 
коров — на 1,2%, овец и коз — на 7,4%, поголовье свиней 
выросло на 2,9%, птицы — на 1,5%.

В январе–ноябре 2025 г. в хозяйствах всех катего-
рий, по расчетам, произведено скота и птицы на убой 
(в живом весе) 15,1 млн т, молока — 31,5 млн т, яиц — 
44,5 млрд штук.

В сельскохозяйственных организациях в ноябре 
2025  г. по сравнению с аналогичным периодом 2024  г. 
производство скота и птицы на убой (в живом весе) вы-
росло на 1,6% (в ноябре 2024 г. по сравнению с ноябрем 

2023 г. — снизилось на 1,7%), молока — на 6,6% (увели-
чилось на 2,1%), яиц — на 5,8% (на 4,0%).

В сельскохозяйственных организациях (кроме 
субъектов малого предпринимательства) надои мо-
лока на 1  корову в январе–ноябре 2025  г. составили 
8652 кг против 8302 кг в аналогичный период 2024 г., 
яйценоскость кур-несушек — 289 штук яиц против 288 
штук год назад.

В январе–ноябре 2025 г. в структуре производства 
скота и птицы на убой (в живом весе) отмечалось уве-
личение удельного веса производства птицы на убой по 
сравнению с соответствующим периодом предыдущего 
года.

Таблица 7. Наличие кормов в сельскохозяйственных организациях на 1 декабря

2025
Справочно

2024 2023
Наличие кормов, млн т кормовых единиц 17,7 16,6 15,6
в том числе концентрированных 5,3 5,5 5,2
в расчете на 1 условную голову скота, ц корм. единиц 8,3 7,9 7,5

Таблица 8. Объем реализации сельскохозяйственных продуктов сельскохозяйственными организациями

Ноябрь 2025, 
млн т

В % к
Январь– 

ноябрь 2025 
в % к январю–
ноябрю 2024 

Справочно

ноябрю 
2024

октябрю 
2025

ноябрь 2024 в % к январь– 
ноябрь 2024 

в % к январю– 
ноябрю 2023

ноябрю 
2023 

ноябрю 
2023 

Зерно 8,1 112,9 87,1 87,2 92,4 80,5 104,9
Скот и птица 1,2 101,1 96,6 100,9 100,2 95,9 103,6
Молоко 1,7 107,5 99,0 104,6 102,4 97,7 103,3
Яйца, млрд штук 3,1 107,1 95,4 106,7 101,1 96,9 98,2
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К началу декабря 2025 г. обеспеченность скота кор-
мами в расчете на 1 условную голову скота в сельхозор-
ганизациях была на 4,6% выше, чем год назад. 

В январе–ноябре 2025  г. по сравнению с соот-
ветствующим периодом предыдущего года возросла 

продажа сельхозорганизациями основных видов про-
дукции животноводства. За этот период реализовано 
по всем каналам 62,7 млн т зерна, 12,7 млн т скота и 
птицы (в живом весе), 19,2 млн т молока, 32,8 млрд 
штук яиц.

Государственные финансы

Консолидированный бюджет. По итогам января–
октября 2025  г. консолидированный (расширенный) 
бюджет России был исполнен с дефицитом в размере 
4227,1 млрд руб. За октябрь отрицательное сальдо бюд-
жета увеличилось на 447,6 млрд руб. Основную роль в 
этом процессе играет федеральный бюджет — за этот 
месяц его дефицит возрос на 471,7 млрд руб. Увеличился 
также и дефицит системы государственных внебюджет-
ных фондов — на 229,0 млрд руб. В то же время сальдо 
консолидированных бюджетов субъектов РФ в октябре 
сменило знак и стало положительным. В октябре доходы 
региональных бюджетов оказались больше их расходов 
на 243,8 млрд руб. Сальдо системы государственных 
территориальных внебюджетных фондов сохранило по-
ложительные значения и возросло за месяц на 9,3 млрд 
руб. Таким образом, по итогам января–октября 2025  г. 
с дефицитом были исполнены федеральный бюджет и 
бюджеты государственных внебюджетных фондов, в то 
время как сальдо бюджетов субфедерального уровня 
(консолидированных бюджетов субъектов РФ и госу-
дарственных территориальных внебюджетных фондов) 
осталось положительным.

Доходы консолидированного бюджета РФ по состоя-
нию на 1 ноября 2025 г. составили 65 155,3 млрд руб., что 
выше значений аналогичного периода 2024 г. на 6,3% или 
на 3600,7 млрд руб. В реальном исчислении общая сумма 
доходов бюджетной системы по итогам десяти месяцев 
2025 г. составила всего 97,3% по уровням аналогичного 
периода 2024 г. 

На протяжении десяти месяцев 2025 г. сохраняется 
разнонаправленная динамика доходов консолидирован-
ного бюджета, связанных с внешнеэкономической дея-
тельностью и мировыми рынками, и доходов, связанных 
с внутрихозяйственной активностью. Если первые имеют 
выраженную тенденцию к сокращению, то вторые  — 
растут. Так, доходы консолидированного бюджета от 
налога на прибыль организаций по сравнению с пока-

зателями десяти месяцев 2024 г. увеличились на 17,1%, 
или на 1120,0 млрд руб. (+7,2% в реальном исчислении). 
Поступления НДФЛ превысили значения января–октя-
бря 2024 г. на 17,4%, или на 1073,0 млрд руб. (+7,5% с 
учетом темпов инфляции). Такая динамика поступлений 
подоходных налогов в значительной мере связана с по-
вышением ставок этих двух налогов в 2025 г. и переходом 
к прогрессии в налогообложения доходов физических 
лиц. Опережающая инфляцию динамика среднемесячной 
начисленной заработной платы — 104,7% с поправкой 
на темпы инфляции за десять месяцев 2025 г. — также 
сказывается на доходах бюджета от НДФЛ. 

Вслед за ростом заработной платы увеличиваются и 
поступления страховых взносов на обязательное соци-
альное страхование. По итогам января–октября 2025 г. 
показатели аналогичного периода 2024  г. оказались 
превышены на 14,9%, или на 1701,6 млрд руб. С учетом 
темпов инфляции это превышение составило 5,2%.

Выраженно возросли и поступления НДС по реализа-
ции на территории РФ. По состоянию на 1 ноября 2025 г. 
значения аналогичного периода предшествующего года 
оказались превышены на 16,6%, или на 1156,1 млрд руб. 
С учетом инфляции прирост доходов от этого налога 
составил 6,8%. В то же время поступления НДС при 
импорте товаров на территорию страны оказались ниже 
показателей 2024  г. даже по номинальным значениям 
и составили всего 87,5% от их уровня (с учетом темпов 
инфляции — 80,1%). Таким образом, по общей сумме до-
ходы от НДС превысили значения десяти месяцев 2024 г. 
на 6,2% (составили 97,3% значений предшествующего 
года в реальном исчислении).

Обращает на себя внимание существенное увеличе-
ние доходов бюджета от акцизов. По сравнению с итогами 
первых десяти месяцев 2024 г. эта категория поступлений 
увеличилась на 1387,7 млрд руб. Из них 1032,3 млрд руб. 
обеспечило сокращение суммы обратного акциза на не-
фтяное сырье, передаваемое на переработку. Сумма об-

Рисунок 2. Доходы консолидированного бюджета России в январе–октябре 2024–2025 гг.
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Рисунок 3. Доходы федерального бюджета, январь–октябрь 2024–2025 гг.
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Источник: Минфин России.

ратного акциза сократилась на 33,7% — с (–3060,6) млрд 
руб. по итогам октября 2024 г. до (–2028,3) млрд руб. в 
аналогичном периоде 2025  г. В то же время по итогам 
рассматриваемого периода имел место выраженный 
рост поступлений иных видов акцизов — они возросли 
на 16,8%, или на 355,4 млрд руб. Необходимо отметить, 
что так же как и в случае с НДС при импорте, акцизы при 
импорте сократились на 32,9%, или на 44,1 млрд руб.

Некоторый рост поступлений по сравнению с пока-
зателями 2024 г. в январе–октябре 2025 г. наблюдался по 
налогам на совокупный доход и налогам на имущество. Но 
если первая группа налогов обеспечила незначительный 
реальный прирост доходов (+1,6%, или 155,8 млрд руб.), 
то поимущественные налоги росли лишь номинально 
(+6,1%, или на 99,0 млрд руб.)

Существенное падение в январе–октябре 2025  г. 
наблюдалось по группе налогов, сборов и регулярных 
платежей за пользование природными ресурсами. По 
состоянию на 1 ноября 2025 г. данная совокупность до-
ходов составила лишь 76,2% сумм 2024 г. и снизилась 
на 3012,9 млрд руб. Основной объем потерь приходится 
на НДПИ — (–2575,8) млрд руб. по общей сумме, в том 
числе при добыче нефти (–2181,7) млрд руб. Сократились 
и поступления налога на дополнительный доход от добычи 
углеводородного сырья. Они составили всего 78,7% сумм 
2024 г., снизившись на 436,7 млрд руб. Такая динамика 
этих поступлений в значительной мере определялась 
уровнем цен на мировых сырьевых рынках, влиянием 
санкций, а также укреплением рубля.

Выраженно сократились и доходы от внешнеэконо-
мической деятельности. По итогам рассматриваемого 
периода они составили 77,8% от уровня 2024 г. Общая 
сумма потерь этих доходов превысила 443,4 млрд руб. 
Основные потери имели место по таможенным пошли-
нам, которые составили лишь 52,2% прошлогодних, 
а также по доходам в соответствии с соглашениями в 
рамках ЕАЭС (85,2% прошлогодних).

По состоянию на 1 ноября 2025 г. расходы консоли-
дированного бюджета страны составили 65 155,3 млрд 
руб. и превысили значения аналогичного периода 2024 г. 
на 18,8%, или на 10 325,3 млрд руб. С учетом темпов ин-
фляции расходы превзошли объемы предшествующего 
года на 8,8%. Превышение месячных значений 2024 г. 
наблюдалось на протяжении всех десяти месяцев 2025 г. 
(см. Рис. 2). Но если в I квартале месячные значения рас-
ходов в среднем были превышены на 23,6%, а по итогам 
I полугодия — на 20,2%, то по итогам десяти месяцев 
превышение месячных расходов составило уже 19,0%.

 Федеральный бюджет. По итогам января–октября 
2025  г. доходы федерального бюджета сложились в 
сумме 29  939,5 млрд руб. и оказались выше значений 
предшествующего года на 260,7 млрд руб., или на 0,9%. 
В реальном исчислении общая сумма поступлений сос-
тавила всего 92,4% сумм аналогичного периода 2024 г.

По итогам рассматриваемого временного интер-
вала позитивная динамика имела место только по 
ненефтегазовым доходам, связанным с внутренним 
производством (см. Рис. 3). Только данная совокупность 
доходов увеличилась по сравнению с показателями ян-
варя–октября 2024 г. Прирост их поступлений составил 
3054,3 млрд руб., или 30,3%. Именно в составе данной 
группы доходов учитываются поступления НДС по реали-
зации на территории страны, а также налога на прибыль 
организаций и НДФЛ, подлежащие зачислению в феде-
ральный бюджет. Ненефтегазовые доходы, связанные 
с импортом, по итогам десяти месяцев 2025  г. соста-
вили всего 86,6% сумм аналогичного периода 2024  г. 
и сократились на 673,3 млрд руб. Снизились и прочие 
ненефтегазовые доходы федерального бюджета — на 
1,6%, или на 79,2 млрд руб.

Нефтегазовые доходы федерального бюджета по 
итогам октября 2025 г. составили всего 78,6% от пока-
зателя аналогичного периода 2024  г. и сократились на 
2041,1 млрд руб.

По состоянию на 1 ноября 2025 г. доходы федерально-
го бюджета составили 77,8% от прогнозируемого объема, 
утвержденного Федеральным законом «О федеральном 
бюджете на 2025 г. и плановый период 2026 и 2027 гг.» от 
30.11.2024 № 419-ФЗ (в ред. от 24.06.2025). Напомним, 
что в 2025 г. неоднократно вносились изменения в Закон 
о федеральном бюджете. Исполнение бюджета по дохо-
дам относительно первоначальной редакции закона от 
30.11.2024 г. составило лишь 74,3%.

По состоянию на 1 ноября 2025 г. расходы федераль-
ного бюджета составили 33 881,8 млрд руб. и превысили 
итоговые показатели десяти месяцев 2024 г. на 14,6%, или 
на 4327,2 млрд руб. С учетом темпов инфляции расходы 
федерального бюджета увеличились на 5,0%. Факти-
ческое исполнение Закона о федеральном бюджете на 
2025 г. на 1 ноября 2025 г. составило 78,8% установленных 
на год значений (уточненной бюджетной росписи). 

По итогам января–октября 2025 г. федеральный бюд-
жет был исполнен с дефицитом в размере 3942,3 млрд 
руб., что составляет 87,9% утвержденного на год значе-
ния этого показателя. На протяжении десяти месяцев 
2025 г. дефицит федерального бюджета финансировался 
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главным образом за счет облигационных займов. Общая 
сумма размещения государственных ценных бумаг за 
этот период составила 4327,4 млрд руб., а в бюджет было 
привлечено 3361,5 млрд руб. Таким образом, бюджетная 
эффективность заимствований составила 77,7%. 
Консолидированные бюджеты субъектов РФ. По ито-
гам десяти месяцев 2025 г. доходы консолидированных 
бюджетов субъектов РФ сложились в сумме 20 861,1 млрд 
руб. и превысили показатели аналогичного периода 
2024 г. на 8,1%, или на 1568,2 млрд руб. С учетом темпов 
инфляции доходы региональных бюджетов составили 
всего 99,0% сумм аналогичного периода 2024 г. Динами-
ка собственных доходов и безвозмездных поступлений 
из федерального бюджета в рамках рассматриваемого 
временного интервала была однонаправленной — рос-
ли поступления и тех и других. По сравнению с итогами 

десяти месяцев 2024 г. собственные доходы увеличились 
на 7,0% (+1161,0 млрд руб.), что не компенсирует их ин-
фляционного обесценения. Безвозмездные поступления 
росли более быстрыми темпами — они увеличились на 
15,3%, или на 407,2 млрд руб.

По состоянию на 1 ноября 2025  г. расходы кон-
солидированных бюджетов субъектов РФ составили 
20 735,4 млрд руб., что выше значений на аналогичную 
дату 2024 г. на 17,6%, или на 3109,4 млрд руб. В реальном 
исчислении финансирование расходов за счет регио-
нальных бюджетов увеличились на 7,7%. Исполнение 
консолидированных бюджетов субъектов РФ по итогам 
десяти месяцев года составило 71,9% годовых назначе-
ний, установленных законами и иными нормативными 
правовыми актами субъектов РФ и муниципальных об-
разований о соответствующих бюджетах.

Денежно-кредитная политика

Денежное обращение. Процесс денежного расширения 
в ноябре 2025 г. продолжил демонстрировать некоторое 
оживление в своей текущей динамике, наметившееся 
месяцем ранее. Объем денежного агрегата М2, за этот 
месяц вырос на 1,3% до 124  721,6 млрд руб., что, по 
предварительной оценке Росстата, дало повышение 
его сезонно сглаженного уровня за ноябрь на 1,2%. 
Напомним, что в августе–сентябре скорость увеличе-
ния М2 по тенденции замедлилась до 0,8% в месяц. За 
2025 г. в целом прирост объема денежного агрегата М2 
оценивается нами в размере 12,7%, что соответствует 
среднемесячному темпу в 1%, против роста на 19,2%, 
или почти 1,5% в среднем за месяц год назад. Данное 
замедление роста общего количества денег в экономике 
в годовом измерении очевидно стало следствием уже-
сточения денежной политики. Если за 2024  г. средний 
уровень ключевой процентной ставки составлял 17,5%, 
то за 2025 г. он сложился в размере 19,2%. Кроме того, 
жесткая денежная политика сдерживала рост денежной 
массы и косвенным образом — через замедление роста 
спроса на деньги в связи с замедлением роста экономи-
ческой активности. Однако в 2025 г. Банк России пере-
шел к смягчению денежной политики, последовательно 
приняв пять решений о снижении процентной ставки, 
уменьшая, правда, при этом шаг. Если в июле он понизил 
ставку на 2 процентных пункта, то затем в сентябре став-
ка была понижена на 1 процентный пункт, а последние 
два решения (в октябре и декабре) имели шаг в 0,5%. 
Таким образом, год завершился значением процентной 
ставки в 16% против исторического максимума в 21%, 
на котором он начался. В пояснении к своему декабрь-
скому решению Банк России отметил снижение текущей 
инфляции, а также замедление роста экономики, заявив, 
что «экономика продолжает возвращаться к траектории 
сбалансированного роста». В то же время, как и ранее, он 
выразил обеспокоенность по поводу высоких инфляци-
онных ожиданий и проинфляционных рисков. Полагаем, 
что политика снижение процентной ставки в ближайшей 
перспективе продолжится в той же осторожной мере. 

В ноябре продолжилась тенденция увеличения коли-
чества наличных денег в обращении. Объем денежного 
агрегата М0 на конец этого месяца составил 17 488,3 млрд 
руб., что на 0,5% выше его значения месячной давности. 
В последние годы денежный агрегат М0 в ноябре обычно 
уменьшался, поэтом данное изменение укрепило пози-
тивную тенденцию в его динамике, возобновившуюся в 
середине прошедшего года после предшествующего пе-
риода некоторого понижения. Сезонно сглаженный уро-

вень денежного агрегата М0, по предварительной оценке 
Росстата, в ноябре вырос на 1,6% после роста на 1,2% в 
октябре и на 1% в среднем ежемесячно в III квартале (по 
уточненным оценкам). Тем самым он на 2,8% превысил 
свой предшествующий максимум, приходившийся на 
конец сентября 2003 г. Почти одинаковое поведение де-
нежного агрегата М0 и денежного агрегата М2 во второй 
половине 2025 г. определило стабилизацию доли налич-
ных денег в обращении в составе денежной массы возле 
своей минимальной исторической отметки в 14%. В то же 
время наметилось повышение по тенденции доли коли-
чества денег на текущих и расчетных банковских счетах 
и депозитах до востребования с 29,1% на конец августа 
до 29,4% на конец ноября 2025 г. Соответственно, стала 
уменьшаться сезонно сглаженная доля денежных средств 
на счетах срочных депозитов и иных привлеченных на 
срок средств населения на максимальной исторической 
отметке с 56,9% до 56,5% за тот же период. Но в целом 
изменение структуры денежной массы за прошедший год 
отражало продолжение многолетней тенденции замедле-
ния скорости денежного обращения, которое поглощает 
значительную часть прироста денежной массы и тем 
самым уменьшает инфляционное влияние монетарного 
фактора.
Инфляция. Прошедший год завершился сравнительно 
низким уровнем инфляции. Средний уровень потре-
бительских цен за декабрь повысился на 0,32%, что 
является наименьшим его приростом в этом месяце за 
всю историю наблюдений. В результате наметилось не-
которое замедление его роста по тенденции в IV квартале 
2025 г. — до 0,3% в декабре с 0,5% во II и в III кварталах. 
Отметим, что данное снижение инфляции в конце про-
шедшего года произошло, несмотря на предстоящее 
повышение НДС в начале января 2026 г., тогда как при 
предыдущем повышении НДС семь лет назад (также на 
2 процентных пункта) потребительские цены повышались 
заранее, отчего их прирост в декабре 2018  г. составил 
0,8%, а затем в январе 2019 г. — всего 1,0%. На сей раз 
весь инфляционный эффект от повышения НДС очевидно 
придется на январь 2026 г. С учетом декабрьского повы-
шения потребительских цен их прирост за прошедший год 
в целом составил 5,6% после 9,5% за 2024 г., обозначив 
процесс снижения инфляции и в годовом измерении. 
Отметим, что общий уровень инфляции примерно соот-
ветствует инфляционному фону, выражаемому базовым 
индексом потребительских цен. Его значение за декабрь 
2025  г. составило 100,37%, что дало годовое значение 
базового индекса потребительских цен в 105,4%. Повы-



13

Рисунок 4. Золотовалютные резервы Банка России на конец месяца, млрд долл.
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Рисунок 5. Денежная база и остатки на корсчетах в Банке России, млрд руб.
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Денежная база на начало недели 
Остатки на корсчетах в среднем за неделю

шение НДС с 20% до 22%, вступившее в силу в начале 
января будет иметь заметные по величине, но кратковре-
менные последствия, и уже с февраля текущий уровень 
инфляции вернется к умеренным значениям IV квартала 
2025 г., что позволяет ожидать прироста потребительских 
цен за I квартал 2026 г. на 2,2% против 2,7% за такой же 
период прошлого года, когда повышения НДС не было. 

Рост цен на продовольственные товары в декабре 
в существенной мере замедлился. За этот месяц про-
довольствие в среднем подорожало на 0,43% после его 
подорожания на 0,69% за ноябрь и на 1,01% за октябрь. 
Таким образом, прирост цен на продовольственные то-
вары за 2025 г. в целом составил 5,24% против их роста 
на 11,05% за 2024 г. Среди основных видов продоволь-
ственных товаров по-прежнему лидировал сезонный по 
своей природе рост цен на плодоовощную продукция, 
которая за декабрь подорожала на 1,6%, тогда как в де-
кабре 2024 г. ее подорожание составляло 9,1%. Кроме 
того, на 0,8% за декабрь повысились цены на хлеб и 
хлебобулочные изделия, на 0,7% подорожали куриные 
яйца, и на 0,6% макаронные изделия. Рост цен по дру-
гим видам продовольственных товаров за декабрь был 
ниже среднего, а по некоторым было зафиксировано 
снижение цен — на 2,2% подешевели куриные яйца, на 
0,8% — крупа и бобовые и 0,7% — сливочное масло. Го-
довое изменение цен (конец года к концу предыдущего 

года) по видам продовольствия сильно различалось — от 
роста цен на 11,1% по группам «хлеб и хлебобулочные 
изделия» и «рыба и морепродукты» до снижения цен на 
20,0% на куриные яйца и на 8,8% на плодоовощную про-
дукцию. Повышение цен на непродовольственные товары 
в декабре несколько ускорилось — за этот месяц они в 
среднем подорожали на 0,34% после их подорожания на 
0,16% за ноябрь. В результате годовой прирост цен на не-
продовольственные товары составил 3,0% против 6,1% за 
2024 г. На сей раз наибольшим приростом цен в составе 
данной группы отличались телерадиотовары, которые за 
декабрь подорожали на 1,3%, тогда как ранее в течение 
года они преимущественно дешевели. Поэтому, несмотря 
на декабрьское подорожание, цены на телерадиотовары 
за 2025 г. снизились на 8,5%, что очевидно стало след-
ствием укрепление валютного курса рубля. Обратная 
картина наблюдалась с ценами на бензин, которые за 
декабрь понизились на 0,4% при том, что ранее заметно 
повышались, и в итоге общее подорожание бензина за 
прошлый год в целом составило 10,8%. Также заметно 
выросли цен на медикаменты  — на 0,9% за декабрь и 
на 9,9% за год. Тарифы на платные услуги населению за 
декабрь в среднем повысились всего на 0,15% после их 
повышения на 0,36% за ноябрь. Тем самым за 2025 г. в 
целом услуги населению подорожали на 9,3% против их 
подорожания на 11,5% за 2024 г. Среди основных видов 
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Рисунок 6. Денежная масса на конец месяца, млрд руб.
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Рисунок 7. Доля наличных денег в обращении (М0 в М2), в %
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услуг населению наибольшим подорожанием в декабре 
характеризовались страховые услуги (+7,5%), а наиболь-
шим снижением — услуги зарубежного туризма (–6,8%), 
цены на которые в течение 2025 г. демонстрировали силь-
ные колебания и в итоге снизились за год на 5,8%, тогда 
как за 2024 г. они подорожали на 14,8%. Услуги ЖКХ за 
декабрь подорожали на 0,16%, а их годовое подорожание 
составило 13,3% против 9,5% за предшествующий год. 
Наибольшее годовое подорожание было зафиксировано 
у услуг организаций культуры (+14,3%), а наименьшее — у 
телекоммуникационных услуг (+0,6%).

Средний уровень потребительских цен за январь 
2026 г., по нашей оценке, вырос на 1,5%. В феврале ожи-
дается его повышение на 0,4%, а в марте — еще на 0,3%. 

В ноябре было зафиксировано снижение цен в про-
мышленности. Средний уровень цен производителей 
промышленных товаров за этот месяц понизился на 0,9% 
после его повышения также на 0,9% за октябрь и на 0,5% 
за сентябрь. В результате его значение на конец ноября 
2025 г. было на 1,7% ниже, чем на конец 2024 г., что во 
многом определялось существенным его снижением в 
I полугодии под влиянием значительного падения миро-
вых цен на нефть. И на сей раз данный фактор, по всей 
видимости, сказался, если принять во внимание то обсто-
ятельство, что снижение цен в секторе добычи полезных 
ископаемых за ноябрь на 1,5% в основном определялось 
их снижением на 2,7% в добыче нефти и природного газа. 

Характерно, что этому предшествовало снижение миро-
вых цен на нефть  — среднемесячная котировка нефти 
марки «Brent» снизилась в октябре на 5,4% и затем еще на 
0,5% в ноябре. Ее общее снижение за 11 месяцев 2025 г. 
составило 13,1% при том, что цены в добыче нефти и 
газа за этот период снизились на 24,3%. Это определило 
снижение цен в добывающем секторе за январь–ноябрь 
на 15,9%. В секторе обрабатывающих производств также 
было зафиксировано понижение цен, хотя и более скром-
ное (–0,7%), что уменьшило их накопленный прирост за 
период с начала года до 0,6%. Транзит изменения цен в 
добывающем секторе в сектор обработки выразился их 
снижением на 3,4% в производстве нефтепродуктов. Так-
же на 2,1% снизились цены в химическом производстве, 
очевидно, вследствие удешевления углеводородного 
сырья. Следует также отметить понижение за ноябрь 
2025 г. на 1,3% цен в деревообработке, где их уровень 
на конец этого месяца был на 3,2% ниже, чем на конец 
2024 г. В то же время в составе сектора обрабатывающих 
производств наибольший прирост цен за ноябрь был за-
фиксирован в производстве автотранспортных средств 
(+1,1%), в производстве мебели (+0,8%) и в текстильном 
производстве (+0,8%). В секторе «обеспечение электри-
ческой энергией, газом и паром; кондиционирование 
воздуха» в ноябре произошло снижение цен на 1,7%, что 
целиком определялось их снижением на 2,6% в электро-
энергетике. Тем самым прирост цен за январь–ноябрь  
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Рисунок 8. Индекс реального агрегата М2 на конец месяца (декабрь 1995 г. = 100%)
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2025 г. здесь составил 12,6% против 13,3% за такой же пе-
риод 2024 г. В секторе «водоснабжение, водоотведение, 
организация сбора и утилизации отходов, деятельность 
по ликвидации загрязнений» цены за ноябрь повысились 
на 0,8% после их повышения с минимальной скоростью 
на 0,1% в месяц в сентябре–октябре. В результате на 
конец ноября 2025 г. цены в данном секторе оказались на 

6,7% выше, чем на конец 2024 г., тогда как за аналогичный 
прошлогодний период их прирост составлял 6,1%. 

Цены производителей промышленных товаров в де-
кабре, по нашей оценке, понизились на 0,3%. В январе 
и феврале ожидается их повышение на 0,5% и на 0,7%, 
соответственно. Цены производителей в марте, по наше-
му прогнозу, вырастут на 1%. 

Финансовые рынки

Валютный рынок. Ситуация на валютном рынке в дека-
бре 2025 г. принципиально не изменилась и по-прежнему 
определялась курсовыми колебаниями без определенного 
направления в сравнительно широком диапазоне. В те-
чение первой торговой недели месяца курс бивалютной 
корзины продолжал активное движение вниз, начавшееся 
в завершающей части ноября, и достиг 81,77 руб. (мини-
мального значения за период с июня 2023 г.) Однако затем 
он продемонстрировал столь же стремительный рост до 
86,93 руб., вернувшись к отметкам месячной давности. 
В течение последней недели декабря курс бивалютной 
корзины вновь снизился и на конец года составил 84,47 
руб., что в точности соответствует её среднемесячному 
значению и на 0,7% превышает значение месячной дав-
ности. Таким образом, за прошедший год в целом курс 
бивалютной корзины снизился на 18,4% при сравнении 
«конец года к концу года» и на 19,3% при сравнении сред-
немесячных значений за декабрь. Однако всё это сниже-
ние пришлось на первую половину прошедшего года, тогда 
как во II полугодии динамика курса бивалютной корзины 
характеризовалась краткосрочными тенденциями сниже-
ния и повышения, которые на полугодовом промежутке 
выглядят как колебания в горизонтальном коридоре 82–92 
руб. И что показательно, его значение на конец 2025 г. было 
практически таким же, как и на конец I полугодия. Более 
того, среднее значение курса бивалютной корзины за де-
кабрь было всего на 0,5% больше его среднего значения 
за июнь. Следует полагать, что факторы, определившие 
сильное укрепление рубля в первой половине прошедшего 
года, затем утратили свое воздействие, и валютный рынок 
перешёл в сравнительно сбалансированное состояние, 
вследствие его адаптации к сложившимся условиям 
внешнеэкономической деятельности и внутренней эконо-
мической политики. В первые торговые дни 2026 г. не было 
заметно каких-либо качественных изменений ситуации на 

валютном рынке, что позволяет ожидать ее сохранения в 
ближайшей перспективе. 

Изменение курсов доллара и евро по отношению к ру-
блю за декабрь заметно различалось. Если курс доллара 
за декабрь вообще не изменился с точностью до копейки, 
показав в конец месяца то же самое значение 78,23 руб., 
что и на конец ноября, то курс евро вырос на 1,4% до 92,09 
руб. Это расхождение определялось соответствующим 
укреплением курса евро по отношению к доллару на 
мировом валютном рынке. При этом за 2025 г. в целом 
доллар по отношению к рублю подешевел на 23,5%, а 
евро — на 12,4% против их подорожания на 13,4% и на 
7,0%, соответственно, за 2024 г.

Несмотря на некоторое ослабление номинального 
курса рубля за декабрь, его укрепление в реальном вы-
ражении продолжилось. Реальный эффективный курс 
рубля, рассчитываемый Банком России по отношению к 
широкой корзине валют в соответствии с валютной струк-
турой внешней торговли, по предварительной оценке 
Росстата, повысился за декабрь на 2,1% после его роста 
на 1,0% за ноябрь (по уточненной оценке) и на 2,5% за 
октябрь. Таким образом общее укрепление реального 
курса рубля за прошедший год в целом составило 27,6%, 
тогда как за два предыдущих года он снизился на 15,4% 
и из них всего на 1% в 2024 г. При этом среднегодовое 
значение реального курса рубля за 2025 г. превышало его 
уровень за период 2015–2021 гг. и уступало лишь около 
7% значению 2022  г., когда санкционные ограничения 
привели к резкому сокращению спроса на валюту в тече-
ние некоторого адаптационного периода. Весь прирост 
реального курса рубля за прошедший год пришелся на 
I полугодие, а затем во второй половине года он изменял-
ся в диапазоне шириной в 5,8% превышения максимума 
над минимумом, снизившись в III квартале и поднявшись 
в IV квартале к своему июньскому значению. Полагаем, 
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Рисунок 9. Индексы валютных курсов рубля (11 января 2005 г. = 100%)
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в первые месяцы 2026  г. поведение реального курса 
рубля будет довольно спокойным, что будет выражаться 
в сравнительно небольших месячных изменениях возле 
достигнутой в конце 2025 г. отметки.
Денежный рынок. За декабрь 2025 г. процентная ставка 
RUONIA снизилась с 16,25% (на конец ноября) до 15,85% 
(на конец декабря). Максимальная процентная ставка по 
вкладам в российских рублях десяти кредитных организа-
ций, привлекающих наибольший объем депозитов физи-
ческих лиц, в первой декаде декабря составила 15,629%, 
во второй декаде — 15,380%, в третьей декаде — 15,282%. 
По данным Банка России, в декабре  средние максималь-
ные процентные ставки по вкладам составили следующие 
значения: на срок до 90 дней — 14,69%; на срок от 91 до 
180 дней — 14,94%; на срок от 181 дня до 1 года — 14,20%; 
на срок выше 1 года — 12,37%. 

За прошедший год российские банки подписали с 
физическими лицами 27,5 млн кредитных договоров на 
9,89 трлн руб. По сравнению с 2024 г. объем предостав-
ленных кредитов сократился на 25,6%, опустившись к 
минимуму 2019  г., когда объем кредитов составлял 9,2 
трлн руб. В 2025 г. банки предоставили россиянам кре-
диты наличными на 3,5 трлн руб. (–39% к 2024 г.) Коли-
чество беззалоговых ссуд упало на 38% — до 19,6 млн 
сделок против 31,7 млн годом ранее. Объем выданной 
ипотеки составил 4,3 трлн руб. (–9% относительно 2026 г.) 
В прошедшем году была заключено 902,2 тыс. ипотечных 
договоров (–18% год к году). Объем предоставленных 
ссуд автокредитования населению составил 1,71 трлн 
руб., а число заключенных договоров — 1,2 млн (–25% и 
по числу договоров и по объему). Объем POS-кредитов 
на покупку товаров за 2025 г. составил 277,6 млрд руб. 
(–36%), число — 5,8 млн (–61%).
Торговая активность на Московской бирже. Общий 
торговый объем на рынках Московской биржи за декабрь 
2025 г. достиг 194,4 трлн руб. (+36,6% к декабрю 2024 г.) 
Объем торгов акциями, депозитарными расписками и 
паями составил 2,8 трлн руб., на рынке облигаций  — 
4,3 трлн руб. (без учета однодневных облигаций). Об-
щий объем размещения и обратного выкупа облигаций 
достиг 3 трлн руб., включая размещение однодневных 
облигаций на сумму 295 млрд руб. Торговый объем на 
срочном рынке составил за декабрь 17,2 трлн руб., на 
денежном рынке  — 148,7 трлн руб. В общем объеме 
торгов денежного рынка объем операций репо с цен-
тральным контрагентом составил 68,6 трлн руб., объем 
операций репо с клиринговыми сертификатами уча-
стия — 49,9 трлн руб. 

Общий объем сделок на рынке драгметаллов Москов-
ской биржи вырос более чем в 3 раза и превысил 3 трлн 
руб. за прошедший год. Объем сделок спот с золотом 
составил 1,2 трлн руб. (132  т), сделок своп  — 1,7 трлн 
руб. (186 т). Объем операций с серебром достиг 52 млрд 
руб. (365 т), с платиной — 5,9 млрд руб. (1,6 т), палла-
дием — 5,4 млрд руб. (1,6 т). Число торговых операций 
с драгметаллами на бирже также выросло в 3 раза за 
год, до 3,6 млн. Число доступных инвесторам биржевых 
паевых инвестиционных фондов (БПИФ) на драгметаллы 
возросло вдвое и достигло восьми. 

В декабре количество физических лиц, имеющих бро-
керские счета на Московской бирже, достигло 40,1 млн 
чел. Физические лица инвестировали в ценные бумаги в 
2025 г. 2,5 трлн руб. Доля частных инвесторов в объеме 
торгов акциями составила 70,7%, в объеме торгов обли-
гациями — 31,3%, на срочном рынке — 56,5%. Самыми 
популярными акциями в портфелях частных инвесторов 
на конец 2025  г. были обыкновенные акции Сбербанка 
(27,8%), ЛУКОЙЛа (13,7%), Газпрома (13,2%), Банка ВТБ 
(8,1%), Т-Технологий (7,0%), привилегированные акции 
Сбербанка (6,7%), обыкновенные акции X5 (6,3%), Яндек-
са (6,2%), Полюса (5,6%) и Норникеля (5,5%).
Рынок акций. Индекс МосБиржи, как и Индекс РТС, за 
декабрь вырос на 3,37%. Расхождение их динамики в 
течение месяца преимущественно определялось колеба-
ниями курса доллара, уровень которого на конец декабря 
оказался таким же, как и на конец ноября.

Среди отраслевых индексов МосБиржи наиболее 
высокий базисный темп прироста за декабрь показали 
индексы электроэнергетики MOEXEU (+8,76%), метал-
лургии MOEXMM (+6,67%) и потребительского сектора 
MOEXCN (+5,34%). Наиболее слабый результат проде-
монстрировали индексы транспорта MOEXTN (–0,94%), 
химии и  нефтехимии MOEXCH (–1,73%) и финансов 
MOEXFN (–3,85%).

Базисных темпы прироста Индекса голубых фишек, 
Индекса средней и малой капитализации и Индекса ши-
рокого рынка за декабрь составили (+3,72)%, (–0,25)% и 
(+3,14)%, соответственно.
Рынок федеральных облигаций. В декабре Минфином 
России было проведено восемь аукционов по размеще-
нию ценных бумаг и восемь дополнительных размещений 
после аукциона (ДРПА) общей номинальной стоимостью 
548,5 млрд руб. (для сравнения, в ноябре проведено 
семь аукционов по размещению ценных бумаг и два 
ДРПА, объем размещения составил 2148,0 млрд руб. по 
номиналу). В результате было выручено 495,2 млрд руб. 
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Рисунок 10. Сравнительная динамика фондовых индексов (30 декабря 2016 г. = 100%)
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Рисунок 11. Темпы приростов индексов Московской биржи
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Средневзвешенная доходность составила 14,78%. Срок 
размещения варьировался от 1715 до 5411 дней, средне-
взвешенный срок составил 2802 дня.

Таблица 9. Структура федерального внутреннего 
долга России, выраженного в ценных бумагах, 

млрд руб. по номиналу

ГЦБ По состоянию на 01.12.2025
ОФЗ-ПК 11 297.049
ОФЗ-ПД 16 466.156
ОФЗ-АД 63.722
ГСО-ППС 40.000
ОФЗ-ИН 1 379.964
ОФЗ-н 0.000
Итого 29 246.891

Источник: Минфин России.

Среднемесячные ставки по краткосрочным ОФЗ 
(срок до погашения — 1–3 года) в декабре были выше, 
чем в ноябре, тогда как среднемесячные ставки по сред-
несрочным ОФЗ (3–5 лет) и долгосрочным ОФЗ (свыше 
5 лет) в декабре были ниже, чем в ноябре, по данным 
Cbonds. Среднемесячная ставка по краткосрочным ОФЗ 
в декабре составила 14,03%, в ноябре  — 14,00%; по 

среднесрочным ОФЗ в декабре — 14,29%, в ноябре — 
14,41%; по долгосрочным ОФЗ в декабре  — 14,44%, в 
ноябре — 14,59%.
Рынок корпоративных облигаций. По данным Cbonds, 
по состоянию на конец декабря 2025 г. суммарный объем 
вторичного рынка рублевых корпоративных облигаций 
составлял 28 698,0 млрд руб. (2336 выпусков в обраще-
нии), что на 12,5% выше объема вторичного рынка на 
конец декабря 2024 г. (25 504,3 млрд руб., 1990 выпусков).

В декабре общий объем новых размещений рубле-
вых корпоративных облигаций составил 1641,0 млрд руб. 
(по номиналу), в том числе объем размещений на срок 
не менее 1 года (без учета краткосрочных облигационных 
выпусков)  — 1178,4 млрд руб. Для сравнения, в дека-
бре 2024  г. общий объем новых размещений составил 
2279,4 млрд руб., в том числе объем размещений на срок 
не менее года — 1739,5 млрд руб.

В отраслевой структуре новых размещений на срок 
не менее 1 года в декабре 2025 г. преобладали выпуски 
институтов развития и государственных агентств, тогда 
как год назад — выпуски финансовых институтов.

В декабре доходность индекса корпоративных обли-
гаций RUCBTRNS составила (+1,43)%, тогда как в ноябре 
(+1,42)%. Среднедневной объем торгов в декабре соста-
вил 3,0 млрд руб. (в ноябре — 1,7 млрд руб.)
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Рисунок 12. Ставки рынка ОФЗ по индексу государственных облигаций Cbonds-GBI RU, % годовых
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Таблица 10. Новые размещения рублевых корпоративных облигаций 

Показатель Декабрь 2024 Декабрь 2025
Общий объем эмиссии новых выпусков (по номиналу), млрд руб. 2 279,4 1 641,0

в том числе объем эмиссии со сроком до погашения не менее 1 года, млрд руб. 1 739,5 1 178,4
Общее количество новых выпусков 370 378

в том числе количество выпусков со сроком до погашения не менее 1 года 198 240
Средний размер выпусков, размещенных на срок не менее 1 года, млрд руб. 9,7 4,9
Доля размещений облигаций компаний различных отраслей в общем объеме новых 
размещений (со сроком до погашения 1 год и выше), %

– банки 6,9 9,7

– финансовые институты 59,0 22,9

– нефтегазовая отрасль 1,7 4,2

– металлургия 0,6 2,0

– машиностроение 0,03 0,6

– строительство 2,1 1,1

– транспорт – 6,1

– другие отрасли 29,7 53,4

Источник: CBONDS, расчеты авторов.

Рисунок 13. Динамика индекса RU CBI TR NS и объема торгов
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Доходность к погашению облигаций, входящих в 
индекс RUCBTRNS, в декабре изменялась в пределах 
от 15,98% до 16,45%, тогда как в ноябре фиксировалась 
доходность от 16,26% до 16,55%. Дюрация облигаций в 
составе индекса снизилась за декабрь с 759 до 738 дней.

В декабре крупнейшие по объему выпуски рублевых 
корпоративных облигаций на срок на 1 год и более раз-
местили ДОМ.РФ Ипотечный агент, Сбербанк России, 
ВЭБ.РФ, ГПБ Финанс, Газпром Нефть, СФО РХА Ин-
вест-Первый.

По данным Cbonds, по состоянию на конец декабря 
суммарный объем обращающихся корпоративных евро-
облигаций составил 21,0 млрд долл. (74 выпуска в обра-
щении), что на 19,3% меньше объема вторичного рынка 
годом ранее (26,0 млрд долл., 94 выпуска). В декабре кор-
поративные еврооблигации по-прежнему не размещались.

Рынок муниципальных облигаций. По состоянию на 
конец декабря, по данным Cbonds, суммарный объем 
вторичного рынка рублевых муниципальных облигаций 
составлял 609,2 млрд руб. (76 выпусков), что на 5,1% 
ниже объема вторичного рынка на 31 декабря 2024  г. 
(642,0 млрд руб., 90 выпусков). В декабре 2025 г. было 
размещено восемь выпусков рублевых муниципальных 
облигаций суммарным объемом 73,7 млрд руб., тогда 
как в декабре 2024  г. был размещен единственный 
выпуск руб левых муниципальных облигаций объемом 
5,6 млрд руб. 
Цифровые финансовые активы (ЦФА). По данным 
Cbonds, в декабре 2025 г. размещено 109 выпусков ЦФА 
совокупным объемом в 23,3 млрд руб. Для сравнения, в 
ноябре было размещено 80 выпусков ЦФА, совокупный 
объем размещений составил 64,8 млрд руб. 

Внешняя торговля

Россия и мир. В 2025 г. мировая экономика продемон-
стрировала заметную устойчивость к возросшей торговой 
напряженности и политической неопределенности. По 
оценкам МВФ, сделанным в январе 2026 г., глобальный 
ВВП в 2025  г. увеличился на 3,3%, при этом развитые 
экономики выросли на 1,7%, а развивающиеся — на 4,4%. 
Ожидается, что глобальный экономический рост в 2026 г. 
останется на уровне 3,3%, что на 0,2 процентных пункта 
превышает октябрьские прогнозы МВФ. Основной вклад 
в этот рост внесут экономики США и Китая (см.: Global 
Economy: Steady amid Divergent Forces// https://www.
imf.org/en/publications/weo/issues/2026/01/19/world-
economic-outlook-update-january-2026).

Этот неожиданный рост отражает сочетание ряда 
факторов, включая ослабление напряженности в торгов-
ле, более высокие, чем ожидалось, налоговые стимулы, 
благоприятные финансовые условия, гибкость частного 
сектора в преодолении торговых препятствий и совер-
шенствование основ политики, особенно в странах с 
формирующимся рынком.

Еще одним важным аспектом устойчивости является 
продолжающийся рост инвестиций в информационные 
технологии, включая искусственный интеллект. Не-
смотря на снижение производства в обрабатывающей 
промышленности, доля инвестиций в ИТ в США достигла 
рекордного уровня с 2001 г., что значительно увеличило 

общие инвестиции и деловую активность. Хотя основной 
рост ИТ-сектора наблюдается в США, он оказывает поло-
жительное влияние на мировую экономику, стимулируя 
экспорт технологий из Азии.

По прогнозу МВФ, в 2026 г. экономика США увеличит-
ся на 2,4%, чему будут способствовать налогово-бюджет-
ная политика и снижение процентной ставки, в то время 
как влияние более высоких торговых барьеров постепен-
но ослабевает. Этот пересмотр октябрьского прогноза в 
сторону повышения на 0,3 процентных пункта отражает 
более сильный, чем ожидалось, рост ВВП в III квартале 
2025 г., восстановление активности в I квартале 2026 г. 
по сравнению с IV кварталом 2025 г. после прекращения 
работы федерального правительства и связанным с этим 
переходным периодом. В 2027 г. темпы роста останутся 
стабильными и составят 2,0%.

Экономический рост в еврозоне останется стабиль-
ным на уровне 1,3% в 2026 г. и 1,4% в 2027 г. Несколько 
более быстрый рост в 2027 г. отражает прогнозируемое 
увеличение государственных расходов, особенно в 
Германии, наряду с сохранением высоких показателей в 
Ирландии и Испании. Прогноз в целом не изменился по 
сравнению с октябрем, а низкие темпы роста отражают 
нерешенные структурные проблемы.

Индия в 2025 г. оставалась самой быстрорастущей 
страной среди крупных экономик. По оценкам МВФ, 

Рисунок 14. Средневзвешенная доходность индекса RU CBI TR NS
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индийская экономика в 2025 г. выросла на 7,3%, в 2026 г. 
ожидается рост на 6,4%. Инвестиции государства и част-
ного сектора, плюс технологический прогресс, сделали 
страну лидером среди крупных экономик. В 2026 и 2027 гг. 
прогнозируется замедление экономического роста до 
6,4%, что связано с уменьшением влияния циклических 
и временных факторов.

Государственная политика КНР с ростом инвестиции 
в основные средства в размере 2,8% и реальный рост 
доходов на 5,4% обеспечили увеличение ВВП Китая в 
2025 г. на 5%, несмотря на глобальные риски. Экономи-
ческий рост китайской экономики на 2026 г. пересмотрен 
в сторону повышения на 0,3 процентного пункта до 4,5%. 
Это связано с уменьшением эффективных тарифов США 
на китайские товары благодаря годичному торговому 
перемирию, достигнутому в ноябре прошлого года, и 
мерам стимулирования, которые планируется реализо-
вать в ближайшие два года. Однако в 2027 г. ожидается 
снижение темпов роста до 4,0% из-за нарастающих 
структурных проблем.

Предполагается, что оборот мировой торговли будет 
снижаться: с 4,1% в 2025 г. до 2,6% в 2026 г., но затем воз-
растет до 3,1% в 2027 г. Такая динамика свидетельствует 
о стремлении к ускорению и корректировке торговых 
потоков в ответ на изменения торговой политики. В сред-
несрочной перспективе ожидается, что стимулирующие 
бюджетные меры в странах с положительным сальдо 
текущих операций помогут уменьшить глобальные дис-
балансы. Этому будет противостоять рост инвестиций в 
технологический бизнес, который, как прогнозируется, 
продолжит привлекать капитал в США, даже если его 
темпы замедлятся.

В ноябре 2025 г. индекс цен на энергоносители сни-
зился на 0,4%. Это произошло из-за падения стоимости 
природного газа в Европе на 4,3%, что частично компен-
сировалось увеличением цен на уголь в Австралии на 
4,7%. В то же время индекс цен на неэнергетические това-
ры вырос на 0,7%. Индекс цен на сельскохозяйственные 
товары вырос на 0,9%. Цены на продовольствие увели-
чились на 2,4%, тогда как стоимость напитков снизилась 
на 1,6%, сырья — на 1,1%. Цены на удобрения выросли 
на 0,7%. Цены на металлы увеличились на 0,5%, при этом 
олово показало наибольший рост на 2,6%.

На мировом нефтяном рынке в ноябре 2025 г. сло-
жилась непростая ситуация. Несмотря на меры ОПЕК+ 
по регулированию предложения через добровольные 
сокращения и компенсации, избыточное предложение 
продолжает оказывать давление на цены. Четвертое под-
ряд снижение цен на нефть свидетельствует о глубоком 
дисбалансе между предложением и спросом. По прогно-
зам, этот дисбаланс усугубится в 2026 г., когда профицит 
может достичь 4,0 млн барр. в сутки. Средняя цена нефти 
марки «Brent» за месяц составила 63,07  долл./барр., 
снизившись на 2,7%. Цены колебались в пределах от 
62,23  долл./барр. до 64,69 долл./барр. Нефть марки 
WTI  продемонстрировала аналогичную динамику, тор-
гуясь в диапазоне 57,72-60,69 долл./барр. Средняя цена 
нефти марки «Urals» используемая для расчета НДПИ 
составила 44,87 долл./барр., что на 16% ниже уровня 
октября. Это отражает дополнительный ценовой дисконт, 
связанный с геополитическими санкциями.

Цены на природный газ в Henry Hub третий месяц 
подряд демонстрировали рост, увеличившись в ноябре 
на 18,6% по отношению к предыдущему месяцу, что об-
условлено началом отопительного сезона в США и повы-
шенным спросом на СПГ, особенно со стороны Европы, 
стремящейся восполнить свои запасы. Однако опасения 
по поводу увеличения объемов хранения газа ограничили 
дальнейший рост. По данным Управления энергетической 
информации США (EIA), среднегодовые запасы природ-

ного газа за неделю выросли на 4,0%. Цены на газ за год 
увеличились на 80,1%.

В ноябре 2025  г. цены на природный газ в Европе 
(TTF) продолжили падать четвертый месяц подряд. По 
сравнению с октябрем снижение составило 4,3%. Это 
произошло на фоне уменьшения объемов хранения газа и 
возросшего сезонного спроса на отопление, что привело 
к росту цен. По данным Gas Infrastructure Europe, запасы 
СПГ в ЕС на конец ноября сократились до 75,4% против 
82,8% месяцем ранее. Несмотря на это, продолжающи-
еся поставки СПГ помогли смягчить опасения, связанные 
с возможными рисками для поставок. По сравнению с 
ноябрем 2024 г. цены на газ снизились на 25,2%.

Индекс цен на неэнергетические товары вырос в 
ноябре в четвертый раз за последние месяцы, увели-
чившись на 0,7% по сравнению с октябрем. Все состав-
ляющие индекса способствовали его росту. В годовом 
выражении индекс цен на неэнергетические товары 
вырос на 0,5%.

Индекс цен на базовые металлы продолжил расти, 
увеличившись на 0,7% по сравнению с предыдущим 
месяцем. Позитивные тенденции, наблюдавшиеся в 
октябре, оказали поддержку ценам на металлы в начале 
ноября. Однако во второй половине месяца эта поддерж-
ка ослабла из-за снижения промышленной активности, 
особенно заметного в Китае. Глобальный индекс деловой 
активности в производственном секторе снизился до 50,5 
в ноябре, что на 0,3 пункта меньше, чем в октябре, и на 
0,7% ниже уровня 2024 г. Индекс деловой активности в 
производственном секторе Китая также упал ниже ожи-
даемого, достигнув 49,9 в ноябре, тогда как в октябре 
он составлял 50,6. В годовом выражении индекс цен на 
базовые металлы вырос на 13,2%.

Индекс цен на драгоценные металлы в ноябре уве-
личивался, но темпы роста были сдержанными. За месяц 
он поднялся на 0,9%, что стало результатом повышения 
стоимости золота и серебра. Однако снижение цен на 
платину частично нивелировало этот рост. По сравнению 
с тем же периодом 2024 г. индекс вырос на 55,4%. Это 
произошло из-за повышенного интереса со стороны 
центральных банков, геополитических рисков и ожида-
ний, что Федеральная резервная система США снизит 
процентные ставки. Снижение курса доллара сделало 
покупку драгоценных металлов более выгодной.

Золото достигло нового исторического максимума, 
увеличившись в цене на 39% за год. Серебро подорожало 
на 45,8% благодаря росту промышленного спроса на сол-
нечные технологии и ограниченному предложению. Платина 
и палладий также выросли в цене на 32%, что было связано 
с диспропорцией между спросом и предложением.

В течение сентября–ноября 2025 г. подряд среднее 
значение Индекса продовольственных цен ФАО продол-
жает снижаться. В ноябре этот показатель достиг 125,1 
пункта, что на 1,5 пункта (или 1,2%) ниже пересмотренно-
го значения за октябрь, которое составляло 126,6 пункта. 
Цены на молочную продукцию, мясо, сахар и раститель-
ные масла снизились, что частично компенсировало рост 
стоимости зерновых. В результате общее значение ИПЦФ 
оказалось на 2,6 пункта (или 2,1%) меньше, чем в ноябре 
2024 г., и на 35,2 пункта (или 21,9%) меньше рекордного 
показателя, зафиксированного в марте 2022 г.

21 декабря 2025  г. страны ЕАЭС подписали Согла-
шение о свободной торговле с Индонезией. Ожидает-
ся, что снятие тарифных и технических ограничений, 
включая отмену пошлин на 90,5% видов индонезийской 
продукции и 90% товаров из России и других стран этого 
союза, станет катализатором для увеличения взаимного 
торгового оборота.

Индонезия представляет собой страну с быстро 
растущей рыночной экономикой смешанного типа, где 
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государственное регулирование сочетается с элемента-
ми свободного предпринимательства. Страна обладает 
огромным демографическим потенциалом, насчитывая 
более 284 млн жителей, что ставит ее на четвертое место 
в мире по численности населения.

Согласно официальным данным Всемирного банка, 
ВВП Индонезии в 2024  г. составил 1396,30 млрд долл. 
США. Его доля в мировой экономике невелика — 1,32%. 
По оценкам МВФ, в 2025 г. ВВП Индонезии вырос на 5%, 
а в 2026 и 2027 гг. ожидается рост на 5,1%.

Ведущими секторами экономики являются промыш-
ленность, сельское хозяйство и сфера услуг. Промыш-
ленный сектор включает добычу полезных ископаемых, 
нефтепереработку, химическую промышленность, ма-
шиностроение и легкую промышленность. Индонезия 
известна своими запасами нефти, природного газа, угля, 
никеля и других минералов. Этот сектор значительно 
влияет на общий объем валового продукта страны. 

Сельскохозяйственная деятельность традиционно 
играла значительную роль в экономике Индонезии. 
Основными продуктами сельского хозяйства являются 
пальмовое масло, кофе, чай, табак, специи и тропиче-
ские фрукты. Тем не менее, доля сельского хозяйства в 
общем объеме ВВП сокращается, уступая место другим 
отраслям экономики.

Сфера услуг становится все более важной частью 
экономики Индонезии. Туризм, банковская деятельность, 
транспорт и телекоммуникации вносят значительный 
вклад в формирование национального дохода. Особенно 
заметны достижения в туристической отрасли, привле-
кающей миллионы туристов ежегодно.

Россия и Индонезия поддерживают давние торговые 
и политические связи, однако масштаб их экономическо-
го взаимодействия исторически оставался относительно 
небольшим по сравнению с общими показателями внеш-
ней торговли обеих стран. Тем не менее, в последние 
годы наблюдается устойчивый рост объемов торговли и 
расширение спектра взаимодействий.

Согласно официальным данным, в 2024  г. товаро-
оборот между Россией и Индонезией достиг отметки в 
4,3 млрд долл., продемонстрировав увеличение на 11% 
по сравнению с предыдущим годом. За первые десять 
месяцев 2025 г. взаимная торговля увеличилась на 18%, 
составив 3,6 млрд долл.

Экспорт российских товаров в Индонезию тради-
ционно состоит из сырьевых материалов и продукции 
первичной переработки. Основные категории россий-
ского экспорта включают нефтепродукты, минеральные 
удобрения, угольные брикеты, металлы и сельскохозяй-
ственную продукцию, такую как пшеница и зерно. Среди 
главных статей импорта России из Индонезии выделя-
ются пальмовое масло (составляющее более половины 
российского импорта), кофе, чай, специи, тропические 
фрукты, древесина и изделия из неё, а также электронные 
компоненты и бытовая техника.

Развитие торговых отношений между Россией и Ин-
донезией обусловлено рядом геополитических факторов. 

Индонезия является членом БРИКС с января 2025 г., что 
создает дополнительные стимулы для укрепления экономи-
ческого сотрудничества. Кроме того, обе страны стремятся 
укрепить свои позиции на мировом рынке, используя пре-
имущества региональных интеграционных объединений, 
таких как Евразийский экономический союз (ЕАЭС) и Ассо-
циация государств Юго-Восточной Азии (АСЕАН).

Энергетическое сотрудничество представляет одно 
из наиболее перспективных направлений. Россия активно 
участвует в строительстве завода по переработке нефти 
в Тубане, обсуждается реализация проектов в области 
атомной и возобновляемой энергетики, включая возмож-
ное строительство атомных электростанций.

Потенциал АПК оценивается экспертами высоко. 
Российский экспорт зерна в Индонезию демонстрирует 
стабильный рост. Индонезия рассматривает возможность 
увеличения поставок кофейных зерен, чая, специй и тро-
пических фруктов на российский рынок.

Развитием IT-сектора озабочены оба государства. 
Индонезия проявляет интерес к российским решениям 
для управления бизнес-процессами, коммуникацион-
ному оборудованию и системам магистральной связи. 
Подтверждением значимости данного направления слу-
жит Декларация о стратегическом партнёрстве, принятая 
в июне 2025 г.

Декларация о стратегическом партнёрстве подчер-
кивает важность содействия транспортным проектам, 
включая создание новых маршрутов и модернизацию 
существующих коммуникаций. Реализация крупных ин-
фраструктурных проектов в Индонезии (строительство 
новой столицы Нусантары, развитие портов, железных 
дорог и аэропортов) создает дополнительные воз-
можности для российских подрядчиков и поставщиков 
оборудования.
Внешнеторговый оборот. По данным Банка России, в 
ноябре 2025 г. российский внешнеторговый оборот со-
кратился по сравнению с аналогичным периодом 2024 г. 
на 10,9%, до 58,97 млрд долл. Это произошло за счет 
сокращения стоимостного объема экспорта на 16,2%, до 
32,9 млрд долл., стоимостной объем импорта сократился 
на 3,1% — до 26,1 млрд долл. В результате положитель-
ное сальдо внешней торговли товарами в ноябре 2025 г. 
сократилось по сравнению с показателем аналогичного 
периода 2024 г. на 44,8%, до 6,8 млрд долл. 

Главной причиной снижения экспорта российских 
товаров в ноябре 2025 г. стало сокращение по сравнению 
с октябрем поставок за рубеж минеральных продуктов 
(нефть, газ, уголь). Растущее давление Запада, включая 
санкции США против «Роснефти» и «Лукойла», ослож-
нило продажу и поставки российских энергоресурсов. 
Рестрикции также осложнили работу нефтеперераба-
тывающих заводов в странах  — ключевых покупателях 
нефти из России, включая Индию. Помимо этого, падают 
котировки мировых эталонных марок углеводородов.

По данным Международного энергетического агент-
ства, доходы России от экспорта нефти и нефтепродуктов 
в ноябре 2025  г. снизились до самого низкого уровня 

Таблица 11. Среднемесячные мировые цены в сентябре соответствующего года 

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Нефть (Brent), долл./барр. 44,42 46,44 62,57 65,17 62,74 43,23 80,77 91,07 83,18 74,4 63,66
Натуральный газ, 
долл./1 млн БТЕ 42,7 45,57 56,65 56,67 57,06 41,1 79,18 84,78 77,43 69,69 63,66

Медь, долл./т 6,24 4,91 6,02 8,27 5,15 4,84 27,62 35,72 14,49 13,93 10,42
Алюминий, долл./т 4799,9 5450,9 6826,6 6195,9 5860 7068,9 9728,9 8049,9 8399,9 9075,7 10821
Никель, долл./т 1467,9 1737,1 2097,4 1938,5 1774,8 1935,3 2636,5 2350,7 2182,4 2588,2 2824

* Рынок Европы.
Источник: Официальный сайт World Bank.
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с начала военной спецоперации на Украине. За год 
этот показатель сократился почти на 15% и составил в 
ноябре 2025 г. 10,97 млрд долл. Это на 1,92 млрд долл. 
меньше, чем в октябре и на 3,59 млрд долл. меньше, 
чем в ноябре 2024  г. Экспорт нефти и нефтепродуктов 
из России в ноябре, по оценке МЭА, сократился на 
420  тыс. барр. в сутки  — до 6,86 млн барр. К тому же 
цены на нефть марки «Urals» упали на 8,2 долл./барр. 
до 43,52  долл./барр., а нефть ESPO подешевела на 
5,49 долл. до 53,92 долл./барр. (см.: https://www.iea.org/
reports/oil-market-report-december-2025).

За 11 месяцев 2025  г. внешнеторговый оборот РФ 
составил 643,8 млрд долл., сократившись по сравнению 
с аналогичным показателем 2024 г. на 3,4%. Экспорт рос-
сийских товаров сократился на 4,8%, до 375 млрд долл., 
импорт — на 1,2%, до 268,8 млрд долл. Так как экспорт 
товаров снизился более существенно по сравнению с 
импортом профицит баланса внешней торговли товара-
ми уменьшился до 106,2 млрд долл. с 121,9 млрд долл. в 
январе–ноябре 2024 г.

Несмотря на сокращение стоимостного объема 
экспорта минеральных продуктов на 16% в структуре 
российского экспорта они по-прежнему составляют 
наибольшую долю — 54,6% (в январе–ноябре 2024 г. — 
61,5%). Второе место с долей 17,7% занимают метал-
лы и изделия из них (14,4%), их экспорт увеличился 
на 17% и достиг 66,3 млрд долл. На третьем месте с 
долей 9,9% находится сельскохозяйственная продук-
ция, объем которой составил 35,9 млрд долл., что на 
8% меньше по сравнению с аналогичным показателем 
2024 г.

Наибольшую долю в российском импорте в янва-
ре–ноябре 2025  г. занимали машины, оборудование и 
транспортные средства с долей в общем объеме рос-
сийского импорта 48,2%. За этот период импорт этой 
товарной группы снизился на 8,9% и составил 120,1 млрд 
долл. Следующей по значимости идет продукция хими-
ческой промышленности, объем которой вырос на 2,7% 
и достиг 49,6 млрд долл. Также заметно увеличилась 
доля сельскохозяйственной продукции  — на 14%, до 
38,9 млрд долл.

Банк России опубликовал предварительные данные о 
состоянии внешнеторговой сферы в ноябре 2025 г. Объем 
экспорта снизился на 10,1% по сравнению с предыдущим 
месяцем и составил 32,88 млрд долл., а его предшеству-
ющие месячные значения за период с начала года были 
несколько скорректированы (в пределах 1,5%). Однако, 
поскольку значения экспорта корректировались как в 
сторону увеличения, так и в сторону уменьшения, его 

накопленный объем за январь–октябрь 2025  г. остался 
практически неизменным. Не изменился также и харак-
тер текущей динамики экспорта, который определяется 
состоянием стабилизации. Его сезонно сглаженный уро-
вень с начала прошедшего года находился возле отметки 
35 млрд долл. в месяц, которая является серединой го-
ризонтального диапазона колебаний месячного объема 
экспорта за период с начала 2023 г. (30–40 млрд долл.) 
Объем экспорта за январь–ноябрь 2025 г. сложился в раз-
мере 375,0 млрд долл., что на 4,8% меньше его соответ-
ствующего значения за 2024 г. При условии сохранения 
спокойного поведения мировых цен на нефть, которые с 
начала прошедшего года испытывали колебания в пре-
делах 60–70 долл./бар., судя по котировке нефти марки 
«Брент», следует ожидать продолжения состояния стаби-
лизации в динамике экспорта в ближайшей перспективе. 
Объем экспорта за прошедший год в целом оценивается 
нами в 411 млрд долл., что соответствует его снижению 
на 5,2% по сравнению с предыдущим годом, а его объем 
за I квартал начавшегося года ожидается нами в размере 
около 90 млрд долл., или на 7% меньше, чем за такой же 
период 2025 г.

Объем экспорта в декабре, по нашей оценке, по-
высился до 36 млрд долл. В январе ожидается его со-
кращение до 27 млрд долл., а в феврале — повышение 
до 29  млрд долл. Объем экспорта в марте, по нашему 
прогнозу, вырастет до 34 млрд долл.  

Объем импорта в ноябре повысился на 1,3% 
по сравнению с предыдущим месяцем, составив 
26,085 млрд. долл., а его предшествующие месячные 
значения также были подвергнуты корректировке за 
период с начала года. При этом, если за I  полугодие 
2025 г. данная корректировка была малозначительной, 
то месячные значения за июль–октябрь были повышены 
в среднем на 2,6%, и в результате объем импорта за пе-
риод январь–октябрь оказался скорректированным на 
1,1% в сторону увеличения. Это привело к изменению 
характера текущей динамики импорта. Если ранее он 
демонстрировал тенденцию снижения, то теперь поя-
вились признаки ее остановки.  Сезонно сглаженный 
уровень импорта, по предварительной оценке, в октя-
бре и ноябре остался низменным на отметке 24,4 млрд 
долл. после его медленного понижения в предшеству-
ющие месяцы с 25,2 млрд долл. в декабре 2024 г. Тем 
самым он оказался ближе к нижней границе диапазона 
своих колебаний за последние три года (24–26 млрд 
долл. в месяц). Объем импорта за январь–ноябрь 
2025 г. составил 268,8 млрд долл., что уступает 1,2% 
его значению за такой же период 2024 г., а его годовой 

Рисунок 15. Основные показатели российской внешней торговли, млрд долл.
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объем оценивается нами в размере 298 млрд долл., что 
также примерно на 1% меньше, чем в предыдущем году. 
Объем импорта за I квартал 2026 г., как мы ожидаем, 
составит 71 млрд долл., что на 7% выше аналогичного 
прошлогоднего значения. 

Объем импорта в декабре, по нашей оценке, вырос 
до 29 млрд долл. В январе ожидается его сокращение 
до 22 млрд долл., а в феврале — повышение до 23 млрд 
долл. Объем импорта в марте, по нашему прогнозу, вы-
растет до 26 млрд долл.

Поскольку поведение импорта в 2025 г. было несколь-
ко слабее поведения экспорта, уровень сальдо внешней 
торговли приподнялся — с 9,2 млрд долл. в январе до 

10,7 млрд долл. в ноябре. Объем внешнеторгового саль-
до за январь–ноябрь 2025 г. составил 106,2 млрд долл., 
что на 12,9% меньше его значения за такой же период 
2024  г. С учетом наших оценок экспорта и импорта за 
прошедший год в целом годовой объем сальдо внешней 
торговли составил примерно 113 млрд долл., или на 14,5% 
меньше, чем в 2024 г. В ближайшей перспективе ожида-
ется снижение внешнеторгового сальдо по тенденции в 
связи с усилением динамики импорта под воздействием 
укрепления валютного курса рубля. В результате сальдо 
внешней торговли за I квартал начавшегося года сложится 
в размере 19 млрд долл., или на 37% меньше, чем за такой 
же период прошлого года.

Социальная сфера

Доходы населения. Среднемесячная начисленная 
заработная плата работников организаций в октябре 
2025 г. составила 99 707 руб. и по сравнению с соответ-
ствующим периодом предыдущего года увеличилась на 
14,3%. Самая высокая заработная плата сложилась в 
финансовой и страховой деятельности (191 790 руб.), а 
также в информации и связи (181 629 руб.) Самая низкая 
заработная плата сложилась в исследуемый период в 
гостиничном хозяйстве и общепите (64 296 руб.), а так-
же в деятельности административной и сопутствующих 
допуслугах (68 788 руб.) 

Реальная начисленная заработная плата в октябре 
выросла на 2,9% по сравнению с предыдущим месяцем, 
что является довольно высоким подобным результатом 
для октября, который вполне соответствует условиям 
продолжения позитивной тенденции в ее динамике. Се-
зонно сглаженный уровень реальной зарплаты, согласно 
предварительным оценкам Росстата, повысился в октя-
бре на 0,4%, как и в сентябре, после его повышения на 
0,8% в августе (по уточненной оценке). Возобновление 
подъема реальной зарплаты по тенденции произошло во 
II квартале 2025 г., что во многом стало следствием сни-
жения уровня текущей инфляции, тогда как ее повышен-
ный уровень в течение предшествующих шести месяцев 
оказывал сдерживающее влияние на динамику реальной 
зарплаты, которая в этот период находилась в состоянии 
стабилизации. Среднее значение реальной зарплаты за 
январь–октябрь 2025 г. на 4,7% превышало свой уровень 
за аналогичный период 2024 г., и при условии продол-
жения текущего подъема этого показателя в ближайшей 
перспективе его годовой прирост следует оценивать в 
размере около 4,7% против роста на 9,7% годом ранее. 
При этом реальная зарплата за I квартал 2026 г. сложит-
ся, как мы ожидаем, в размере уже на 5% выше своего 
соответствующего прошлогоднего значения. Реальная 
зарплата в ноябре, по нашей оценке, снизилась на 2%. 
В декабре ожидается ее рост на 44%, а в январе — спад 
на 31%. В феврале реальная заплата, по нашему прогнозу, 
повысится на 0,5%, а в марте возрастет еще на 8%.

Суммарная задолженность по заработной плате на 
конец ноября 2025 г. составила 1770 млн руб. и по срав-
нению с предыдущим периодом снизилась на 386,0 млн 
руб. (–17,9%). Объем просроченной задолженности 
по заработной плате составлял менее 1% месячного 
фонда заработной платы работников организаций. Из 
общей суммы просроченной задолженности на долги, 
образовавшиеся в 2025  г., приходится 1318,9 млн руб. 
(74,5%), в 2024 г. — 330,0 млн руб. (18,6%), в 2023 г. и 
ранее  — 121,5 млн руб. (6,9%). Просроченная задол-
женность по заработной плате отсутствовала в 34 субъ-
ектах Российской Федерации. За месяц она снизилась 
в 18 субъектах, осталась без изменения в 10 субъектах, 
образовалась — в 5 субъектах, выросла в 18 субъектах 
Российской Федерации.

Задолженность из-за несвоевременного получения 
денежных средств из бюджетов всех уровней на конец 
ноября составила 0,2 млн руб., или 0,01% общего объе-
ма просроченной задолженности по заработной плате. 
Из общего объема задолженности из-за бюджетного 
недофинансирования 100% приходилось на местные 
бюджеты. Задолженность из федерального бюджета и 
бюджетов субъектов РФ отсутствовала. Просроченная 
задолженность по заработной плате из-за несвоев-
ременного получения денежных средств из бюджетов 
всех уровней отсутствовала в 84 субъектах Российской 
Федерации. 

Задолженность по заработной плате из-за отсутствия 
собственных средств организаций за ноябрь 2025  г. 
снизилась на 384 млн руб. (–17,8%) и на конец ноября 
составила 1770 млн руб., или 100% общего объема про-
сроченной задолженности по заработной плате.

В ноябре 2025 г. средний размер назначенных пенсий 
составил 23 535 руб. и за год увеличился на 11,6%, отно-
сительно предшествующего месяца рост составил 5 руб. 
Реальный размер назначенных пенсий в ноябре 2025 г. 
относительно соответствующего показателя предшеству-
ющего года вырос на 4,7%, относительно предшеству-
ющего месяца — упал на 0,4%. Соотношение среднего 

Таблица 12. Динамика среднего размера назначенных пенсий 

Средний размер 
назначенных пенсий, 

руб.1)

Реальный размер назначенных пенсий,2) в % к
соответствующему периоду 

предыдущего года
предыдущему 

месяцу
к декабрю 

предыдущего года 
Ноябрь 2024 21 083 98,7 98,6 99,3
Ноябрь 2025 23 535 104,7 99,6 106,0

1) Приведены данные Фонда пенсионного и социального страхования Российской Федерации.
2) Данные рассчитаны на основе Методики расчетов основных показателей пенсионного обеспечения, утвержденной приказом Росстата от 23 июня 
2009 г. № 118.
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размера назначенных пенсий относительно среднего раз-
мера начисленной зарплаты, опубликованное за октябрь 
2025 г. составило 23,6% и упало относительно показателя 
годичной давности (24,3%). Размер пенсий все также 
заметно отстает от заработной платы, но их соотношение 
незначительно выросло в пользу пенсий. 
Рынок труда. По итогам выборочного обследования, 
численность рабочей силы в возрасте 15 лет и старше в 
ноябре 2025 г. составила 76,3 млн чел., из них 74,7 млн 
чел. классифицировались как занятые экономической 
деятельностью. Уровень занятости населения составил 
61,7%. Среди занятых доля женщин в ноябре составила 
48,9%. Уровень занятости сельских жителей (57,2%) был 
ниже уровня занятости городских жителей (63,2%).

По отчетным данным организаций, не относящихся 
к субъектам малого предпринимательства, численность 
их штатных работников (без учета совместителей) в ок-
тябре 2025 г. составила 32,9 млн чел. (93,1% от общей 
численности замещенных рабочих мест). На условиях 
совместительства и по договорам гражданско-правового 
характера для работы в этих организациях привлекалось 
еще 2,4 млн чел. По сравнению с сентябрем общая чис-
ленность всех указанных категорий работников увеличи-
лась на 0,7%. В общем количестве замещенных рабочих 
мест в организациях (без субъектов малого предприни-
мательства) удельный вес рабочих мест внешних совме-
стителей составлял 1,8%; лиц, выполнявших работы по 
гражданско-правовым договорам, — 5,1%.

Общая численность безработных за ноябрь понизи-
лась на 1,3% и на конец этого месяца составила 1,636 млн 
чел. Однако данного изменения оказалось недостаточно 
для продолжения тенденции снижения численности без-
работных, существенно замедлившейся во II полугодии 
2025  г. Согласно предварительным оценкам Росстата, 
сезонно сглаженный уровень численности безработных 
в ноябре остался неизменным после понижения на 0,3% 
в октябре и на 0,5% в сентябре, тогда как в весенние ме-
сяцы года он снижался со средней скоростью свыше 1% 
в месяц. Полагаем, что в условиях текущей стабилизации 
показателей производственной активности спрос на 
рынке труда вряд ли будет существенно изменяться, что 
заставляет нас ожидать вялого поведения численности 
безработных в ближайшей перспективе. Прошедший год 
завершился сохранением уровня безработицы на отметке 
2,2%, к которой он пришёл полугодом ранее, но к концу 
I квартала 2026 г., как мы ожидаем, этот показатель может 
уменьшиться до 2,1% по сезонным причинам. Числен-
ность безработных в декабре, по нашей оценке, повы-

силась до 1,65 млн чел. В январе и феврале ожидается 
ее падение до 1,635 млн и 1,62 млн чел., соответственно. 
Численность безработных в марте, по нашему прогнозу, 
понизится до 1,60 млн чел.  

По данным проведенного обследования, средняя 
продолжительность поиска работы безработными 
в ноябре 2025  г. у женщин составила 6,0 месяца, у 
мужчин  — 5,4 месяца. Снизилась доля безработных, 
искавших работу от 1 до 3 месяцев, на 1,7 процентного 
пункта по сравнению с октябрем и составила 29,9% (в 
городской местности  — 32,0%, в сельской  — 26,3%). 
Находились в состоянии застойной безработицы (ис-
кали работу более 12 месяцев) 13,8% безработных 
(в городской местности — 12,2%, в сельской — 16,4%). 
26,8% безработных использовали в качестве способа 
поиска работы обращение в органы службы занятости 
населения, 73,2% безработных — обращение к друзьям, 
родственникам и знакомым. Среди безработных в воз-
расте 15 лет и старше доля женщин составила 49,6%, 
уровень безработицы женщин (2,2%) выше уровня 
безработицы мужчин (2,1%). Из 1,6 млн безработных 1,0 
млн составляют городские жители, 0,6 млн — сельские. 
Уровень безработицы среди сельских жителей (3,5%) 
превышает уровень безработицы среди городских жи-
телей (1,7%). Средний возраст безработных в возрасте 
15 лет и старше составил 38,0 лет. Молодежь до 25 лет 
составляла среди безработных 19,5%, лица в возрасте 
50 лет и старше — 21,9%, лица, не имеющие опыта тру-
довой деятельности — 27,8%.

К концу ноября 2025 г. в органах службы занятости на-
селения, по данным Роструда, состояли на учете 0,4 млн 
не занятых трудовой деятельностью граждан, из них 
0,3  млн чел. имели статус безработного, в том числе 
0,2 млн чел. получали пособие по безработице. В тече-
ние ноября получили статус безработного 68,4 тыс. чел., 
трудоустроено за месяц было 33,0 тыс. чел. Размеры 
трудоустройства безработных были на 4,7 тыс. чел., или 
на 12,6% меньше, чем год назад. 

В ноябре 2025 г. нагрузка не занятого трудовой дея-
тельностью населения, зарегистрированного в органах 
службы занятости населения, на 100 заявленных вакан-
сий составила 21,8 чел. Относительно периода годичной 
давности этот показатель вырос на 11,8%. За период — 
ноябрь 2025 г. относительно ноября 2024 г. — потребность 
работодателей в работниках, заявленная в госучреждения 
службы занятости населения, после непродолжительного 
роста, вновь упала на 10,2%, что объяснимо отсутствием 
значительного подъема производства.

 
Таблица 13. Динамика уровня занятости населения в возрасте 15 лет и старше, в %

  
Уровень занятости Удельный вес женщин 

в численности занятого населения всего мужчины женщины город село 
Ноябрь 2024 76,6 100,5 74,8 101,1 1,8 80,4
Ноябрь 2025 76,3 99,6 74,7 99,8 1,6 91,1

Таблица 14. Динамика потребности работодателей в работниках, заявленной 
в государственные учреждения службы занятости населения, на конец месяца

Потребность работодателей 
в работниках, заявленная 

в государственные учреждения 
службы занятости населения,

тыс. чел.

Нагрузка не занятого трудовой деятельностью населения 
на 100 заявленных вакансий

чел.
в % к

соответствующему месяцу 
предыдущего года

предыдущему 
месяцу

Ноябрь 2024 1802 19,5 75,3 100,5 
Ноябрь 2025 1618 21,8 111,8 104,8 
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Объём промышленного производства (январь 2014 = 100%)
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Индекс потребительских цен, % к предыдущему месяцу
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Индекс цен производителей, % к предыдущему месяцу
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Реальные денежные доходы (январь 1995 = 100%)
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Реальная месячная заработная плата (январь 1995 = 100%)
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Общая численность безработных на конец месяца, млн чел.
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Основные макроэкономические индикаторы России в 2025 г. (темпы изменения, %)

Ноябрь Январь – ноябрь Декабрь 2025 г. Январь Февраль Март I квартал

ВВП – 1,0 – 1 – – – 2

Выпуск товаров и услуг* −8,2 0,9 17 0,8 −30 1,5 13 2,5

Промышленное производство** −5,1 0,8 15 0,7 −23 0 10 2

Инвестиции в основной капитал*** – 0,5 – 0,3 – – – −2,5

Строительное производство*** −2,3 2,7 53 2,2 −65,5 12 24 2

Оборот розничной торговли −3,1 2,5 17 2,7 −19,5 0 8 5

Экспорт −10,1 −4,8 9,5 −5 −25 7,5 17 −7

Импорт 1,3 −1,2 11 −1 −24 4,5 13 7

Потребительские цены 0,42 4,81 0,32 5,59 1,5 0,4 0,3 2,2

Цены производителей** −0,9 −1,7 −0,3 −2 0,5 0,7 1 2,2

Реальные доходы на душу населения**** – 9,2 – 9 – – – 5,5

Реальная заработная плата −1 4,8 44 4,7 −31 0,5 8 5

Общая численность безработных −1,3 −9,0 0,9 −8 −1 −1 −1 −7,5

* По видам деятельности «сельское хозяйство», «добыча полезных ископаемых», «строительство», «транспорт», «розничная 
и оптовая торговля» классификатора ОКВЭД2
** По видам деятельности «добыча полезных ископаемых», «обрабатывающие производства», «обеспечение 
электрической энергией, газом и паром; кондиционирование воздуха», «водоснабжение; водоотведение, 
организация сбора и утилизация отходов, деятельность по ликвидации загрязнений» классификатора ОКВЭД2 в 
пересчёте на начало 2014 г.
*** С 2016 г. Росстат перешел на поквартальную публикацию данных по инвестициям; помесячные данные по строительному 
производству приведены для сравнения
**** C 2019 г. Росстат перешел на поквартальную публикацию данных по реальным доходам 

Ноябрь и январь – ноябрь — фактические значения (реальная заработная плата — оценка); декабрь – март, 2025 г. и I квартал 
2026 г. — оценка и прогноз.

Темпы изменения даны в % к предшествующему периоду. Данные за I квартал, I полугодие и январь – сентябрь приведены 
в % к соответствующему периоду предшествующего года (по потребительским ценам и ценам производителей — конец 
периода к декабрю предшествующего года, по общей численности безработных — конец периода к концу периода 
предшествующего года).

Прогнозные расчеты выполнены в Едином архиве социологических и экономических данных Высшей школы экономики. 
Анализ проводится ежемесячно, начиная с ноября 1994 г. Используются оригинальные методы прогнозирования, в основу 
которых положен принцип декомпозиции временного ряда.
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  Реальные Инвестиции
  ВВП денежные в основной
  доходы **** капитал ***
  январь 2003=100% январь 1995 = 100% январь 1996 =100%
  факт прогноз факт прогноз факт прогноз

I 20I0 135,4 83,9 183,4
II 145,3 130,5 207,7
III 158,4 152,2 203,9
IV 166,3 225,7 238,8
I 20II 140,1 87,4 181,2
II 151,7 140,6 204,6
III 165,0 169,6 205,4
IV 174,2 259,5 242,4
I 20I2 147,7 99,4 185,2
II 158,4 155,3 214,5
III 170,4 178,8 214,7
IV 177,5 267,7 257,0
I 20I3 149,6 102,0 196,6
II 161,1 155,8 222,7
III 173,2 178,3 221,6
IV 181,9 270,8 266,4
I 20I4 149,7 98,8 191,0
II 161,9 156,2 226,1
III 169,2 177,9 230,0
IV 180,4 263,4 257,1
I 20I5 146,3 91,7 191,3
II 155,7 138,2 220,4
III 165,0 153,4 217,1
IV 176,1 238,9 259,4
I 20I6 146,0 86,0 186,3
II 156,2 130,7 209,2
III 165,1 149,6 208,7
IV 177,0 246,2 244,9
I 20I7 147,9 91,4 186,8
II 159,8 137,8 207,9
III 169,4 156,4 206,9
IV 178,9 255,6 244,6
I 20I8 151,7 97,1 189,3
II 164,2 145,6 209,2
III 173,9 172,9 208,3
IV 184,7 260,7 244,1
I 20I9 153,8 98,3 185,5
II 166,4 145,9 211,0
III 178,7 176,0 213,9
IV 190,3 267,5 251,8
I 2020 156,1 102,5 190,6
II 154,2 139,2 198,2
III 172,8 167,2 205,5
IV 187,9 275,6 250,4
I 202I 157,7 107,5 184,5
II 171,9 156,6 211,8
III 181,8 182,4 223,5
IV 199,0 297,2 252,1
I 2022 163,0 125,1 200,9
II 165,5 164,8 220,4
III 176,4 188,5 219,7
IV 195,2 315,6 270,7
I 2023 161,6 126,9 215,8
II 174,3 185,7 227,6
III 187,3 215,4 231,5
IV 205,5 342,5 289,6
I 2024 170,2 145,6 229,1
II 181,8 201,8 249,2
III 193,5 227,6 256,2
IV 214,9 359,4 301,0
I 2025 172,5 158,5 249,0
II 183,7 206,3 275,3
III 194,7 239,4 278,1
IV 215,1 380,6 328,2
I 2026 174,2 262,5

*** С 2016 г. Росстат перешел на поквартальную публикацию данных по инвестициям; помесячные данные по строительному 
производству приведены для сравнения
**** С 2019 г. Росстат перешел на поквартальную публикацию данных по реальным доходам
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