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Макроэкономика

МВФ И ВСЕМИРНЫЙ БАНК ПОНИЗИЛИ ПРОГНОЗ РОСТА
МИРОВОЙ ЭКОНОМИКИ В 2022–2023 гг. И ПОВЫСИЛИ
ПРОГНОЗ ИНФЛЯЦИИ НА 2022 г.
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Введение масштабных санкций против России оказывает негативное влияние на всю мировую экономи-
ку, способствуя ускорению инфляции и замедлению темпов экономического роста. На снижение темпов
роста ВВП в большинстве стран G-20 повлияло, в том числе, ужесточение денежно-кредитной политики
в развитых и развивающихся странах. Рекордно высокие темпы роста цен привели к тому, что в период
с 1 апреля по 10 мая 2022 г. ставки денежно-кредитной политики были повышены монетарными властя-
ми США, Австралии, Великобритании, Канады, Южной Кореи, Индии и Бразилии. ФРС США заявила о
начале сокращения баланса с 1 июня 2022 г. Банк России в апреле дважды снижал ключевую ставку в
общей сложности на 6 п.п. с рекордного уровня в 20% годовых вследствие уменьшения рисков для
финансовой и ценовой стабильности в российской экономике.
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По оценкам Международного валютного фон-
да, темп роста мировой экономики в 2022 г.
составит 3,6%, что на 0,8 п.п. ниже по сравне-
нию с прогнозом от января 2022 г. Ухудшение
прогноза объясняется экономическими по-
следствиями военной операции в Украине,
ускорением инфляции и ужесточением моне-
тарной политики в развитых и развивающихся
странах. Прогноз на 2023 г. снижен на 0,2 п.п. –
до 3,6%. МВФ ожидает сокращения россий-
ского ВВП в 2022 и 2023 гг. суммарно на 10,6%.
Согласно обновленному прогнозу Всемирно-
го банка российская экономика в 2022 г. упа-
дет на 11,2% и вырастет на 0,6% в 2023 г.; это
выведет ее по итогам 2023 г. на тот же самый
уровень, что и в прогнозе МВФ. Основными
причинами пересмотра являются негативные

экономические последствия введенных в от-
ношении России санкций.

МВФ повысил прогноз инфляции на 2022 г.
для всех стран G-20, и это по-прежнему свя-
зано с ростом мировых цен на энергоносите-
ли (цена нефти сорта Brent в апреле текущего
года выросла на 4,7% – до 109,34 долл./барр.)
и продовольствие (индекс цен ФАО (Всемир-
ной продовольственной и сельскохозяйствен-
ной организации ООН) в апреле снизился на
0,8% с рекордного уровня марта, но оказался
на 29,8% выше уровня аналогичного периода
прошлого года), с нарушением логистических
цепочек и увеличением издержек на транспор-
тировку.

В период с 1 апреля по 10 мая 2022 г. засе-
дания по монетарной политике провели цен-
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тральные банки 13 стран G-20 из 15, таргети-
рующих инфляцию. Среди них 5 оставили став-
ку без изменения (ЕЦБ, Народный банк Китая,
банки Японии, Индонезии и Турции), 7 – по-
высили (ФРС США, банки Англии, Канады,
Южной Кореи, Бразилии и резервные банки
Австралии и Индии), и только Банк России
снизил ключевую ставку (дважды на 3 п.п., в
том числе на внеочередном заседании 8 апре-
ля). ФРС США, Резервный банк Австралии и
Банк Канады объявили о начале сокращения
балансов. ЕЦБ планирует завершить выкуп ак-
тивов в рамках программы APP (Asset Purchase
Programme – программы нестандартных мо-
нетарных мер Европейского ЦБ) в третьем
квартале текущего года.

В России введены масштабные меры под-
держки авиационной, промышленной, строи-
тельной и IT-отраслей, на реализацию которых
из федерального бюджета и резервного фон-

да Правительства РФ направлено около 300
млрд руб. Банк России смягчил валютный кон-
троль и ослабил макропруденциальные тре-
бования в условиях постепенной нормализа-
ции ситуации на финансовом рынке. Средний
курс рубля к доллару в апреле по сравнению с
мартом укрепился на 25,0% и к концу апреля
вернулся к уровням, наблюдавшимся до на-
чала военной операции в Украине.

Прогноз МВФ (дата публикации
19 апреля 2022 г.)
В обновленном прогнозе МВФ понизил ожи-
даемые темпы роста мирового ВВП на 2022 г.,
пересмотрев вниз динамику практически по
всем странам G-20 (за исключением Бразилии
и Саудовской Аравии). (См. табл. 1.) В докладе
отмечаются пять факторов, которые привели
к снижению прогнозов темпов роста мирово-
го ВВП в 2022–2023 гг. Первостепенным из них

Таблица 1
Темпы роста реального ВВП, в % к предыдущему году
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является военная операция в Украине и после-
дующее введение санкций в отношении Рос-
сии. Военный конфликт через рост цен на сырь-
евые товары1 негативно воздействует на про-
мышленный и продовольственный выпуск
стран – импортеров нефти, природного газа
и неона2, металлов3, аграрной продукции и
удобрений4 [9].

Вторым фактором является ужесточение
денежно-кредитной политики в развитых и
развивающихся странах (за исключением Ки-
тая), что ведет к оттоку капитала из развиваю-
щихся стран и замедлению темпов роста в раз-
витых. В частности, снижение прогноза тем-
пов роста ВВП США в 2022 г. на 0,3 п.п. обу-

словлено нормализацией денежно-кредитной
политики ФРС и замедлением темпов роста
ВВП торговых стран-партнеров.

Вследствие повышения процентных ставок
увеличиваются расходы на обслуживание го-
сударственного долга, которые представляют
собой третий фактор изменения прогнозов.
Четвертый фактор – государственная полити-
ка нулевой терпимости к распространению
коронавируса в Китае (следствием чего ста-
новится введение масштабных локдаунов в
крупнейших городах страны), а также ужесто-
чение контроля над кредитованием китайских
строительных компаний, что снижает конеч-
ное потребление и инвестиции в стране.

Таблица 2
Прогноз инфляции (в среднем за год), в % к соответствующему периоду предыдущего года

1 По оценкам Всемирного банка, с начала военной операции рост цен на природный газ составил 70%, на уголь – 65%,
на пшеницу – 40%, на нефть марки Brent – 30% [28].
2 Неон является необходимым ресурсом в производстве высокотехнологичных товаров, таких как интегральные схемы и
компьютеры, тепловые двигатели и солнечные батареи, автомобили и самолеты. 90% импорта неона в США приходится
на поставки из Украины.
3 Россия в мировых масштабах поставляет 12,3% палладия и 20,7% платины, которые используются в производстве полупро-
водников.
4 Россия занимает первое место по экспорту сельскохозяйственных удобрений, что составляет 13% мирового экспорта [28].
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Пятым фактором ухудшения прогноза на
2022–2023 гг. является ограниченный доступ к
вакцине у населения развивающихся стран,
повышающий риски распространения заболе-
ваний коронавирусом в этих странах [9].

Помимо общемирового контекста иссле-
дователи МВФ выделяют индивидуальные
причины негативного пересмотра прогнозов
для отдельных стран G-20: 1) для Японии, Ин-
дии, стран еврозоны – рост цен на энергоноси-
тели и перебои в поставках сырьевых товаров;
2) для Великобритании – увеличение распола-
гаемых доходов домашних хозяйств; 3) для
США – отмена фискальной программы Build
Back Better5, перебои в поставках товаров,
ожидаемое ужесточение денежно-кредитной
политики ФРС; 4) для Канады – падение спро-
са на ее экспортные товары со стороны США;
5) для Китая – локдауны в Шанхае и Шеньчже-
не, сокращение инвестиций в недвижимость;
6) для Бразилии и Мексики – ужесточение де-
нежно-кредитной политики и ухудшение эко-
номических перспектив торговых стран-парт-
неров, таких как США и Китай; 7) для России –
отключение от платежной системы SWIFT, ог-
раничения на экспорт нефти и природного
газа, прекращение деятельности зарубежных
компаний, что негативно скажется на авиации,
автомобилестроении, финансовых услугах, IT
и сельском хозяйстве [9].

МВФ повысил прогноз инфляции во всех
странах G-20 на 2022 г. и в подавляющем боль-
шинстве стран на 2023 г. (см. табл. 2), что обу-
словлено следующими факторами: 1) для раз-
витых стран еврозоны – ростом цен на сырье-
вые товары вследствие отказа от импорта рос-
сийских энергоносителей из-за военной опе-
рации в Украине; 2) для развивающихся стран –
ухудшением перспектив урожая 2022 г. из-за
экстремальных погодных условий; 3) дисба-
лансом спроса и предложения на некоторых
товарных рынках, вызванным перебоями в по-
ставках; 4) ростом номинальных заработных
плат на фоне снижения занятости из-за каран-

тинных мер; 5) более быстрым ростом спроса
на товары по сравнению с услугами, цены на
которые стабилизировались в 2021 г. [9].

МВФ отмечает, что существуют риски ухуд-
шения базового сценария прогноза темпов
роста ВВП развитых и развивающихся стран в
2022–2023 гг. в дальнейшем. Во-первых, воз-
можны усугубление военного конфликта в Ук-
раине, а также рост социальных протестов (как,
например, на Шри-Ланке) и геополитических
конфликтов в мире. Вторым фактором риска
является ухудшение эпидемиологической си-
туации. Третий фактор риска связан со струк-
турными изменениями в экономике Китая:
ростом муниципальных долговых обяза-
тельств провинций, а также «плохих» долгов
строительных компаний и домашних хозяйств.
В-четвертых, возможно усиление инфляцион-
ных ожиданий в развитых и развивающихся
странах на фоне роста издержек по обслужива-
нию государственного долга. Пятый фактор
связан с экстремальными природными явле-
ниями, такими как засуха, наводнения, пожа-
ры, ураганы [9].

Прогноз Всемирного банка
(дата публикации: 22 апреля 2022 г.)
Прогноз Всемирного банка предполагает более
глубокое падение российского ВВП в 2022 г., но
при этом прогнозируется его незначительный
рост в 2023 г. (См. табл. 3.) По прогнозам МВФ
и Всемирного банка, уровень российского ВВП
по итогам 2023 г. окажется примерно на 10,6–
10,7% ниже, чем в 2021 г. В обновленном про-
гнозе Всемирного банка отмечается, что сни-
жение агрегированного спроса будет обуслов-
лено падением занятости и отрицательной
динамикой реальных заработных плат вслед-
ствие ухода из России зарубежных компаний
(в частности, более 400 компаний США), ус-
корением инфляции и ростом процентных ста-
вок. Особо подчеркиваются последствия влия-
ния санкций на финансовую систему: ограни-
чения трансакций в международной системе

5 Акт Build Back Better – программа развития возобновляемых источников энергии, поддержки занятости населения, малых
предприятий, строительства транспортных путей. Источник: Конгресс США.
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SWIFT, заморозка международных резервов,
ограничения на валютном рынке. Риском в
соответствии с прогнозом является сокраще-
ние доходов от экспорта нефти и природного
газа [28].

Ухудшение перспектив китайской экономи-
ки связано с тремя факторами. Во-первых, это
замедление активности в строительстве из-за
более жесткого государственного регулирова-
ния долговых обязательств в строительной от-
расли, на долю которой приходятся 25% до-
бавленной стоимости и совокупных инвести-
ций в Китае. Во-вторых, ожидается сжатие про-
мышленного производства как следствие реа-
лизации стратегии уменьшения вредных выбро-
сов в атмосферу. В-третьих, замедление актив-
ности в сфере услуг из-за политики нулевой тер-
пимости к распространению коронавируса [24].
Риском снижения прогноза темпов роста ВВП
является дальнейшее ухудшение эпидемиоло-
гической ситуации в Китае [25].

Монетарные и фискальные меры
экономической политики
В период с 1 апреля по 10 мая 2022 г. заседания
по монетарной политике провели централь-
ные банки 13 стран G-20 из 15, таргетирующих
инфляцию. Среди них 5 оставили ставку без

МАКРОЭКОНОМИКА

изменения (ЕЦБ, Народный банк Китая, банки
Японии, Индонезии и Турции), 7 – повысили
(ФРС США, банки Англии, Канады, Южной
Кореи, Бразилии и резервные банки Австра-
лии и Индии), и только Банк России снизил
ключевую ставку. (См. табл. 4.)

Решения о неизменности ставок монетар-
ные власти развитых (ЕЦБ и Банк Японии) и
развивающихся (Народный банк Китая, банки
Индонезии и Турции) стран мотивировали
желанием сохранить условия для устойчивого
экономического роста в ситуации геополити-
ческих рисков и высокого уровня неопреде-
ленности в экономике (ускоренный рост цен
на энергоносители и продукты питания, рас-
пространение новой разновидности корона-
вирусной инфекции (стелс-омикрон) и введе-
ние локдаунов в Китае, сбои в цепочках по-
ставок).

ЕЦБ объявил, что планирует завершить
программу выкупа активов APP (Asset Purchase
Programme) в третьем квартале 2022 г. Ежеме-
сячный выкуп ценных бумаг в мае сокращен
на 10 млрд евро (по сравнению с апрелем) –
до 30 млрд евро, в июне он снизится до 20
млрд евро [19; 20].

Большинство центральных банков стран
G-20 (ФРС США, банки Великобритании, Ка-

Таблица 3
Темпы роста реального ВВП, в % к предыдущему году
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нады и Южной Кореи, а также Резервный банк
Австралии) в рассматриваемый период при-
няли решение об ужесточении денежно-кре-
дитной политики (ДКП). Банк Канады при этом
объявил о прекращении реинвестирования
имеющихся на балансе государственных об-
лигаций с наступающим сроком погашения и
о начале реализации программы количествен-
ного ужесточения. Резервный Банк Австралии
также не планирует реинвестировать средст-
ва, полученные от погашения государствен-
ных облигаций. ФРС США начнет сокращение
активов на балансе с 1 июня [10; 11; 16; 19; 22].
(Более подробно см. табл. 5.)

Среди монетарных властей развивающих-
ся стран в период с 1 апреля по 10 мая повыси-
ли ставки монетарной политики Резервный
банк Индии и Банк Бразилии [13; 17]. Резерв-
ный банк Индии на заседании в апреле повы-
сил прогноз инфляции на 2022 г. с 4,5 до 5,7%,

но сохранил ставку неизменной, просигнали-
зировав о скором сворачивании стимулирую-
щих мер ДКП. Однако на внеочередном засе-
дании 4 мая регулятор Индии повысил не толь-
ко ставку прямого РЕПО на 0,4 п.п. – до 4,4%
годовых, но и норму обязательного резерви-
рования для коммерческих банков на 0,5 п.п. –
до 4,5%.

Банк России в апреле текущего года дваж-
ды принимал решение о смягчении монетар-
ной политики: на 3 п.п. – до 17% годовых (на
внеочередном заседании 8 апреля) и на 3 п.п. –
до 14% (на опорном заседании 29 апреля) по
причине снижения рисков для ценовой и фи-
нансовой стабильности в российской эконо-
мике. Принятые ЦБ РФ в феврале–апреле меры
позволили остановить масштабный отток
средств граждан из банковской системы и ста-
билизировать курс рубля к доллару США на
внутреннем рынке, который в среднем в ап-

Таблица 4
Монетарная политика в странах G-20 в 2022 г.
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реле оказался на 25,0% крепче, чем в феврале
(81 руб./долл. против 68 руб./долл.) [6; 7].

В апреле Правительство РФ продолжило
принимать меры поддержки населения и биз-
неса. В частности, были смягчены ограничения
на вывоз минеральных удобрений из-за риска
простоя вследствие невысокого спроса на внут-
реннем рынке и санкций недружественных го-
сударств – экспортные квоты увеличены на 501
тыс. т до 31 мая 2022 г. Из федерального бюдже-
та и Резервного фонда Правительства направ-
лено свыше 52,1 млрд руб. на финансирование
строительной отрасли, 26,9 млрд руб. – IT-от-
расли, 100 млрд руб. – промышленности и тор-
говли. Правительство выделило 100 млрд руб.
на реализацию нового инструмента поддерж-
ки авиаперевозчиков – частичную компенсацию

расходов на организацию полетов внутри стра-
ны. Дополнительно из федерального бюджета
направлено более 3,7 млрд руб. на модерниза-
цию промышленных предприятий и 35 млрд
руб. – на поддержку систем здравоохранения в
регионах РФ.

Таким образом, в апреле – начале мая 2022 г.
экономическая ситуация в мире характеризо-
валась высоким уровнем неопределенности
вследствие нарастающей геополитической на-
пряженности, ускоряющимся ростом цен на
энергоносители и продовольственные товары,
являющиеся основными факторами потреби-
тельской инфляции, и, как следствие, ужесто-
чением монетарных условий центральными
банками большинства развитых и развиваю-
щихся стран. �
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The imposition of large-scale sanctions against Russia has a negative impact on the entire world economy,
contributing to higher inflation and slower economic growth. The decline in GDP growth in most of the G-20
countries was affected, among other things, by the tightening of monetary policy in developed and developing
countries. Record high rates of price growth led monetary authorities in the US, Australia, the UK, Canada,
South Korea, India and Brazil to raise monetary policy rates between April 1 and May 10, 2022. The U.S. Federal
Reserve announced the beginning of a balance sheet reduction from June 1, 2022. The Bank of Russia in April
twice reduced its key rate by a total of 6 p.p. from a record level of 20% per annum due to the reduction of
risks to financial and price stability in the Russian economy.
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