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Сравнительный анализ показателей базовой 
инфляции для России
Официально публикуемый индекс потребительских цен, на основе 
которого делается вывод об уровне инфляции, по сути, представ-
ляет собой сумму персистентной составляющей (инфляционного 
тренда) и временных шоков. Процесс таргетирования инфляции 
требует наличия меры базовой инфляции, которая была бы очищена 
от влияния краткосрочных временных шоков и давала бы представ-
ление об изменении трендовой инфляции. При проведении денеж-
но-кредитной политики центральные банки обращают внимание 
именно на изменения в динамике трендовой инфляции, так как она 
более информативна, чем общий уровень инфляции, для оценки сред-
несрочных инфляционных рисков. В данной работе ставится цель 
определения меры базовой инфляции, способной служить целям 
денежно-кредитной политики и на основе которой можно опера-
тивно осуществлять мониторинг ценовой динамики. В статье 
рассчитываются несколько альтернативных показателей базовой 
инфляции на основе методологий, применяемых в разных странах 

мира, а также описанных в научных работах. К этим показателям 
применяется сравнительный анализ на основе тестов нескольких 
типов. Показатель базовой инфляции, применяемый в России сегод-
ня, не соответствует нескольким критериям, хотя и имеет ряд до-
стоинств, отмеченных в этой работе. Результатом исследования 
является построение индекса базовой инфляции, который по ста-
тистическим характеристикам, а также по результатам боль-
шинства тестов, превосходит базовый индекс потребительских 
цен, который используется на сегодняшний день. Делается вывод, 
что при проведении денежно-кредитной политики Центральному 
Банку Российской Федерации следует ориентироваться именно на 
этот показатель.

Ключевые слова: таргетирование инфляции, индекс потребитель-
ских цен, инфляция, трендовая инфляция, базовая инфляция, инфля-
ционные риски, Россия, денежно-кредитная политика.

Consumer price index is a measure of inflation and it consists of two parts: 
persistent component (trend inflation) and short-term shocks. Inflation 
targeting requires index of core inflation, that independent from short-
term shocks and demonstrates the changes of the trend inflation. Reserve 
Banks pay attention on the changes in the trend inflation, when they take 
decisions about monetary policy, because it’s more informative than 
consumer price index for estimation of medium-term inflation risks. The 
objective of this article is detecting the index of core inflation that could 
be appropriate for monetary policy. There are some different measures of 
core inflation based on practice of Reserve Banks from different countries 

and economic articles. The comparative analysis presented in this article 
is based on several types of tests. The result of the research is that core 
consumer price index that is used today has got both advantages and 
weaknesses. Moreover, there is index of core inflation based on new 
methodology that is better than core consumer price index of Federal 
Sate Statistics Service. It is concluded that the Central Bank should focus 
precisely on this indicator when it takes decisions about monetary policy.

Keywords: inflation targeting, consumer price index, inflation, trend 
inflation, core inflation, inflation risks, Russia, monetary policy.
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Введение

На сегодняшний день Банк Рос-
сии реализует денежно-кредитную 
политику в рамках таргетирования 
инфляции. Его основной задачей 
является обеспечение устойчивости 
рубля посредством снижении ин-
фляции до 4% в 2017 году и даль-
нейшем ее поддержании на низком 
уровне [1]. Процесс таргетирования 
инфляции качественно обоснован 
только в том случае, если он стро-
ится на надежном прогнозе. Одним 
из ключевых моментов при прогно-
зировании инфляционной динамики 
является определение трендового 
уровня инфляции, который отража-
ет среднесрочную ценовую динами-
ку. Он характеризуется отсутствием 

влияния краткосрочных временных 
шоков, отражает изменение абсо-
лютных цен, не подвержен влия-
нию сезонных факторов. Во мно-
гих странах в качестве показателя 
трендовой инфляции используются 
индексы базовой инфляции, рассчи-
танные на основе индекса потреби-
тельских цен. 

В статье «Оценка свойств пока-
зателей трендовой инфляции для 
России» [2], опубликованной на сай-
те Банка России, говорится, что ка-
чественная мера базовой инфляции 
должна представлять собой ту часть 
средней инфляции, которая отража-
ет среднесрочные инфляционные 
ожидания, изменение абсолютных 
(а не относительных) цен, динами-
ку денежных агрегатов. Цели моне-

тарной политики требуют наличия 
надежной меры базовой инфляции. 
Повышение официально публикуе-
мого индекса потребительских цен 
не обязательно требует изменений в 
области монетарной политики, в то 
время как повышение индекса ба-
зовой инфляции является сигналом 
роста инфляционных рисков и тре-
бует вмешательства Центрального 
Банка.

Основная задача, которую не-
обходимо решить при определе-
нии уровня базовой инфляции 
– это выбор наиболее подходяще-
го метода построения индекса ба-
зовой инфляции. Существует ряд 
методов, принятых в большинс-
тве стран мира, например, метод 
исключения ряда сезонных или 
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регулируемых товаров и услуг из 
расчета индекса потребительских 
цен, применяемый в России, Ка-
наде, Евросоюзе и многих других 
странах мира. Центральный Банк 
Бразилии рассчитывает показатель 
базовой инфляции как усеченное 
среднее, исключая ряд наиболее 
волатильных компонент на концах 
распределения темпов роста цен 
на товары и услуги, входящие в 
расчет индекса потребительских 
цен. Во многих работах также рас-
сматриваются разные альтерна-
тивные подходы, например, метод 
построения динамических фак-
торных моделей для определения 
базового уровня инфляции, опи-
санной в статье Банка России, упо-
мянутой ранее. В данной работе 
проводятся расчеты индексов ба-
зовой инфляции на основе индекса 
потребительских цен для России, 
которые применяются в разных 
странах мира, а также описаны в 
научных работах.

Необходимо отметить, что бо-
лее простые с эконометрической 
точки зрения методы выигрывают 
в простоте интерпретации и опера-
тивности расчета, но проигрывают 
в точности оценок и ряде других 
статистических характеристик. 
Поэтому следующая задача, тре-
бующая решения, состоит в опре-
делении набора критериев, кото-
рые могут быть использованы при 
проведении сравнительного ана-
лиза индексов базовой инфляции. 
В данной статье применяется ряд 
эконометрических методов, разра-
ботанных Маркесом для опреде-
ления возможности применения 
показателей базовой инфляции для 
целей монетарной политики [3]. 
Для установления причинно-следс-
твенных связей между индексами 
общей и базовой инфляции при-
меняется тест на причинность по 
Грэнжеру. Кроме того, для сравни-
тельного анализа применяется ряд 
широко известных статистических 
критериев, таких как стационар-
ность ряда, наличие сезонной ком-
поненты, сумма квадратов отклоне-
ний от тренда и др.

В данной работе ставится цель 
определения меры базовой инф-
ляции, способной служить целям 
денежно-кредитной политики, на 

основе которой можно осущест-
влять мониторинг ценовой дина-
мики. Особое внимание уделяется 
рассмотрению методик построения 
показателей базовой инфляции, 
анализу статистических свойств 
индексов, рассчитанных на основе 
этих методик. 

Обзор методов расчета 
показателей базовой 
инфляции

Любой метод построения ин-
декса базовой инфляции преследу-
ет цель очистить инфляционную 
динамику от неинформативных 
факторов, характерных для крат-
ковременных тенденций, влияния 
сезонности, а также отражающих 
изменения относительных цен на 
товары и услуги.

Наиболее распространенным в 
мировой практике является метод 
исключения из индекса потреби-
тельских цен (далее ИПЦ) ряда 
наиболее волатильных компонент, 
к которым в основном относятся 
подверженные сезонным колеба-
ниям продукты питания и энерго-
ресурсы. Впервые этот метод был 
описан Робертом Гордоном в 1975 
году [4]. Эта методика расчета 
применяется в большинстве стран 
мира, в том числе и в России. Фе-
деральная служба государственной 
статистики публикует индекс базо-
вой инфляции, рассчитанный мето-
дом усечения, ежемесячно наряду 
с ИПЦ. В методологических реко-
мендациях, представленных Феде-
ральной службой государственной 
статистики, указывается, что при 
расчете базового индекса потре-
бительских цен (далее БИПЦ) из 
ИПЦ исключаются регулируемые 
либо подверженные сезонным ко-
лебаниям товары и услуги. В час-
тности, из продовольственных 
товаров исключаются все виды 
плодоовощной продукции; из не-
продовольственных товаров – топ-
ливо (в том числе бензин); из ус-
луг – услуги транспорта, связи, 
многие виды жилищно-коммуналь-
ных услуг, а также отдельные виды 
услуг правового характера и банков 
[5]. На сегодняшний день метод ис-
ключения используется наиболее 
широко, потому что методику его 

расчета наиболее легко объяснить 
экономическим агентам.

Следующий метод носит чисто 
статистический характер. Метод 
построения индексов базовой ин-
фляции посредством расчета усе-
ченного среднего чуть менее попу-
лярен, чем метод исключения. Его 
суть заключается в исключении 
ряда наиболее волатильных ком-
понент, расположенных на хвос-
тах распределения темпов роста 
цен. Примерами стран, в которых 
для расчета БИПЦ применяется 
метод усеченной средней, являют-
ся Армения, Бразилия, Норвегия, 
Филиппины, Польша, Швейцария. 
Логика этого метода заключается 
в намерении исключить краткос-
рочные шоки, не отражающие об-
щей ценовой динамики, которые 
затрагивают отдельные категории 
товаров и услуг, но не являются 
информативными для оценки ин-
фляционных рисков. Поскольку 
нет точных рекомендаций для оп-
ределения доли исключаемых ком-
понент, в работе рассматриваются 
три альтернативных меры: 25%-
ная усеченная средняя оценка; 
50%-ная усеченная средняя оцен-
ка и 75%-ная усеченная средняя 
оценка.

Во многих исследованиях опи-
сывается крайний случай метода 
усечения, в котором вместо исклю-
чения ряда наиболее волатильных 
компонент применяется оценка 
взвешенной медианы [6]. Формула, 
по которой можно рассчитать базо-
вый индекс потребительских цен 
как средневзвешенную медиану, 
следующая:
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где WMedt – взвешенная медиана; 
xm–1,t – предмедианное значение 
(т.е. товар или услуга, стоящий пе-
ред медианным); xm+1,t – постмеди-
анное значение (т.е. товар или ус-
луга, стоящий после медианного); 
Wm–1,t – сумма весов всех товаров и 
услуг с рангом меньше медианно-
го; Wm,t – сумма весов всех товаров 
и услуг с рангом, не превышающим 
медианного.
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В работе А.В. Дементьева и 
И.О. Бессонова [7], посвященной 
оценке базовой инфляции в России, 
рассматривается метод, который 
позволяет выбрать оптимальный 
способ усечения. Авторы ссыла-
ются на работу Хогга [8] и делают 
вывод, что эксцесс распределения 
способен выступить в качестве 
критерия для выбора оптимального 
способа усечения: при значении эк-
сцесса в пределах 2–4 взвешенное 
среднее является рекомендуемой 
оценкой; если значение эксцес-
са лежит в пределах от 4 до 5,5, 
то следует использовать 25%-ное 
усеченное среднее; если значение 
эксцесса больше 5,5, то лучшей 
оценкой является средневзвешен-
ная медиана.

Сравнительный анализ 
индексов базовой инфляции

Каждый из рассмотренных ме-
тодов имеет как преимущества, так 
и недостатки. Сравнение постро-
енных индексов базовой инфляции 
позволит выявить среди них тот, 
который наилучшим образом соот-
ветствует целям монетарной поли-
тики.

Среди построенных индексов 
базовой инфляции наиболее легким 
для разъяснения общественности 
является БИПЦ, построенный ме-
тодом исключения (т.е. по методо-
логии Росстата). Хотя во многих 
исследованиях этому свойству не 
уделяется внимания, оно является 
достаточно значимым с той точки 
зрения, что чем более прост индекс 
базовой инфляции для разъяснения 
экономическим агентам, тем боль-
ше они ориентируются на него в 
своих инфляционных ожиданиях.

Базовые индексы инфляции, 
должны быть несмещенными от-
носительно ИПЦ в долгосрочном 
периоде. В статье Скота Роджера 
[9], посвященной оценке трендо-
вого уровня инфляции, отмечает-
ся, что различия официального и 
трендового уровней инфляции на 
длительном промежутке времени 
свидетельствуют о том, что в рас-
чете базового уровня инфляции по-
мимо временных шоков была отсе-
яна часть тренда. Такая тенденция 
наблюдается в динамики базисных 

официальных ИПЦ России и БИПЦ, 
публикуемых Росстатом, рассчи-
танных к январю 2003 г. (рис. 1). 
На графике видно, что БИПЦ, 
рассчитанный методом исключе-
ния по методологии Росстата, за-
нижает общий уровень инфляции. 
Вместе с тем, показатели базовой 
инфляции для продовольственных 
и непродовольственных товаров, 
рассчитанные методом исключения 
плодоовощной продукции для про-
довольственных товаров и бензина 
для непродовольственных товаров, 
практически полностью совпадают 
с динамикой ИПЦ на продоволь-
ственные и непродовольственные 

товары, соответственно (рис. 2). 
Из этого можно сделать вывод, что 
занижение общего БИПЦ связано с 
исключением ряда услуг из офици-
ального ИПЦ.

Аналогичным образом рассмот-
рим динамику базовых индексов, 
построенных с помощью метода 
усечения. На рис. 3 видно, что 25%-
ное усеченное среднее занижает 
общий темп инфляции, в то время 
как 50%-ное усеченное среднее за-
вышает. Динамика 75%-ного усе-
ченного среднего склонна занижать 
общий темп, однако с начала 2016 г. 
она достаточно точно отражает об-
щие тенденции.

Рис. 1. Динамика официальных 
ИПЦ и БИПЦ,  

% к январю 2003 г.

Рисунок 2. Динамика цен 
на продовольственную и 

непродовольственную продукцию, 
% к январю 2006 г.

Рис. 3. Динамика официального 
ИПЦ и базовых индексов, 

построенных методом усечения, % к 
январю 2006 г.

Рис. 4. Динамика официального 
ИПЦ на продовольственные товары 

и базовых индексов, построенных 
методом усечения, % к январю 2006 г.

Рис. 5. Динамика официального 
ИПЦ на непродовольственные 

товары и базовых индексов, 
построенных методом усечения,  

% к январю 2006 г.

Рис. 6. Динамика официального 
ИПЦ на услуги и базовых  

индексов, построенных  
методом усечения,  
% к январю 2006 г.
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Все базовые индексы, постро-
енные методом усечения для про-
довольственных товаров склонны 
завышать общие тенденции инфля-
ционной динамики (рис. 4).

В динамике цен на непродо-
вольственные товары наиболее 
близким к общей динамике оказал-
ся базовый индекс, построенный 
как 25%-ное усеченное среднее, 
хотя он, как и 50%-ное и 75%-ное 
усеченные средние завышает об-
щий темп (рис. 5).

50%-ное усеченное среднее до-
статочно точно отражает общую 
инфляционную динамику услуг 
(рис. 6). 25%-ное усеченное сред-
нее значительно занижает оценку.

К пяти наиболее волатильным 
продовольственным товарам отно-
сятся:

– Алкогольные напитки
– Мясопродукты
– Плодоовощная продукция
– Хлеб и хлебобулочные изде-

лия
– Сахар
К пяти наиболее волатильным 

непродовольственным товарам от-
носятся:

– Легковые автомобили
– Бензин
– Строительные материалы
– Медицинские товары
– Электроника
– Одежда и белье
К пяти наиболее волатильным 

услугам относятся:
– Коммунальные услуги
– Услуги в сфере зарубежного 

туризма
– Услуги в системе образования
– Услуги пассажирского транс-

порта
– Услуги связи
Следующий индекс базовой ин-

фляции был рассчитан как взвешен-
ная медиана по формуле, описанной 
ранее. Основываясь на рис. 7 можно 
сделать вывод, что индекс базовой 
инфляции, рассчитанный методом 
взвешенной медианы, занижает 
уровень общей инфляционной ди-
намики. Такая же тенденция наблю-
дается для продовольственных това-
ров и услуг (рис. 8 и рис. 10). При 
этом в категории услуг расхождение 
намного выше, чем в категории про-
довольственных товаров. Индекс 
базовой инфляции для непродоволь-

ственных товаров хорошо отражает 
долгосрочную ценовую динамику 
(рис. 9).

Следующий индекс базовой ин-
фляции построен на основе крите-
рия Хогга. Он представляет собой 
комбинацию всех рассмотренных 
методов. Суть его проста: для каж-
дого периода считается эксцесс 
распределения темпов роста цен на 
товары и услуги, входящие в рас-
чет ИПЦ. Если значение эксцесса 
меньше 4, то используется средне-
взвешенная оценка. При значении 
эксцесса больше 4 и меньше 5,5 

используется 25%-ное усеченное 
среднее. При значении эксцесса 
больше 5,5 используется средне-
взвешенная медиана.

Для всех категорий (общий 
ИПЦ, ИПЦ на продовольственные 
товары, ИПЦ на непродовольс-
твенные товары, ИПЦ на услуги) 
примерно в 50% случаев значе-
ние эксцесса превышало 5,5 (т.е. 
строилась взвешенная медиана); в 
25–35% случаев значение эксцесса 
лежало в пределах между 4 и 5,5 
(т.е. строилось 25%-ное усеченное 
среднее); в 25–15% случаев значе-

Рис. 7. Динамика официального 
ИПЦ и БИПЦ, построенного как 

взвешенная медиана, % к январю 
2006 г.

Рис. 8. Динамика официального ИПЦ 
на продовольственные товары и 

БИПЦ, построенного как взвешенная 
медиана, % к январю 2006 г.

Рис. 9. Динамика официального 
ИПЦ на непродовольственные 
товары и БИПЦ, построенного 

как взвешенная медиана,  
% к январю 2006 г.

Рис. 10. Динамика официального 
ИПЦ на услуги и БИПЦ, 

построенного как взвешенная 
медиана,  

% к январю 2006 г.

Рис. 11. Динамика официального 
ИПЦ и базового, построенного на 
основе метода Хогга, % к январю 

2006

Рис. 12. Динамика официального 
ИПЦ на продовольственные товары 
и базового, построенного на основе 

метода Хогга, % к январю 2006
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ние эксцесса не превышало 4 (т.е. 
строилось средневзвешенное).

Динамика построенных таким 
образом базовых индексов для 
продовольственных и непродо-
вольственных товаров практически 
полностью отражает общую долго-
срочную ценовую динамику (рис. 
12 и рис. 13). В то же время базо-
вый индекс, построенный для всех 
товаров и услуг, занижает общую 
тенденцию (рис. 11). Это происхо-
дит из-за категории услуг, базовый 
индекс по которым занижает об-
щую инфляционную динамику ус-
луг (рис. 14).

В статье А.В Дементьева, И.О. 
Бессонова [7] высказывается мне-
ние о том, что смещения базовых 
индексов обуславливается недо-
статочно длинным промежутком 
времени. Авторы приводят пример, 
в котором рассматривается ценовая 
динамика в США более чем за 25 
лет. Утверждается, что ИПЦ США 
имеет тенденцию к движение в сто-
рону БИПЦ, однако обратной дина-
мики не наблюдается.

Из рассчитанных показателей 
базовой инфляции необходимо 
выбрать те, которые наилучшим 
образом могут служить для целей 
монетарной политики. Существует 
ряд статистических и эконометри-
ческих критериев, описанных во 
многих работах, на основе которых 
возможно провести сравнительный 
анализ построенных индексов ба-
зовой инфляции. 

В идеале инфляционную ди-
намику можно представить в виде 
суммы тренда (т.е. персистентной 
составляющей) и временных шоков 
(т.е. отклонений). Временной ряд 

отклонений должен быть стацио-
нарным с нулевым средним, в его 
динамике должна отсутствовать 
авторегрессия, что осуществимо 
только при условии того, что БИПЦ 
действительно будет соответство-
вать персистентной составляющей 
инфляционной динамики.

В рамках данной модели индекс 
базовой инфляции должен удовлет-
ворять критериям, представленным 
в работе Маркеса [3]:

1. Критерий несмещенности
ИПЦ и БИПЦ должны быть ко-

интегрированы с единичным кор-
нем. Другими словами, временной 
ряд, характеризующий отклонения 
ИПЦ от БИПЦ должен быть стаци-
онарным с нулевым средним. Это 
означает, что показатель базовой 
инфляции не имеет искажений от-
носительно официального индекса 
на долгосрочном периоде. Данное 
свойство проверяется с помощью 
теста Дикки-Фуллера.

2. Критерий «аттрактивности»
БИПЦ является «аттрактором» 

для ИПЦ, т.е. существует коррек-
тирующий механизм, который за-
медляет или ускоряет темпы роста 
официальной инфляции в случае, 
если текущая динамика ИПЦ от-
клоняется от динамики БИПЦ. 
Данное условие проверяется с по-
мощью VEC модели:
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где πt – официально публикуе-
мый индекс потребительских цен; 
πt

core – индекс базовой инфляции; 
i, j – номера лагов; α, β, δ – оценки 

коэффициентов; θ – константа; εt – 
остатки модели.

Механизм коррекции существу-
ет, если δ ≠ 0.

3. Критерий экзогенности
БИПЦ не должен зависеть от 

временных шоков в динамике 
ИПЦ, т.е. должен быть экзогенным 
по отношению к ИПЦ. 

Критерий строится на предпо-
ложении о том, что ИПЦ является 
«аттрактором» БИПЦ. Аналогично 
предыдущему он проверяется на 
основе VEC модели:
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где πt – официально публикуе-
мый индекс потребительских цен; 
πt

core – индекс базовой инфляции;  
i, j – номера лагов; α, β, σ – оценки 
коэффициентов; ϑ – константа; ωt – 
остатки модели.

Механизм коррекции существу-
ет, если σ ≠ 0. При строгой экзоген-
ности БИПЦ по отношению к ИПЦ 
коэффициенты μi = 0 и σ = 0.

Стоит отметить, что возмож-
ность проверки индексов базовой 
инфляции на основе второго и тре-
тьего критериев существует только 
в том случае, если ИПЦ и БИПЦ 
стационарны либо коинтегрирова-
ны. ИПЦ стационарным не являет-
ся, потому что содержит сезонную 
компоненту. Поэтому стоит провес-
ти проверку не только с официально 
публикуемым ИПЦ, а также с ИПЦ 
сезонно сглаженным по компонен-
там методом TRAMO-SEATS, кото-
рый, как показал тест Дикки-Фулле-
ра, является стационарным.

Результаты сравнения индексов 
базовой инфляции с общим ИПЦ, 
ИПЦ на продовольственные това-
ры, ИПЦ на непродовольственные 
товары и ИПЦ на услуги представ-
лены в таблице 1. Во второй строке 
указаны номера критериев Марке-
са. При этом «+» для первого кри-
терия означает, что ряд разностей 
ИПЦ и БИПЦ является стационар-
ным с нулевым средним; для второ-
го критерия – БИПЦ является «ат-
трактором» для ИПЦ; для третьего 
критерия – БИПЦ является экзоген-
ным («++» – если БИПЦ является 

Рис. 13. Динамика официального 
ИПЦ на непродовольственные 

товары и базового, построенного 
на основе метода Хогга, % к 

январю 2006

Рис. 14. Динамика официального 
ИПЦ на услуги и базового, 

построенного на основе метода 
Хогга,  

% к январю 2006
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строго экзогенным) по отношению 
к ИПЦ.

На основе результатов, представ-
ленных в таблице 1, можно сделать 
ряд выводов относительно постро-
енных индексов базовой инфляции. 
БИПЦ, рассчитываемый по мето-
дологии Росстата, удовлетворяет 
всем критериям Маркеса только в 
категории продовольственных това-
ров. При этом для общего индекса, 
а также для категории услуг он не 
соответствует первому критерию 
Маркеса, т.е. в долгосрочной перс-
пективе индексы базовой инфляции, 
полученные методом исключения, 
имеют искажения относительно 
официально публикуемых ИПЦ и 
ИПЦ на услуги. В категории непро-
довольственных товаров индекс 
базовой инфляции, рассчитанный 
методом исключения, не удовлетво-
ряет второму и третьему критериям 
Маркеса, т.е. официально публику-
емый ИПЦ является «аттрактором» 
для БИПЦ, а не наоборот.

Индексы базовой инфляции, 
построенные как 25%-ное усечен-

ное среднее, соответствуют всем 
критериям для общего ИПЦ, а 
также для ИПЦ на непродоволь-
ственные товары. Причем индекс 
базовой инфляции является строго 
экзогенным по отношению к обще-
му ИПЦ на товары и услуги.

Метод построения БИПЦ как 
50%-ного усеченного среднего не 
соответствует критериям Маркеса 
ни для одной категории.

Метод построения БИПЦ как 
75%-ного усеченного среднего со-
ответствует всем критериям Мар-
кеса только для общего ИПЦ на 
товары и услуги.

Индексы базовой инфляции, 
построенные как взвешенные ме-
дианы, соответствуют всем кри-
териям Маркеса для продовольс-
твенных и непродовольственных 
товаров. Причем в случае про-
довольственных товаров индекс 
базовой инфляции, построенный 
как взвешенная медиана, является 
строго экзогенным.

Базовые индексы инфляции, 
построенные комбинацией методов 

на основе критерия Хогга с исполь-
зованием средневзвешенного сред-
него, усеченных оценок, а также 
средневзвешенной медианы пока-
зали достаточно хороший результат. 
Только для категории услуг не вы-
полняются третий критерии Мар-
кеса, во всех остальных случаях все 
критерии выполняются. Более того, 
индекс базовой инфляции является 
строго экзогенным по отношению 
к общему ИПЦ на товары и услуги. 

Для получения более точных 
результатов необходимо провести 
аналогичный сравнительный ана-
лиз, однако вместо официально 
публикуемых индексов потреби-
тельских цен необходимо использо-
вать индексы, сезонно очищенные 
по компонентам методом TRAMO-
SEATS. Результаты анализа пред-
ставлены в таблице 2.

Основываясь на результатах 
сравнительного анализа, представ-
ленных в таблице 2, можно сказать, 
что для общего ИПЦ, ИПЦ на про-
довольственные товары и ИПЦ на 
непродовольственные товары су-
ществует по три индекса базовой 
инфляции, соответствующих кри-
териям Маркеса. 

В категории услуг ни один из 
построенных индексов базовой ин-
фляции не соответствует третьему 
критерию Маркеса. Это означает, 
что ни один из построенных индек-
сов базовой инфляции не является 
экзогенным по отношению к сезон-
но сглаженному ИПЦ на услуги, то 
есть ИПЦ на услуги влияет на пос-
троенные индексы базовой инфля-
ции, является их «аттрактором». 

Индексы базовой инфляции, 
построенные методом исключения 
(т.е. по методологии Росстата), со-
гласно критериям Маркеса, хорошо 
подходят для выявления общего 
уровня трендовой инфляции на все 
товары и услуги, а также уровня 
трендовой инфляции на продоволь-
ственные товары.

Метод усечения не показал вы-
соких результатов. Всем критери-
ям Маркеса соответствует только 
25%-ная усеченная оценка для не-
продовольственных товаров.

Индексы базовой инфляции, 
построенные как взвешенная ме-
диана, а также комбинированным 
методом на основе критерия Хог-

Таблица 1

Сравнение индексов базовой инфляции с официально публикуемыми 
индексами потребительских цен на основе критериев Маркеса

ИПЦ на 
товары и 
услуги

ИПЦ на 
прод-е 
товары

ИПЦ на 
непрод-е 
товары

ИПЦ на 
услуги

1 2 3 1 2 3 1 2 3 1 2 3
Метод исключения – + + + + – – –
Метод усечения (25%) + + ++ + + – + + + –
Метод усечения (50%) + + – – + + – + + –
Метод усечения (75%) + + + + – – + + – –
Взвешенная медиана + + – + + ++ + + + –
Комбинированный метод 
на основе критерия Хогга + + ++ + + + + + + + + –

Источник: расчеты автора

Таблица 2

Сравнение индексов базовой инфляции с индексами потребительских цен, 
сезонно очищенными по компонентам методом TRAMO-SEATS, на основе 

критериев Маркеса

ИПЦ на 
товары и 
услуги

ИПЦ на 
прод–е 
товары

ИПЦ на 
непрод–е 
товары

ИПЦ на 
услуги

1 2 3 1 2 3 1 2 3 1 2 3
Метод исключения + + ++ + + + + – – + + –
Метод усечения (25%) + + – + – – + + + + + –
Метод усечения (50%) + – – + + – + + – + + –
Метод усечения (75%) + + – + – – + + – + + –
Взвешенная медиана + + + + + ++ + + + + + –
Комбинированный метод 
на основе критерия Хогга + + + + + + + + + + + –

Источник: расчеты автора
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га показали достаточно хорошие 
результаты. Они удовлетворяют 
всем критериям как для общего 
ИПЦ, так и для ИПЦ на продоволь-
ственные и непродовольственные 
товары, а значит, могут вступать 
достаточно адекватными мерами 
трендовой инфляции.

Чтобы исключить возможность 
ошибки и определить, что является 
причиной («аттрактором»), а что 
следствием, необходимо провес-
ти тест Грэнжера на установление 
причинно-следственных связей 
[10]. В таблице 3 «+» означает, что 
индекс базовой инфляции является 
грэнжер-причиной ИПЦ; «–» – что, 
ИПЦ является грэнжер-причиной 
БИПЦ; «Х» – что, ИПЦ и БИПЦ не 
являются грэнжер-причинами друг 
друга.

Согласно результатам теста 
Грэнжера, представленным в таб-
лице 3, ни один из построенных 

индексов базовой инфляции не яв-
ляется грэнжер-причиной ИПЦ на 
услуги, что подтверждает результа-
ты предыдущих анализов. 

Показатели базовой инфляции, 
рассчитанные как взвешенные ме-
дианы, показали самый плохой 
результат: ни в одном случае они 
не являются грэнжер-причинами 
ИПЦ.

Самые лучшие результаты у по-
казателей, рассчитанных методом 
исключения и комбинированным 
методом. Во всех случаях (кроме 
услуг) они являются грэнжер-при-
чинами ИПЦ.

Поскольку несколько методов 
расчета индексов базовой инф-
ляции показали положительный 
результат, стоит провести их срав-
нительный анализ по дополнитель-
ным статистическим критериям. К 
этим статистическим критериям 
(аналогично тому, как это сделано 

в работе А.В. Бессонова и И.О. Де-
ментьева [7]) относятся:

– стационарность;
– отсутствие сезонной компо-

ненты;
– стандартное отклонение;
– сумма квадратов отклонений 

от ИПЦ;
– сумма квадратов отклонений 

от тренда ИПЦ (тренд ИПЦ рассчи-
тан как среднее за 4 месяца).

Результаты представлены в таб-
лице 4.

Сравнительный анализ индек-
сов базовой инфляции на товары 
и услуги по статистическим кри-
териям, представленным в табли-
це 4, позволяет сделать вывод, что 
БИПЦ, рассчитанный по методоло-
гии Росстата, проигрывает БИПЦ, 
рассчитанному комбинированным 
методом на основе критерия Хогга, 
а также БИПЦ, рассчитанному как 
взвешенная медиана. Индексы ба-
зовой инфляции, рассчитанные как 
взвешенная медиана и комбиниро-
ванным методом, являются стаци-
онарными, не содержит сезонную 
компоненту, в отличие от индекса, 
рассчитываемого Росстатом. Кроме 
того, они менее волатилены, так как 
их значения стандартных отклоне-
ний и суммы квадратов отклонений 
от тренда ИПЦ ниже.

Аналогичный результат можно 
наблюдать в категориях продоволь-

Таблица 3

Определение причинности по Грэнжеру между общими индексами 
потребительских цен и индексами базовой инфляции

ИПЦ на 
товары и 
услуги

ИПЦ на 
прод-е 
товары

ИПЦ на 
непрод-е 
товары

ИПЦ на 
услуги

Метод исключения + + + –
Метод усечения (25%) + + Х –
Метод усечения (50%) + + – –
Метод усечения (75%) + – –
Взв. медиана Х Х – –
Комб.метод + + + –

Таблица 4

Сравнение индексов базовой инфляции по дополнительным статистическим критериям

ИПЦ на товары и услуги ИПЦ на прод-е товары
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Су
мм

а 
кв

. 
от

к.
 о

т 
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 И
П

Ц

Метод исключения – – 0,47 20,18 11,78 + – 0,62 54,56 35,48
Метод усечения (25%) + – 0,51 15,59 13,83 + – 1,02 79,04 82,66
Метод усечения (50%) + – 0,58 20,37 21,42 + – 1,07 108,33 105,65
Метод усечения (75%) + + 0,46 31,10 16,58 + + 2,28 572,54 623,19
Взвешенная медиана + + 0,35 23,32 10,66 + + 0,65 47,50 27,65
Комбинированный метод 
на основе критерия Хогга + + 0,42 21,88 9,58 + + 0,80 33,42 28,12

ИПЦ на непрод-е товары ИПЦ на услуги
Метод исключения – – 0,47 3,12 8,01 – + 0,79 53,74 54,12
Метод усечения (25%) + – 0,39 4,85 5,41 + – 0,73 47,37 56,38
Метод усечения (50%) + + 0,44 7,29 7,38 + + 0,48 16,49 27,84
Метод усечения (75%) + + 0,43 10,37 7,12 – + 0,81 18,52 80,52
Взвешенная медиана + + 0,35 4,37 5,22 + + 0,35 160,57 39,46
Комбинированный метод 
на основе критерия Хогга + + 0,40 1,57 4,68 + + 0,76 63,10 43,60

Источник: расчеты автора
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ственных и непродовольственных 
товаров. 

Хотя в продовольственных това-
рах значение стандартного откло-
нения индексов базовой инфляции, 
рассчитываемых как взвешенная 
медиана и комбинированным мето-
дом, выше, чем у индекса, рассчи-
тываемого по методологии Росста-
та, они лучше подходят для целей 
монетарной политики, так как не 
содержат сезонную компоненту, яв-
ляются стационарным и в меньшей 
степени отклоняются от тренда.

В непродовольственных това-
рах индексы базовой инфляции, 
построенные как взвешенная меди-
ана и комбинированным методом, 
по всем категориям лучше, чем 
индекс, рассчитываемый методом 
исключения.

В категории услуг БИПЦ, пос-
троенный методом 50%-ного усе-
ченного среднего, является наилуч-
шей оценкой.

По совокупным результатам 
проведенных сравнительных ана-
лизов на основе всех рассмот-
ренных критериев можно сделать 
вывод, что единственный показа-
тель базовой инфляции, который 
превосходит БИПЦ, публикуемый 
Росстатом, является индекс базо-
вой инфляции, рассчитываемы как 
совокупность всех рассмотренных 
методов.

Заключение

Необходимость построения 
показателя базовой инфляции 
обусловлена целями денежно-кре-
дитной политики. Вместе с тем, 
существует множество способов 
построения этого показателя, ме-
тодологически кардинально отли-
чающихся друг от друга. В данной 
работе были рассмотрены наибо-
лее популярные методы построе-
ния индексов базовой инфляции, 
применяемые в большинстве стран 
мира, а также некоторые методы, 
представленные в научной литера-
туре. Среди индексов базовой инф-
ляции был и официально публикуе-
мый Росстатом. 

Основная цель, которая пресле-
довалась в данной работе, заключа-
ется в поиски БИПЦ, отражающего 
уровень трендовой инфляции луч-

ше, чем БИПЦ, публикуемый Рос-
статом, а также более подходящим 
для целей денежно-кредитной по-
литики. К критериям, по которым 
сравнивались показатели базовой 
инфляции, относятся следующие:

– Простота интерпретации;
– Несмещенность в долгосроч-

ном периоде;
– Критерии Маркеса;
– Критерий Грэнжера;
– Стационарность;
– Стандартное отклонение;
– Наличие сезонной компоненты;
– Сумма квадратов отклонений 

от ИПЦ и от тренда ИПЦ.
Некоторые индексы проявляли 

себя лучше по одним критериям и 
хуже по другим. 

Можно утверждать, что индекс 
базовой инфляции, рассчитыва-
емый по методологии Росстата, 
показал хорошие результаты по 
большинству критериев. Он об-
ладает целым рядом достоинств. 
Во-первых, он прост в интерпре-
тации. Во-вторых, он не смещен 
относительно долгосрочной цено-
вой динамики продовольственных 
и непродовольственных товаров. 
В-третьих, он соответствует всем 
критериям Маркеса в случае об-
щего индекса и индекса на продо-
вольственные товары. И наконец, 

он является гренжер-причиной для 
общего ИПЦ и ИПЦ на продоволь-
ственные и непродовольственные 
товары. 

Вместе с тем, к недостаткам 
БИПЦ, рассчитанного по методоло-
гии Росстата, можно отнести то, что 
он не является стационарным, а так-
же содержит сезонную компоненту.

Метод усечения не показал 
очень хороших результатов ни по 
одному критерию. 

БИПЦ, построенный как взве-
шенная медиана, соответствовал 
многим критериям. Он не смещён 
относительно долгосрочной це-
новой динамики на непродоволь-
ственные товары, кроме того, он 
удовлетворяет критерием Маркеса 
для общего ИПЦ, а также ИПЦ на 
продовольственные и непродоволь-
ственные товары, имеет минималь-
ные отклонения от тренда ИПЦ. 
Вместе с тем, его нельзя использо-
вать для целей денежно-кредитной 
политики, так как тест Грэнжера 
показал, что ИПЦ является его при-
чиной, а не наоборот.

Среди всех построенных ин-
дексов базовой инфляции лучше 
других оказался БИПЦ, рассчи-
тываемый как комбинация всех 
рассмотренных методов на основе 
критерия Хогга. К его достоинс-

Рис. 15. Динамика ИПЦ и индексов
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твам можно отнести следующие: 
несмещенность относительно 
долгосрочной ценовой динамики 
на продовольственные и непродо-
вольственные товары; соответс-
твие всем критериям Маркеса для 
общего ИПЦ, ИПЦ на продоволь-
ственные и непродовольственные 
товары; причинность для ИПЦ; 
стационарность; отсутствие сезон-
ности; относительно небольшое 
отклонение от тренда ИПЦ.

На рис. 15 показана динамика 
официального ИПЦ, БИПЦ, рас-
считанного по методологии Росста-

та, и БИПЦ, рассчитанного комби-
нированным методом.

Можно сделать вывод, что с 
начала 2015 года БИПЦ, рассчи-
танный по методологии Росстата, 
дает завышенную оценку годовой 
инфляции. В июле 2016 г. трендо-
вый уровень инфляции составляет 
6,9% г/г (БИПЦ, рассчитанный на 
основе комбинированного метода), 
а не 7,4% г/г (БИПЦ, рассчитанный 
методом исключения).

Вместе с тем, уровень месяч-
ной инфляции, который отражают 
эти индексы базовой инфляции в 

июле 2016 г. совпадает и составляет 
0,35% м/м.

Основная рекомендация, ко-
торую можно дать Федеральной 
Службе Государственной Статис-
тики, состоит в том, чтобы наряду 
с ИПЦ и БИПЦ, рассчитываемом 
метом исключения, производить 
расчет БИПЦ, который представля-
ет собой комбинацию описанных в 
этой работе методов. При проведе-
нии денежно-кредитной политики 
Центральному Банку Российской 
Федерации следует ориентировать-
ся именно на этот показатель.
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