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ФИНАНСОВЫЙ РЫНОК В ГЛОБАЛЬНОЙ ЭКОНОМИКЕ: 
РИСКИ, СОСТОЯНИЕ И ТЕНДЕНЦИИ РАЗВИТИЯ

Аннотация. В статье проводится исследование рисков и тенденций современного глобального 
финансового рынка. Глобальная экономическая активность резко замедляется в результате син-
хронизированного ужесточения денежно-кредитной политики для сдерживания очень высокой 
инфляции, менее благоприятных финансовых условий и проблем с глобальной финансовой логи-
стикой. Глобальный рост замедлится с 2,9  % в 2022  году до 1,7  % в 2023  году. В прогнозе есть 
несколько негативных рисков, включая возможность более высокой инфляции, еще более жесткой 
денежно-кредитной политики, финансового стресса и роста геополитической напряженности 
в мире. Чтобы смягчить последствия недавних негативных потрясений и способствовать устойчи-
вому и инклюзивному восстановлению, директивным органам необходимо уделять приоритетное 
внимание реформам, поддерживающим долгосрочные перспективы роста и укрепляющим устой-
чивость уязвимых групп. Это особенно актуально в условиях пандемии и обострения внешнепо-
литических отношений.
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FINANCIAL MARKET IN THE GLOBAL ECONOMY: 
RISKS, STATE AND DEVELOPMENT TRENDS

Abstract. Th e article examines the risks and trends of the modern global fi nancial market. Global 
economic activity is slowing sharply as a result of a synchronized tightening of the monetary policy to 
contain very high infl ation, less favorable fi nancial conditions and problems with global fi nancial logist-
ics. Global growth will slow from 2.9 % in 2022 to 1.7 % in 2023. Th ere are several downside risks to the 
outlook, including the possibility of higher infl ation, even tighter monetary policy, fi nancial stress, and 
rising geopolitical tensions around the world. To cushion the eff ects of recent negative shocks and pro-
mote a resilient and inclusive recovery, policymakers need to prioritize reforms that support long-term 
growth prospects and strengthen the resilience of vulnerable groups. Th is is especially true in the context 
of the pandemic and the aggravation of foreign policy relations.
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Мировая экономика, все еще не опра-
вившаяся от пандемии и внешнеполити-
ческих шоков, сталкивается со все более 
мрачными и неопределенными перспекти-
вами. Более высокая, чем ожидалось, ин-
фляция, особенно в Соединенных Штатах 
и крупнейших странах Европы, вызыва-

ет ужесточение глобальных финансовых 
условий. Замедление роста в Китае ока-
залось хуже, чем ожидалось, из-за вспы-
шек COVID-19 и карантина. В результа-
те мировое производство сокращается. 
Согласно базовому прогнозу рост за-
медлится с 6,1 % в прошлом году до 3,2 % 
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в текущем и 2,9 % в 2024 году. Это отражает 
замедление роста в трех крупнейших эко-
номиках мира – США, Китае и зоне евро – 
с важными последствиями для глобальных 
перспектив  [1]. Несмотря на замедление 
активности, глобальная инфляция была 
пересмотрена в сторону повышения, отча-
сти – из-за роста цен на продукты питания 
и энергоносители. Ожидается, что в этом 
году инфляция достигнет 6,6  % в странах 
с развитой экономикой и 9,5  % в странах 
с формирующимся рынком и развиваю-
щихся странах – пересмотр в сторону по-
вышения на  0,9 и 0,8 процентных пункта 
соответственно – и, по прогнозам, будет 
оставаться высокой дольше. Инфляция 
также увеличилась во многих странах, от-
ражая влияние ценового давления из-за 
нарушенных цепочек поставок и истори-
чески ограниченных рынков труда. Риски 
для прогноза в подавляющем большинстве 
случаев смещены в сторону ухудшения:
• инфляция может оставаться устойчиво 
высокой, если рынки труда останутся чрез-

мерно напряженными или инфляционные 
ожидания снизятся, или дезинфляция ока-
жется более дорогостоящей, чем ожида-
лось;
• ужесточение глобальных финансовых 
условий может вызвать резкое увеличение 
долгового кризиса в странах с формирую-
щимся рынком и развивающихся странах;
• возобновление вспышек COVID-19 
и блокировок может еще больше подавить 
экономический рост Китая;
• рост цен на продукты питания и  энер-
гоносители может привести к  повсемест-
ному отсутствию продовольственной без-
опасности и социальным волнениям;
• геополитическая раздробленность мо-
жет помешать глобальной торговле и  со-
трудничеству.

В вероятном альтернативном сценарии, 
когда некоторые из этих рисков материа-
лизуются, в том числе полное прекраще-
ние поставок российского газа в Европу, 
инфляция вырастет, а глобальный рост 
замедлится до примерно 2,6 % в этом году 
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и до 2 % в следующем году – значений, ниже 
которых темпы роста падали всего пять раз 
с 1970 года. В соответствии с этим сценари-
ем и в Соединенных Штатах, и в зоне евро 
в следующем году будет наблюдаться почти 
нулевой рост с негативными последствиями 
для остального мира. Разберем возможные 
сценарии более подробно (см. Рисунок).

1. Мировая экономика опасно близка к ре-
цессии. В  этом году мировая экономика 
будет расти самыми слабыми почти за три 
десятилетия темпами, и  ее затмят только 
рецессии, вызванные пандемией и  гло-
бальным финансовым кризисом  [2]. Рост 
замедлился до такой степени, что миро-
вая экономика опасно близка к  рецессии, 
определяемой как сокращение годового 
глобального дохода на душу населения. 
Крупнейшие экономики переживают пе-
риод ярко выраженной слабости, и возни-
кающие в  результате вторичные эффекты 
усугубляют другие препятствия, с которы-
ми сталкиваются страны с формирующим-
ся рынком и развивающиеся страны.

2. По прогнозам, в  2023 году в  развива-
ющихся странах будет наблюдаться сдер-
жанный рост, при этом активность будет 

оставаться значительно ниже допанде-
мийного тренда. В развивающихся странах 
перспективы роста существенно ухудши-
лись: прогноз на 2023  год был понижен 
на  0,8 процентного пункта до скромных 
3,4  %. Пересмотр в  сторону понижения 
в значительной степени обусловлен ослаб-
лением внешнего спроса и  ужесточением 
условий финансирования. Понижение 
прогнозов роста означает, что в  настоя-
щее время ожидается падение активности 
развивающихся стран еще ниже допанде-
мийного тренда в  течение прогнозируе-
мого горизонта. Кроме того, ожидается, 
что рост дохода на душу населения будет 
самым медленным там, где бедность наибо-
лее высока [4].

3. Общая инфляция начала снижаться, но 
высокая базовая инфляция во многих стра-
нах оказалась неожиданно устойчивой. Гло-
бальная инфляция была вызвана давлени-
ем спроса, в том числе из-за более ранней 
политической поддержки, и потрясениями 
предложения, включая сбои как в глобаль-
ных цепочках поставок, так и  в  доступ-
ности основных товаров. Инфляционное 
давление начало ослабевать, отражая сни-

Рисунок. Наиболее вероятные тренды финансового рынка
Источник: составлено авторами на основе [3].
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инвестиций и перспектив роста
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жение спроса и снижение цен на сырьевые 
товары, а инфляция растет в меньшем чис-
ле стран [5]. Хотя инфляция, вероятно, по-
степенно снизится в течение года, высокая 
базовая инфляция во многих странах оста-
нется неожиданно устойчивой.

4. Риски для глобальных перспектив сме-
щены в сторону ухудшения. В отчете “Global 
Economic Prospects” [3] представлены мо-
дели моделирования для оценки двух нега-
тивных сценариев для мировой экономи-
ки. В первом сценарии центральные банки 
ужесточают денежно-кредитную политику 
сильнее, чем ожидалось, в  ответ на рост 
инфляционных ожиданий, в  результате 
чего рост мирового ВВП снизится до 1,3 % 
в 2023 году.

5. Глобальное сотрудничество и  реши-
тельная национальная политика для под-
держки инвестиций и  перспектив роста. 
Перекрывающиеся негативные потря-
сения последних трех лет сказались на 
инвестициях, которые, как ожидается, 
переживут слабое восстановление, и  на 
долгосрочных перспективах роста в разви-
вающихся странах [6].

Несмотря на описанные негативные 
тренды, благодаря технологическому 
росту развиваются финансовые рынки. 
Тенденции в  сфере финансовых услуг за 
последние пять лет были сосредоточе-
ны на улучшении жизни клиентов за счет 
добавления мобильных возможностей 
и адаптации продуктов и услуг к индивиду-
альным потребностям [7]. Эти тенденции 
несколько изменились  – от добавления 
мобильных платежей в 2017 году до неви-
димого банковского обслуживания сего-
дня и от персонализации (показ контента 
на основе персонажей или истории сайта 
пользователя) в  2014  году до гиперпер-
сонализации (показ контента на основе 
пользовательских данных в реальном вре-
мени) сегодня.

Рассмотрим современные тенденции 
в сфере банковского обслуживания.

1. От персонализации к  гиперперсонали-
зации. Клиенты во всех отраслях все чаще 
ожидают, что финансовые организации 
будут предоставлять более персонализи-
рованные финансовые продукты с  учетом 
индивидуальных особенностей клиента. 
Традиционные банки могут выделиться, 
предоставляя такую возможность, когда 
клиенты покупают продукты и управляют 
своими финансами. Они ищут удобство 
и  ценность в  реальном времени, прогно-
зировании и  упреждающем финансовом 
опыте, который отвечает их конкретным 
потребностям. Чтобы обеспечить по-на-
стоящему персонализированный опыт, 
банкам необходимо выйти за рамки ста-
тичных персонажей и  использовать дан-
ные для обеспечения беспрепятственного 
обслуживания клиентов. В этом им может 
помочь искусственный интеллект.

2. Клиенты банков будут больше де-
литься личными данными. Чтобы получать 
цифровые предложения, адаптированные 
к  их конкретным потребностям, потреби-
тели должны быть готовы предоставить 
банкам доступ к  большему количеству 
персональных данных, чем когда-либо 
прежде  [8]. Клиенты также быть готовы 
делиться большим количеством данных 
о себе, включая конфиденциальные данные 
о  своих предпочтениях, нефинансовые 
личные данные, данные о поведении в Ин-
тернете, данные о транзакциях в других 
финансовых учреждениях и данные, свя-
занные с работой.

3. Безопасность данных будет продол-
жать улучшаться. С увеличением обмена 
данными растут ожидания того, что сек-
тор финансовых услуг будет обеспечивать 
безопасность данных клиентов. Это стано-
вится все более сложной задачей, посколь-
ку многие цифровые активы и люди все 
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чаще находятся за пределами традицион-
ной корпоративной инфраструктуры  [8]. 
Кибербезопасность усложняется тем, что 
бо ́льшая часть данных перемещается в об-
лако. Безопасность, основанная на иден-
тификации, которая переводит доступ 
к инфраструктуре от комбинации имени 
пользователя и пароля, к более надежным 
методам защиты, таким как многофак-
торная проверка подлинности, становит-
ся все более важной, особенно с учетом 
того, что многие процессы, обеспечиваю-
щие доступ к приложениям, управляются 
компьютером. При этом активно ведется 
деятельность по цифровизации финансо-
вых рынков, что стимулирует их развитие 
в условиях глобальных кризисов.

Таким образом, исследование показа-
ло, что вскоре мир может вновь оказать-
ся на грани глобальной рецессии. Уже-
сточение финансовых условий приводит 
к значительным трудностям с финан-
сированием в развивающихся странах, 
что вызывает последующую рецессию 

в мире. В условиях серьезных проблем 
и разногласий укрепление сотрудниче-
ства остается лучшим способом улучшить 
экономические перспективы и снизить 
риск геоэкономической фрагментации. 
Глобальное сотрудничество необходимо 
для снижения риска глобальной рецес-
сии, долгового кризиса в странах с фор-
мирующимся рынком сбыта, для защиты 
глобальной системы торговли сырьевыми 
товарами и ускорения перехода на эко-
логически чистую энергию. Приорити-
зация международных структурных ре-
форм для стимулирования инвестиций, 
обеспечения продовольственной без-
опасности и гендерного равенства мо-
жет помочь обратить вспять последствия 
этих негативных потрясений и укрепить 
устойчивость уязвимых групп населения. 
Многостороннее сотрудничество будет 
иметь ключевое значение во многих об-
ластях – от изменения климата и готов-
ности к пандемии до продовольственной 
безопасности и долгового кризиса.
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