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Эффективный тариф на импорт в США в 2025 г. выше уровня 2024 г.
– Но насколько и какие возможны перераспределительные эффекты?

– Yale Budget Lab с апреля 6 раз меняла оценки эффективного тарифа

Неопределенность торговой политики высокая и сверхволатильная
– Две точки роста неопределенности: выборы и пошлины 20% против Китая

– «День освобождения» не стал третьей точкой: изъятия, отсрочка, переговоры

1. Что важнее – тарифы или неопределенность?

Источники: построено автором по данным Yale Budget Lab (последняя версия от 17 июня), EPU (версия от 27 июня)

после перераспределения торговли

до перераспределения торговли

https://budgetlab.yale.edu/topic/trade
https://www.policyuncertainty.com/trade_uncertainty.html
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2. Как реагировали международные организации?

Источники: прогнозы ВТО, МВФ, ОЭСР и Всемирного Банка

новый прогноз

старый прогноз

(оценка от торговли товарами)

(оценка от ВВП по рын. курсам)

https://www.wto.org/english/news_e/news25_e/tfore_16apr25_e.htm
https://www.imf.org/en/Publications/WEO/Issues/2025/04/22/world-economic-outlook-april-2025
https://www.oecd.org/en/publications/oecd-economic-outlook-volume-2025-issue-1_83363382-en.html
https://www.worldbank.org/en/publication/global-economic-prospects
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3. Как ВТО скорректировала позицию за 2 месяца?

Источники: WTO Goods Trade Barometer (26 июня)

https://www.wto.org/english/news_e/news25_e/wtoi_26jun25_e.htm
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Размер тарифа вторичен по сравнению с зависимостью от рынка США
– Эффективный тариф ниже заявленного (масштабные товарные изъятия)

– Китай лишь на 7 месте по ожидаемым фактическим потерям в экспорте

– Оценка автора: темп прироста мировой торговли товарами при действии всех 
тарифов (без учета перераспределения) снизится максимум на 2,3-2,5 проц. п.

4. Какие страны могут пострадать сильнее других?

Источники: построено автором по данным CGD US Tariff Tracker (последняя версия от 4 июня) и UN Comtrade

Более высокие потери

из-за зависимости от

американского рынка
произведение осей

https://www.cgdev.org/media/us-tariff-tracker-measuring-effective-tariff-rates
https://comtradeplus.un.org/TradeFlow


Ряд факторов указывает на то, что последствия могут быть слабее
– Рекорд мировой торговли в I квартале 2025 г. (поставки впрок, +4.6% г/г)

– Адаптация торговых потоков (экспорт Китая не упал, а перераспределился)
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5. Что смягчит последствия «тарифного хайка»?

Источники: в части мировой торговли – CPB World Trade Monitor; в части экспорта Китая – ГТУ КНР

торговая

война №1

торговая

война №2

↓ до

20%

↓ до

30%

https://www.cpb.nl/en/cpb-world-trade-monitor-april-2025
http://stats.customs.gov.cn/indexEn
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Прирост мировой торговли товарами может замедлиться до ≈2%*

– Как минимум половина эффекта действия тарифов может быть смягчена

– После 9 июля оценки могут измениться как в худшую сторону (уведомления о 
пошлинах вместо сделок), так и в лучшую (новые отсрочки для финализации 
торговых сделок: в частности, 30 июня возобновились переговоры с Канадой)

6. Как отреагирует мировая торговля?

* Текущие оценки сделаны исходя из ситуации на конец июня (приостановка «взаимных пошлин» сверх базовых 10%)



Спасибо за внимание!

Андрей Гнидченко

Центр макроэкономического анализа и 
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