1.

XIPAIJAIMYAUNH UHOJISALMUNAH XYJIIJTUH
TYYBOAP CYJAJTAAHBI IYH

Wpropuiin  TyyBdp cynanraann YmnaanOaatap xoTebiH 9 ayyprumiiH 135 xopoonooc 1030 epxwuiir

CaHaMCapryirasp COHI0JI00.

1.1. Cyganraanj opoJor4ibIH epoOHXUIl M3A33JIIJ]1

Cynanraasbl JYHT39p UPTIAUNAH XYJIArAK Oyil mHusinuiiH TyBomH 2011
OHBI 2-p ympisH 31CT 11.4%, napaa »xumiin 1-p ymupisms smper 12.0% Oaiina.

»  Huiit cyganraas OpoJIordablH JUAIHX /65.7%/ Hb M TOMH;

»  HacHbI OyTHHHAT XapBall CyAajiraaH]| OpoJordabiH uxdHX /60.9%/ Hb 25-54 HacHBl Hprax Oaiiraa Hb
XyJalJaH aBax IIHHABIPIY Oue JaaH raprax yajaBapTail, YHUIH ©CONTHIH Tajgaap MIID3JI9] calTai
Oaiix MaraianTai oM,

*  BoJIOBCPOJIBIH TYBIIMHT Xapaxaa JuiidHX /88.4%/ Hb OypaH MyHH OONOH 1337 G0JIOBCPOIITOH;
*  Awm OyJnuiiH TOOT XapBall HUUT cyaanraany opoanoryas 80.7% b 2-5 am OyAToH;

" AW 3pXJDNITHHH OGaiIbIr XapBaa Ux3HX /49.7%/ Hb XyBHIH canbapT axwuiagar, MeH 14.5% Hb
TepHitH andann, 26.6% Hb aXXUNTYH;

*  OpxwuiiH opiorsr xapsai 59.7% Hb 400 MsSHTaac TOOII TOTPETHIH OPIIOTOTOH Oeree YYHHUH Tal Hb
200 msuraac 6ara, 32.5% up 400-800 msmra, 7.8% =Hp 800 MsSHTaac mIAII OPIIOTOTOH OPXYYA

Gaitnaa.'

Xycnarr 1.1 YHMiEH XYJ33/THIHH YaHAPbIH XapuyJIT
/mpax 12 capbin Xyranaanu/
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Ox cypsansxc: Moneonbank
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XycHorT 1.2 YHUiH XYJPIITHIH YaHAPBIH XapUyJIT
/mp3x 3 capbin Xyranaana/
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Ox cypsanic: Moneonbank
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[aNrapaHryil Ma43AANIAT XaBCcpanT 1 — 33¢ xapHa yy.

1.2. XYJIZ)QJITHﬁH TYBIIHUH /9anapbiH XapuyJt/

Wpragniin 77% Hb up3x 12 capblH Xyranaann
YHUIH TYBIIUH €pPOHXUIIIO6 OCHO TI'IK Y33K
Oaitna. YyHd3c¢ olipoiinooroop 32% Hb 0JJOOTUIHH
WHQIAOUIAH TYBIIH?IC WIYY XypAaurairaap,
34% Hp omooruiHXTON amun TyBmmHA, 11% HE
OJIOOTUHHXO00C 0ara X3MIKIIIIP OCHO TIKII.
Xapua 3% Hb YH? eepuneraexryi, 2% Hb
OyypHa %33 /XycHarrl.1/.

XapuH wupraauiin 78% Hp up3X 3 capbiH
XyTranaaHJ YHUIH TYBIIMH CPOHXHHUIOO ©CHO
K Y39k OaifHa. YyH33¢ ofiponmooroop 30% Hb
OOOTUHH  MHGQIAUMHAH  TYBIIHIAC WYY
xXypaaurairaap, 35% Hb ONOOIMHHXTOH aaui
TyBumHI, 12% Hbp  omooruwitHxooc  Oara
XIMIKIATIIP OCHO IIK Y3kK33 /XycHArT 1.2/.

OMHeX cynanraaHbl IYHID3C Xapaxall UpraJIuilH
UX’HX Hb YH? OJOOTMHHXOOC XypAanTaidraap
O6CHO TIK Y3COH 001 5H? yHaarmidHXag 3HD
XapUyJIThIH TYBIIMH HAMIIAATYH OyypcaH Hb
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Ox cypsannc: Monzonbank

UPrIANIH  MHQIMOUAH XYm2aT  Oara  39par
OyypcHBIT XapyyJDK OaifHa.

Ha9px uaHapelH  Xapuynatyynasir  Kapicon-
TTapkuH HAapBIH MarayiaabiH apraap’ TOOH YTTaj
XOPBYYJ3H TOOLBOJ HUPI3A 2-p YJIMPIBIH 3IICT
kit undnamu  11.4%, napaa oHbel 1-p
yiupabiH 39T 12.0%-1 XYpHI I'XK  XYIIIK
Oaitna. /3ypar 1.1/-33¢  xapaxag eMHeX
cyAalraaHbl OYHIP3p UPr3AUMH upsx 12 capbiH
XYJI93AT UHOISIUHMAC HUIIA IP3TYYpP 00K, ecex
XaHajara —axuriarjax —Oaiican  Oom  9HD
yaaaruiiuxaap HMHQIAOUAH TYBLIMHT  JlaraH
Oaracu, Oyypax xaHjjarataii OaitHa.

IIurTran 1.1. Damiin 3acar caprazk 6aiiraa 4 mHdUIsIM XypAanTai ecy 0os301ryit

ALIMIT MalTMajblH 3KCHOPTBIH MX ©COIT, XYBHIH CEKTOPBIH YHI aXHJUIAraaHbl HIPBXXKIIT 02 TOCBHIH XYYT3H TAISIT33C MIANTraaaaH
MoHron ynacelH 3quitH 3acar capraiTuitH Oaiinanmaa opx 2011 onx mean tanm He 10 XyBHap ecex Taamarjanrtaid OaifHa. DHY Hb HIISHT
UH}IANN OHIep TYBLIMHJ OYCOH 3JMMH 3aCTHUI X3T Xagaax OHbI 31c33p uH A 20%-1 Xypy Gonsomryi oM. TeCBUIH X3T TNIAIT Hb

SMIH 3acarT caifHaacaa WYy Myy Yp JAaraBpbil Jaryyjax dpcadiardid OaifHa. 3acruifH ra3pblH 3apjaj Hb allUIT MalITMAaJIbH Oyc 3auilH
3acruiiH 6apar 2/3-T XypcaH 0eree/1 3ap/UlbiH 35 XyBHITH 9HD ©COJIT Hb JOTOOBIH YIlJABIPIINIH XY4UH Yaaiaac XdT AABCAH dPINTHIT Ouit
Gourox Gaifraa oM. YYHHUI Yp XYHI HHISIH )KOJI00T00 aJia, OOUT XaHIIHBI YaHIaPAITHII XYPAACTaX XYBHITH CEKTOPBIT XOXHPOOX OOJIHO.
OJI0H YJICBIH TyplIara HAMIPXYY OHIep HHQIAIY, SUIaHTYsIa YHICOH X00JI XYHCHUH YHUITH ©CONT Hb SAyydyyaa] XYYTdH HOIOOIATHIAT OMHO
Hb XapyyJicaH Ouimd. X3p3B TOCBHIH XOT THDIT 30rcoxryit 601 TeB Bauk uH}IsIMAC YPhIUMIAH COPTHIIIX AIXMYYIBIT aBY, XYYT ©CTOK
MOHI'OHHH XYMHUX OOMJIOTHII Hapyil 9XJIYYJIdX Hb 3YHTIH. YUup Hb OOUIOTBIH XYy OOMMT TYBIIMHJ aib XdAMHHY Xacax OOJICOH Gereej

UH(IIAII ©CBOI yJIaM HIMAII3X OO0IHO.

Ox yycBap: OsoH yicsiH BamoThiH cal / Country Report Nel1/24, 2011 onst 2-p cap/
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Ox cypsanic: Monzonbanx

Murrrn 1.2. YHUiH 0coITHITH AapaMT HIMITIIK OaliHa

1.3. XyJI33JITHIIH TYBIIHMH /T00H Xapuy.Jat/

Wproguitn 12 capelH  napaax  XYJI99JITHHH
TYBIIMHI MOH TOJIOPXOH TOOH 3aBCpaac acyyx
3aMaap TOOI00JION Xuiimdd. /3ypar 1.2/ —ooc
xapaxaJl HWPrIAuiiH xamruiiH ux /26%/ Hb
uHQmnmiAr 13-15%-n1, napaa /18%/ vp 11-13%-
I, MeH /16%/ 9-11%-n1 OGaitHa T2k y3%33. MeH
3ypraac MpraguilH XyJ23JIT JHTUMHH TapXajaTTan
xaparjgax Oaiiraa 6ereej; IyHJIaX YTIBIT OJOOJ
11.9% Oaiina.

CyyinmiiH capyynan HHOIAM X0Ep OPOHTON TOOHJ XaJrajaariaax, WYy epreH XypaIsr xamapd OaiHa. DHY KUIMHH HX XOMIKIOHUH TOCBUHH
3ap/IBIH TAJINT, OHTepCOH OHBI 30 XyBUIH HAIMHIHIAH ©CONT 33pradc WIANTraalaH P3AT XYYTIH HIMAIACIHIIC LMAAIIH YHD OCOX JapamT
YPIUDKIdX TONOBTIH OaiiHa. YYHHIA 39parudd Xstam O0JIOH IIJIXHMA JaxWHbl XYHCHHH YHUITH ©CONT, 333JIMHH JaxuH COPrIIT, YyI YypXaiH
canGapblH XypATail XeI’KWI Hb YHHWH ©CONTHIH AapaMTBIT yiaM HAMAIAYYDK OaiiHa. OYVBC-milH Cynmaadmi X5pB33 TOCBUHH 3apaai
XYMHIIAXTYH 601 oHBbI 91T MHUM 20 XyBb Oaiixaap TOOIOOIDK OaifHa. DpX Oapurdua HHQISIM HHTK XypAanTail 0cox Hb HUATIM, dAUIHH
3acarT sUIaHrysa sayydyyAa Maml XYHA39p TyCHa IOATMHr OHLOIK Oadiraa 4 TeB BaHK TOCBUHMH TIIIATHHT THHIBIPKYYIDX MOHIOHHUH

Ootorox xs3raap Oaiiraar 6ac aHxaapyyspk Oaiiraa oM.

Ox yycap: OnoH yiceiH BamoThiH caH /Country Report Ne11/76, 2011 onst 3-p cap/

2 Carlson, John A. and Parkin, Michael /1975/: Inflation expectations. “Economica” 42, pp. 123-38.



Xycnarr 1.3 Tanbl 60a/100p up3x 12 capbiH Xyrauaasjg
OaHKHBI 333JIUIHH XYY X9PX3H 00PUJIOTr 160X

B)?
2011on1cap 2011on3cap Oepusear
OcHo 18.0 193 1.3
XoBoHm) Oaiina 325 284 -4.1
ByypHna 17.9 23.0 5.1
Mbomxryit 31.6 29.2 24
Huiit 100.0 100.0 -

Ox cypsanic: Monzonbanx

Xycnarr 1.4 Tanbl 60a100p up3X 12 capa Terperuiin
XaHII X3PX3H 00PYJI6r1ex B3?

2011ou 1cap 2011ou3cap Oepuient

Yanrapaa 35.7 334 23
XoBoHp) Oaiina 452 40.7 4.5
CynapHa 19.1 259 6.8
Huiir 100.0 100.0 -

Ox cypsanic: Monzonbanx

Xycnarr 1.5 Tanbl 6oaoop upax 12 capa
XaAraJaMKHHA MOHIO XHITXd]

TOXHPOMKTOM ye MOH YY?
2011 on1cap 201loH3cap Oepusenr

Tuiim 227 240 13
Yryit 26.5 244 22
Mopxryii 50.8 51.7 09
Huiir 100.0 100.0 -

Ox cypeanic: Monzonbanx

1.4. Bycax acyyaTyyabiH AYH

Wprognitn  19% Hp 333JMiiH XYY 6OCHe TI3XK
XapuyJicaH Hb ©MHOX CyJAalraaHbl AyHT33c 1.3
HATXKIIP 6CCOH OO XIBIH/ID OaifHa rIcOH Hb 4
HAMKIIp Oyypu XapuH 333JHiH XYY OyypHa Ik
uprouiH  Oapar 4 HHUW HOT Hb XapHyJDK
OMHOX06C 5 HAMKIIP 6CuU33. 333JHUUH HAPIACIH
XYY Hb UHGIISIIM 00JIOH OOIUT XYYHIIC OYpIIHI.
2009 oHBI BIPCT HMHQIANUA TOTBOPKHXK HaM
TYBIUHA 04cOH 4 2010 OHBI 3113CT XOEP OPOHTOM
TOOHA XYPCOH. ODHA Hb 39JUHH  XYYT
Oyypyynaxryil 0ailx HIT MIaJITraaH Hb XK XAIDK
Oonxoop Oaitna.

WpraguitH 4 HUM HOI Hb TerperuiiH XaHum
cyJapHa TX XapuyjcaH Hb ©MHOX AYHI33C 7
HA[K?9P 6CY XapHH YaHTapHa TICOH XapHynT 2
HAIKI9P, XIBIHAID OaifHa TICOH Hb 4 HAMKIIP
Oyypcan Oaitna. CyynuitH >xun MoHron yican
OpOX XOpeHTHMHH ypCral yinaM SPIUMKIK
Oaiiraaraac majirraajal am.Jo/ulapTail xapblLax
TOIPOTHIH XaHII aaxMaap 4JaHrapcaap
XSIMpaJIbIH O©MHOX YEWHH TYBIIMHA XypcoH. 2011
OHBI 3-p caphlH IyHA@X XaHII OMHeX capTai
xapblyynaxaz 2 xysuap, 2010 onsr 3-p capraii
xapbllyyiaxaa 13 XxyBuap Tyc TyC 4aHrapcaH
OaitHa.

Cynanraadq oponuoryfasii 24 rapyil XyBb Hb
XaArajaMs:KuJ MOHIe XHiiXd1 TOXHPOM:KTOI
K Y33k Oaifraa Oerees TOXUPOMXKIYH TI3CIH
XapuynT 2 HAIDKp Oyypud 24%-1 Xypudd.
XagramaMxkuitH OOIMT XYy ceper’ Oaifraa u
XaarajJaMXuiiH — OaranraaHel  XyyJib  OOJOH
XaHIIMHAH YaHTapajTaap ©AeericeH Terperuin
Xagramamk eceX' XaHJmara  yprajKHiICcIdp
OaifHa. ['9BY aM.JONIapelH  XaATraJIaM)XUHH XYY
Malll oHIOD Oaiiraa Hb /xyranaarai
xaarajaMxuiiH xyy 14 XxypTonm XyBbrail/ 3ax
390JIMIH 3pCIPNTIH OalanbIr XapyyJpk Oaiiraa
Oeree]i XyBUHH can0apblH Tajaagaac 3337 aBax
SIBAJ HAJI33J MX XOMIXKI3I33P HAIMATUIII. X3P3B
3939JIAYYIY MOHI€® IDHAT TaTcaH TOXUOJIOJA

3 o o o o
2011 oHbl 2 capblH 3UCUIH Baiianaap XaAranamMKUNH XUFHICIH AYHAAXK XYYHIIC UHOAALMIH TYBLUMHT XacaxK TOOLCOH 60ANT Xyy -

0.3 % 6aitHa.

4 v ~ ~ ~ o ~ o
2011 oHbl 2 capblH 3UCUINH Balianaap TOrperninH xaaranamK *KuUnmnimH 69 xyBuinH ecenTtain banHa.



XycnorT 1.6 Tanaii epxuiiH caHXyyruiin 6anmgas
up3X 12 capblH Xyramaaaja Xx3pXxsH
06pUJIOrI6X BI?

2011 onlcap 20llon3cap ©Oepunent

Caitxnpna
X5B3H/135 Gaitna
Myyma
Mbpxryit

Huiir

225
379
15.9
238
100.0

21.6
428
132
224
100.0

-0.9

4.9
2.7
-13

Ox cypearoe: Monzoadank

XycHart 1.7 Xo3paB caiizkpax 00J1 IIAJITIAaH Hb 10y

B3?

201101 1cap 2011on3cap Oepunent

Hamin HYMATIDHY

BusHecniin oporo HIMAITHI

Y11 Xey16X XopOHTHIH YH? 6CHO

OpxiTitH THIYYH aXTbIH GaifpTail 601H0
Y Oyypua

Tepeec T TrIMK, TITIOT aBHA
Xamaaran, Haif3 Hapaac TyC1aMiK aBHa
TatBapbIH XOHIOIONIT YOIOOIOT XYPTIHI
Huiir

198
23
102
20.1
48
12.1
1.9
8.8
100.0

224
217
153
247
3.7
6.2
9
53
100.0

25
0.6
5.1
4.6
-12
59
-1.0
3.6

Ox cypsanic: Monzonbanx

Xycnart 1.8  Xo3p3B Myyaax 00J1 IIAJITIaaH Hb 10y

B3?

2011 onlcap 2011 ou3cap Oepunenr

Hamn OyypHa

Busuecuiin opnoro 6yypHa

Yo Xe 10X X0 peHIHIH YH? OyypHa
OpXiiiH THITYYH aXHITYH 60ITHO

Yo ecHo

Tepeec TTrIMK, TITTIIIT aBaXTyit
Bycnan canxyyruifs Tyciamx y3yyIH3
TatBapbIH a4aaan HXICHI

Huiir

8.0
16.8
8.0
164
376
3.6
3.6
6.0
100.0

16.7
13.0
79
13.0
326
50
33
84
100.0

8.7
38
0.1
34
-5.0

14
03

24

Ix cypeanaic: Monzorbans

JIYTHDJIT

393JITYMHT HM33T Oaiiang opyyipK Oomsomryit
IOM.

Upraauiin epxuiiH caHXyyruiiH 0aigana MyyaHa
I3COH XapuyiaT eMHexeec 3 HAIkK33p OyypcaH
6011 Xx3B3HA?3 OaiiHa I3CAH Hb 5 HATKIIP XapHH
caiDKUpHa IICOH XapUyiaT Oapar eepusienTryi
OaitHa. MbpadXTYy#l TOCOH XapHyidThIH AYH Oara
33par OyypcaH OaliHa.

CaibxupHa 3K CyAairaasj OpoJILICOH UPT3AUNHH
21.6% Hp xapuyicaHn Oereej JaBXapjcaH
TOOTOOp TIArIIPUMH HXOHX Hb Up3X 12 capp
LAJIUH HAIMOIIPHD, OU3HECUIH OpJIoTO
HOMOTIPHY, @XKIbIH Oaiipraii OOJHO TACOH
XapHyITyyABIT erceH OaifHa. OMHOX cynalTraaHbl
IYHTOH Xapblyyllaxan YI XeIUIeX XOPOHTHIH
YHD ©CHO T3CIH XapHyJT 5 HATKIIP, aXKIIbIH Oaiip
Oumif OOMHO TOCOH Hb 4 HOMKIIP, UAIUH
HAOMOTIPHA TACIH XapUyJT 2 HITKIIP 6CCOH 00
TOPOOC TITIWIAT aBHA I'ICIH XAPUYJIT 6 HAIMKIIP,
TaTBapa XOHI'eJOeIJeHe I'IC3H Hb 4 HOIIKIIP TYC
Tyc Oyypcan GaiiHa.

MyynHa 1ok upraauiiH 13% Hb XapuyicaH
Oereen maBxaplcaH TOOTOOP TIATIIPUIH HXIHX
Hb YHD ©CCOHOOC, NaNWH OO0JOH OW3HEeCHITH
opioro OyypcHaac, axIblH Oalpryii ©oyicHOOC
00oJDK MyyIHA TXK Y3K33. OMHOX CylairaaHsl
OYHTO# xapelyynban wanuH OyypHa TICOH
XapuyarT 9  HIIKIIp, TaTBaphlH  adaayal
HOMOIJIPH? TICOH Hb 3 HAMKIIP OCCOH 00N YH?
OCHO, OusHEeCHilH oprnoro OyypHa, aKHITYd
0OJIHO IICOH XapuynTyyad 3-5 HIDKIp Oyypcan
JYHT?H OaiiHa.

CaHan acyynThIH JYHTI3p UPTIJHAH AAWIDHXU Hb /78%)/ Hb MPAIX KHUJIMWH XyranaaHj YHWHH TYBIIMHT
epoHXHiiee OCHO TIK XYMk Oaliraa Gereexm xapuH epree 2% Hb OyypHa TK33. DIradp daHapblH

XapUyATYyyAbIl TOOH YTIrajJ XOpBYYIONI XKUIMHH Japaax UprdAuiH Xymdar 12%-p xypu, eHeenpuitH

MHQISIIAIH TYBIIMHTIAC 6CHO I'IXK Y35K39.

OH? yJaaruiH caHayl acyyJjraj Upr3AMiH XYJII2ITHHT TONOPXOW TOOH MHTEpPBAJl 6reH acyycaH Oereej yr

aCyynTbIH IYHI?9p HUPIIOUMH XYJI9dAT Hb XOBUHH TapxanTrail Oalfraar OatiaH Xxapyyjcad. bycan

aCyynTyyIblH AYHID3D HUPIIAUNH HMXOHX Hb Mp3X 12 capn 323iuMiiH Xyy ecex Oyloy XdBIHIY? OaiiHa,

TOrperuiiH xaHIl YaHrapHa, MeH XaJArajJaM>KHHJ MeHTee Oalpiiyynaxaa xapaaxaH TOXUPOMXKTOH ye OuIl

X3MI3H Y3C3H X3B33p OaliHa. XapuH TOAHUI epXuilH Tajnaap acyyxaj caibkKHpHa, MyyAHa I'3COH XapUyJIThIH

XYBb X3B3H/I39 I'9COH XapUYJITBIH XOMK33 30HXUJIOX XyBPIﬁF 933K Oaiiaa.



