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В статье исследуется влияние коронавирусной рецессии на инфляционные процессы в России. Необходи-
мость этого исследования обусловлена тем, что существующие факторы инфляции в современных условиях 
обросли новыми причинами вследствие изменений, происходящих в мировой экономике. Используя методы 
позитивного и нормативного анализа, табличного и графического анализа рассматриваются факторы, ока-
зывающие особое воздействие на инфляцию с учетом происходящих в мировой экономике событий. Иссле-
дование показало, что валютный курс, ситуация на продовольственном рынке и бюджетное финансирова-
ние – это факторы, оказавшие наиболее существенное влияние на инфляцию в России. Делается вывод о 
значимой роли динамики курса рубля в развертывании инфляции, о вкладе агфляции и диспаритета цен в 
индекс потребительских цен. Рассмотрены направления борьбы с диспаритетом цен и их использование в 
антиинфляционной стратегии. Раскрыта двойственность природы государственного долга и инфляции, 
делается вывод о возможности наращивания государственного долга и приводятся возможные инфляцион-
ные сценарии для экономики. По результатам проведенного исследования предлагается использование та-
кой антиинфляционной стратегии, которая бы в полной мере учитывала факторы инфляции и адекватные 
инструменты антиинфляционной политики. Рост государственного долга, по мнению авторов, будет иметь 
отложенный инфляционный эффект. Ужесточение денежно-кредитной политики входит в противоречие с 
достижением устойчивых темпов экономического роста. Антиинфляционная политика должна быть 
направлена на нивелирование внешних шоков с сохранением ориентиров на проведение стимулирующей 
денежно-кредитной политики. 
Ключевые слова: инфляция, рецессия, агфляция, диспропорции цен, валютный курс, государственный долг, 
бюджетная политика, антиинфляционная политика. 
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The article examines inflationary processes in Russia and the impact of the coronavirus recession on them. The need 
for this study is due to the fact that the existing factors of inflation in modern conditions "overgrown" with new 
causes due to changes in the world economy. Using the methods of positive and normative analysis, tabular and 
graphical analysis, factors that have a particular impact on inflation are considered, taking into account the events 
taking place in the world economy. As a result, the study showed that the exchange rate, the situation on the food 
market and budget financing are the factors that had the most significant impact on inflation in Russia.  
The conclusion is made about the significant role of the dynamics of the ruble exchange rate in the deployment of 
inflation, the contribution of agflation and price disparity to the consumer price index. The directions of struggle 
against price disparity and their use in anti-inflationary strategy are considered. The duality of the nature of public 
debt and inflation is revealed, a conclusion is made about the possibility of increasing public debt, and possible 
inflationary scenarios for the economy are given. Based on the results of the study, it is proposed to use an anti-
inflationary strategy that would fully take into account inflation factors and adequate anti-inflationary policy 
instruments. The growth of public debt, according to the authors, will have a delayed inflationary effect; tightening 
of monetary policy is in conflict with the achievement of sustainable rates of economic growth. Anti-inflationary 
policy should be aimed at leveling external shocks while maintaining the guidelines for a stimulating monetary 
policy. 
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 2019 г. мировая экономика столкну-
лась с серьезным вызовом в лице 
охватившей практически весь мир 

пандемией COVID-19. Пандемия в корот-
кие сроки смогла вогнать экономики мно-
гих стран в так называемую коронавирус-
ную рецессию.  

Пандемия способствовала ослаблению 
экономик многих стран, что привело к 
необходимости принятия быстрых и по-
рой нестандартных решений. Предметом 
данной статьи являются инфляционные 
процессы, происходящие в период панде-
мии.  

Прежде чем приступить к рассмотре-
нию сущности вопроса, сделаем некоторые 
допущения. Так, в современной экономи-
ческой литературе выделяют инфляцию 
спроса и предложения. Такое разграниче-
ние, по нашему мнению, неверное, по-
скольку чистой инфляции спроса или 
предложения практически не существует. 
Разграничение этих видов инфляции яв-
ляется излишним, мы будем считать глав-
ным результат, а именно – повышение цен. 
Но, с другой стороны, в целях эффектив-
ной антиинфляционной политики необ-
ходимо их разграничивать, что представ-
ляется довольно затруднительным. Также 
отметим, что нам близки идеи сторонни-
ков многофакторных теорий инфляции 
[9]. Только понимание инфляции как мно-
гофакторного явления позволяет нам дать 
наиболее полную картину инфляционных 
процессов. 

В теоретическом плане пандемия яв-
ственно вскрыла противоборство между 
сторонниками и противниками так назы-
ваемой современной денежной теории 
(ММТ). Противники ММТ явно усилили 
свои позиции, что связано с левым креном 
в проводимой денежно-кредитной поли-
тике многих стран. Необходимость прове-
дения мягкой денежно-кредитной полити-
ки наталкивается на инфляционные по-
следствия такой политики. Возникает ди-

лемма – преодоление последствий рецес-
сии или же стабильность цен? Проблема 
роста цен охватила большую часть разви-
тых и немало развивающихся стран, при-
том что данные статистики не показывают 
какого-либо существенного роста цен. Це-
ны заметно росли в еврозоне (0,9%) и в Ев-
росоюзе в целом (1,2%), что в целом до-
вольно приемлемые итоги для европей-
ской экономики. В США и Великобрита-
нии рост инфляции пока еще невысокий 
[6]. 

Классический кризис предполагает 
снижение уровня цен, что также справед-
ливо и для современных циклов. Дефля-
ционные процессы протекали и в кризис 
2008–2009 гг., дефляция, по данным стати-
стики, наблюдалась и в 2020 г. Справедли-
вости ради надо отметить, что дефляция 
имеет ярко выраженный летний сезонный 
характер. 

В 2020 г. экономика Российской Феде-
рации испытала определенные потрясе-
ния, что, конечно же, внесло коррективы в 
экономическую политику правительства.  
В первую очередь речь идет о росте цен, 
динамика которых всегда мониторится 
правительством и денежными властями, 
поскольку, как показывают социологиче-
ские опросы, это самая главная проблема, 
которая беспокоит людей. Динамика ин-
фляции в России за последние четыре года 
показывает, что годовой уровень инфля-
ции в 2020 г. оказался самым высоким с 
2016 г. В 2016 г. инфляция составляла 5,5%, 
в 2017 г. – 2,5%, в 2018 г. – 4,3%, в 2019 г. – 
3,04%, в 2020 г. – 4,9% [4]. С 2016 г. мы 
наблюдаем дезинфляцию, снижение ин-
фляции имеет зигзагообразный характер. 
Можно отметить, что показатели инфля-
ции в 2017 и 2019 гг. оказались ниже цели 
(4%), в другие годы она была выше. В рас-
сматриваемые годы Центральный банк 
Российской Федерации не всегда уклады-
вался в целевой ориентир по инфляции, 
прогнозы оказывались оптимистичными. 

В 
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Экономисты и политики вступили в жар-
кую полемику о причинах современной 
инфляции: ослабление курса рубля или 
ситуация на рынках сельскохозяйственной 
продукции. Рассмотрим коротко каждый 
фактор. 

Проанализируем динамику курса дол-
лара в условиях коронавирусной рецессии. 
Существенно рубль начать терять позиции 
в начале 2020 г. (рисунок). 

 

 
 

Рис. Динамика курса доллара за 2019–2021 гг. 

 
Импортируемая инфляция сильно реа-

гирует на изменение курса, девальвация 
национальной валюты приводит к усиле-
нию инфляции. Справедливости ради 
надо отметить, что в условиях девальвации 
происходит укрепление позиций экспор-
теров. Но в условиях высоких инфляцион-
ных ожиданий данный фактор не имел 
существенного дефляционного влияния.  

Феномен влияния слабого и сильного 
рубля достаточно полно описан в эконо-
мической литературе [3]. Слабый рубль 
является причиной инфляционных про-
цессов в экономике потому, что наиболь-
шее влияние на инфляцию оказывает но-
минальный эффективный курс рубля. 
При удешевлении национальной валюты 
происходит удорожание импортных това-
ров и, как следствие, ускорение внутрен-
ней инфляции. Если происходит укрепле-
ние рубля к иностранным валютам, ин-
фляция снижается, поскольку дешевеет 
импорт. При этом второй эффект на прак-
тике является менее заметным, а может и 
вовсе отсутствовать, так как в современных 
условиях цены не обладают понижатель-
ной тенденцией в силу слабости факторов, 

приводящих к дефляции (в экономической 
литературе это описывается как эффект 
храповика). Таким образом, важное значе-
ние в развитии инфляции имеют внешние 
факторы, проявляющиеся в импорте ин-
фляции, и возникает необходимость 
нейтрализации этих факторов. Это факто-
ры высокого спроса на иностранную валю-
ту и бегство капитала из страны. В этом 
направлении роль государства достаточно 
высока и связана с принятием соответ-
ствующих законов и проведением эффек-
тивного валютного и внешнеэкономиче-
ского контроля. При этом необходимо 
иметь в виду лоббирование вопроса при-
емлемого валютного курса, поскольку в 
любой момент времени в стране могут 
быть силы, заинтересованные в укрепле-
нии национальной валюты, а также сто-
ронники слабой национальной валюты. 

Другой немаловажный фактор инфля-
ции 2020 г. – рост цен на продовольствен-
ные товары. Эта тенденция является об-
щемировой. Можно отметить, что данный 
фактор является ключевым. Сельскохозяй-
ственная продукция дорожает даже на 
фоне новостей о хороших урожаях. Про-
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довольственная инфляция (агфляция) 
напрямую связана с коронавирусной ре-
цессией. Рост спроса на продовольствие 
произошел практически во всех странах 
мира, что привело к выравниванию внут-
ренних и мировых цен. При этом мировые 
цены стали опережать в росте внутренние. 
Все эти факторы приводят к тому, что ста-
новится выгодным экспортировать сель-
скохозяйственную продукцию из-за разли-
чий цен. Соответственно, в национальной 
экономике уменьшается предложение и 
при сохранении или росте спроса наблю-
дается инфляция. Агфляция затронула все 
главные культуры, включая рис, пшеницу 
и кукурузу. В рост пошли также цены на 
мясо, овощи и сахар. Подтверждением 
вышесказанному является то, что поставки 
основных сельскохозяйственных товаров в 
2020 г. впервые в истории России позволи-

ли практически сбалансировать импорт и 
экспорт продовольствия и сырья для его 
производства. Хотя доля экспорта энерго-
носителей упала до 20-летнего минимума, 
поставки продовольствия выросли на 50% 
[5].  

Другим фактором, толкающим цены на 
продовольствие в России, является сохра-
няющийся диспаритет цен («ножницы 
цен») на промышленную и сельскохозяй-
ственную продукцию. Диспаритет наблю-
дается и внутри самого агропромышлен-
ного комплекса между сельхозпроизвод-
ством и сельхозпереработкой. В табл. 1 
представлены данные, характеризующие 
агфляцию в сельскохозяйственной сфере. 
Показатели характеризуют объем продук-
ции в тоннах, который производителям 
надо продать, чтобы купить 1 тонну ди-
зельного топлива. 

 
Т а б л и ц а   1  

Покупательная способность сельхозпроизводителей* (в т) 
 

 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 

Пшеница 4,4 4,0 3,8 4,6 4,8 3,9 3,9 5,3 5,6 4,8 3,9 

Семена 
подсолнечника 

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

Картофель 1,8 2,0 3,2 3,3 2,6 2,6 3,3 3,3 3,8 4,7 4,1 

____________________ 
* Рассчитано по: URL: https://rosstat.gov.ru 

 
Анализ показывает разнонаправленное 

движение цен на товары сельхозпроизвод-
ства и цен промышленников. 2020 год ха-
рактеризуется положительной динамикой, 
связанной с ростом цен на товары сель-
хозпроизводителей, что в свою очередь 
обусловлено ростом спроса на продоволь-
ствие в условиях коронавирусной рецес-
сии. Современные реалии – это усиление 
диспропорции цен в монополизированных 
и немонополизированных секторах эконо-
мики в условиях кризиса. Разнонаправ-
ленная динамика цен отрицательно сказы-
вается на текущем состоянии экономики, а 
также во многом определяет возможности 
отраслей к быстрому росту и восстановле-
нию рентабельности, инвестиций, восста-
новлению объемов производства. Можно 

сказать, что инфлятогенные отрасли в 
этом плане выглядят более уверенными, 
чем предприятия неинфлятогенных от-
раслей. Государство в этой ситуации 
должно использовать широкий набор ин-
струментов для борьбы с диспропорциями 
цен, выработанных мировой практикой. 
Это прежде всего расширение товарной 
массы на рынках, проведение мягкой де-
нежно-кредитной политики, политики до-
ходов и цен. Однако какой-либо последо-
вательной политики в этом направлении 
мы не видим, за исключением двух по-
следних мер, реализация которых, как из-
вестно, имеет свои пределы и ограниче-
ния. Эти, по сути, административные ме-
тоды не могут иметь долгого экономиче-
ского эффекта, поскольку их использова-
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ние противоречит духу рыночной эконо-
мики. Административное решение про-
блемы инфляции возможно в условиях 
быстрой инфляции с целью ее скорейшего 
обуздания в краткосрочном периоде.  
В долгосрочном аспекте нельзя решить 
проблему инфляции путем определенного 
диктата, примеров тому множество. Ин-
фляция должна регулироваться денежны-
ми властями. При этом должно быть 
именно регулирование, а не борьба, по-
скольку побороть инфляцию невозможно. 
Цель регулирования, на наш взгляд, – 
держать инфляционные процессы в гра-
ницах некоторого оптимума – инфляция 
не сказывается отрицательно на экономике 
и выполняет стимулирующую функцию. 
Рост цен можно рассматривать как спут-
ник экономического роста и развития, а 
задача денежных властей заключается в 
достижении соответствующих темпов ро-
ста цен. 

Рыночное ценообразование в развитых 
экономиках мира почти всегда дополняет-
ся государственным регулированием. Ис-
пользование прямого регулирования цен 
неприемлемо, поскольку оно приводит к 
отрицательным изменениям и не соответ-
ствует самой сути рыночной экономики. 
Но в то же время наличие в экономике мо-
нополий, олигополий и монополистиче-
ской конкуренции диктует необходимость 
вмешательства государства в ценообразо-
вание. Таким образом, оптимальным будет 
косвенное государственное регулирование 
цен вкупе со свободным рыночным цено-
образованием, которое позволит более 
эффективно бороться с ростом цен и вве-
сти инфляцию в приемлемые для эконо-
мики рамки. 

Теперь необходимо рассмотреть и такой 
фактор современной инфляции, как экс-
пансионистская бюджетная политика и 
наращивание расходов бюджета, и как 
следствие, – наращивание государственно-
го долга. Федеральный бюджет Российской 
Федерации в 2020 г. был исполнен с дефи-
цитом 4,102 трлн рублей, или 3,8% ВВП [4]. 

Что касается государственного долга, то он 
за 2020 г. увеличился на 5,42 трлн рублей, 
или на 39,9%, и составил 18,99 трлн рублей, 
или 17,8% ВВП. Об этом говорится в докла-
де об исполнении федерального бюджета 
за январь – декабрь 2020 г., опубликован-
ном на сайте Счетной палаты Российской 
Федерации [7]. Это свидетельствует о 
наращивании бюджетных расходов, кото-
рое будет иметь в среднесрочной перспек-
тиве инфляционные последствия. В табл. 2 
показано увеличение как внутреннего, так 
и внешнего долга России. Немаловажно, 
что также увеличился и внешний долг, ко-
торый имел тенденцию к сокращению.  

За рассматриваемый период не отмеча-
ется заметная связь между расходами, до-
ходами бюджета, государственным долгом 
и индексом потребительских цен. При ро-
сте указанных показателей наблюдается 
как снижение, так и повышение индекса 
потребительских цен. Однако объем госу-
дарственного внутреннего долга и инфля-
ция имеют тенденцию к росту, но при 
этом можно заметить некоторый запазды-
вающий лаг, когда долг растет после годов, 
в которых мы наблюдаем высокие темпы 
инфляции. 2020 год не является исключе-
нием. Коэффициент корреляции между 
темпами роста расходов и темпами ин-
фляции за рассматриваемый период соста-
вил 0,2, что свидетельствует об отсутствии 
между ними какой-либо значимой связи. 

Ранее мы уже отмечали необоснован-
ность сокращения государственных расхо-
дов как фактор снижения инфляции [8]. 
Наращивая в разумных пределах расходы 
государства при четко определенных гра-
ницах такого расширения, возможно до-
стижение роста экономики при приемле-
мом уровне инфляции. В условиях кризиса 
можно говорить о восстановительном ро-
сте экономики, когда рост дойдет до до-
кризисного уровня. Небольшая инфляция 
выступает справедливой платой за этот 
рост и в краткосрочной перспективе при-
емлемой. 
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Т а б л и ц а   2 
Основные параметры федерального бюджета, государственного долга  

и индекс потребительских цен (ИПЦ)* 
 

Год 

Доходы 
феде-

рального 
бюджета 

Расходы 
феде-

рального 
бюджета 

Дефи-
цит 

(про-
фицит) 

ИПЦ 

Объем государ-
ственного внутрен-

него долга, млрд руб. 
(на 1 января года) 

Объем государ-
ственного внешнего 

долга, млрд долл.  
(на 1 января года) 

2007 7,781 5,987 1,794 111,87 8003,46 313,1 

2008 9,276 7,567 1,709 113,28 8 689,63 463,9 

2009 7,338 9,637 –2,299 108,80 9 169,63 480,5 

2010 8,305 10,116 –1,811 108,78 2 094,731 467,2 

2011 11,368 10,926 0,442 106,10 2 940,392 488,9 

2012 12,856 12,895 –0,039 106,57 4 190,553 538,8 

2013 13,02 13,343 –0,323 106,47 4 977,898 636,4 

2014 14,497 14,832 –0,335 111,35 5 722,239 728,8 

2015 13,659 15,62 –1,961 112,91 7 240,896 599,9 

2016 13,46 16,416 –2,956 105,39 7 307,611 518,5 

2017 15,089 16,42 –1,331 102,51 8 003,455 511,7 

2018 19,454 16,713 2,741 104,26 8 689,639 518,2 

2019 20,188 18,22 1,968 103,04 9 176,396 454,7 

2020 18,7 22,82 –4,12 104,91 10 171,932 491,4 

2021 – – – – 14 751,438 567 

____________________ 
* Источники: URL: http://budget.gov.ru;  https://rosstat.gov.ru;  http://www.finmarket.ru 

 
Будет ли возросший дефицит бюджета 

и, как следствие, увеличение государ-
ственного долга иметь инфляционные по-
следствия? Опасен ли такой государствен-
ный долг или нет? По нашему мнению, 
если размер бюджетного дефицита (или 
профицита) действительно имеет значе-
ние, то абсолютный размер государствен-
ного долга (относительно ВВП) в нацио-
нальной валюте не играет практически 
никакой роли. Высокий уровень государ-
ственного долга в теории может оказаться 
достаточно чувствительным фактором для 
экономики. Но современные независимые 
государства обладают необходимыми ин-
струментами, чтобы избежать негативных 
последствий. Одним из таких инструмен-
тов в арсенале Банка России выступает 
ключевая ставка. Условием того, что стра-
на долго не будет испытывать проблемы с 
государственным долгом, является темп 
роста экономики выше, чем ставки по го-
сударственным облигациям. Ставки для 
экономических субъектов являются экзо-
генными, но они никак не смогут на это 

повлиять, потому что они полностью 
определяются властями. Вышесказанное 
также справедливо и для долгосрочных 
ставок. Таким образом, увеличение госу-
дарственного долга в условиях полной за-
нятости приведет к инфляции, тогда как в 
условиях неполной занятости, когда уве-
личение государственного капитала не вы-
зывает уменьшение частного капитала, 
инфляционные процессы могут и не 
наблюдаться. Рост внутреннего государ-
ственного долга в средне- и долгосрочной 
перспективе будет иметь инфляционный 
заряд, он всегда может выплачиваться пу-
тем денежной эмиссии и обесцениваться 
инфляцией. 

Антиинфляционная политика должна 
быть адекватной факторам, вызывающим 
инфляцию. Неправильное определение 
источников инфляции, использование ин-
струментов подавления инфляции спроса 
для борьбы с инфляцией издержек вызы-
вают обратную бурную реакцию. Подоб-
ная политика приводит не к снижению 
инфляции, а к ее росту, стимулирует со-

http://budget.gov.ru/
https://rosstat.gov.ru/
http://www.finmarket.ru/
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кращение производства в отраслях, произ-
водящих товары для бедных и средних по-
требителей, усиливает неравенство в дохо-
дах [2]. Переплетение факторов инфляции 
(спроса и издержек) затрудняет проведе-
ние эффективной антиинфляционной по-
литики. Эффективная антиинфляционная 
политика должна учитывать все нюансы 
инфляции, в частности, издержки, связан-
ные со снижением инфляции. Дефляция и 
дезинфляция должны базироваться на ре-
альных экономических условиях, искус-
ственное занижение цен не будет иметь 
длительного экономического эффекта. 
Нивелирование глубинных причин ин-
фляции дает долгий устойчивый дефля-
ционный эффект без учета непредвиден-
ной инфляции. В условиях сокращения 
предложения и производства неразумно 
будет бороться с инфляцией, сокращая 
совокупный спрос. Высокий монополизм 
российской экономики, недостаточно про-
работанная база регулирования монопо-
лий, погоня за экономической прибылью 
приводят к росту цен на товары и услуги 
монополистов. 

Что касается современной антиинфля-
ционной политики в России, основанной 
на таргетировании годовой инфляции 
около 4%, отметим, что Банк России повы-
сил ключевую ставку до 5%, в то время как 
главная причина инфляции, как показы-
вает наш анализ, – это внешние ценовые 
шоки. Сокращать совокупный спрос в эко-
номике, где товары дорожают не из-за уве-
личения денежной массы, не видится ра-
зумным решением. Такая политика во 
многом объясняется таргетированием ин-
фляции и достижением ценовой стабиль-
ности, которая является главной задачей 
Банка России. Отметим также, что ориен-
тир в 4% (это несколько выше, чем в стра-
нах с развитой экономикой и низкими 
инфляционными ожиданиями, которые 
составляют 1–3%) установлен Централь-
ным банком в связи с особенностями цено-
образования в российской экономике, не-
достаточной развитостью рыночных меха-
низмов и отраслевой диверсификацией 

экономики. Логику Банка России понять 
можно: в условиях, когда инфляционные 
процессы протекают крайне несбаланси-
рованно, что выражается как в инфляци-
онных, так и дефляционных процессах, 
необходимо иметь некий запас, коридор, в 
котором происходил бы процесс выравни-
вания относительных цен.  

Следует иметь в виду, что дефляция так 
же отрицательно сказывается на экономи-
ке, как и инфляция. Воздействие экзоген-
ных факторов на инфляцию вместе с уже-
сточением денежно-кредитной политики, 
по нашему мнению, приведет к снижению 
деловой активности, замедлению выхода 
экономики из коронавирусной рецессии.  
В условиях рецессии надо думать о расши-
рении совокупного спроса, а не его сокра-
щении с помощью жесткой денежно-
кредитной политики. Управление сово-
купным спросом и инфляцией гораздо 
эффективнее через бюджетные расходы и 
налоги, включая встроенные стабилизато-
ры, к которым мы можем отнести и рос-
сийское бюджетное правило. 

Таким образом, проведенный нами ана-
лиз актуальных причин инфляции (при 
этом не следует забывать о наличии фун-
даментальных причин российской инфля-
ции) показал, что усиление инфляцион-
ных процессов является реакцией на со-
временную коронавирусную рецессию и 
вызванные ею изменения в экономической 
политике страны. Заметим, что проводи-
мая Центральным банком мягкая денежно-
кредитная политика не позволяла инфля-
ции сильно выходить за таргетированные 
значения. На настоящую инфляцию серь-
езное влияние оказала агфляция и дина-
мика валютного курса (импортируемая 
инфляция). Рост государственных расхо-
дов и государственного долга будет иметь 
отложенный инфляционный эффект. Со-
временная антиинфляционная политика 
должна быть направлена на нивелирова-
ние внешних шоков с сохранением ориен-
тиров на проведение стимулирующей де-
нежно-кредитной политики. 
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