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Новокейнсианская кривая Филлипса [1] утверждает, что отклонение инфляции от це-
левого уровня может происходить, например, за счёт отклонения уровня выпуска от по-
тенциального в результате реализации шока совокупного спроса и/или шока совокупного
предложения. При такой логике инфляция может изменяться под действием факторов:

1) со стороны спроса (например, налоги, процентные ставки, изменения предпочтений
населения и др.)

2) со стороны предложения (изменение производительности, издержек)

3) со стороны факторов, воздействующих и на спрос, и на предложения (изменение
валютного курса может влияет на издержки производителей и ожидания потреби-
телей).

Вместе с тем при борьбе с инфляцией регулятор может воздействовать главным образом
на ту часть инфляции, которая вызвана факторами спроса. Если в определённый момент
времени инфляция вызвана главным образом факторами предложения, то, вероятно, ре-
гулятор может повременить с ужесточением денежно-кредитных условий1 и дождаться
исчерпания проинфляционных шоков предложения [2]. В этой связи есть потребность по-
нимать в конкретный момент времени превалируют ли в динамике инфляции факторы
спроса или предложения.

На первом шаге анализ инфляции спроса и предложения может быть произведён на
уровне агрегированных переменных с выявлением шоков совокупного спроса и предложе-
ния. Вместе с тем в конкретный момент времени шоки спроса и предложения могут реа-
лизовываться в рамках отдельных рынков (шоки относительных цен на отдельные группы
товаров), что на уровне агрегированных переменных может не наблюдаться. Но с учётом
структурных экономических взаимосвязей постепенно данные шоки могут перетекать на
другие рынки и тем самым влиять на общую инфляцию. Аналогично можно говорить
о неоднородности инфляции в региональном разрезе и её связи с совокупной инфляци-
ей. Согласно результатам работы [3], региональная неоднородность вносит сравнительно
небольшой вклад в динамику агрегированной инфляции, в то время как отраслевая неод-
нородность, наоборот, объясняет 25% вариации совокупной инфляции. Таким образом,
в рамках работы на основе зарубежного опыта [4,5,6,7] предполагается осуществить де-
композицию инфляции на инфляцию спроса и предложения в разрезе товарных групп по
России в целом на месячных данных. Основной методологией предполагается BVAR мо-
дель со знаковыми ограничениями. Также предполагается осуществление декомпозиции
инфляции по товарным группам в разрезе регионов на дневных данных с кассовой тех-
ники. Подобные расчёты до сих пор не проводились на российских данных, вместе с тем
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они помогут лучше понимать природу инфляционных процессов в России при проведении
ДКП.

Основные результаты расчётов демонстрируют разнородный характер соотношения
шоков спроса и предложения по различным товарным категориям. В частности, как вид-
но из рисунков 1 и 2, динамика цен на продовольственные товары в большей степени
объясняется шоками спроса и шоками валютного курса. В то же время динамика реаль-
ного оборота розничной торговли продовольственными товарами (прокси объёмов) больше
объясняется шоками предложения.

1Однако это зависит от характера инфляционных ожиданий.
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Рис. Историческая декомпозиция логарифмических разностей цен на продовольствен-
ные товары. Supply и demand вклады шоков предложения и спроса соответственно.
Exogeneous – вклад шока валютного курса (положительный шок=ослабление рубля
по отношению к доллару).

Рис. Историческая декомпозиция логарифмических разностей реального оборота рознич-
ной торговли продовольственными товарами. Supply и demand вклады шоков пред-
ложения и спроса соответственно. Exogeneous – вклад шока валютного курса.
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