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JloToomoa cyajaaracan 0amaaa

b.9pnsHs6ar JlokTop MYV -bi1 Haracsu
C CaHrH\IjIH AaM Cap 6yp Typyysord HTH sp snmitH 3acar OMpBIH UPAIAYHI €POHXUM
AHXYYTHHH 34X 33311, MHauKaTtopblH M35 uyr  xamparataii  xapbuyymaxag — XapxoH

JaaTrajblH XDJITIC o .
(M3123) ©OPWIOTAOXUNT TaaMariax 30pUIIroToM.
2 Mosroxa 6ank, MBCT, banknbl canbapeix OHOXYY Cyjairaadbl XYpodHJI OIHMAH 3acart
CX-nitn >nniid 3acary 2015 onbr 10 XYHAPIIHIT Tyarapd Oyl XYHApOI 0d3pXwddn Hb OGaHKHbI
C.Buiryys cap TOHOPXOIIIOX Hb canbapT XOpXdH HOJOO/DK OyWr OJoH yicaj
. , .
JT.JTaBaacyx (Cynanraasst XOPAIIAT aprawianaap Togopxowmk Y TU-pir
' Y KT alllMIiIaH JOXMO erd Oaifraa >CoXMr maiarax
30pHWIITOTOM.
3  b.Menx3zasa (CO3UC- CaHXYYTHiH TYYX3HI TOXHMOJIICOH CaHXYYTHHH XSMpalbH
uitH CYT-uitH Garum, XSIMpPaJbIH Y€ 13X KEWC cynairaar OH LIArMiH Japaajalil opyyJiaH
Ph.D) 2013 on APUIDKAAHB! GaHKHBI ~ CYAADK XAMPAll YYCISX3 HeleelceH HUNTIIAT
(Hom) P3N IAJITraaHbIT TOIOPXOMJICOH. Canxyyruiis
P . XsIMpaJbIl ypbIUWIAH Taamamiax aprasyi,
MEHEKMEHTUNH .
_ HAIZICOH TYPYYJIATY MHIAUKATOP TOOLIOX apra3yur
dprasyu 0OJIOBCPYYIICAH.



T'agaapajn cyajiaracal 0amaaln

Yex YIICHIH 2011 OHBEI 8-p DIUIH 3aCTUIH XSIMPaJIBIT VYpbaunnaH TaaMariax AUCKPET 3arBap OoJoBcpyyscaH. DHI
aprajiaa EBpormbia xon600usr 60108 OECD opryyasH 1970-

YHASCHUN OaHK/ cap ypbAuUJIaH TaaMariaax y »
o o 2010 oHBI ymUpPABIH JAaBTAM)KTall ereruyyIUMr amuriaH
OZHiiH 3aCTHHH WHUKATOPYYA: 100 rapyit OOIOMXHT WHIMKATOPYYIBIT X3 X3I3H aprblH
CyaaJiraalbl Xerxunryi 40 opHbI Jaryy ~ COHIOH  TECTA»K  MIajraracad  TYpyyJord
X3JITIC MHIMKATOpYyl ToAOpXoimHo. Bayesian model averaging

ererieJ1 133p
(BMA) apraap xaMTuifH 9yXaJl UHIUKATOPYYABIT COHTOCOH.

2 Ilopryran yncetn 2014 onsi 4-p baHKHBI XsIMpaJIbIT Cynanraanel  ererjennee UexuilH yHIICHHH OaHKHBI
allIMIiiacaH erermIyYIUuIr Xd3pAmIdciH. DHAXYY CyAairaa
©6p apra TEXHUKIIP rapracad yp QYHT XapbIlyyiaax OOJIOMK
HHAUKATOPYYH, IIWUHI OJITOCOH. DBOJIOMXKHUT erermiyyauir aHrmiaxjiaa OaHKHBI
ereryIeec raJlHa MaKpo 3AWIH 3aCTHH OOJIOH CAaHXYYTHIH
XyBbCaruyya X34 XJOUWT opyyicaH. MeH 3apum
ApIbIl’ KIIPYYJIDX XyBbCaryjiaJl XyBUpPraiT XUIK X3 Xd3I3H Xapbllaar
TOOLOOJICOH. JKnmmmd He: credit-to-GDP, 6aHKHBI CHCTEMMITH
HuUUT xepeHruir JIHbB-b1 xyBumap mmpxuiumx. [lapaa Hb
UX3HX XyBbCardJblH OCOJITUHH XyBUUI KW JKHIIIP
TOOIIOOJICOH. DAradp XyBHPraiThiH napaa 37 OOJIOMXKHT
TaiadapiIard XyBbcaryblr COHFOCOH.

TOB OaHK cap ypbAYMIIAH TaaMarjiax

ereraoy 0OOJIOH IIINHD



T'agaapajn cyajiaracal 0amaaln

2007-2009 oHBI XsMpalblH Japaa OU3HECUNH

Me4JIereep XaHTraJaTTan Taiinbapnargaxryi

o IYJITMAT OWJITOCOH YYHMpP CaHXYYTMUH MOYJIOTHMUT

BIS (84™ Annual Opuiin 60s10H AL | yaap © ORIOTHE
2014 ou " Tof0pxoiicoH. CaHXYyruii Meusier Hb OU3HECHUIH

Report) CaHXYYTMIH MeWIer y
Meusiereec eep Oereej;l 33311 OOJIOH XOPOHTUUH

YHO9D WIDPXUNIATAIH).
Canxyyruiia .
CaHXY YI'UHUH XHMpaJ'IBIF ypr[‘H/IJ'IaH TaaMarJiaXblIH
XAMpPaJIyyad: Taﬁﬂ6ap ay X0JI0OI IO TOPIIYYIUNAT HapuMiBYIaH
4 IMF 2013 on ’ AOML,  TOPIYYA P

TOPOII 0OIOH Tainbapnax, Xyramaar TOJOPXOMJIOX — 33par
arnaxyyHyyabIr TainOapiacas OaiiHa.
yXargaxyyH YHRAAARYYHY A P



CynaJjiraansl acyyaaJi

v’ CaHXYYTUiH XIMpaJl Hb [OOXOH TOXHMOJIIIOr U MaIll HX
anjaraajaTai oaiaar.

v’ DnuiiH 3acar yHajTal opoX Vel CaHXYYIMilH candapaac
XaMTHUMH UX alfaraan Xyjiad3X Hb apuibKaaHbl OaHKYYIT FOM.

v Apuipkaadsl 0aHK Hb TOJI0Op TOOILOO I'YHIDTIAX,
CAaHXYYTHMMH 3yy4Iall Y3YYJI3X, 3aX 3331 133D XOpBOX
YaABAPBIT XAHTaX, SPCAIIANT YAUPAAX X MIT IUNH
3acraa J3MKMX 4yXaJl YYPTUUT TYHLIRTIAAAT YUUp OaHKHBI
XAMpaJIbIl HAPUKWBYJIAH aBY CyAaJiiaa.



3opuiro | 3opuiar

DHAXYY CydajraaHbl aKJIbIH 30pHIITO Hb OAHKHBI XSMPaJIbIH TYPYYJIATd

UHIUKATOPBIT TOJAOPXOWJIK TYYHUUT NUKUABIP raprajaTad allumiax caHall
30BJIOMIK 0O0JIOBCpYYJIaxa OPIIHHO.

v" ChaBuiiH cyajariacad OaljJIbIH Cyairaa Xumx;

v DauiiH 3acTMH Meuier OOJOH CaHXYYTHHH MOWIOTHMHH XapuilaH
XaMaapJibIl TOITOOX;

v CaHXYYIMIH MOUIOTHIAT TOJOPXOMIOX;

v’ TypyYJIsTrd HHAUKATOPYYABIT TOOLOOJIOX;

v HarcoH TYpYY/I3rd MHANKATOPHIT TOOI[00I0X;
v Yp ayHr OyliaaH Iianrax;

v Yp IVHT HOTTIOH, JYTHAIT Taprax;



CAHXYYI'MH XSIMPAJIBIH TOPO.I

Xepeuruiin 3ax 333MMiH
AIPITCAVYOMITH — YVHMIH — X3T
8CelIT, Xeecpel HbE IOpPOHTHIH
3aX 333MMAT YHANTaHA OpYyImar.
(Garber, 2001), (PBS, 2007),
(Lahart, 2007)

3pumiin sacruiin yuant, JHB
byypax, ecent ynaampax,
AEMINT YIS0 3T HIM3T 13X
33PT33C YYCOaT XAMpPAn.
(Schwartz, 1971), (Bernanke,
2008)

« baBKHaac
MEHTe JaiLEAL
bEE pich|

33IHIH X66C

1. XepenTh |
3AX 33THHR

ISAMpaT
&

3. OuI0H yICEIn
CAHXYYTHIAH
IAMPAT

* BaawTeH
XaHOIHIH
YHAIT, Tagaad
8] TeJergexryi
Dafizaa

Danxnaac MEHTS kit
(Xagramamcx  333MOMIEHET  H3T3H
33P3C XAOranaMCxad TaTax) Ya3rma,
IIAUMAE  3PCTIM, HUHT 3OHiH
ZACTHHH ~ VHANTAAC  IUANTTAaTaH
yycosr xampan (Fratianni, M. and
Marchionne, F, 2009)

SAMOTEH — XaHMMHH — VHAI,
VICRH HX X3ME33HHA  ep
XyTanaangaa  Temermgesryiirasc

yycmar xampan. (Craig Burnside,
Martin Eichenbaum, and Sergio
Rebelo , 2008)



CaHXYYIruilH XSIMPAJIbIH Y€ HIATYY/I

Caf:mm i Heponruinyms Ay TYERIHE Tomopaxait Gy
DRIy, %
1-PYE Ll / %
Camxyyrais Tecemits L
XAMPAILIE 3IXHEH SR k| Myr comporr 6a Ec ozpEm =
|
F
Smofl  aCTHEN  PIYYIENTYYR (g
A | ey
I-PYE. =
BamxEnl xAmMpan
\“‘“—h Baurss xavpan .
*
Myy comromr Ga Ec osylin g— =
TEEFYOAT TYCN
D sOHIE YRV PCENTRTR
bt o N
1
Ypemaac Taamarmaaryl ”
3PYE. o = b
Gpuiig Gyypasr L
\,
\“H,_h Myy comroarr Ba Ec IVHE
. SoHHE  aOTEEE  FERYVPEOTTNYR "
3ypaz 2. CaHXYYTUHH XIMpaJIbIH Y€ IaTyy L -~




baHKHBI CUCTEMHUHUH XAMPAJIBIT TOI'TOOX

MOHTO0 YIICBIH CAHXYYTHIH CUCTEM]T TOXUOJIACOH 1996-1997, 1999, 2008-2009 oHbI rypBaH ynaaruitn
xsiMpalibiH myyprasj 30 0ankHaac 16 Hb nammyypax, Oycan OaHKTal HATIRX, TaTaH Oyyraax 33pradp Yl

* ApwpkaaHbl HUUT 6 OaHK
JaMITyypud3. DH? ye 007
EPOHXUIJI06 DIUNH 3aCTUNH
XYBb/]I ITUDKHITUIH
mUHXKTIH Oaiican Tyn JIHB
Oyyp4, HUMT 333J1]1
YaHAPTYU 323JIUKH 33J19X
XYBb XOMXI3 6CCOH Hb
OAHKHBI CUCTEMUUT
XSIMpaJIJT XYPracoH X
JYTHRJITO XYPrK OaliHa.

5/15/2017

akuJijjaraaraa 30rcoocoH 6Oaitna (Mounron 6ank, 2017).
1993-1996 on

1998-2000 on

* 7 6aHK TONIO6pUIH

yaaBapryi 00K
namiyypcHaap, JJHb-uauit
©COJIT ©MHOX OHOOC 66
op4yuM XyBHap OyypaH,
apuJKaaHbl OaHKYYIbIH
YaHAPTYH 390JIUHMH XOM¥KI)
54,3 xyBb XYpud3. TyxauH
yea 3acruiin razpaac 100
OpYHUM THPOYM TOrperuir
TOCBOOC TapraH XaJrajiaMx
AZIMILUTYIUNUT XOXUPOITYHN
Oonrox 0aiB. DHA Hb
TyXauH YeI33 ajjaraairan
OaiicaH TOCOBT TOJIOPXOH
XOMIKIOHUU JapaMT 00K
0ailka?.

* “3o00c”, “AHOn” GaHKYY

Ten0epUitH YaiBapryi
00K, XaarajaaMK
93OMIIUTYAUNH XOXUPIIBIT
“baHKWH 1aXb MOHTOH
xaArajiamkuj oaraiaraa
raprax Tyxau’’ XyyluiH
JIaryy 3aCTUMH ra3zpaap
OOHJI raprax 3amaap
Oaparayysncan 6aiigar. 2011
OHBI YKWJIUWH DIICUUH
Oaitmaap 225 Tapoym
TOIPOTUNH XOXUPJIIBIT
Oaparnyynaan Oaitna. JIHb
©MHOX OHOOC 1,6 xXyBHap
Oyypd, aHapryi 3331 17,4
XyBbJ] XYPTJI?3 6CCOH Hb

©MHOX OHOOC 53 XyBHap
HAMATTICAH NAalinaa

10



Yun aeoano mynzyypnacan apza

Cyaajiraanbl aKuJI

Yiia ABAJABIH TOAOPXOMUIOIT

Demirguc-Kunt
Detragiache (1

O50H yJICBIH CaHXYYTUHH
OauTyyJiaryy1 Tyxamt

Cynmaaunn cynanraagjiaa OaHKHBI cajJOapblH XYHAP3ITIH Oyroy

XsiMpaJTai

[

. YyHI:

aHAPTYH 323JIUUH HUWUT 323711 339X XaMek23 10 xyBHuac xaTp
3acruiiH ra3pelH YW1 akuiuiaraadbl 3apaan Hb JIHBb-ult 2 xyBuac
naBax;

TepuilH ©eMUYHUIH XYBb X3MK33 HOIMAT/IIX;

OaTIIaH NAANTEIH CUCTEMUMNT

YJICBIH OaHKHBI can0apbiH
XAMpaJITau YeYIUUT
TYYX?PH OapuMT,
MDBJI33JI3JT 33D YHIACIIH

o Kaminsky &
TOAOPXOWUIIAOT. Reinhart (1999)
(C.buneyyn, 2015)

“TenGepuilH TIHIJIMUH XYHAPIJ O0J0H OaHKHBI caJ0apblH XsIMpaJIbIH
yuup LIanTraad’ cyjanraaraap OaHKHBI caji0oapblH XsMpayn O00J10X00c|
OMHO SAMUH 3acCTHUMH ©CeJT caapax, XyJajJaaHbl HOXIeJ Myydax,
BAJIFOTBHIH XaHII CyJpax, YaHapTYH 333JIMHH X3MJK33 HIMITIIAT OaiiHa|

K TOTOPXOMIKID.

OaHKHBI candaphIH

apaax OGaHajiaap TOOOPXOMJICOH:

Xoé&p 00JI0H TYYHDIC A3311 CAHXYYTHHH OalryyiuaryyJabil’ H3rTrax;

Laeven & Valencia
(2008)

BbankHbl Xaarajiam bIH YCI HXI5XJOH]

oyypmar OGereexm 1970-2007 OHBI XOOpPOHOOX OaHKHBI CHCTCMHUIH
XaMpalnbiH 124 TOXUOJJUIBIT cyjaajicaH OakHa. DHIXYY CcyJalraaHbl
akaap OGaHKHBI calbapbliH XSIMPaTBLITOAHKHBI CUCTEMHUMH XaJrajlaMiK|

capl 5 XyBHUac MJIYYT23p Oyypax I?:K TOJOPXOHIKII.

Ox cypsanxc. (C.buneyyn, 2015)




JAUNAH 3aCTUIH MOYJIOI 0a CAHXYYI'MilH
MOYJIOTHUH XAPUJIIAH XaMaapaJl

MUHCKUITH OHOJIOOpP CAaHXYYTHHH XAMpall Hb TOITBOPIYM OAMIbIT Yycrax 0a 3H3 Hb
OM3HECUHH MeWIerTdoi JaBXap sBAAar TyJI XSIMpaJbIl OW3HECHMH MOWIerTdi
ysanayyiaad Tanoapnagar (b.Menx3zasia, 2014) OnuiiH 3acruiiH  MeYJIeTHMHH
PIAITUHH LPTUUT WIDPXUMAJIATY XaMTUH TYrasMa3J1 uHaukarop Hb JIHB Oonon ax
YWIABIPUIH OYTI3rAdXYYH YAIABIpadauiiH uHAekC (AYBYMW) Oaiipar. DauiiH
3aCTMAH MOYJIOTMUT TYPYYJArd TOJ WHAUKATOPYYA CAHXYYTMUH WHAUKATOp Oyioy
XOPOHTMUH 3aX 333J1 XOIKCOH, XOIKUHIYU OPHYYABIH XYBbJI XOPOHTUIH 3aX 333JIMUH
MHJIEKC Oaijar cyairaar y3yyJdB.

2007-2009 onbl XsIMpaJIbIH J1apaa
OU3HECUIH MOUJIOTOOP XaHTAITTal Financial Cycle
Tainbapnargaxryi oaiican yaup N
CaHXYYTHUHH MOUJIOTUIT
TOOpX0nIcOH. CaHXYyyruii Meuser
Hb OM3HECHITH MOYJIOrooc 00p 06roo b

393J1 00JIOH XOPOHTUIMH YHIIP | Business Cycle
WIDPXUWIATIAIH).




CYJIAJITAAHBI APTA3YH

* booMXUT OYX MHIUKATOPYYAbIT OHOJIBIH OOJIOH Cy/utarjacad OaiaIblH XYP33HI COHIOX
CoHrox
IIaIrapyyIanT

Ulyynryyp | * TPCHAMAT aBaH MOUWIOTHHI sUIrax

* Meuseruiir Torroox
» Typyysok Oyit xyraraa
* DPIraITHITH LRTYYAUNT TOAOPXOMIOX

YHonras

* YTU 60510H MeunieruiiH oprui 00JI0H EPOOITyyAbIT TOAOPXOMIOX
* HarnesH TypyyJ1ard MHANKATOPBIT TOOIIO0IOX

» CrangapTumiax (HIT CyypbTaid 00Jrox)
* VIUPIIBIH X3I10313301




CaHxyYruH MO4J10T

MOHTOJIBIH CAHXYYTUHWH MOWIOTUUT HUUT 333JIMUH ©COJITOOD
TOOLOXK Y33B. Toomnoouisir 2000 onbl 1-p ynupnaac 2016 oHbI
4-p ynupan XypTaJ HUUT 68 YIUPIIBIH M3A3IUIANT
MOoHT0JI0aHKHBI CapbIH O10JIJIETeHb, Y HACHUI CTaTUCTUKUNH
XOPOOHBI CapbIH OHOJJIETEHB 33PI3T 3X CypBaKyyaaac
TYYB3PJIOH AlIUIIIAB.



CaHxyYruH MO4J10T

e CaHXYYTruilH MOUJIOT Hb

OM3HECHUIH MOYJIOT T \
SPTINTHHH HOTYY]L Oytoy — « = . /oAl
OpruJI LUPTUNT 3 © =S I TATIE N
yIIupJiiaap, €pooJIbIH o

LPTHIT 4 yaupIiaap o A

SO —m——= A AN VYL OOTTT XN = AN ANNNO T T NN OO
OOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOOO

TYPYYJDK OaiiHA. DHIDIC 7  fiisiifaaiianininanaaanasasaaas
CAaHXYYT'UHMH MOYJIOT Hb
TYPYYJIAId I'I3T Hb
xapargax OaiiHa.

DpronTuite 1T OpronTuiin wpr - —— busHecuitn Mmewier  —— CaHXYYTHIH MouJior



CaHXYYyruilH MOYJIOTHUH TYPYY/JIIIrY
HHIUKATOPBIH OHOJIBIH CyAaJIraa

Typyyasrd mHAMKATOp K OM3HECHMHH MOUYJIOTHMWUT 2 yIupall
OyI0y TYYHI3C J3311 Xyraiaaraap 3praJITHAH LRI Hb TYPYYJDK
OalBaJl TYPYYJI3rd MHAUKATOp I3k Y3H? (b.Menx3asa, 2014).

* Typyyimru 2 ynyapiaac A3311
e JlaBxmary +/- 2 yIUApIIbIH XOOPOH/

e XOLpory 2 ynupiaac JOOIII



banknvl xampanvin manaap Xuu2ocin cyoan2aansl
axcayyoao CoOH2020COH UHOUKAMOPYYO

XepoeH- | XyyJb TOr- MGHTBHHHV XyyHud | BaaoTbiH Yperaa
Cynanraatibt azkiy 3001 THWH YHD TOOMIK HIIIYY= TYBIIMH XaHII TIHIRJI AHB
JJIT
Demirguc-Kunt&Detragia(1998) x) X X X - X
Kaminsky & Reinhart (1999) X x) X X x) X X X
Borio & Lowe (2002) X X X
Demirguc-Kunt& Detragia(2005) X X X X - X
Borio & Drehman (2009) X X
Reinhart & Rogoft (2009) x) X X (x) X X X
Brybkkarabacak&Valev (2010) X X X (x)
Alessi & Detken (2011) X X X X (x) X
Babecko, et al. (2012) X X (x) X (x) - X
Claessens, et al. (2011) X
Crowe, et al. (2011) X X
Drehmann, et al. (2011) X X - -
Lo Duca & Peltonen (2013) X X - X (x)
Sarlin & Peltonen (2013) X X X X
CGFS (2012) X X
Drehman & Juselius (2012) X
Kauko (2012) X - X (x)
Schularick & Taylor (2012) X x) (x)
Arregui, et al. (2013) X x)
XyBHIiH KHH 97% 74% 21% 42% 32% 26% 26% 53%




CaHXYYyruilH MOYJIOTHUH TYPYY/JIIIrY
HHIUKATOPBIH OHOJIBIH CyAaJIraa

* buszHecniiH Mo4Jier OOJIOH CAaHXYYTHH MOYJIOTHITH
TYPYYJIArY Oaii’k 000X HUWUT 4 X3CTUMH 26 NHAUKATOPHIT
OHOJIBIH 00JIOH Oycaj yJICYyAbIH TyplLIaraj YHISCISH
COHI'0 aBcaH 0Oeree 1 Toonoouibr 2000 oHbI 1-p ynupiiaac
2016 onbI 4-p ynupai XypTdJI HUMT 68 YIAPIIBIH MIIISJLIUUT
MoOHT0JI0aHKHBI CapbIH OOJIIIETCHb, Y HIDCHUM
CraTuCTUKUIH XOPOOHBI CapbIH OIOJIETEHB 33PAT 39X
CypBaJDKyyAaac TYYBIPJISH allIUIJIAB.



Hpap 13BIIMIY HHAMKATOPYY

HbBp I3BIIUIY XyBbCArYJIUNHH HIP

Y323raJuiiH ypT

X YYCBIP

BoaaT ceKTOop

HuiiT 393710 93719X yaHapryH 332JIUHH XyBE (20)

2000Q1-2011Q4

Mourosa 6auk

2 Momnroit ysiceiH 6oaut JIHB (2005 oHbI 20000Q1-20110Q4 YCX
32PATILY YIIDX)
3 VIIUPIIBEIH THQIISTITHT 20000Q1-2011Q4 Mouron dbaHk
4 VIICBIH HATJCPH TOCBUMH HHUMHT T3HILAJI 20000Q1-2011Q4 MoHrois OaHk
5 VYCBEIH 6p 20000Q1-2011Q4 Mouron baHk
6 BoauT yHAarmink Oyd xaHIr 20000Q1-2011Q4 MoHTOoI 6aHK
7 OpOH CYYILHBI YHUHH UHICKC 2000Q1-2011Q4 Mourosn 6avk
YHIABIPIDJII
8 ASK YHIABAPUIH canOapblH HUNUT YHIIIBAPIIAII 20000Q1-20110Q4 YCX
9 Vyn yypxad oabopiiox YHIOABIP 20000Q1-20110Q4 YCX
I'amaanx cexkTOop
10 Dxkcoopt 20000Q1-20110Q4 YCX
11 HWmriopr 2000Q1-2011Q4 YCX
12 Tanaan xXyagaiagaaHbl TOHIIDIT 20000Q1-20110Q4 YCX
Canxyyruiin cexkrop
13 Menre M1 2000Q1-2011Q4 MoHroa 6aHK
14 Mouro M2 20000Q1-2011Q4 YCX
15 3BosauiiH O0O0HUTOOP YHIIMHMIDK OYH XYY 20000Q1-2011Q4 MoHroJs daHk
16 TOII 20 uaaoekc 20000Q1-2011Q4 Mouroa 6auk
17 Xaaranam>xkuiiH xyy (0-1 >knimiiH xXyrauaaraii) 20000Q1-2011Q4 MoHroJ 6aHk
18 3psaumiiH XYY 2000Q1-2011Q4 YCX
19 3BooauiiH Xyy-XaaraiaMiK 20000Q1-20110Q4 YCX
20 Basiuiin xyy-1AHB 20000Q1-20110Q4 YCX
21 HomnapbIH TOrperTaii XxapbLax XaHIII 2000Q1-20110Q4 YCX
22 HIOaHBI TOTPOITOH XapbllaxX XaHIII 20000Q1-20110Q4 YCX
23  1IpBap 33310 20000Q1-2011Q4 YCX
24 xanaramamik 20000Q1-20110Q4 YCX
25 Y3(wee3p)/OX 20000Q1-2011Q4 Mouroa 6auk
26 DC/YH3 20000Q1-2011Q4 MoHTOJT 6aHK




Typyy/drd MHANKATOPYYABIT TOOL00JI0X

COHIOCOH MHAUKATOP TYC OYp Hb XyraljaaHbl llyBaaHbl HUMI03p
OYPAIAAXYYH XICATTIN O0I0XBIT TOITOOXK, YIUPIIBIH HOlleer E-
views nporpambiH Seosonal adjustment census X-13
TOXHAPTrOOTO0p apriirax, TpI3HAuUTr Xoapuk-Ilpeckorsbin
[IUHKYYPUUH TyClIaMKTauraap yBaaHaac sijrax, yiaasx
X3CATT MeYJIor OYpAJIIdXYYH 0a IIOKBIH HOJI66 JaBXap OpIINX
TyJ1 S IPTUUH IIHJKYYJIIH TYHIAKIAX apraap IMOKbIH
HOJIOOJJIMHT apUJITaX, MOYIOTHUT suiraH Tyc oyp ooaut JIHb-
M Me4YJIer O0JIOH HUWT 333JIMHH ©COJITUMH MOYJIOreec
TYPYYJDK, 33PATLK, XOLOpY Oairaar TOAOPXOMICOH.



Xoupor

33paruera

XacruvH MHaukaTopbIH HY T JIAT
A P P Yp E{IY Tonopxouryii

HAP

HuiiT 390511 2319X 9a”Hapryi -

399HuiH XyBb (%)
Mosnron yncerH 6oqut JJHB (2010
OHBI 39PIATIYYIIIX)

Boaur  YHMPbIH UHIAIM Q

ceKTOop YJICBIH HATJICOH TOCBUNUH HUNT
TOHILPII

VYiceH ep Q
Boaut yinunipk Oyl XxaHIn Q

OpoH CyyHBI YHUHH HHICKC Q

. AdK YHIILABIPHUUH caibapblH HUNT
YiiaasapJn

Ja

YHAILABOPIIDIT

VYyn yypxail o100piox YHIIBID Q

DKcoopT Q
Tamaan

Hmnopt Q
CeKTOop

T'amaan xynammaaHbl TOHIIT Q
Menre M1 Q
Meure M2 Q

Bboasoren xyy Q
TOIT 20 uaaekc Q
XaaramamoxkuiiH XYy (0-1 sxumuita
Xyranaarai)

3937IUHH XYY Q
Canxyyruii
H

393IUHH XYY-XaArajaaMK Q

Yanapryii 3901 Q
CeKTOop

JonmapbelH TOrpert i xapbHax
XaHII

IOaub! TerperTii xapblax XaHIl Q
I»Bap 33371 Q
XaJrajiaMmix Q
Y3(13Brp)/OX Q
2C/U3 Q



TypYymard HHOUKOPY YO ad
XOIOOTIIOOP

= TocBHilH HIT
TIHIOPI

= Ak YHIIBSDHIH
canoaphIH HEIT

VHTAB3PIST
= Vyn yypxait
oIOOPIOR
yinasap
M1
= XaaranaMKuie
XYY .
cajoapaap
® boaut
CEKTOD
Y unaBapia
® ["amaan
CEKTOp
CaHXYYTMHH
CEKTOp

TYpyy/Jard uHaAuKaTopyya

Typyy/I3r4 MHANKOPYYI a4 X0J100I/1100p

® TocBHITH HUUT TOHIDI

= A YHIIIBIPHIAH caiOapbiH HUHT

YHILABIPIAI

= Vyn yypxaii 0100piox yiiaBap

Ml

= XaAraJlaMKuiH Xyy

= 32311UiH XYY

® 393uiH Xyy-XaAranaMKuiH Xyy

= USD xanm




Typyy/asrd MHINKATOPYYA

* Manau yJiachIH XyBb/I YJICBIH HATJCOH TOCBUKWH TIHIPII, YYII YypXau
0JIOOPJIOX YMIABAPIIAII, aXK YHUIABIPUMH cal0apblH HUMT YHIABAPIIAII,
MOHT'OHUM HUMIIYYJIDIAT M1, xaaramamskuid xyy (1 skuianita
Xyralnaarain), 393JIMHH XYY, 393JIMHH XYY OOJIOH XaJrajaMKUiH XYYTUiH
30pYY, JAOJUIAPBIH TOrPOITIU XaphllaX XaHII IICOH UHIAUKATOPYY I Hb
CAHXYYTUMH MOYIOTHHH TYPYY/IATd HHAUKATOp OaiiHa.

* OHOJBIH XYBbJI AP Y3YYJIRJIT Taapy Oyi X3aui 4 Oycaj yic OpHYyaAal
OpPOH CYYIIHbl HHAUKATOPYYJ Hb TYPYYJIArd 00s10T 001 MaHal YJICHIH
XYBBbJI XOLPOTY Y3YYJIAIT 00K OaliHA. DHD Hb 3JIUIMH 3acar ©COJITHIH
yenna 0alixaJl OpOH CyyIl MX33p Oapurjiax YH? Hb ©CIer XapuH dAUKH
3aCTUMH YHAJITBIH Y€1 3CPAr33pa3 OYIOY OPOH CYYIHbI HUMITYYJIDJIT
Oaracaxk, YyH? Hb Oyypjarraii Xxoi1000Toi 0ail’k 00JI0X oM.



HOIJICOH TYPYVYJIDI'M UHAUKATOP

* HoracoH  TypyyJerd  MHAWMKATOP  TOOLOXJ0O  TYPYY/IArd
WHJUKATOPYYABIT HAT WKW CyypbTal OOJIr0X, HATJACOH HIAT
WHAUKATOPBIT TOOIHO. HArJACOH HMHAMKATOPBIT TOOLOXJI00 33JI3X
XYBUWH YKUHI HOIDH JKUTJ XYBUHH 3CBA3JI TYXaWH OPHBI OHIUIOIT
HUMIYYJI9H XYBUHH KUHT suiraataii Toonox 6omaxHo (OECD, 2008).
Tomb€o (1.2)-T HATICHH UHAMKATOPBIH TOOIIOX APTBIT XapyyJiaB.

CLI=w-1.X,z-1.+,w-2.X,2-2.+...+.W-n.X,Z-N. (1.2)
CLI — H»aracsH TypyyJIdrd UHIUKATOP
W-1.- i XOPOHTUH XyBUWH KVUH

Z-1.- 1 X6pOHTUNH UHAEKCKYYJICOH yTra
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bynaan majaraJir

2009 ouwvl xampan

HTH nb 3H3XYY 2009 OHBI CAHXYYTUHH XAMPAJIbIT 3 YJIMPJIbIH
OMHOOC JOXHOJIK IXIJICOH. YIIMaap JOXUOJIOTY HHIUKATOP MOH
OHEBI 5-p capaac O0yry 2 YJIHUPJIbIH 6MHOOC XYUYTIM JOXHO 6rd
XsIMpaJIJl 6pTOX Marajiaia yjaaMm Oyp HAIMAIIRK Oalraar CaHyyK
Oarx33. HAPIC AYHAX34 2009 OHBI XSIMpAJIBIT TOXHUOJIOIY
WHJUKATOP Hb 3 YJIHUPJILIH OMHOOC YPbAYUIIAH CaHYYJICAH OaifHa.
XsampanbiH gapaa 2009 onbl 9xH33¢ Monron ynceH 31, OYBC-tan
XaMTpaH 3JIMHMH 3aCTHUHT TOTTBOPKYYJaX XOTOI0OpHUIT
X3parKYYJICcH?3p 2010 oHbI 4 capaac JOXHWOJIOTY UHJIUKATOP X3BUMH
TYBIIMHPYYI?3 6 yIUPJIbIH Aapaa Oyry ydaaH XyramaaHsl jjapaa
OpCOH OaiiHa.



JTYTHDIJIT

DHAXYY Cyfaliraanbl axiaaap MOHTOJ YJICBIH XyBbJ CAHXYYTUHH XSIMPaJIbIT
YPBbIUMUIIAH TaaMariaax WHIUKATOPYYAbIT TOOLIOOJIOH HATJCOH HAT CyypbhTau
OOJITO’K HAIJICAH TYPYYJIATY MHIMKATOPOOP JOXHUO 6ICOH ICIXUMUT
maJrasaa.

* Hbsp m3Bmury 26-H nyBaaHaac 8 Hb COHIOIZICOH

* CanxyyruuH meuser Hb opruiiioo 2007.9 capxa, €poonnoo 2009 oHbl 6
capJ XYpCoH.

* HTU-HB Oprust HpruMr 2 yjaupiibiH ©MHO, EPOOJIBIT 3 YIUPIILIH O©MHO
Taamarsajar.

J1OXHO0JI0TY UHAUMKATOPBIH TyCJIaMKTauraap 3IUUH 3acart XYHIpI,
XsIMpaJIblH IIWHK TAMAAT WIAPY Oalraar ypbauuiiaH MAICIHIAP
aap/iaraTaii 0OIOTbIH 36B Xapyuy YHIJIUHIT Lar ajgairyi aBy
X3PACKYYIIX 00JIOMXK OYpPAIHS.



CAHAJI 30BJIOMK

e DHAXYY CyJajiraa Hb HMWT apu/DKaaHbl OaHKHBI CHCTEMHUMH
XyBB/Jl aB4 Y3C3H Oeree candap tyc OypuiiH xyBba HTHU-uiir
raprax aBax OOJIOM>KTOM.

* bank Tyc OypuiH 333JMiiH Oarn XapwillaH aauiryid oereen
TyxallH OaHKHbI OHIVIOIT TOoXMpcoH HTHU-r raprax aBax
OOJIOMXKTOM.

e Orernejiee IMMHAYIAH Iaalll YPraKIYYJIdH TOOLIOOJ sBax
OOJIOMIKTOM.



5/15/2017

AHXAAPAJI TABBCAH TA BYXOH/ BAAPTAJIAA
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