
 В статье рассматривается сущность и содержание ин-
фляционных процессов и выявлена тенденция их развития. 
На основе показателей официальной статистики определе-
но уровень монетаризации, индекс дефлятор ВВП и норма 
инфляции. По данным расчетам выявлено неравновесие 
уравнения Фишера, которое свидетельствует о неравнове-
сии денежного оборота и объема ВВП, за изучаемый пе-
риод. На основе факторного анализа определены состав-
ляющие компоненты и выявлены основные факторы роста 
динамики инфляции за 2010-2013 гг.
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Возникающие диспропорции в экономике, осо-
бенно в период кризиса, прежде всего проявляются 
в сфере денежного обращения и вызывают негатив-
ные последствия во многих отраслях социально-
экономической деятельности Таджикистана. Этот 
фактор оказывает влияние на другие макроэкономи-
ческие показатели, изучение которых способствуют 
более глубокому пониманию рыночных механизмов. 
Оценка эффективности денежной системы в целом, 
и в отдельных ее составляющих основывается на ста-
тистическом анализе. Инфляция является одним из 
важных показателей экономики страны. Ее размеры 
и динамика по разному влияют на показатели макроэ-
кономического развития и уровня жизни населения. В 
данной статье, на основе конкретных статистических 
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данных по Республике Таджикистан рассматрива-
ются виды и формы, а также система показателей 
оценки уровня инфляции. Разработка антиинфля-
ционной политики является одной из наиболее 
сложных задач не только для Таджикистана, но и 
других стран. Анализ различных экономических 
теорий и опыт различных стран показывает, что 
существует более или менее стандартный набор 
общепринятых форм и методов государственного 
регулирования рынком и контроля за ростом цен, 
также ростом заработной платы, стимулирования 
и расширения производства, а также роста сбере-
жений населения. При этом необходимо учитывать 
специфические условия каждой страны. Но самое 
главное необходимо иметь четкое представление 
о причинно-следственном механизме инфляцион-
ных процессов и тенденциях их развития. Для ре-
шения такого рода задач немаловажное значение 
имеет система статистических показателей инфля-
ции. Измерение уровня инфляции является одним 
из сложных вопросов, требующих глубокого и все-
стороннего анализа. 

Для изучения инфляционных процессов и вы-
явления тенденций их развития используется ин-
формация из различных отраслей социально-эко-
номической статистики, в том числе: статистика 
цен, банковская статистика, статистика денежного 
обращения и др. На основе этой информации фор-
мируется система показателей инфляции в целом 
по Республике.

Для наиболее общей характеристики уровня 
инфляции в мировой практике используются два 
показателя: дефлятор валового национального 
продукта (ДВНП) и индекс потребительских цен 
(ИПЦ). Основным макроэкономическим показа-
телем является ВВП, поэтому первый показатель 

называется дефлятором ВВП (ДВВП). Он оце-
нивает изменение уровня инфляции всей сово-
купности благ, произведенных и потребленных в 
государстве. ДВВП учитывает изменение цен, не 
только на потребительские товары, но и использу-
емые в государственных интересах, инвестициях 
для экспорта и импорта, и определяется по агре-
гатной формуле индекса цен Пааше. Отношение 
М2 к ВВП, который называется коэффициентом 
или уравнением монетаризации экономики: КM = 
M2/ВВП. Этот показатель характеризует размер де-
нежной массы на один сомони ВВП. Необходимо 
отметить, что уровень монетаризации в странах с 
развитой рыночной экономикой является доволь-
но стабильным, и принимает значение от (0,65 до 
0,80), в России (0,16 до 0,18)1, а в Таджикистане 
сравнительно низок (0,11 до 0,14). Вместе с тем, 
в последние годы, формируется тенденция посте-
пенного его возрастания, как фактора снижения 
уровня инфляции. Однако, обратная величина это-
го коэффициента определяется скоростью оборота 
денежной массы. Следовательно, уровень монета-

ризации экономики является косвенной оценкой 
скорости оборота денежной массы: ВВП/М2 = PQ/M2=V. 

Для характеристики инфляционных процессов 
на потребительском рынке товаров и услуг исполь-
зуется индекс потребительских цен (ИПЦ). На ос-
нове ИПЦ в статистике рассчитывается индекс по-
купательной способности денежной единицы, как 
величины обратной ИПЦ. 

Анализ динамики, составляющих уравнение 
обмена предполагает следующее:

Imv = Ipq=>Im∙Iv=Ip∙Iq. 

Отсюда, Ip= (IM•Iv)/IQ : где Ip-индекс цен, точное, ин-
декс-дефлятор ВВП;

Таблица 1. 
Динамика показателей уровня монетаризации и скорость оборота 

денежной массы за 2007 – 2013 гг. приведена в табл.2.

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
ВВП в действующих ценах (млн. сом.) 12804,4 17706,9 20628,5 24707,1 30071,1 36163,1 40524,5
ВВП в ценах 2013г (млн. сом) 27372,5 29534,9 30686,8 32681,4 35099,8 37732,3 40524,5
Широкий показатель денежной массы 
М4

- - 3759 4458 5935 7093 8491

Коэффициент монетаризации(М2) 0,11 0,11 0,12 0,12 0,13 0,13 0,14
Скорость оборота денежной массы М2 
(раз)

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

ИПЦ (в %) 119,7 111,8 105,0 109,8 109,3 106,4 103,7
Примечание: Таблица составлена и рассчитана автором на основе данных 2 и 3.
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IQ –индекс физического объема денежной мас-
сы; Iv-индекс скорости оборота денежной массы.

Уровень инфляции в статистике измеряется с 
помощью системы индексов, важнейшим компо-
нентом которой является индекс дефлятор ВВП.

Дефлятор ВВП(2012/2013)=1,043или 104,3% т.е. 
за счет изменения цен ВВП вырос в 4,3%,тог-
да реальный ВВП в 2013 году составляет; 
(40524,5/1,043)=38853,8 млн. сом. 

А теперь определим норму инфляции: норма 
инфляции N= . Нор-
ма инфляции показывает, что за отчетный период 
уровень инфляции снизилась на 7,2%. Именно по 
величине этого показателя инфляцию подразделя-
ют на ползучую, галопирующую и гиперинфля-
цию. 

В условиях усложнения рыночных отношений, 
скорость обращения денег как и объема реально-
го производства товаров и услуг, не являются ста-
бильными, а между темпами роста денежной мас-
сы и ценой тесной взаимосвязи не наблюдается. 
Тем не менее, уравнение обмена можно исполь-
зовать в качестве модели динамики инфляции, из-
меряемой на основе дефлятора ВВП. По данным 
приведенным в таб. 2 проанализируем динамику 
инфляции за 2010-2013гг. 

    Таблица 2.
Динамика денежной массы и ВВП в 2010-

2013 гг.
Показатели    Годы

2010 2013
Широкий показатель 
денежной массы М4 
(млн. сом)

4458,0 8491,0

ВВП в текущих ценах 
(млн. сом.)

24707,1 40524,5

ВВП в постоянных 
ценах (млн. сом.)

24707,1 38853,8

Iр = ; Iq= =1,572; Im= =1,905; 

Iv= )=4,776:5,54=0,861
На основе факторного анализа определим со-

ставляющие компоненты инфляции:
1. Влияние изменения денежной массы:
If=(IM-1)∙100= (1,905-1)∙100 =90,5%
2. Изменение скорости обращения денег:
If=(IV-1)IM∙100=(0,861-1)∙1,905∙100=-26,5%
3. Изменение физического объёма ВВП:

If=(  ∙1,905∙0,861∙ 100=-59,7%.

4. Совокупное влияние трёх факто-
ров:90,5-26,5-59,7=4,3%

Можно сделать вывод, что основным фактором 
роста инфляции в 2013 году, по сравнении с 2010 
годом, является рост денежной массы, который 
привел к увеличению на 0,905 или 90,5%. Сниже-
ние скорости обращения денежной массы и увели-
чение физического объема ВВП вызвало снижение 
уровня инфляции на 26,5% и 59,7%, реальный уро-
вень инфляции составил 4,3%. Согласно монета-
ристской концепции нарушение равенства левой и 
правой части уравнения обмена (MV>PQ) приво-
дит к росту цен, т.е. инфляции. Из уравнения об-
мена Фишера, левой части (MV) представляет де-
нежной оборот, а правой (РQ) валовой внутренний 
продукт. По данным расчетам выявлено неравно-
весие уравнения Фишера, которое свидетельству-
ет о неравновесии денежного оборота и объема 
ВВП за изучаемый период. Следовательно, данное 
неравновесие приводит к инфляции. IM∙IV = IQ∙ IP; 
1,905∙0,861 = 1,572∙1,043; 1,640<>1,639 

Так как механизм инфляции чрезвычайно сло-
жен и требует учета множества факторов (внутрен-
них и внешних), все же роль денежного фактора 
отрицать нельзя. Обратимся, к потребительскому 
сектору экономики за 2010-2013 гг. и проведем фак-
торный анализ. В качестве показателя денежной 
массы используем M0 (наличные деньги). табл. 3.

Таблица 3.
Розничный товарооборот и денежная масса
Показатели 2010 2013 Абсо-

лютный 
прирост

Темп 
ро-

ста(%)
Розничный 
товарооборот 
(млн. сом)

5997,7 11311,7 5314  188,6

Денежной мас-
сы M0

2005 4144 2139 206,6

Скорость обо-
рота денежной 
массы M0

2.99 2,73 -0,26 91,3

Примечание: Таблица составлена и рассчитана авто-
ром на основе данных 2 и 3.

Таким образом, потери населением части своих 
денежных доходов на потребительском рынке за 
счет инфляции составляет (5997,7 ∙22,3) = 133,748 
млн. сомони. 

Монетаристская модель инфляции: 1,223=

; или, заменив IQ на I1
Q, тогда I1

Q=
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;2,066 ∙0,931 ∙ 0,636=1,223 или 122,3%
Определим величину перерасхода денежных 

средств населением за счет инфляции по отдель-
ным факторам, за анализируемый период: 

а) изменения наличных денег в обращении: 
5997,7 ∙(2,066-1)= 6393,5 млн. сомони. 

б) изменение скорости оборота денег: 5997,7 
∙2,066 (0,913-1)= -1078,1 млн. сомони. 

в) изменения физического объема продаж: 
5997,7 ∙2,066 ∙0,913(0,636-1)= -4118,2 млн. сомони. 

Таким образом, опережающий рост доходов 
населения, по сравнению с ростом цен, позволяет 
населению экономить на потребительском рын-

ке 4118,2 млн. сом. Рост цен, сократил реальные 
доходы населения в размере 6393,5 млн. сом. За-
медление оборачиваемости, связанное с ростом 
сбережений населения выразилось в экономии 
денежных расходов на1078,1 млн. сом. Сово-
купный результат этих факторов: 6393,5-1078,1-
4118,2=1197,2 млн. сом. Влияние динамики де-
нежной массы на уровень инфляции более точно 
можно оценить, используя среднемесячные темпы 
изменения денежных агрегатов. Этот вопрос явля-
ется предметом дальнейшего исследования требу-
ющего обстоятельного изучения.
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In this article we discuss about basic and condition of the inflation dynamics and identify its trend to the development. In 
the basis of the indicators of official statistics it was defined the level of monitarization, indexes of GDP deflator and norm 
of inflation. According to the calculation was defined inequality of Fisher`s equilibrium, which indicates disequilibrium 
turnovers of money and GDP during studied period. It was identified the component parts and the main factors of growth 
of inflation for 2010-2013 on the basis of factor analysis.
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Мірзоєв С., Джонакова Г. Оцінка динаміки рівня інфляції в умовах фінансової нестабільності / Інститут 
економіки та демографії Академії Наук Республіки Таджикистан

У статті розглядається сутність і зміст інфляційних процесів і виявлено тенденцію їх розвитку. На основі по-
казників офіційної статистики визначено рівень монетаризації, індекс дефлятора ВВП і норма інфляції. За даними 
розрахунками виявлено нерівновагу рівняння Фішера, що свідчить про нерівновагу грошового обігу та обсягу 
ВВП за досліджуваний період. На основі факторного аналізу визначено складові компоненти і виявлено основні 
фактори зростання динаміки інфляції за 2010-2013рр.
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