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В настоящее время задача сдерживания инфляции в рамках определенных низких границ поставле-
на в качестве приоритетной цели денежно-кредитной политики. Для осуществления данной цели необхо-
дим детальный анализ аспектов развития инфляционных процессов в современной российской экономике. 
Одним из факторов, порождающих развитие инфляции в национальной экономике, выступают инфляци-
онные ожидания, представляющие собой предположения домашних хозяйств и предпринимательского сек-
тора о возрастании инфляции в будущих периодах на основе пролонгации уже существующей тенденции. 
Инфляционные ожидания относятся к той группе факторов, на которые денежные власти могут оказывать 
существенное прямое воздействие в среднесрочной перспективе за счет использования имеющихся в их 
распоряжении инструментов. В статье обоснован механизм воздействия инфляционных ожиданий на воз-
никновение инфляции в национальной экономике и выявлена первостепенная роль данного фактора в фор-
мировании развития инфляции спроса в стране. Для детального анализа исследуемого фактора на основе 
обобщения и систематизации имеющихся статистических данных выявлена специфика развития инфляци-
онных ожиданий в российской экономике и проведена оценка их уровня и степени влияния на развитие 
инфляции в стране.
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Currently, the task of containing inflation within certain low limits is set as a priority goal of monetary policy. 
To achieve this goal, a detailed analysis of the aspects of the development of inflationary processes in the modern 
Russian economy is necessary. One of the factors generating the development of inflation in the national economy 
is inflationary expectations, which assume that households and the business sector will increase inflation in future 
periods based on the prolongation of the already existing trend. Inflation expectations belong to the group of factors 
that monetary authorities can have a significant direct impact on in the medium term through the use of the tools 
at their disposal. The article substantiates the mechanism of the impact of inflation expectations on the occurrence 
of inflation in the national economy and identifies the primary role of this factor in shaping the development of 
demand inflation in the country. For a detailed analysis of the studied factor, on the basis of generalization and 
systematization of available statistical data, the specifics of the development of inflation expectations in the Russian 
economy have been identified and their level and degree of influence on the development of inflation in the country 
have been assessed.
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Инфляция представляет собой много-
факторное явление, поскольку ее формиро-
вание зависит от большого числа различных 
социально-экономических аспектов. Выяв-
ление и детальное изучение данных факто-
ров необходимо с точки зрения разработки 
эффективной антиинфляционной политики 
или ее совершенствования. 

В современной российской экономике 
развитие инфляционных процессов опре-
деляется множеством факторов монетар-
ного и немонетарного характера. К числу 
факторов, оказывающих влияние на ин-
фляцию в стране, можно отнести динамику 
валютного курса, денежной массы, индек-
сов тарифов на продукцию естественных 
монополий и др. 

Одним из факторов, играющих важную 
роль в формировании инфляции, являются 
инфляционные ожидания, которые пред-
ставляют собой предположение населения 
и предпринимателей о возрастании инфля-
ции в будущем на основании пролонгации 
уже существующей тенденции. С этой точ-
ки зрения представляет большой интерес 
выявление специфики развития инфляци-
онных ожиданий в России и оценка степени 
их влияния на развитие инфляции в стране.

Целью настоящего исследования явля-
ется анализ особенностей инфляционных 
ожиданий в современной российской эко-
номике, а также определение их уровня, ме-
ханизма и степени влияния на формирова-
ние инфляции в стране.
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Материалы и методы исследования 
Достижение поставленной цели осу-

ществляется с применением комплексного 
подхода на основе анализа статистических 
показателей, отражающих характер и уро-
вень инфляционных ожиданий в россий-
ской экономике, а также сопоставлении 
данных параметров с темпами и динамикой 
уровня инфляции в стране.

На регулярной основе исследование 
инфляционных ожиданий и потребитель-
ских настроений осуществляет Фонд обще-
ственного мнения по заказу Банка России 
с 2009 г. [1, 2]. До апреля 2014 г. опросы ре-
спондентов по представительной общерос-
сийской выборке проводились ежекварталь-
но. В настоящее время такие исследования 
стали осуществляться каждый месяц.

Специфика восприятия инфляции насе-
лением страны будет осуществлена на ос-
нове детального анализа медианных зна-
чений прямых оценок годовой инфляции, 
оценки населением Российской Федерации 
динамики изменения уровня цен за опре-
деленный период времени, индекса потре-
бительских настроений и других статисти-
ческих показателей, отражающих развитие 
инфляционных ожиданий в стране.

 Выявление механизма влияния ин-
фляционных ожиданий на формирование 
инфляции в стране осуществлено с приме-
нением эмпирического исследования ана-
лизируемых показателей и динамики индек-
са потребительских цен. 

Результаты исследования  
и их обсуждение 

Проведенное исследование продемон-
стрировало очень высокий и устойчивый 
уровень инфляционных ожиданий населе-
ния страны. Примечательно, что весь ис-
следуемый период с 2010 по 2021 г., в те-
чение которого осуществлялось изучение 
показателей, отражающих инфляционные 
ожидания, прямые оценки уровня инфля-
ции гражданами Российской Федерации 
были значительно выше индекса потреби-
тельских цен (рис. 1).

С апреля по июль 2020 г. в связи с панде-
мией опросы в режиме «face-to-face» не про-
водились.

Следует отметить, что динамика пря-
мых оценок уровня инфляции в определен-
ной степени повторяет динамику официаль-
ного показателя инфляции. Однако оценки 
наблюдаемой и ожидаемой инфляции каж-
дый исследуемый период существенно пре-
вышают индекс потребительских цен.

Как было отмечено, проведенное ис-
следование свидетельствует об устойчивом 
характере инфляционных ожиданий на-
селения Российской Федерации и их вы-
соком уровне. Более того, даже несмотря 
на то, что в отдельные периоды наблюда-
лось снижение общего уровня цен, т.е. деф-
ляция, характерная, как правило, для авгу-
ста и сентября, подавляющее большинство 
опрошенных отмечали усиление инфляции 
в эти периоды.
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Рис. 1. Сопоставление уровня инфляции и ее прямых оценок в Российской Федерации  
(в процентах к декабрю предыдущего года) [Составлено по: 1, 3]
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Рис. 2. Оценка населением Российской Федерации динамики изменения цен  
за последние 12 месяцев, в процентах [Составлено по: 1, 2]

Кроме того, в те периоды, когда на-
блюдается снижение уровня инфляции, 
подавляющее большинство респондентов 
продолжает отмечать еще более быстрый 
рост цен в текущем периоде по сравнению 
с предыдущим. Как в случае с дефляцией, 
так и с дезинфляцией, лишь незначительная 
доля опрошенных отметила реальную дина-
мику исследуемых показателей.

В июле 2021 г. особенно усилились пря-
мые оценки годовой инфляции: медианное 
значение годовой наблюдаемой инфляции 
достигло 16,5 %. При этом такие высокие 
оценки наблюдаемой инфляции были даны 
населением на фоне снижения ее уровня 
в июле 2021 г.

В этот же период существенно выросла 
доля населения, считающего, что цены за год 
выросли более чем на 30 %. В июле 2021 г., 
по мнению 21,2 % опрошенных, наблюдался 
настолько высокий рост цен за предыдущий 
год. При этом официальная инфляция в 2020 г. 
составила 4,91 %, а рост цен за предшеству-
ющие анализируемому периоду 12 месяцев 
(с июля 2020 г. по июнь 2021 г.), рассчитан-
ный по индексу потребительских цен, соста-
вил 6,5 % [рассчитано по: 3].

Оценка мнений населения относительно 
того, как изменялись цены за прошедший 
год, начала проводиться с декабря 2013 г.

На всем диапазоне проводимых иссле-
дований подавляющая часть населения по-
лагала, что цены за предыдущие 12 месяцев 
выросли, при этом лишь незначительная 
часть (в среднем 6 % опрошенных) счита-
ла, что цены росли медленнее, чем раньше 
(рис. 2).

Следовательно, подавляющее большин-
ство опрошенных отмечало, что цены рос-
ли так же, как и раньше, или быстрее, чем 
раньше. При этом в разные периоды вре-
мени удельный вес этих двух групп разли-
чался. Так, до декабря 2014 г. преобладала 
доля тех, кто считал, что рост цен проис-
ходил так же, как раньше. Однако с конца 
2014 г. до декабря 2016 г. большинство на-
селения стали отмечать более быстрый, чем 
в предыдущие периоды, рост цен в стране. 
В дальнейшем, до конца 2021 г., преоблада-
ла доля опрошенных, полагавших, что цены 
росли так же, как раньше (лишь в марте 
2021 г. удельный вес двух анализируемых 
групп оказался одинаковым – по 41 %).

При этом рост цен, рассчитанный на ос-
нове индекса потребительских цен, в 2013 г. 
был лишь на 0,1 п.п. ниже уровня предыду-
щего года, а в 2014 и 2015 гг. цены росли 
быстрее, чем в предыдущие 12 месяцев. По-
этому, с одной стороны, данная населени-
ем страны оценка изменения уровня цен со-
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ответствует действительности. Но, с другой 
стороны, она не всегда верна. Так, в ноябре 
2016 г. большинство опрошенных считали, 
что цены за прошедшие 12 месяцев росли 
быстрее, чем раньше, хотя в действитель-
ности они росли значительно медленнее. 
С декабря 2015 г. по ноябрь 2016 г. цены вы-
росли на 5,8 %, а с декабря 2014 г. по ноябрь 
2015 г. – практически на 15 %. Это свиде-
тельствует о высоких инфляционных ожи-
даниях населения России и устойчивости 
мнений относительно динамики изменения 
общего уровня цен в стране. 

При этом на всем диапазоне исследова-
ний практически никто не полагал, что цены 
за прошедшие 12 месяцев снижались (толь-
ко по 1 % в сентябре и ноябре 2016 г.). Край-
не низкая доля опрошенных (в среднем 2 %) 
отмечали, что цены за прошедший год оста-
лись на прежнем уровне.

Относительно изменения цен в сле-
дующий год всегда преобладала доля тех, 
кто считал, что цены будут расти так же, 
как и сейчас (в среднем 55 %). За весь ана-
лизируемый период доля прогнозирую-
щих более быстрый рост цен в следующем 
году составила в среднем 16 %; примерно 
9 % опрошенных полагали, что цены бу-
дут расти медленнее; и около 4 % ожидали, 
что цены останутся на прежнем уровне. 
Практически никто из опрошенных не про-
гнозировал снижения общего уровня цен.

В исследованиях отмечается значитель-
но более медленное снижение инфляцион-
ных ожиданий по сравнению с непосред-
ственно инфляцией [4].

С целью возможности удержания ин-
фляции на определенном низком уровне 
Банк России с 2015 г. перешел к режиму ин-
фляционного таргетирования в рамках про-
водимой денежно-кредитной политики. 

Инфляционные ожидания отнесены 
Банком России к группе монетарных факто-
ров инфляции, т.е. тех, на которые он может 
непосредственно воздействовать, используя 
инструменты денежно-кредитной полити-
ки, в среднесрочном периоде. Это обуслов-
лено тем, что снижение уровня инфляции 
в стране способствует сокращению инфля-
ционных ожиданий. 

Введение режима таргетирования ин-
фляции действительно способствовало су-
щественному снижению уровня инфляции 
с 2016 г. и сдерживанию ее на низком уров-
не в последующие периоды, что в свою оче-
редь сокращало инфляционные ожидания 
населения: существенно снизились прямые 
оценки инфляции и доля отметивших бо-
лее быстрый рост цен в текущем периоде 
по сравнению с предыдущим.

Таким образом, с точки зрения воз-
действия на уровень инфляции в стране 
и, как следствие, инфляционные ожидания, 
проводимый в настоящее время режим тар-
гетирования инфляции показал свою эф-
фективность. Однако при разработке мер 
по обеспечению повышения эффективности 
проводимой антиинфляционной политики 
необходимо учитывать, что наряду с инфля-
ционными ожиданиями развитие инфляции 
в стране обусловлено рядом других факто-
ров. Кроме того, уровень инфляции в рос-
сийской экономике и динамика инфляци-
онных ожиданий существенно подвержены 
фазе цикла и сложившимся социально-эко-
номическим условиям.

Так, начиная с весны 2020 г. начала ра-
сти доля респондентов, отмечающих более 
быстрый рост цен, превысив весной 2021 г. 
50 %, а летом 2021 г. – 60 %. Наряду с этим 
выросли и оценки наблюдаемой инфляции, 
превысив 16 % к концу 2021 г.

Разработка монетарной политики за-
частую, не без оснований, сосредоточена 
на инфляционных ожиданиях професси-
ональных прогнозистов или участников 
финансового рынка. Восприятие финансо-
выми рынками траекторий будущей денеж-
но-кредитной политики определяет долго-
срочные процентные ставки и обеспечивает 
механизм прямой передачи действий денеж-
но-кредитной политики на решения домаш-
них хозяйств и компаний даже при нулевой 
границе краткосрочных номинальных про-
центных ставок. 

По нашему мнению, при несомненной 
важности учета инфляционных ожиданий 
профессиональных прогнозистов и участни-
ков финансового рынка при разработке мер 
антиинфляционной политики, необходимо 
также учитывать уровень и динамику ин-
фляционных ожиданий домашних хозяйств. 
Это обусловлено наибольшим удельным 
весом расходов на потребление домашних 
хозяйств среди прочих элементов исполь-
зования ВВП. Доля расходов на конечное 
потребление домашних хозяйств среди рас-
ходов прочих институциональных секторов 
на конечное потребление, валовое накопле-
ние и чистый экспорт в российской эконо-
мике составляет практически 50 % величи-
ны ВВП.

Поскольку канал инфляционных ожида-
ний может быть использован в качестве ин-
струмента политики, необходимо сосредо-
точить внимание на ожиданиях домашних 
хозяйств и предпринимательского сектора.

Как правило, инфляционные ожидания 
профессиональных прогнозистов и участ-
ников финансового рынка, которые внима-
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тельно отслеживают макроэкономические 
события и относительно быстро реагируют 
на политические потрясения, наиболее при-
ближены к актуальному уровню инфляции. 
Но, как показал проведенный анализ, это 
далеко не всегда соблюдается для домаш-
них хозяйств.

Исследование природы инфляционных 
ожиданий российских компаний на основе 
результатов опроса промышленных пред-
приятий показали высокую неоднородность 
и нестабильность при краткосрочных коле-
баниях инфляции [5].

Анализ показателей, отражающих ди-
намику инфляционных ожиданий, свиде-
тельствует о характерности адаптивных 
ожиданий для населения страны, а не ра-
циональных, поскольку прогнозные оценки 
основаны на данных прошлых периодов. 
Проводимые исследования подтверждают 
данную закономерность [6]. 

Проведенные исследования показыва-
ют, что для российской экономики харак-
терно одновременное сочетание двух типов 
инфляции: инфляции спроса и инфляции 
издержек [7].

Инфляционные ожидания преимуще-
ственно относятся к факторам инфляции 
спроса, поскольку их рост стимулирует 
увеличение спроса со стороны домашних 
хозяйств и предпринимательского сектора, 
увеличивая тем самым и совокупный спрос 
в стране. Рост совокупного спроса, в свою 
очередь, приводит к повышению общего 
уровня цен в стране, т.е. вызывает инфляцию.

Инфляционные ожидания выступают 
примером взаимозависимости инфляции 
и порождаемых ею процессов, которые ста-
новятся предпосылками ее повторного воз-
никновения и усиления. Данный механизм 
взаимосвязи особенно актуален для эконо-
мики нашей страны. Так, при ускорении 
роста потребительских цен инфляционные 
ожидания экономических агентов усилива-
ются, создавая тем самым дополнительное 
давление на инфляцию. Таким образом, ин-
фляция ведет к росту инфляционных ожида-
ний, поскольку был выявлен их адаптацион-
ный характер для экономики нашей страны, 
что в свою очередь через механизм инфля-
ции спроса усиливает развитие инфляцион-
ных процессов в национальной экономике.

Заключение 
Анализ инфляционных ожиданий пока-

зал высокую значимость данного фактора 
в формировании инфляции в современной 
российской экономике. Данный фактор воз-
действует на развитие инфляционных про-
цессов в стране преимущественно через ме-
ханизм инфляции спроса. 

Специфика восприятия инфляции насе-
лением Российской Федерации заключается 
в адаптационном характере инфляционных 
ожиданий, их высоком уровне, устойчиво-
сти мнений относительно динамики изме-
нения общего уровня цен в стране и непони-
мании природы и причин инфляции, считая 
ее неким свойством экономической среды.

Проведенный анализ показал, что с точ-
ки зрения воздействия на инфляционные 
ожидания, осуществляемая в настоящее 
время монетарная политика в рамках ре-
жима инфляционного таргетирования про-
демонстрировала свою эффективность. 
Однако с целью достижения стабильно низ-
ких темпов инфляции на фоне устойчивого 
социально-экономического развития, важ-
но понимать, что формирование инфляции 
в современной российской экономике об-
условлено рядом факторов, большая часть 
которых имеет немонетарную природу 
и находится на стороне инфляции издержек, 
а не инфляции спроса.
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