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По итогам 2017 года впервые за историю существования ЕАЭС 

(далее – Союз) во всех государствах – членах Союза зафиксирована 

инфляция, не превышающая установленное количественное значение, 

рассчитываемое в соответствии с Договором о Евразийском экономическом 

союзе от 29 мая 2014 года (далее – Договор).  

В 2017 году наблюдался процесс конвергенции экономик 

государств-членов по данному показателю в рамках Союза: если в декабре 

2016 года разница между самой высокой и самой низкой инфляцией 

составляла 11,7 п.п., то в декабре 2017 года она сократилась до 4,6 п.п. (см. 

рисунок 1). 

 

Рис. 1 Уровень инфляции (индекс потребительских цен) в государствах – членах 

ЕАЭС в 2017 году (в %,  к соответствующему месяцу предыдущего года) 

Источник: национальные статистические ведомства государств-членов 

 

В 2017 году три государства-члена – Республика Беларусь, 

Республика Казахстан и Российская Федерация успешно снизили уровень 

инфляции благодаря проводимым мерам экономической политики, в том 
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числе с учетом разработанных ЕЭК рекомендаций, ослаблению внешнего 

инфляционного фона, благоприятной ситуации на внутренних валютных 

рынках и снижению инфляционных ожиданий. В Республике Армения и 

Кыргызской Республике дефляция сменилась умеренным ростом цен. 

В 2017 году в мире наблюдалось постепенное восстановление 

экономической активности, улучшение условий торговли. Темпы роста 

мировой экономики, по оценкам Международного Валютного Фонда, 

составили 3,7%, что на 0,5 п.п. выше, чем в 2016 году, что способствовало 

росту экономик всех государств – членов Союза. Так, темпы роста ВВП 

Республики Армения в 2017 году составили 107,5%, Республики Беларусь – 

102,4%, Республики Казахстан – 104,0 %, Кыргызской Республики – 104,5%,  

Российской Федерации – 101,5%.  

В условиях улучшения мирового спроса, а также расширения 

соглашения ОПЕК об ограничении добычи нефти зафиксирован рост 

мировых цен на сырьевые товары – цены на нефть превысили 60 долларов 

США за баррель, что способствовало стабилизации курсов национальных 

валют государств-членов. 

На мировых продовольственных рынках наблюдалась 

разнонаправленная динамика, в частности, произошло повышение цен на 

молочную продукцию, масла и жиры, некоторые виды мясных продуктов и 

зерновые культуры, в то время как цены на сахар снижались. Индекс 

продовольственных цен ФАО составил в среднем 174,6 пункта (на 8,2% 

выше, чем в 2016 году), что привело к некоторому росту цен на 

продовольствие в странах Союза с высокой долей импорта данной 

категории товаров. 

В 2017 году в государствах – членах Союза осуществлялся 

постепенный переход от проведения умеренно жесткой денежно-кредитной 

политики к нейтральной и стимулирующей с принятием большинством 

регуляторов мер по снижению ключевых процентных ставок и смягчению 

денежно-кредитных условий. В Республике Армения, Республике Беларусь, 
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Республике Казахстан и Российской Федерации ключевые процентные 

ставки снижались в течение года, в Кыргызской Республике ставка не 

изменилась и осталась на уровне 5%, что стало самым низким показателем 

среди стран Союза. Самая высокая ставка по итогам года зафиксирована в 

Республике Беларусь в размере 11%. 

Основными факторами, способствовавшими достижению 

государствами-членами количественного значения уровня инфляции, 

рассчитываемого в соответствии с Договором, стали меры денежно-

кредитных политик центральных (национальных) банков в сочетании с 

ослаблением внешнего инфляционного давления благодаря благоприятной 

ситуации на мировых сырьевых рынках, умеренным восстановлением 

экономической активности и расширением внутреннего спроса, 

стабилизацией курсов национальных валют и инфляционных ожиданий. 

 

В Республике Армения по итогам 2017 года преодолена 

дефляция и зафиксирована инфляция в размере 2,6%.  

В декабре инфляция вошла в пределы целевого коридора 4%±1,5 п.п. 

В 2017 году в стране наблюдался нарастающий тренд развития 

инфляции. Базовая инфляция также ускорилась, составив 3,7% по итогам 

года, чему способствовал рост внутреннего спроса. 

В первые пять месяцев года индекс потребительских цен в 

Республике Армения устойчиво рос, перейдя в инфляционную область в 

апреле. В летние месяцы уровень инфляции несколько снизился, 

восстановив рост в сентябре. Данная тенденция во многом определялась 

динамикой цен на продовольственную группу товаров (см. рисунок 2).  

 



5 
 

Рис. 2 Индекс потребительских цен по товарным категориям в Республике 

Армения, % 

Источник: Национальная статистическая служба Республики Армения 

 

Темпы прироста цен на непродовольственные товары оставались 

отрицательными на протяжении первых девяти месяцев, достигнув 

нулевого значения в октябре. Таким образом, непродовольственная 

инфляция стала вносить положительный вклад в общий рост цен в конце 

года, в основном за счет удорожания таких категорий товаров, как бензин 

(на 18,2%) и обувь (на 5,3%). По категории услуг в течение всего года, за 

исключением июля и августа, наблюдалась дефляция на фоне снижения цен 

на жилищные услуги (на 3,8% по итогам года), в частности за счет 

уменьшения цены на газ. Соответственно, вклад услуг оставался 

отрицательным на протяжении почти всего года (см. рисунок 3). 

 

В рассматриваемом периоде основным компонентом инфляции были 

продовольственные товары. Продовольственная инфляция была 

обусловлена ростом цен на такие товары, как мясо (на 11,0%), овощи (на 

8,2%), молочные продукты (на 7,0%), масла и жиры (на 4,3%). Высокая 

доля импортной составляющей в структуре продовольствия (20,3%) 

обусловила влияние повышения цен на некоторые виды мясной продукции 

и масло на мировых рынках на цены на внутреннем рынке. 
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Рис. 3 Вклад компонентов в индекс потребительских цен (п.п.) и общий уровень 

инфляции (%) в Республике Армения 

Источник: Национальная статистическая служба Республики Армения, 

расчёты Комиссии 

 

Фактором развития инфляционных процессов стало значительное 

расширение внутреннего спроса, подтверждаемое ростом оборота 

розничной торговли (на 5,5%), за счет увеличения объемов денежных 

переводов из-за рубежа, политики стимулирования инвестиций, роста 

реальной заработной платы (на 2,3%). 

Расширению спроса также способствовало проведение Центральным 

банком стимулирующей денежно-кредитной политики, при которой ставка 

рефинансирования поддерживалась на относительно невысоком уровне (6-

6,25%). Расширение денежного предложения на 10,9% (денежный агрегат 

М2) также поддерживало умеренное развитие инфляционных процессов. 

Некоторое ослабление драма к доллару США (в номинальном выражении) 

не оказывало значительного влияния на размер инфляции. 

Республика Армения продолжила стимулировать экономический 

рост путем наращивания совокупных бюджетных расходов (на 3,3%) в 

основном за счет капитальных расходов (рост на 42,6%), а совокупные 
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поступления в бюджет имели сдержанные темпы роста (5,3%), не 

превышающие темпы роста ВВП. 

Поддержку инфляционным процессам оказывали инфляционные 

ожидания населения, которые стабилизировались в начале 2017 года и 

возобновили рост к концу года, составив 2,9% в последнем квартале (по 

сравнению с 2,3% в третьем квартале и 0,6% во втором квартале). 

Ожидания роста цен укреплялись, в том числе, за счет решения о 

повышении с 2018 года акцизного налога и изменении таможенных 

пошлин.  

Высокий уровень экономической активности и растущий 

внутренний спрос будут в дальнейшем поддерживать инфляционные 

процессы. Предусмотренное вступившим в силу с января 2018 года 

Налоговым кодексом повышение ставок на топливо, вероятно, также 

окажет стимулирующее воздействие на рост цен в группе 

непродовольственных товаров. 

 

В Республике Беларусь инфляция по итогам года составила 

4,6%, не превысив установленное Договором количественное значение 

уровня инфляции впервые с начала функционирования Союза.  

В январе инфляция впервые с 2012 года достигла однозначной 

величины, составив 9,5%, и далее находилась на уровне, не превышающем 

национальный целевой ориентир в размере 9%. 

Общий тренд инфляции в 2017 году был нисходящим, ему 

соответствовала динамика базовой инфляции, значение которой снизилось 

за год на 7,5 п.п. до 2,5%. 

Индекс потребительских цен устойчиво снижался в течение всего 

года, за исключением июня и октября. Снижение общих темпов роста цен 

происходило, в том числе, за счет проведения сдержанной политики 

административного ценового регулирования. 
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Продовольственная инфляция изменялась в нешироком диапазоне в 

первом полугодии, а с июля начала устойчиво снижаться. Рост цен на 

непродовольственные товары постепенно замедлялся в течение года, а 

темпы роста цен на платные услуги демонстрировали волатильность, 

заметно снизившись в феврале и увеличившись в последние три месяца 

года  (см. рисунок 4). 

 
Рис. 4 Индекс цен на потребительские товары и услуги в Республике Беларусь, % 

Источник: Национальный статистический комитет Республики Беларусь  
 

Основной вклад в инфляцию с января по октябрь вносили 

продовольственные товары за счет роста цен на плодоовощную и молочную 

продукцию, масла и жиры.  

Вклад непродовольственных товаров сокращался в течение года и 

оказывал наименьшее влияние на общий уровень инфляции по сравнению с 

другими компонентами, что связано со снижением цен на такие 

потребительские товары, как одежда, медикаменты, телерадиотовары, 

велосипеды (см. рисунок 5). 
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Рис. 5 Вклад компонентов в индекс потребительских цен (п.п.) и общий уровень 

инфляции (%) в Республике Беларусь  

Источник: Национальный статистический комитет Республики Беларусь, 

расчёты Комиссии 

 

С ноября  наибольший вклад в инфляцию стали вносить платные 

услуги, в основном в связи с ростом цен на жилищно-коммунальные услуги 

(на 16,5%, в частности за счет удорожания водоснабжения и других 

коммунальных услуг, связанных с содержанием жилых помещений, на 

28,0%). При этом в рамках мероприятий по переходу на полное возмещение 

населением затрат стоимости жилищно-коммунальных услуг проводилась 

индексация тарифов на данный вид услуг.  

Инфляционные процессы поддерживались восстановлением 

внутреннего спроса, подтверждаемым увеличением оборота розничной 

торговли (на 3,8%), чему, в том числе, способствовал рост реальной 

заработной платы (на 6,2%) и значительное расширение потребительского 

кредитования (на 75,0%) за счет повышения доступности кредитных 

продуктов. В условиях сохранения общей макроэкономической 

стабильности ставка рефинансирования последовательно снижалась 8 раз в 

течение года, с 18% по состоянию на январь до 11% в октябре, что привело 
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к соответствующему снижению ставок на кредитном рынке. Денежно-

кредитная политика в целом носила стимулирующий характер, 

Национальный банк принимал меры по смягчению денежно-кредитных 

условий. Поддержанию инфляционных процессов также способствовало 

некоторое ослабление белорусского рубля к доллару США (в номинальном 

выражении) и увеличение денежного предложения (объем средней широкой 

денежной массы М2 вырос на 22,1%).  

Замедление инфляции стимулировалось также понижением 

инфляционных ожиданий населения, которые, однако, продолжали 

оставаться на относительно высоком уровне, превышающем фактическую 

инфляцию. В ноябре 2017 года ожидаемый уровень инфляции на 

следующие 12 месяцев составил 11,9%. 

Стабилизация инфляционных ожиданий при условии отсутствия 

внешних шоков будет продолжать способствовать снижению инфляции. В 

то же время рост заработных плат и дальнейшее восстановление спроса, 

повышение тарифов на услуги жилищно-коммунального хозяйства 

являются факторами развития инфляционных процессов. 

 

В Республике Казахстан рост цен по итогам 2017 года 

замедлился до 7,1%, что стало самым высоким значением среди стран 

Союза.  

Инфляция в течение всего года находилась в пределах 

национального целевого ориентира, составляющего 6-8%. 

Общий тренд инфляции был нисходящим и совпадал с динамикой 

базовой инфляции, замедлившейся до 6,5% по сравнению с 8,8% годом 

ранее. 

Темпы роста потребительских цен в Казахстане в целом были 

стабильными в течение года, демонстрируя умеренное снижение, за 

исключением сентября и октября. При этом динамика цен на 

продовольственные и непродовольственные товары была различной: 
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продовольственная инфляция начала замедляться с июля, 

непродовольственная – ускорилась с сентября. Цены на платные услуги 

изменялись в узком диапазоне, незначительно увеличившись к концу года 

(см. рисунок 6).  

 

Рис. 6 Индекс цен на потребительские товары и услуги в Республике 

Казахстан, % 

Источник: Комитет по статистике Министерства национальной экономики 

Республики Казахстан  
 

Продовольственные товары являлись основным компонентом 

инфляции в течение первых десяти месяцев года в связи с удорожанием 

значимых в структуре потребления товаров, таких как плодоовощная и 

мясомолочная продукция. Наблюдался рост цен на импортируемые 

продукты питания, доля которых в структуре потребления составляет около 

10%. Снижению вклада данного компонента во второй половине года 

способствовали хороший урожай сельхозпродукции текущего сезона, 

значительные запасы сырья и снижение темпов роста цен производителей 

(см. рисунок 7).  
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Рис. 7 Вклад компонентов в индекс потребительских цен (п.п.) и общий уровень 

инфляции (%) в Республике Казахстан  

Источник: Комитет по статистике Министерства национальной экономики 

Республики Казахстан, расчёты Комиссии 

 

В последние два месяца года основной вклад в индекс 

потребительских цен стали вносить непродовольственные товары, в 

основном за счет ускорения темпов роста цен на бензин (на 17,6% по 

итогам года), одежду и обувь (на 8,0%). 

Вклад платных услуг в годовую инфляцию несколько увеличился к 

концу года в результате подорожания отдельных нерегулируемых услуг, в 

частности транспортные услуги выросли в цене на 7,4%. 

Инфляционные процессы поддерживались восстановлением 

экономической активности, чему способствовало увеличение цен на 

сырьевые товары, проведение стимулирующей фискальной политики, 

направленной на поддержку реального сектора экономики, а также 

ускорение темпов роста инвестиций в основной капитал и увеличение 

инвестиционных государственных расходов.  

Внутренний спрос, с одной стороны, сдерживался снижением 

реальных денежных доходов населения (на 0,9%) на фоне сокращения 

реальной заработной платы (на 2,1%). С другой стороны, поддержку ему 
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оказывал рост потребительского кредитования (на 15,3%), 

сопровождавшийся увеличением оборота розничной торговли (на 6,3%). 

Замедлению инфляционных процессов способствовала стабилизация 

инфляционных ожиданий населения на протяжении года (значение 

показателя ожидаемой через 12 месяцев инфляции уменьшилось до 7,1% по 

сравнению с 7,6% годом ранее). Укрепление тенге к доллару США (в 

номинальном выражении) на фоне роста мировых цен на нефть также 

оказывало влияние на снижение инфляции. 

В условиях замедления темпов роста цен, нахождения уровня 

инфляции в рамках целевого ориентира и стабилизации инфляционных 

ожиданий Национальный Банк осуществлял постепенное смягчение 

денежно-кредитных условий, последовательно снижая в течение 2017 года 

уровень базовой ставки с 12% в январе до 10,25% в декабре. Меры 

регулятора по оздоровлению финансового сектора оказали влияние на 

динамику денежных агрегатов – денежная база расширилась за 2017 год на 

7,3%. 

На фоне улучшения внешней экономической ситуации и 

снижающихся ценовых ожиданий экономических субъектов продолжение 

смягчения монетарных условий не будет создавать дополнительного 

инфляционного давления, а происходящее сдержанное восстановление 

спроса и стабилизация курса будут способствовать замедлению темпов 

роста цен. 

 

В Кыргызской Республике потребительские цены в начале 2017 

года вернулись в область инфляции и по итогам года увеличились на 

3,7%. 

В течение года инфляция приближалась к нижней границе 

национального целевого ориентира, установленного на уровне 5-7%. 
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Общий тренд инфляционных процессов был нарастающим, как и 

динамика базовой инфляции, значение которой составило на конец года 

2,4% по сравнению с дефляцией в размере 0,5% годом ранее. 

В первые шесть месяцев года потребительские цены стабильно 

росли, во второй половине года темпы их прироста были 

разнонаправленными, что в целом отражало динамику цен на 

продовольственные товары. Продовольственный индекс цен оставался 

отрицательным в начале года и перешел в положительную область в марте. 

Непродовольственная инфляция была относительно постоянной в течение 

первых девяти месяцев, ускорившись в октябре. Темп роста цен на платные 

услуги был наиболее высоким, что было главным образом обусловлено 

повышением тарифов на услуги связи и подорожанием услуг ресторанов и 

гостиниц (см. рисунок 8). 

 
Рис. 8 Индекс потребительских цен на товары и услуги в Кыргызской 

Республике, % 

Источник: Национальный статистический комитет Кыргызской Республики 
 

Платные услуги вносили основной вклад в индекс потребительских 

цен в течение первых двух месяцев, но с переходом динамики 

продовольственных цен в инфляционное поле основным компонентом стала 

продовольственная составляющая. Рост цен на продовольствие был 
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обусловлен удорожанием плодоовощной продукции на фоне низкой базы 

предыдущего года. Кроме того, выросли цены на мясную продукцию, 

производимую в Кыргызстане, из-за невысокого прироста объемов 

производства. Продовольственные товары, импортная составляющая 

которых в структуре потребления составляет около 15%, росли также под 

влиянием повышения цен на мировых продовольственных рынках (см. 

рисунок 9).  

 
Рис. 9 Вклад компонентов в индекс потребительских цен (п.п.) и общий уровень 

инфляции (%) в Кыргызской Республике 1  

Источник: Национальный статистический комитет Кыргызской Республики, 

расчёты Комиссии 

 

Относительно невысокий вклад непродовольственного компонента в 

инфляцию, наблюдавшийся с января по сентябрь, был связан с сохранением 

неизменными тарифов на электроэнергию и снижением цен на уголь по 

сравнению с предыдущим годом. В ноябре непродовольственная инфляция 

превысила вклад компонента услуг на фоне роста цен на электроэнергию, 

газ и прочие виды топлива (на 8,4% в ноябре и 4,8% в декабре).  

Развитию инфляционных процессов во многом способствовало 

восстановление внутреннего спроса, подтверждаемое увеличением 

                                                           
1 Продовольственный компонент включает группу товаров «алкоголь и табак» 
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конечного потребления и ростом оборота розничной торговли (на 5,8%). 

Расширению спроса способствовало увеличение притока денежных 

переводов физических лиц, осуществляемых через системы переводов (на 

24%), рост реальной заработной платы (на 3,4%).  

В течение года Национальный банк Кыргызской Республики 

придерживался политики по смягчению денежно-кредитных условий, при 

этом сохраняя неизменной процентную ставку (на уровне 5%). Снижение 

процентных ставок коммерческими банками, в том числе в рамках 

реализации правительственных программ по финансированию отдельных 

секторов экономики, привело к расширению кредитования, что также 

положительно влияло на внутренний спрос.  

Наблюдался рост денежных агрегатов, в основном в связи с 

увеличением количества денег вне банков (темп прироста широкой 

денежной массы М2Х составил 17,9%), что оказало поддержку инфляции. 

Курс сома к доллару США вырос незначительно (в номинальном 

выражении) и не оказывал заметного влияния на уровень инфляции.  

В течение 2017 года проводилась стимулирующая налогово-

бюджетная политика, направленная на повышение расходов сектора 

государственного управления (в частности расходов на приобретение 

товаров и услуг, выплату субсидий и социальных пособий), и в рамках 

реализации инвестиционных проектов также повлияла на увеличение 

внутреннего спроса и ускорение инфляции. 

Инфляционные ожидания населения остаются довольно 

устойчивыми, что будет в некоторой степени стимулировать инфляционные 

процессы. Рост денежных переводов в страну, сохраняющиеся тенденции 

роста внутреннего и внешнего спроса и стимулирующие меры налогово-

бюджетной политики также являются факторами, которые будут 

поддерживать инфляцию в среднесрочной перспективе. 
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В Российской Федерации инфляция по итогам 2017 года 

составила 2,5%, снизившись более чем в два раза по сравнению с 

декабрем 2016 года. Данное значение стало самым низким среди стран 

Союза. 

В 2017 году инфляция находилась вблизи национального целевого 

ориентира, установленного на уровне 4%, при этом в первом полугодии 

инфляция его превышала, а с июля находилась ниже целевого значения. 

В течение года наблюдался общий тренд замедления инфляционных 

процессов, что подтверждается понижательной тенденцией базовой 

инфляции, значение которой составило в декабре 2,1% по сравнению с 6,0% 

годом ранее.  

В первые пять месяцев года снижение индекса потребительских цен 

было умеренным, но ускорилось во втором полугодии, главным образом, за 

счет динамики индекса цен на продовольственную и непродовольственную 

группы товаров. Резкий рост цен на продовольствие в июне, вызвавший 

повышение общего индекса потребительских цен, произошел в результате 

исчерпания запасов прошлого урожая и удорожания плодоовощной 

продукции. Рост цен на категорию платных услуг в течение года оставался 

постоянным, сдерживаясь проведенной индексацией тарифов на 

ожидаемый уровень инфляции (см. рисунок 10). 
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Рис. 10 Индекс потребительских цен по группам товаров и услуг в Российской 

Федерации, % 

Источник: Федеральная служба государственной статистики 

 

В течение первых семи месяцев основной вклад в рост инфляции 

вносили непродовольственные и продовольственные товары, в оставшиеся 

месяцы их вклад значительно снизился (см. рисунок 11).  

 
Рис. 11 Вклад компонентов в индекс потребительских цен (п.п.) и общий 

уровень инфляции (%) в Российской Федерации 

Источник: Федеральная служба государственной статистики, расчёты 

Комиссии 

 

Снижение вклада продовольственных товаров в общий уровень 

инфляции во второй половине года было связано в основном с эффектом 
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высокой базы прошлого года, хорошим урожаем ряда 

сельскохозяйственных культур, увеличением предложения продукции 

животного происхождения, а также устойчивым ростом внутреннего 

производства и повышением технологического уровня 

сельскохозяйственной отрасли. Замедление продовольственной инфляции 

во втором полугодии, происходившее наиболее выраженно по сравнению с 

другими категориями потребления, было вызвано снижением цен на такие 

виды продукции, как мясо и птица, плодоовощная продукция, сахар-песок, 

крупа и бобовые. 

Вместе с тем рост мировых цен на продовольствие, в частности, на 

молочную продукцию, масла и жиры и некоторые виды мясных продуктов 

не оказал значительного воздействия на инфляцию в Российской 

Федерации ввиду невысокой доли импортной составляющей 

продовольствия в структуре потребительской корзины (около 4%) и 

укрепления рубля к доллару США. 

Значительное влияние непродовольственной инфляции на общий 

уровень цен объясняется достаточно высокой долей импортной 

составляющей непродовольственных товаров в структуре потребительской 

корзины (около 11%). Однако вклад данного компонента в индекс 

потребительских цен сократился более чем в 2 раза за 2017 год, что было 

связано с укреплением рубля к доллару США и соответствующим 

снижением цен на такие весомые виды товаров в структуре потребления, 

как медикаменты, электротовары и бытовые приборы, телерадиотовары. 

Несмотря на то, что на протяжении года вклад услуг в общий 

уровень инфляции был постоянным, к концу года данный компонент стал 

основной составляющей инфляции, в основном за счет удорожания услуг 

образования (на 7,5%), пассажирского транспорта (на 6,8%), дошкольного 

воспитания (на 5,2%) и медицинских услуг (на 5%).  

Основным внутренним фактором развития инфляции стало 

восстановление потребительского спроса, подтверждаемое ростом 
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конечного потребления домашних хозяйств (на 3,4%) и оборотов розничной 

торговли (на 1,2%). 

Расширению спроса, несмотря на продолжающееся снижение 

реальных располагаемых денежных доходов населения (на 1,7%), 

способствовал рост реальной заработной платы (на 3,5%), пенсий (на 3,6%) 

и объемов кредитов физическим лицам (на 12,7%). Повышению 

доступности потребительского кредитования способствовало 

последовательное уменьшение ключевой ставки Центральным банком в 

течение года с 10,00% до 7,75%, создавшее основу для снижения рыночных 

процентных ставок. Тем не менее умеренно жесткая денежно-кредитная 

политика Центрального банка продолжала поддерживать стимулы 

населения к сбережению, несколько ограничивая спрос и тем самым 

замедляя рост цен. Увеличение денежного предложения на 10,5% 

(денежный агрегат М2) в целом также не создавало дополнительного 

инфляционного давления. 

Замедлению инфляции способствовала налогово-бюджетная 

политика Правительства, направленная на сдерживание государственных 

расходов, что ограничило давление на внутренний спрос, в основном за 

счет сокращения расходов на государственные закупки и  гранты.  

Укрепление рубля к доллару США (в номинальном выражении) на 

фоне роста цен на нефть, поддерживаемое применением  переходного 

«бюджетного правила», также способствовало замедлению инфляционных 

процессов.  

Замедление роста цен создало условия для снижения инфляционных 

ожиданий, как домохозяйств, так и профессиональных участников рынка. 

Несмотря на то, что снижение ценовых ожиданий субъектов экономики 

остается недостаточно устойчивым, прямая оценка инфляционных 

ожиданий населения в декабре на следующий год оказалась на 

историческом минимуме (8,7%), не достигнув, однако, целевого значения, 

составляющего 4%.  
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Продолжение восстановления экономической активности и 

расширение потребительского спроса наряду с постепенным переходом 

Центрального банка к проведению нейтральной денежно-кредитной 

политики в будущем будут способствовать повышению уровня инфляции и 

его удержанию вблизи национального целевого ориентира. 
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