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РЕЗЮМЕ 

В данной работе исследуется воздействие различных факторов на динами-

ку инфляции в Республике Беларусь. На основе эконометрического моделиро-

вания получена количественная оценка влияния инфляционной инерции, де-

нежных агрегатов, валютного курса, заработной платы, объема промышленного 

производства, цен производителей, а также “системного эффекта” на уровень 

инфляции в экономике. В рамках факторного анализа (метод главных компо-

нент) выделено четыре латентных (скрытых) фактора инфляции: монетарный 

фактор краткосрочного характера, монетарный фактор долгосрочного характе-

ра, ценовой фактор производителей, фактор экономической активности. При 

помощи варианта X-11 метода сезонной декомпозиции Census II проанализиро-

вана структура динамического ряда инфляции, выделены тренд-циклическая, 

сезонная и случайная компоненты инфляции.  
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ВВЕДЕНИЕ 

Основной задачей института центрального банка, максимально отвечаю-

щей интересам экономики и возможностям самих денежных властей, является 

достижение и поддержание низкого уровня инфляции. Предлагаемая статья по-

священа эконометрическому моделированию динамики инфляции в экономике 

Республики Беларусь на современном этапе.  

Как известно, эконометрика занимается анализом экономических данных и 

прогнозированием возможностей, существующих в области экономики. Она 

позволяет объяснить закономерности развития экономики и показать, какой она 

могла бы стать при тех или иных условиях. Кроме того, цель эконометрическо-

го анализа состоит не только в объяснении экономических явлений, но и в усо-

вершенствовании экономической политики.  

Кредитно-денежные и бюджетно-налоговые методы государственного ре-

гулирования оказывают серьезное воздействие на экономику – как в положи-

тельную, так и в отрицательную сторону, и эконометрика помогает органам го-

сударственного регулирования, осуществляющим экономическую политику, 

дать оценку ее различным курсам.  

Стоит заметить, что проблемы эконометрического моделирования инфля-

ционных процессов широко представлены исследованиями отечественных и за-

рубежных авторов.  

К их числу следует отнести работы А.О. Тихонова (2000), В.В. Пинигина, 

А.А. Матяса, Л.В. Демидова, Н.С. Левенкова (2000), И.В. Пелипася (2000, 

2001), М.В. Прановича, В.И. Малюгина (2000), С.А. Бородича (2001), Л.М. Ти-

мошенко (2001). Среди российских авторов можно выделить исследования В. 

Мау, С. Синельникова-Мурылева, Г. Трофимова (1995), А. Илларионова (1995), 

А.Е. Варшавского (1997), Н. Райской (1996, 1997), Е.Т. Гурвича (1996, 2001), 

А.Г. Вдовиченко, В.Г. Котовой (2001), А.Г. Вдовиченко, В.Г. Ворониной (2001), 

С.Р. Моисеева (2002). Для этих исследований характерно использование пре-
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имущественно методов корреляционно-регрессионного анализа инфляционных 

процессов.  

Среди последних работ заслуживают внимания исследования И.В. Пелипа-

ся (2003), В. Черноокого (2004), П. Швайко (2002), А.Г. Вдовиченко, В.Г. Воро-

ниной (2004), В.И. Малюгина, М.В. Прановича, Д.Л. Мурина, Д.Л. Калечица 

(2005). В отличие от более ранних исследований в указанных работах исполь-

зуется современный аппарат эконометрики нестационарных временных рядов: 

коинтеграционный анализ, векторные модели с механизмом корректировки 

ошибок, ARMA-модели и др.  

Дальнейшее изучение инфляционных процессов предполагает использова-

ние таких современных и эффективных исследовательских инструментов, как, 

например, искусственные нейронные сети (Paul McNelis, Peter McAdam (2004), 

Г.А. Хацкевич (2000)).  

Научно-исследовательская работа структурно состоит из введения, трех 

глав и заключения. В первой главе на основе эконометрического моделирова-

ния получена количественная оценка степени влияния инфляционной инерции, 

денежных агрегатов, валютного курса, заработной платы, объема промышлен-

ного производства, цен производителей, а также “системного эффекта” на уро-

вень инфляции в экономике.  

Во второй главе в рамках факторного анализа (метод главных компонент) 

выделено четыре латентных (скрытых) фактора инфляции: монетарный фактор 

краткосрочного характера, монетарный фактор долгосрочного характера, цено-

вой фактор производителей, фактор экономической активности.  

В третьей главе при помощи варианта X-11 метода сезонной декомпозиции 

Census II проанализирована структура динамического ряда инфляции, выделе-

ны тренд-циклическая, сезонная и случайная компоненты инфляции. В заклю-

чении представлены основные выводы исследования.  

Авторы оценивали модели на цепных помесячных темпах прироста инфля-

ции и ее факторов за период 2000-го – 1-я пол. 2004 года, который характеризо-

вался, с одной стороны, относительной макроэкономической стабилизацией и 
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последовательным снижением инфляции, а с другой – наличием в нашем рас-

поряжении необходимых статистических рядов.  

Более ранние периоды намеренно опущены по нескольким причинам: а) 

возникает проблема качества и надежности статистических данных, получен-

ных за 1990–1997 гг.; б) в начале 2000-х гг. произошло изменение принципов и 

макроэкономических условий проведения денежно-кредитной политики (ус-

тойчивый экономический рост, последовательное снижение инфляции, переход 

на единый обменный курс и обеспечение его плавной и предсказуемой динами-

ки, положительные процентные ставки, деноминация национальной денежной 

еденицы и т.д.).  

В третьей главе временные ряды обновлены с учетом поступления новых 

статистических данных – январь 2000 г. – май 2005 г.  

Все расчеты в научно-исследовательской работе осуществлены в совре-

менных пакетах STATISTICA 6.0 и Eviews 3.1.  
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1. КОЛИЧЕСТВЕННАЯ ОЦЕНКА СТЕПЕНИ ВЛИЯНИЯ МОНЕ-
ТАРНЫХ И НЕМОНЕТАРНЫХ ФАКТОРОВ НА ИНФЛЯЦИЮ 

 

Опираясь на существующий отечественный и зарубежный опыт в изучении 

инфляции [5, 6, 8–18, 20, 23, 26–38, 40–47] и априорные представления, для 

эконометрического моделирования влияния монетарных и немонетарных фак-

торов на динамику инфляции в Республике Беларусь были отобраны 14 сле-

дующих показателей (таблица 1.1).  
 

Таблица 1.1. Условные обозначения исходных показателей  

Показатель 
Условное 
обозначе-

ние 
Источник данных 

Результативный признак:  
индекс потребительских цен ИНФ МСиА РБ4, Статистический 

бюллетень за 2000-2005 гг. 
Факторные признаки:  
фактор инфляционной инерции ИПЦ_1 МСиА РБ, Статистический 

бюллетень за 2000-2005 гг.  
средневзвешенный валютный курс белорус-
ского рубля по отношению к доллару США ВК НБ РБ5, Бюллетень банковской 

статистики за 2000-2005 гг.  
средняя объявленная ставка рефинансирова-
ния Национального банка РЕФ НБ РБ, Бюллетень банковской 

статистики за 2000-2005 гг. 

наличные деньги в обороте М0 НБ РБ, Бюллетень банковской 
статистики за 2000-2005 гг. 

переводные рублевые депозиты (М1-М0) НБ РБ, Бюллетень банковской 
статистики за 2000-2005 гг. 

срочные рублевые депозиты и ценные бума-
ги, выпущенные банками вне банковского 
оборота 

(М2-М1) НБ РБ, Бюллетень банковской 
статистики за 2000-2005 гг. 

валютные депозиты (М3-М2) НБ РБ, Бюллетень банковской 
статистики за 2000-2005 гг. 

индекс цен производителей промышленной 
продукции ИЦППП МСиА РБ, Статистический 

бюллетень за 2000-2005 гг. 
индекс цен производителей в электроэнерге-
тике ИЦПЭ МСиА РБ, Статистический 

бюллетень за 2000-2005 гг. 
индекс цен производителей в топливной 
промышленности ИЦТП МСиА РБ, Статистический 

бюллетень за 2000-2005 гг. 
индекс цен производителей в черной  
металлургии ИЦЧМ МСиА РБ, Статистический 

бюллетень за 2000-2005 гг. 
индекс цен на строительно-монтажные  
работы ИЦСМР МСиА РБ, Статистический 

бюллетень за 2000-2005 гг. 
объем промышленного производства в со-
поставимых ценах ОПП МСиА РБ, Статистический 

бюллетень за 2000-2005 гг. 
номинальная среднемесячная заработная 
плата СЗП МСиА РБ, Статистический 

бюллетень за 2000-2005 гг. 

                                                 
4 МСиА РБ – Министерство статистики и анализа Республики Беларусь. 
5 НБ РБ – Национальный банк Республики Беларусь. 



 9

Информационной основой являются статистические данные Министерства 

статистики и анализа и Национального банка Республики Беларусь. Все показа-

тели представлены в виде цепных помесячных темпов прироста. Это позволяет, 

по мнению авторов, решить важную проблему, связанную со стационарностью 

временных рядов. Результаты ADF-теста по исходным динамическим рядам 

(таблица 1.2) свидетельствуют о том, что они являются рядами вида I(0), то 

есть стационарными в уровнях.  
 

Таблица 1.2. Результаты расширенного теста Дики-Фуллера по исходным  
        динамическим рядам 

Показатель Спецификация модели tADF DW SC 

ИНФ С константой и трендом -3,495(2)*** 1,999 2,967 

ИЦППП С константой и трендом -3,259(8)*** 2,036 4,280 

ИЦПЭ С константой -3,307(6)** 2,031 6,093 

ИЦТП С константой и трендом -3,274(4)*** 1,990 6,269 

ИЦЧМ С константой и трендом -4,250(4)* 1,800 5,151 

ИЦСМР С константой -2,808(5)*** 1,980 3,596 

ОПП С константой -6,630(3)* 2,031 5,931 

СЗП С константой и трендом -5,957(1)* 1,976 6,201 

ВК С константой и трендом -3,354(3)*** 1,982 2,482 

РЕФ С константой и трендом -3,973(5)** 2,052 6,168 

М0 С константой и трендом -4,471(6)* 1,928 6,529 

М1-М0 С константой -5,489(1)* 1,927 6,138 

М2-М1 С константой и трендом -5,389(1)* 1,932 5,835 

М3-М2 С константой и трендом -3,497(6)*** 2,124 4,951 
 
Примечание: здесь и далее *, ** и *** означают отклонение нулевой гипотезы о наличии  

                                           единичного корня на 1, 5 и 10%-ном уровнях значимости соответственно.  
 
При построении эконометрической модели инфляции из всего набора пе-

речисленных выше факторов при помощи тестов на значимость последователь-

но исключены следующие: М2-М1, (М3-М2)_2, РЕФ, ИЦППП_2, ИЦПЭ_2, 

ИЦТП_2, ИЦЧМ_1, ИЦСМР_1.  
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Лаг, при котором факторный признак оказывает наибольшее воздействие 

на инфляцию, обозначается, как _1, _2 и т.д. В итоге модель приобретает сле-

дующий вид:  

ИНФ=0,144+0,450·ИПЦ_1+0,065·М0_6+0,050·(М1-М0)_6+0,263·ВК+0,041·ОПП_1+0,045·СЗП_7, (1.1) 

t-stat   (0,67)     (4,37)              (3,48)                (2,07)                   (2,73)          (2,05)               (2,08) 

        R2=0,831, F-критерий=32,7, h-критерий Дарбина=0,169 

Следует обратить внимание, что коэффициент детерминации R2 составил 

0,831, то есть отобранные факторы на 83,1% объясняют вариацию инфляции. 

Значение h-критерия Дарбина, а также результаты тестов Бокса-Льюнга и LM-

тестов Бреуша-Годфрея (рисунок 1.1, таблица 1.3) однозначно говорят об отсут-

ствии автокорреляции в остатках модели.  

Autocorrelation Function
Residuals

(Standard errors are white-noise estimates)

 Conf. Limit
-1,0 -0,5 0,0 0,5 1,0
0

 12 -,036 ,1201
 11 +,013 ,1216
 10 -,044 ,1232
  9 -,049 ,1247
  8 -,094 ,1261
  7 -,174 ,1276
  6 -,084 ,1290
  5 +,034 ,1305
  4 -,005 ,1319
  3 -,120 ,1333
  2 -,025 ,1346
  1 -,081 ,1360
Lag Corr. S.E.

0
 4,49 ,9730
 4,40 ,9568
 4,39 ,9282
 4,26 ,8934
 4,11 ,8475
 3,55 ,8294
 1,69 ,9460
 1,27 ,9385
 1,20 ,8789
 1,19 ,7544
  ,39 ,8249
  ,35 ,5532
  Q p

 

Рисунок 1.1. Автокорреляционная функция динамического ряда остатков 

 

Таблица 1.3. Результаты LM-теста Бреуша-Годфрея  
Breusch-Godfrey Serial Correlation LM Test: 
F-statistic 0.490605     Probability 0.903046 
Obs*R-squared 8.165340     Probability 0.772080 

     

Результаты теста Уайта подтверждают отсутствие гетероскедастичности 

(F-статистика равна 0,726, а соответствующее ей p-значение вероятности – 

0,782). Статистика Жарки-Беры (2,094) и соответствующее ей p-значение веро-

ятности (0,351) свидетельствуют о нормальности остатков модели.  
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Таким образом, модель инфляции (1.1) является статистически адекватной 

и вполне удовлетворяет условиям построения эконометрических моделей (на 

рисунке 1.2 приведены наблюдаемые и предсказанные по модели темпы при-

роста потребительских цен). В результате следует ряд важных выводов.  
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Рисунок 1.2. Наблюдаемые и предсказанные по модели (1.1)  
      темпы прироста потребительских цен  

 

Во-первых, инфляция в белорусской экономике имеет четко выраженную 

инерционность, то есть рост цен является инерционным процессом. Значитель-

ная часть ценовой динамики обуславливается инфляционной инерцией. Так, 

каждый процент прироста цен за определенный месяц примерно на 45,0% пе-

реносится на последующий (причем коэффициент регрессии при ИПЦ_1 самый 

большой).  

Во-вторых, важным фактором инфляции является динамика средневзве-

шенного курса белорусского рубля по отношению к доллару США. Так, де-

вальвация белорусского рубля в текущем месяце на 1 процент приводит к росту 

потребительских цен в этом же месяце на 0,263 процента. Значительное влия-

ние валютного курса на уровень инфляции обусловлено высокой степенью от-

крытости и долларизации белорусской экономики. Воздействие валютного кур-

са передается по трем основным каналам: 1) прямое воздействие через цены 
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импортных товаров, входящих в потребительскую корзину, используемую для 

расчета ИПЦ; 2) косвенное воздействие через цены импортных промежуточных 

товаров (услуг); 3) воздействие через ожидания, включая также предполагае-

мую реакцию денежно-кредитной политики. Стоит отметить, что в 2004–2005 

годах действие валютного курса практически полностью нивелировано цен-

тральным банком страны.  

В-третьих, увеличение денежной массы (в частности, М0_6 и (М1-М0)_6) 

с течением времени приводит к росту цен. Так, увеличение наличных денег в 

обороте в текущем месяце на 1 процент оказывает максимальное влияние на 

рост потребительских цен через 6 месяцев и приводит к их увеличению на 0,065 

процента. Аналогично увеличение переводных депозитов в текущем месяце на 

1 процент через 6 месяцев стимулирует рост цен на 0,050 процента.  

В-четвертых, рост номинальной начисленной среднемесячной заработной 

платы в текущем месяце на 1 процент с лагом в 7 месяцев приводит к росту по-

требительских цен на 0,045 процента. Заметим, что рост доходов населения не-

избежно приводит к увеличению потребления. А растущий платежеспособный 

потребительский спрос, в свою очередь, оказывает давление на цены в сторону 

повышения (при этом величина повышения во многом зависит от степени на-

сыщения рынка товарами и услугами). К тому же рост заработной платы при-

водит к увеличению издержек производства, что также способствует росту цен.  

В анализе взаимовлияния факторных признаков существует еще одна важ-

ная проблема. Известно, что в экономике все взаимосвязано и почти все макро-

экономические показатели, являясь обобщающими показателями состояния 

экономики, также чаще всего взаимозависимы. К примеру, инфляция тесным 

образом связана с динамикой валютного курса и денежной массы. В свою оче-

редь, динамика валютного курса и денежной массы определяется колебаниями 

друг друга и предшествующей динамикой инфляции и т.д.  

Инфляция является системным явлением, то есть существует также опре-

деленный “системный эффект”, связанный с совместным влиянием указанных 

факторов на динамику инфляции. Методом, полностью отвечающим системно-
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му подходу, является метод разложения коэффициента множественной детер-

минации на сумму чистых влияний каждого фактора, выражаемых величинами 

β2, и показатель влияния системного воздействия факторов ηs. Он рассчитыва-

ется как разность между общим влиянием системы факторов и суммой чистых 

влияний каждого фактора [21]:  

∑
=

−=
k

j js R
1

22 βη
,               (1.2) 

где ηs – эффект влияния всей системы, или “системный эффект”; 

    R2 – общая объясненная доля вариации результативного признака; 

   
∑
=

k

j j1

2β
 – сумма долей вариации за счет чистых влияний всех факторов;  

       j – текущий номер фактора, kj ,1= ;  

      k – общее число факторов в модели (k=6).  

В нашем случае суммарное значение квадратов β-коэффициентов составля-

ет 40,4%, что в два раза меньше, чем значение коэффициента R2 (83,1%), кото-

рый показывает общее влияние факторов на результат. Разница составляет 

(83,1%-40,4%)=42,7%. Это говорит о том, что 42,7% вариации результативного 

признака приходится на системный эффект, то есть на то, что все факторные 

признаки оказывают совместное перекрестное влияние на величину инфляции.  

В результате можно выделить своеобразный фактор “системности”, по-

рождающий инфляционные процессы, который обладает большей объясняю-

щей силой (42,7% вариации инфляции), чем все факторы по отдельности 

(40,4%). Для того чтобы рассчитать влияние фактора с учетом сопутствующего 

влияния остальных факторов, необходимо β-коэффициент умножить на парный 

коэффициент корреляции. При этом системный эффект распределяется между 

всеми остальными факторами.  

В итоге следует вывод о том, что основным фактором (с учетом сопутст-

вующего влияния остальных факторных признаков) является инфляционная 

инерция. Этот фактор на 36,2% объясняет инфляцию в белорусской экономике.  
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Вторым по значимости фактором инфляции является динамика средне-

взвешенного курса белорусского рубля по отношению к доллару США (19,0%), 

третьим – динамика денежной массы (М0_6 – 13,9%, (М1-М0)_6 – 5,0%). Отме-

тим, что в сумме монетарные факторы (инфляционная инерция6, динамика ва-

лютного курса и денежной массы) объясняют 74,1% вариации исследуемого 

признака. Среди немонетарных факторов выделим номинальную среднемесяч-

ную заработную плату (7,5%). И, наконец, самым незначительным инфляцион-

ным фактором, учтенным в модели, является объем промышленного производ-

ства (1,5%).  

Благодаря своим качественным характеристикам модель (1.1) гипотетиче-

ски должна давать надежные результаты при прогнозировании инфляции. Про-

ведем ряд диагностических тестов на проверку стабильности модели и устой-

чивости ее прогностических возможностей. На рисунке 1.3 изображены рекур-

сивные оценки коэффициентов регрессии и остатки модели с 95% расчетными 

доверительными интервалами.  

Как видим, коэффициенты модели устойчивы к изменениям длины выбор-

ки для ее оценивания, а остатки существенно не выходят за пределы 95%-го до-

верительного интервала, что позволяет сделать вывод о стабильности модели.  

Для оценки прогностических возможностей модели проведем прогнозный 

тест Чоу на 12 месяцев [58]. Процедура прогнозного теста Чоу выглядит сле-

дующим образом. В начале в рамках исследуемой выборочной совокупности 

резервируется 12 месяцев, после чего модель рассчитывается заново и осущест-

вляется прогноз на зарезервированные месяцы. Результаты прогнозного теста 

Чоу (таблица 1.4) подтверждают достаточно высокие прогностические воз-

можности модели.  

Таблица 1.4. Результаты прогнозного теста Чоу  
Chow Forecast Test: Forecast from 2003:06 to 2004:06 

F-statistic 0.233887 Probability 0.995821 
Log likelihood ratio 5.015400 Probability 0.974853 

                                                 
6 Инфляционная инерция может быть отнесена к монетарным факторам условно по причине преобла-
дающего влияния факторных признаков М0_6, (М1-М0)_6 и ВК.  
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Рисунок 1.3. Рекурсивные оценки коэффициентов регрессии 

и остатков модели (1.1) 



 16

Проанализируем другие прогностические характеристики модели на осно-

ве тестов CUSUM. На рисунке 1.4 изображены кумулятивные суммы рекурсив-

ных остатков и кумулятивные суммы квадратов рекурсивных остатков. Так как 

рекурсивные оценки остатков и квадраты рекурсивных оценок остатков суще-

ственно не выходят за 95%-ные доверительные интервалы, то следует вывод о 

стабильности модели и ее высоких прогностических свойствах.  
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Рисунок 1.4. Прогностические возможности модели (1.1): 
тесты CUSUM и CUSUMsq 

Учитывая, что все факторные признаки (за исключением ВК) являются ла-

говыми переменными, то, подставляя их значения для следующих лагов, ло-

гично спрогнозировать величину результативного признака. Это позволяет вы-

явить первые признаки наступающего подъема инфляции, чтобы перевести 

опасный процесс в более спокойное русло.  

Результаты прогноза инфляции на июль 2005 г. представлены в следующей 

таблице 1.5. Согласно прогнозу инфляция в июле 2005 г. предположительно 

составит 0,8%. Кроме того, в таблице 1.5 рассчитаны доверительные интервалы 

для данного прогноза – с вероятностью 95% уровень инфляции в июле 2005 г. 

будет находиться в пределах от 0,1% до 1,4%. Вероятность выхода за указан-

ные границы составляет 5%.  

В действительности прогнозное значение инфляции в июле 2005 г. (0,8%) 

практически совпало с ее фактической величиной (0,85%).  
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Таблица 1.5. Прогноз по модели (1.1) уровня инфляции на июль 2005 г. 
Predicting Values for 
variable: ИНФ

Variable
B-Weight Value B-Weight

* Value
ИПЦ_1
M0_6
M1-M0_6
ВК
ОПП_1
СЗП_7
Intercept
Predicted
-95,0%CL
+95,0%CL

0,450 0,2 0,1
0,065 6,9 0,4
0,050 6,0 0,3
0,263 0,0 0,0
0,041 3,6 0,1
0,045 -8,4 -0,4

0,1
0,8
0,1
1,4  

 

В заключение отметим, что достоинством эконометрической модели (1.1) 

является то, что она достаточно полно отражает природу белорусской инфля-

ции, учитывая при этом не только инфляцию спроса, инфляцию издержек и ин-

фляционные ожидания, но и их взаимодействие в рамках действующей эконо-

мической модели развития страны.  
 

 

2. ИСПОЛЬЗОВАНИЕ МЕТОДОВ ФАКТОРНОГО АНАЛИЗА 
В ИССЛЕДОВАНИИ ИНФЛЯЦИОННЫХ ПРОЦЕССОВ 
 

Управление инфляцией предполагает идентификацию ее глубинных при-

чин и важнейших стимулов. Методы факторного анализа позволяют обнару-

жить глубинные процессы, происходящие в экономике, которые не поддаются 

непосредственному измерению, то есть являются скрытыми, или латентными. 

Суть факторного анализа заключается в том, чтобы максимально сжать исход-

ный объем данных и при этом сохранить их информативность [1, 22, 39, 60].  

В ходе проведения факторного анализа для исходных переменных получены 

следующие результаты. Обнаружена взаимосвязь между ценовыми и монетар-

ными признаками. Поэтому для четкой интерпретации выделяемых латентных 

факторов метод главных компонент проведен отдельно для монетарных и немо-

нетарных признаков.  
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Важно отметить, что корректное решение задач при помощи методов фак-

торного анализа предполагает подтверждение значимости исходной матрицы 

парных корреляций. Наблюденное значение критерия Уилкса для матрицы пар-

ных корреляций первой группы исходных монетарных признаков составляет 
2
.нχ =101,3, что значительно превышает табличное значение при α =5% и числе 

степеней свободы ν =15 - 2
15,05,0χ =24,9958. Следовательно, значимость корреляци-

онной матрицы исходных монетарных признаков подтверждается, что, в свою 

очередь, предоставляет возможность осуществления факторного анализа [39].  

Стоит заметить, что при проведении факторного анализа важным вопросом 

всегда является определение количества выделяемых латентных факторов. Ап-

риори (a priory criterion) предположим, что из первой группы монетарных эле-

ментарных признаков можно выделить не более 2–3 латентных факторов. В 

противном случае задача снижения размерности исходной совокупности дан-

ных теряет свою внутреннюю логику.  

Согласно критерию Кайзера (Kaiser, 1960) значимыми являются только 

первые две главные компоненты, так как их собственное значение (eigenvalue) 

превышает 1 (рисунок 2.1, таблица 2.1). Все остальные факторы с собственным 

значением меньше 1 признаются незначимыми и нежелательными с точки зре-

ния дальнейшей интерпретации полученных результатов.  

1 2 3 4 5 6

Number of Eigenvalues

0,0

0,5

1,0

1,5

2,0

2,5

3,0

Va
lu

e

 
Рисунок 2.1. График собственных значений выделенных главных компонент 



 19

Третьим достаточно часто используемым критерием является скри-

критерий (scree test criterion), или критерий Каттелла (Cattell, 1966). Исходя из 

этого критерия (рисунок 2.1), отметим, что начиная с первого фактора кривая 

собственных значений в начальной стадии достаточно резко опускается вниз, а 

затем постепенно становится практически пологой после пункта 3. Справа от 

данного пункта предположительно можно обнаружить только “факториальную 

осыпь” (factorial scree)7. Следовательно, максимально возможное число выде-

ляемых факторов по данному критерию равняется трем.  

По причине того, что первые две главные компоненты объясняют 69% ва-

риации исходных монетарных признаков (таблица 2.1), основываясь на крите-

рии доли объясненной вариации (percentage of variance criterion), логично пред-

положить, что выделенное число латентных признаков (два) является удовлетво-

рительным.  

Проверим это предположение при помощи критерия Бартлетта. Наблюден-

ное значение данного критерия составляет 2
нχ =25,4, что меньше, чем табличное 

значение при α =1% и числе степеней свободы ν =18 - 2
18,01,0χ =34,8053, то есть 

выделенное число латентных факторов (два) для первой группы исходных моне-

тарных признаков является достаточным, и остальные главные компоненты в 

анализе могут не рассматриваться ввиду незначительного уровня их информа-

тивности [39].  

В итоге после экспериментов с вращением факторного пространства (ис-

пользовался критерий варимакс) получена матрица факторных нагрузок, рас-

считанная по монетарным признакам (таблица 2.1). Полученную матрицу 

можно достаточно четко интерпретировать. Так, на основе того, что на первый 

фактор приходится большая нагрузка таких признаков, как ИПЦ_1, М3-М2_3, 

М0_6 и ВК, обозначим его как монетарный фактор долгосрочного характера 

(МФДХ). На второй фактор наблюдается большая нагрузка признаков  

                                                 
7 Термин “scree” (в пер. с англ. – щебень, каменистая осыпь) заимствован из геологии и обозначает 
обломки пустых отработанных пород, лежащих на дне рудника. 
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М1-М0_6 и РЕФ, что позволяет дать ему название монетарного фактора крат-

косрочного характера (МФКХ). 
 

Таблица 2.1. Матрица факторных нагрузок,  
рассчитанная по монетарным признакам 

Factor Loadings (Varimax normalized
Extraction: Principal components
(Marked loadings are > ,500000)

Variable
Factor

1
Factor

2
ИПЦ_1
M0_6
M1-M0_6
M3-M2_3
ВК
РЕФ
Expl.Var
Prp.Totl

0,778 0,373
0,543 0,262
-0,014 0,799
0,870 -0,194
0,915 0,008
0,163 0,857
2,521 1,618
0,420 0,270  

Для наглядности разделение факторов покажем на рисунке 2.2, который 

является графическим эквивалентом матрицы факторных нагрузок.  

Factor Loadings, Factor 1 vs. Factor 2
Rotation: Varimax normalized

Extraction: Principal components

ИПЦ_1

M0_6

M1-M0_6

M3-M2_3

ВК

РЕФ

-0,2 0,0 0,2 0,4 0,6 0,8 1,0

Factor 1

-0,4

-0,2

0,0

0,2

0,4

0,6

0,8

1,0

Fa
ct

or
 2

Монетарный фактор 
долгосрочного характера

Монетарный фактор 
краткосрочного характера

 
Рисунок 2.2. Разделение исходных монетарных признаков 

на два класса: МФДХ и МФКХ 
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На рисунке 2.2 видно, что факторные признаки (М1-М0)_6 и РЕФ объеди-

няются в общий монетарный фактор краткосрочного характера (краткосрочная 

природа переводных депозитов (М1-М0)_6 исходит уже из их названия, а став-

ка рефинансирования является краткосрочным инструментом в силу того, что 

рефинансирование коммерческих банков на срок свыше одного года законода-

тельно запрещено).  

Остальные факторные признаки (ИПЦ_1, М3-М2_3, М0_6 и ВК) имеют яр-

ко выраженную долгосрочную природу, что дает основание объединить их в 

общий монетарный фактор долгосрочного характера.  

Аналогичная процедура метода главных компонент была проведена для 

второй группы немонетарных элементарных признаков. В целях экономии при-

ведем только матрицу факторных нагрузок (таблица 2.2).  

На ее основе можно также достаточно четко обозначить две выделенные 

главные компоненты: ценовой фактор производителей (ЦФП), включающий в 

себя факторные признаки ИЦППП_2, ИЦПЭ_2, ИЦСМР_1, и фактор экономи-

ческой активности (ФЭА), содержащий факторные признаки ОПП_1 и СЗП_7. 

Рисунок 2.3 наглядно демонстрирует классификацию исходных немонетарных 

признаков на ЦФП и ФЭА.  
 

Таблица 2.2. Матрица факторных нагрузок,  
рассчитанная по немонетарным признакам 

Factor Loadings (Varimax normalized
Extraction: Principal components
(Marked loadings are > ,700000)

Variable
Factor

1
Factor

2
ИЦППП_2
ИЦПЭ_2
ИЦСМР_1
ОПП_1
СЗП_7
Expl.Var
Prp.Totl

0,947 0,071
0,870 -0,055
0,896 0,075
0,173 -0,792
0,244 0,752
2,547 1,207
0,509 0,241  
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Factor Loadings, Factor 1 vs. Factor 2
Rotation: Varimax normalized

Extraction: Principal components

ИЦППП_2

ИЦПЭ_2

ИЦСМР_1

ОПП_1

СЗП_7

0,1 0,2 0,3 0,4 0,5 0,6 0,7 0,8 0,9 1,0

Factor 1

-1,0

-0,8

-0,6

-0,4

-0,2

0,0

0,2

0,4

0,6

0,8

1,0
Fa

ct
or

 2 Фактор экономической 
активности

Ценовой фактор 
производителей

 
Рисунок 2.3. Разделение исходных немонетарных признаков 

на два класса: ЦФП и ФЭА  
 

Кроме того, на рисунке 2.3 видно, что фактор экономической активности 

включает два разнополярных факторных признака СЗП_7 и ОПП_1, что объяс-

няется различным характером воздействия указанных факторных признаков на 

инфляцию. В то время как рост заработной платы оказывает повышательное 

давление на цены, рост объемов производства постепенно приводит к насыще-

нию рынка и тем самым – к снижению цен.  

При построении модели инфляции из четырех выделенных латентных фак-

торов при помощи тестов на значимость последовательно исключены ФЭА и 

ЦФП. В итоге модель приобретает следующий вид:  

   МФКХМФДХИНФ ⋅+⋅+= 6,03,17,102            (2.1) 
 t-stat    (1014)    (13)                 (6) 

R2=0,812, F-критерий=97,1, DW=1,94 
 



 23

Стоит отметить, что рассчитанные два фактора (по методу главных компо-

нент) МФДХ и МФКХ являются независимыми друг от друга (в статистиче-

ском смысле), поэтому, интерпретируя модель (2.1), можно в точности разгра-

ничить влияние каждого из этих факторов. Следовательно, системный эффект 

совместного влияния МФДХ и МФКХ отсутствует, что, в свою очередь, позво-

ляет анализировать отдельное влияние каждого из этих факторов на инфляцию.  

В итоге следует вывод о том, что вместе монетарные факторы объясняют 

81,2% вариации исследуемого признака инфляции, из них на долю монетарного 

фактора долгосрочного характера приходится 66,3%, а краткосрочного харак-

тера – 14,9% вариации инфляции.  

К сожалению, возможность интерпретации абсолютных значений коэффи-

циентов модели (2.1) отсутствует, так как численные значения МФДХ и МФКХ 

являются стандартизованными (их средние равны 0, а дисперсии – 1). Так как в 

модель входит два фактора и один результат, то рассмотрим графическую ин-

терпретацию (рисунок 2.4) влияния указанных факторов на инфляцию.  

                 3D Surface Plot 
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 105 
 104 
 103 
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 100 

 

Рисунок 2.4. Графическая интерпретация влияния  
              МФДХ и МФКХ на инфляцию 
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А то, что полученные с помощью метода главных компонент два фактора 

являются ортогональными (независимыми), будет способствовать реальному, а 

не схематичному, отражению расположения наблюдений в факторном про-

странстве. Представленный трехмерный график наглядно демонстрирует суще-

ственность влияния МФДХ и значительно менее существенное влияние МФКХ.  

Кроме того, на рисунке 2.4 ярко видно, что связь между темпами инфляции 

и МФДХ является почти линейной, в то время как с МФКХ она не является ли-

нейной.  

Построение модели (2.1) основывается на предположении о линейности 

взаимосвязей, поэтому рассчитанные параметры модели не в полной мере соот-

ветствуют рисунку 2.4. Однако, в соответствии с предположением о линейности 

связи между инфляцией и факторами, воспроизведем в точности графический 

дубликат модели (рисунок 2.5). На представленном рисунке легко заметить, что 

линейная зависимость инфляции от МФДХ намного больше, чем от МФКХ.  

                    3D Surface Plot 
                   ИНФ = 102,7165+0,6106*МФКХ+1,289*МФДХ

 108 
 106 
 104 
 102 
 100 

 
Рисунок 2.5. Графическая интерпретация модели (2.1)  
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Таким образом, полученная в ходе факторного анализа оценка вклада мо-

нетарных факторов в инфляцию (81,2%) несколько превышает полученную ра-

нее на основе эконометрического моделирования аналогичную оценку (74,1%). 

В результате разделения исходных монетарных признаков на два класса, 

МФДХ и МФКХ, констатируем, что улучшение общего монетарного фактора 

долгосрочного характера однозначно приводит к затуханию инфляционных 

процессов, чего не скажешь об общем монетарном факторе краткосрочного ха-

рактера, который имеет нелинейную связь с инфляцией.  
 

 

3. АНАЛИЗ СТРУКТУРЫ ДИНАМИЧЕСКОГО РЯДА ИНФЛЯЦИИ 
И ОЦЕНКА ВЛИЯНИЯ СЕЗОННОГО ФАКТОРА 

 

Известно, что любой динамический ряд формируется под воздействием 

самых разнообразных факторов. При этом всю совокупность факторов, в ко-

нечном счете, можно разбить на три ключевые класса: 1) факторы долгосрочно-

го и среднесрочного характера; 2) сезонные факторы; 3) случайные (нерегуляр-

ные) факторы [51, 54].  

Факторы долгосрочного и среднесрочного характера объясняются посред-

ством тренда, или тренд-циклической компоненты. Сезонные факторы вклю-

чаются в единую сезонную компоненту. В случайную компоненту включается 

действие различных случайных факторов (к примеру, рост цен на энергоноси-

тели или изменение административно регулируемых цен).  

В результате общий вид мультипликативной модели динамического ряда 

инфляции приобретает следующий вид:  

                                                 ESTCY ⋅⋅=                                                                 (3.1) 

Эта модель предполагает, что каждый уровень временного ряда может 

быть представлен как произведение тренд-циклической )(TC , сезонной )(S  и 

случайной )(Е  компонент.  
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На современном этапе важнейшими задачами в области исследования ин-

фляционных процессов являются определение сезонного фактора инфляции и 

изучение базовой инфляции (core inflation – “инфляционное ядро”), которую 

определяют путем элиминирования фактора сезонности, а также случайных 

факторов.  

В результате базовая инфляция находит свое отражение в тренд-

циклической компоненте инфляции, формирование которой происходит под 

воздействием факторов долгосрочного и среднесрочного характера.  

Для изучения структуры динамического ряда инфляции за период с января 

2000 г. по май 2005 г. (в качестве показателя инфляции выступает исходный 

индекс потребительских цен – всего 65 наблюдений) логично использовать ва-

риант X-11 сезонной декомпозиции Census II [59, 70–72], который представляет 

собой развитие классической сезонной декомпозиции. Этот метод был развит в 

Бюро переписи США и получил широкую известность [64, 65].  

В таблице 3.2 содержится анализ структуры динамического ряда инфля-

ции. В первом столбце приведены фактические данные об инфляции, во втором 

– рассчитана оценка сезонной компоненты для каждого конкретного месяца, в 

третьем – рассчитаны значения динамического ряда, скорректированные на се-

зонность (или, иначе, очищенные от сезонности). В четвертом столбце при по-

мощи кривой Хендерсона рассчитаны значения тренд-циклической компонен-

ты. И, наконец, пятый столбец содержит значения случайной компоненты.  

Присутствие сезонности в динамическом ряде инфляции является стати-

стически значимым (таблица 3.1).  

Таблица 3.1. Тест на присутствие сезонности в динамическом ряде инфляции 
D 8. Stable seasonality test 
Stable seasonality present at the 1 per cent level

Effect
Sum of
Squares

Degrs.of
Freedom

Mean
Square

F p

Between months
Residual
Total

57,1 11,0 5,2 8,5 0,0000
32,3 53,0 0,6
89,3 64,0
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Таблица 3.2. Сезонная декомпозиция динамического ряда  
инфляции за 2000–2005 гг.  

1
ИНФ

2
Seasonal factors

3
Seasonally adjusted

4
Trend cycle

5
Irregular

2000-1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12

2001-1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12

2002-1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12

2003-1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12

114,1 102,3 111,6 108,5 102,9
109,3 100,5 108,8 108,0 100,7
105,8 99,8 106,0 107,4 98,7
105,1 99,9 105,2 106,9 98,4
104,7 99,3 105,4 106,4 99,1
106,1 99,3 106,8 106,0 100,8
104,7 98,9 105,8 105,7 100,1
103,6 98,2 105,5 105,5 99,9
106,8 99,3 107,5 105,2 102,2
105,2 100,1 105,0 104,8 100,2
105,4 101,0 104,4 104,4 100,0
105,1 101,3 103,8 104,0 99,8
104,8 102,3 102,5 103,7 98,8
103,9 100,5 103,4 103,5 99,9
103,9 99,8 104,1 103,4 100,6
103,3 99,9 103,4 103,3 100,1
102,6 99,3 103,3 103,1 100,2
102,1 99,3 102,8 102,9 99,9
101,6 99,0 102,6 102,8 99,8
100,8 98,3 102,6 102,8 99,8
102,1 99,3 102,8 103,0 99,8
103,6 100,1 103,4 103,3 100,1
104,6 100,9 103,6 103,6 100,0
105,5 101,3 104,2 103,7 100,5
106,1 102,2 103,8 103,6 100,2
103,6 100,4 103,2 103,4 99,8
102,6 99,9 102,7 103,1 99,6
102,9 99,9 102,9 102,8 100,1
102,2 99,5 102,8 102,5 100,2
101,4 99,4 102,1 102,4 99,7
101,2 99,1 102,1 102,2 99,9
101,1 98,3 102,9 102,1 100,7
101,2 99,2 101,9 102,1 99,9
101,7 100,1 101,6 102,0 99,5
103,2 100,8 102,3 102,0 100,3
103,2 101,2 102,0 101,9 100,1
104,3 102,1 102,1 101,9 100,2
101,9 100,3 101,5 101,9 99,6
101,8 99,9 101,9 102,0 99,9
102,0 99,9 102,1 102,1 100,0
102,0 99,6 102,4 102,2 100,2
101,8 99,3 102,4 102,3 100,1
101,5 99,1 102,3 102,3 100,0
100,2 98,4 101,9 102,2 99,7
101,7 99,3 102,4 101,9 100,5
101,9 100,1 101,8 101,6 100,2
101,9 100,8 101,0 101,3 99,7
102,0 101,2 100,8 101,1 99,6  
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Продолжение таблицы 3.2  

1
ИНФ

2
Seasonal factors

3
Seasonally adjusted

4
Trend cycle

5
Irregular

2004-1
2
3
4
5
6
7
8
9

10
11
12

2005-1
2
3
4
5

101,9 102,0 99,9 101,1 98,8
101,9 100,2 101,6 101,1 100,5
101,2 99,9 101,3 101,2 100,1
101,3 99,9 101,4 101,4 100,0
100,7 99,7 101,0 101,4 99,6
101,0 99,3 101,7 101,5 100,2
100,9 99,2 101,7 101,4 100,3
99,8 98,4 101,4 101,3 100,1

100,1 99,3 100,8 101,2 99,7
101,2 100,1 101,1 101,0 100,1
101,6 100,8 100,8 100,9 99,9
102,1 101,2 100,9 100,8 100,1
100,7 101,9 98,8 100,79 98,0
100,9 100,2 100,7 100,8 99,9
101,0 99,9 101,1 100,8 100,3
100,5 99,9 100,6 100,8 99,8
100,60 99,65 100,95 100,87 100,08

 
 

В целом влияние сезонного фактора выражено достаточно четко (рисунок 

3.1, таблица 3.3), что позволяет сделать следующие выводы.  

Во-первых, на рисунке 3.1 видно, что с течением времени размах сезонных 

колебаний затухает. Так, если в январе 2000 г. за счет сезонного фактора ин-

фляция выросла на 2,3%, то в январе 2005 г. – уже на 1,9% (таблица 3.3).  
 

D 10. Final seasonal factors
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Рисунок 3.1. Сезонная волна инфляции в экономике  
                   Республики Беларусь в 2000–2005 гг. 
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Таблица 3.3. Оценка сезонной компоненты инфляции  
                для каждого месяца за 2000–2005 гг. 

D 10. Final seasonal factors 
Table total: 6501,58 Mean: 100,024 Std.Dev.: ,9983661

Year
January February March April May June July August Septembr October November December Avge

2000
2001
2002
2003
2004
2005

102,3 100,5 99,8 99,9 99,3 99,3 98,9 98,2 99,3 100,1 101,0 101,3 100,0
102,3 100,5 99,8 99,9 99,3 99,3 99,0 98,3 99,3 100,1 100,9 101,3 100,0
102,2 100,4 99,9 99,9 99,5 99,4 99,1 98,3 99,2 100,1 100,8 101,2 100,0
102,1 100,3 99,9 99,9 99,6 99,3 99,1 98,4 99,3 100,1 100,8 101,2 100,0
102,0 100,2 99,9 99,9 99,7 99,3 99,2 98,4 99,3 100,1 100,8 101,2 100,0
101,9 100,2 99,9 99,9 99,7 100,3

 
Во-вторых, инфляция традиционно возрастает в осенне-зимний период, а 

снижается – в весенне-летний. В качестве примера рассмотрим сезонную волну 

в 2004 г. (таблица 3.3, рисунок 3.2). Так, наиболее инфляциеопасными месяца-

ми являются январь (за счет сезонного фактора в этом месяце инфляция воз-

росла на 2,0%), декабрь (1,2%) и ноябрь (0,8%).  

январь
февраль

март
апрель

май
июнь

июль
август

сентябрь
октябрь

ноябрь
декабрь

98,0

98,5

99,0

99,5

100,0

100,5

101,0

101,5

102,0

102,5

 

Рисунок 3.2. Сезонная волна инфляции в экономике  
        Республики Беларусь в 2004 г. 

Кроме этого, за счет фактора сезонности инфляция возрастает в октябре 

(0,1%) и в феврале (0,2%). Во всех остальных месяцах, начиная с марта, за счет 

сезонного фактора происходит последовательное снижение инфляции. Этот 

положительный процесс достигает своей глубины в июле (-0,8%) и, особенно, в 

августе (-1,6%).  
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Как показывает анализ, замедление инфляционных процессов в весенне-

летний период обусловлено в основном сезонной динамикой цен на плодо-

овощную продукцию, а также снижением интенсивности роста издержек про-

изводства (обращения) в этот период года.  

В таблице 3.4 приведен прогноз фактора сезонности инфляции на один 

год. Полагаем, что в целом динамика сезонного фактора в будущем году не 

претерпит серьезных изменений и будет во многом схожа с динамикой преды-

дущего года.  

Таблица 3.4. Прогноз сезонной компоненты инфляции на 2005–2006 гг.  
D 10a. Seasonal factors, one year ahead

Year
January February March April May June July August Septembr October November December

2005
2006

99,3 99,2 98,4 99,3 100,1 100,8 101,2
101,9 100,2 99,9 99,8 99,6

 

В-третьих, обращает на себя внимание тот факт, что в январе 2004 г. зна-

чение индекса потребительских цен, очищенного от влияния сезонности, со-

ставило 99,9% (таблица 3.2, рисунок 3.3), то есть цены впервые за период ис-

следования снизились (!) на 0,1%.  

  D 11. Final seasonally adjusted series
  D 12. Final trend cycle
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Рисунок 3.3. Динамический ряд инфляции, очищенный от сезонности, 

и тренд-циклическая компонента инфляции 
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Еще более отчетливо ситуация проявилась в январе 2005 г. – цены снизи-

лись сразу на 1,2%, а величина базовой инфляции (тренд-циклической компо-

ненты) оказалась минимальной за весь период исследования – 100,79%. В 

дальнейшем, однако, ситуация несколько ухудшилась. В феврале–апреле базо-

вая инфляция застыла на отметке 100,8%, а в мае составила 100,9% (рисунок 

3.3, таблица 3.2). На рисунке 3.4 изображена случайная компонента инфляции.  

D 13. Final irregular series;
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Рисунок 3.4. Случайная компонента инфляции 

Начиная с 2003 года Министерство статистики и анализа Республики Бе-

ларусь осуществляет официальную оценку базовой инфляции. При расчете ба-

зового индекса потребительских цен из перечня продовольственных товаров 

исключается плодоовощная продукция, цены на которую подвержены сезон-

ному фактору, а также товары, цены на которые административно регулируют-

ся органами государственного управления, из перечня непродовольственных 

товаров исключается товарная группа “топливо”, из перечня платных услуг на-

селению исключаются услуги жилищно-коммунального хозяйства, городского 

транспорта, связи и др.  

Всего в 2003 году при расчете базовой инфляции были исключены 52 по-

зиции (см. приложение) из 377 позиций, входящих в состав потребительской 

корзины. Доля потребительских товаров и услуг, исключаемых из расчета ба-

зового индекса потребительских цен, составила 27,8%.  
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В результате показатель базовой инфляции отражает во многом величину 

монетарной инфляции, то есть представляет собой оценку вклада монетарных 

факторов в величину общей инфляции.  

По данным Министерства статистики и анализа Республики Беларусь, в 

2003 году базовая инфляция составила 19,0% из 25,4% общей инфляции. Это 

означает, что 74,8% общей инфляции приходится на монетарную инфляцию. 

Примечательно, что эта оценка вклада монетарных факторов в инфляцию 

практически совпадает с полученной ранее в ходе эконометрического анализа 

аналогичной оценкой (74,1% в среднем за период 2000 года – I пол. 2004 года) 

и немного меньше оценки, полученной в ходе факторного анализа (81,2%).  

Таким образом, различные подходы (использование эконометрических ме-

тодов, применение факторного анализа, расчет базовой инфляции) не противо-

речат друг другу, более того, дают практически одинаковые результаты (в ча-

стности, оценку вклада монетарных факторов в инфляцию – около ¾). По дан-

ным Экономической экспертной группы, в первой половине 2004 г. в Россий-

ской Федерации монетарные факторы также дали 75% инфляции, что свиде-

тельствует о схожей природе инфляции в обеих странах [3].  

Отметим также, что поведение официально рассчитываемого Министерст-

вом статистики и анализа показателя базовой инфляции в 2004 – 2005 гг. (таб-

лица 3.5) напоминает ранее осуществленную в ходе сезонной декомпозиции 

аналогичную оценку базовой инфляции (тренд-циклической компоненты). Так, 

по данным Министерства статистики и анализа, в апреле базовая инфляция 

(0,7%), так же, как и выделенная тренд-циклическая компонента (0,8%), превы-

сила общую инфляцию (0,5%).  

Стоит также обратить внимание, что в 2004 году обе полученные оценки 

“инфляционного ядра” практически совпали (базовая инфляция – 14,9%, а 

тренд-циклическая компонента – 15,2%) и несколько превысили величину об-

щей инфляции (14,4%).  
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Таблица 3.5. Динамика общей инфляции, базовой инфляции и  
                  тренд-циклической компоненты инфляции, % 

Период Общая инфляция Базовая инфляция Тренд-циклическая компонента 

2004г. 14,4 14,9 15,2 

2005г. - январь 0,7 0,7 0,8 

февраль 0,9 0,7 0,8 

март 1,0 0,8 0,8 

апрель 0,5 0,7 0,8 

Итого за  
январь-апрель 

2005г.  
3,1 2,9 3,3 

 
Превышение базовой инфляции над общей в значительной мере обуслов-

лено усилением в 2004 году административного контроля за ценообразовани-

ем, а также меньшим уровнем роста цен на плодоовощную продукцию, которая 

исключается при расчете базового индекса потребительских цен. Так, из обще-

го прироста индекса потребительских цен (14,4%) 5,2% обусловлено админи-

стративным регулированием. Его роль в общем росте цен составила 36,1% (в 

2003 году – 42,5%). Цены на плодоовощную продукцию в 2004 году возросли 

на 11,5% против 18,2% в 2003 году.  

В результате следует вывод о том, что основной задачей антиинфляцион-

ной экономической политики на современном этапе является ограничение тем-

пов роста монетарной (базовой) инфляции, вызванной действием долгосроч-

ных и среднесрочных факторов. Вместе с тем приобретает особую актуаль-

ность проблема методологии расчета базового индекса потребительских цен и 

альтернативных способов его оценки (невариационные и мультивариационные 

методы [68], метод усеченного среднего [53], программа сезонной корректи-

ровки X11-ARIMA [62, 63, 66] и др.). Указанная проблема является темой от-

дельного статистического и эконометрического исследования.  
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ЗАКЛЮЧЕНИЕ 
 

В ходе проведенного исследования инфляционных процессов в экономике 

Республики Беларусь можно отметить следующее.  

Во-первых, инфляция имеет четко выраженную инерционность, то есть 

значительная часть динамики инфляции обуславливается инфляционной инер-

цией. С учетом сопутствующего влияния остальных факторных признаков этот 

фактор на 36,2% объясняет инфляцию в белорусской экономике. Вторым по 

значимости фактором инфляции является динамика средневзвешенного курса 

белорусского рубля по отношению к доллару США (19,0%), третьим – динами-

ка денежной массы (М0_6 – 13,9%, (М1-М0)_6 – 5,0%).  

Во-вторых, инфляция является сложным системным явлением, поэтому 

существует “системный эффект”, связанный с совместным перекрестным 

влиянием факторов на ее динамику. В нашем случае инфляция в среднем за 

период 2000 г. – I пол. 2004 г. на 42,7% объясняется присутствием “системного 

эффекта”. В результате выделен своеобразный фактор “системности”, порож-

дающий инфляционные процессы, который обладает большей объясняющей 

силой (42,7% вариации инфляции), чем все факторы по отдельности (40,4%).  

В-третьих, в ходе факторного анализа обнаружено четыре латентных 

фактора инфляции: монетарный фактор долгосрочного характера (МФДХ), мо-

нетарный фактор краткосрочного характера (МФКХ), ценовой фактор произ-

водителей (ЦФП) и фактор экономической активности (ФЭА). Из них стати-

стически значимыми являются только монетарные факторы, которые объясня-

ют 81,2% вариации исследуемого признака. При этом на долю общего моне-

тарного фактора долгосрочного характера приходится 66,3% вариации инфля-

ции, а краткосрочного характера – 14,9%.  

В-четвертых, инфляция в белорусской экономике имеет ярко выражен-

ную сезонность: традиционно возрастает в осенне-зимний период, а снижается 

– в весенне-летний. На основании сезонной волны инфляции в 2004 году отме-

тим, что наиболее инфляциеопасными месяцами являются январь (за счет се-
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зонного фактора в этом месяце инфляция возросла на 2,0%), декабрь (1,2%) и 

ноябрь (0,8%). Кроме этого, за счет фактора сезонности инфляция возрастает в 

октябре (0,1%) и в феврале (0,2%). Во всех остальных месяцах, начиная с мар-

та, за счет сезонного фактора происходит последовательное снижение инфля-

ции. Этот положительный процесс достигает своей глубины в июле (-0,8%) и, 

особенно, в августе (-1,6%).  

Как показывает анализ, замедление инфляционных процессов в весенне-

летний период обусловлено в основном сезонной динамикой цен на плодо-

овощную продукцию, а также снижением интенсивности роста издержек про-

изводства (обращения) в этот период года. Комплексный учет сезонного фак-

тора создает предпосылки для разработки мер по смягчению негативных по-

следствий сезонных колебаний цен на отдельные товары и услуги.  

В-пятых, при помощи варианта X-11 метода сезонной декомпозиции Cen-

sus II выделена тренд-циклическая компонента инфляции, отражающая влия-

ние базовых факторов на развитие инфляционных процессов. Полученное зна-

чение тренд-циклической компоненты за январь–апрель 2005 г. (3,3%) немного 

больше официальной оценки базовой инфляции (2,9%), осуществляемой Ми-

нистерством статистики и анализа Республики Беларусь. Тем не менее обе по-

лученные оценки “инфляционного ядра” практически совпадают с величиной 

общей инфляции за январь–апрель (3,1%). Таким образом, основной задачей 

антиинфляционной политики на современном этапе является ограничение тем-

пов роста базовой инфляции.  

В итоге следует отметить, что последовательное снижение инфляции до одно-

значных цифр является обязательным условием для роста монетизации, повы-

шения инвестиционной привлекательности и в целом устойчивого и динамич-

ного развития белорусской экономики, ее интеграции в мировое экономиче-

ское сообщество.  
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ПРИЛОЖЕНИЕ 
 

Перечень товаров (услуг) - представителей, исключаемых  
при расчете базового индекса потребительских цен в 2003 году  

 

Наименование товаров (услуг) - представителей:  

Сезонная продукция – яблоки, виноград, цитрусовые, арбузы и дыни, сли-

вы, персики, бананы, ягоды, капуста свежая белокочанная, лук репчатый, свек-

ла, морковь, огурцы свежие, лук зеленый, помидоры свежие, редис, чеснок, пе-

рец сладкий, картофель (кг).  

Административно регулируемые цены – сахар, мясные консервы для дет-

ского и диетического питания (350 г), сухие молочные смеси для детского и 

диетического питания, консервы фруктовые для детского и диетического пита-

ния, водка, сигареты отечественные с фильтром, сигареты отечественные без 

фильтра, сигареты импортные, плата за пользование (техническое обслужива-

ние) жилыми помещениями (за 1 кв.м), плата за электричество (100 кВт·ч), 

плата за газоснабжение (с 1 человека), плата за отопление (за 1 кв.м), плата за 

горячее водоснабжение (с 1 человека), плата за холодное водоснабжение и ка-

нализацию (с 1 человека), антибиотики (10 таблеток), аспирин и анальгин (10 

таблеток), бензин (за 1 литр), городской транспорт (включая метро), автобус 

пригородного сообщения (1 км), автобус междугородного сообщения (1 км), 

поезд пригородного сообщения (одна зона), поезд республиканского сообще-

ния (в один конец), почтовые марки (1 шт.), абонементная плата за телефон (за 

месяц), телефонный разговор в пределах города (за 1 минуту), междугородный 

звонок (за 1 минуту), абонементная плата за радиоточку (за месяц), плата за 

детский сад ведомственный (1 день), плата за детский сад муниципальный (1 

день), дрова (за 1 м3), торф (за 1 тонну), уголь (за 1 тонну), правовые услуги 

нотариальных контор и юридических консультаций.  
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